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nuevas formulas sociales que aportaran luz en tiemaple oscuridad

RESUMEN

La figura del Business Angel ha ido adquiriend@vehcia en Espafia en los ultimos
afos, prueba de ello han sido las numerosas pragueg distinta naturaleza, presentadas en
el Congreso de los Diputados, desde 2005 hasta, 2013as que se ha reconocido la
importancia de loBusiness Angelsomo canales alternativos a la financiacion tiaded y
figura de apoyo al emprendedor. En dichas propsiestdiferentes grupos politicos, en
distintos momentos, han solicitado que se reguiranarco legal de la figura y el

reconocimiento de incentivos fiscales.

El presente articulo cuenta con tres partes clarendiferenciadas. En la primera se
describe el largo camino recorrido hasta el reciomeato de incentivos fiscales por parte del
Estado, a loBusiness Angelen el Impuesto sobre la Renta, tal y como se dediat
Proyecto de Ley de Apoyo a los Emprendedores yninacionalizacion de julio de 2013,
actualmente en fase de tramitacion. En la seguade,se analiza el tratamiento que reciben
estas inversiones en el Impuesto sobre Sociedddpsgesto sobre Patrimonio e Impuesto

sobre Sucesiones y Donaciones vy, finalmente ererdeerta parte, se profundiza en la
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tributacién de los rendimientos de IBasiness Angelen el Impuesto sobre las Renta de las
Personas Fisicas, centrandose especialmente @edasciones autonémicas, por adquisicién

de acciones o participaciones, previstas en egtedsto.

Palabras clave: business angelsnversores de proximidad, incentivos fiscalespugsto
sobre la renta de las personas fisicas, impuebte sociedades, deducciones por adquisicion
de acciones o participaciones.

Claves Econlit: K340, L260, H240, H300
TAX INCENTIVES FOR BUSINESS ANGELS IN SPAIN

ABSTRACT

Business Angels have become more important in Spatlre last years, as proved by
the different proposals submitted in the Congreda/éen 2005 and 2013. In these proposals
Business Angels have been recognized as an alternsdurce of finance to traditional
financing and an important support for entrepresetr these proposals, different political
groups, at different times, have requested a lggalework and tax incentives for Business

Angels.

This article has three parts. In the first parsalides the long way to the recognition
of tax incentives on the part of the State, to Business Angels in the Income Tax, as it
emerges from the draft Bill to support entrepreseand their internationalization of July of
2013.

In the second part analyzes the treatment recebyedhese investments in the
Corporation Tax, Property Tax and Inheritance Tawrally, the third part deepens in Income
Tax, focusing especially on the deductions, appioly Autonomus Communities for

acquisition of shares.

Key words: business angels, financing, fiscal incentives, gueabk income tax, corporate

income tax, personal income tax deductions foresparchase, other taxes.
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1. LA FIGURA DEL BUSINESS ANGELO INVERSOR INFORMAL EN ESPANA EN
LOS ULTIMOS ANOS

1.1. ¢Unarealidad socioeconémica no contemplada en kgislacion espafiola?

En sistemas juridicos como el espafiol, el reconeaqitm de nuevas figuras es
frecuente, y a veces deseable, que conlleve uregmolento, en el que la realidad de la
singularidad social o econdmica de la figura precadsu tipificacion. En esa fase de
“gestacion” estas realidades no se hallan huérfanasianto a su regulacion; se les aplica la
normativa prevista con caracter general o paradgyanalogas. Un caso paradigmatico, lo

encontramos en los denominadssiness Angel® inversores de proximidad.

A lo largo de casi diez aflos hemos constatado dwarido adquiriendo cada vez més
importancia la existencia de inversores persorssali que aportaban capital, al tiempo que
Sus conocimientos, a empresas en constitucion la ése inicial de creacion. A pesar de
haberse presentado distintas propuestas legidaishatales para que se reconocieran
incentivos fiscales a estas inversiones, todavieomtamos con una regulacién especifica de
esta figura, ni con un reconocimiento de incentifiesales a nivel estatal. En este momento
se esta tramitando el Proyecto de Ley de Apoyo & Emprendedores y su
Internacionalizaciéh en el que se prevén incentivos fiscales en eLiés sobre la Renta
tanto para la inversién de |dBusiness Angelgomo para la fase de desinversion. Las
Comunidades Autonomas se adelantaron al Estadmnaeiendo la figura del inversor de
proximidad, mediante la regulacién de deducciometaecuota del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas por la adquisicion de raexio participaciones de sociedades de

nueva creacion o en la fase inicial de su existéenci

Volviendo la mirada hacia atrds, nos encontramas @oe desde 2005, se han
sucedido una larga lista de proposiciones no de peyposiciones de Ley, disposiciones
adicionales e incluso, alguna pregunta en el Caogde Diputados dirigida al Gobierno, en
las que se evidenciaba el acuerdo entre los partithyoritarios y Convergencia y Unién,
respecto a la necesidad de regular el régimenrgivgtay tributario de la figura como canal

alternativo de financiacion y apoyo al emprendedor.

2 Publicado en el Boletin Oficial de las Cortes Galesr de 3 de julio de 2013.
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En los Ultimos afos, las alternativas de finanéim@ara pymes al sistema bancario
cada vez adquieren mayor relevancia y la finan@iede losBusiness Angelsl igual que la
aportada por Family, Friend and Fools, personasedébrno directo del emprendedor,
suponen una alternativa que surge desde la imaigtivada y va tomando entidad mediante

la creacion de redes.

El Infomal venture capitalcomo se denomina en términos generales estedépo
financiacion, se ha desarrollado tanto en Europanocdestados Unidos y cuenta con
incentivos fiscales en paises como Reino Unidondtaa Italia, Portugal, Paises Bajos,

Luxemburgo, Irlanda o Grecia

A nivel europeo, la figura se concibe dentro dehnplde fomento de pymes,
considerandose que I@ssiness Angels inversores informales “promueven un vehiculo de
inversion que constituye un mecanismo para fomepyanes innovadoras y de rapido

crecimiento?.

El Consejo Europeo de Primavera, que se celebrdagmo de 2005, basandose en el
Informe Kok de noviembre de 2004, planteo la nelzebide relanzar la Estrategia de Lisboa,
concentrando sus objetivos en el crecimiento ymepleo, y teniendo como referencias
permanentes la cohesién social y el desarrolleesdse. Asimismo, el Consejo acordd que
cada Estado miembro presentara su respectivo FPmaghdacional de Reformas (PNR),

% C. M. Mason, reconoce la existencia de este merdadinversores informales de capital riesgo déste
menos de veinte afios en Europa e incluso en alquaisss desde hace menos de diez afios. Desceliases
en cuanto al apoyo recibido por los gobiernos: priamera fase de apoyo fiscal a IBsisiness Angelauna
segunda de apoyo a las redes, con el consiguieatagpnismo de éstas y una tercera de ampliacidiade
estructuras, de coinversiones entre grupos de BssiAngels, incrementandose los importes de l&ssiones
(en “Public policy support for the informal ventucapital market in Europe: a critical reviewhternational
Small Business Journalol. 27, 2009.

“ En el articulo 11 de la Decisién nim. 1639/20@6(42! Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 tidboe
de 2006 , por la que se establece un programa mpareola innovacién y la competitividad (2007 a 205e
establece que “Las acciones relativas al accestanaciacion para la puesta en marcha y el crectmide las
PYME y para inversiéon en actividades de innovacigaluida la innovacién ecolégica, podran consietir a)
incrementar el volumen de la inversion en fondoscdpital de riesgo y los instrumentos de inversion
promovidos por los denominados inversores inform@l&éngeles financieros")”

El articulo 18 abunda en esta idea: “el primer tedpidel MIC, denominado "MIC 1", cubrira las
inversiones de la fase inicial (lanzamiento y paest marcha). Invertird en fondos especializadosagétal
riesgo, tales como fondos para la financiacion aléake inicial de las empresas, fondos region&deslos
especializados en sectores, tecnologias o IDT #&oeg y fondos vinculados a incubadoras de engregue a
su vez proporcionen capital a las PYME. Podra téambsoinvertir en fondos y vehiculos de inversion
promovidos por los inversores informales ("angdieancieros")”. EI MIC es un mecanismo para foraent
PYMES innovadoras y de rapido crecimiento (www. -Eur
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX08BD1639:ES:NOT)

REVESCO N° 112 - Extraordinario en Homenaje al &of Alfonso Carlos MORALES
GUTIERREZ - ISSN: 188!-8031- www.ucm.eslinfo/revesco




Incentivos fiscales para los Business Angels emfizsp. (p.213-239) 217

estructurado en torno a Veinticuatro Directritetegradas para el crecimiento y el Empleo
2005-2008.

Precisamente, el Plan Nacional de reformas de Espaf@ 2005 contemplaba, dentro
de las medidas financieras a adoptar para logramnento empresarial, el fomento de redes,
en concreto, establecia la necesidad de fomentédeshrrollo de una Red Nacional de
“Business Angeélgjue permitiera el contacto y la cooperacion etaseredes existentes en el
ambito autonémico, reconociéndose queBasiness Angelson personas fisicas que toman
parte del capital social (y, por tanto, particiganla toma de decisiones) en empresas con

elevado potencial de crecimiento en distintas fdsegesarroll®

Respecto a la definicién de business angel y sastesisticassegun la Red Espafiola
de Business AngelsESBAN, el termino es utilizado para definir a un paftcu
(normalmente empresario, directivo de empresa,rattor o emprendedor con éxito) que
decide invertir bien en proyectos empresarialeaws®/os emprendedores, bien en empresas
gue se encuentran en el estadio inicial de suidathvo bien en empresas que se enfrentan a
una fase de crecimiento, con el objetivo de obtandseneficio a medio plazo, seleccionar un
proyecto empresarial de esperado éxito, reencoeknpotencial de los comienzos, disfrutar
del espiritu que caracteriza el desarrollo de raevapresas y transferir conocimientos a los
nuevos emprendedores, es decir, aportar lo quendean un “capital inteligente”.

Entre las caracteristicas que los definen encoodas siguientes:

a. Suelen ser personas fisicas 0 pequefios gruposveesiom con una capacidad
financiera que suele oscilar entre 25.000 y 300€00@s, lo cual supone por lo
general menos del 50% del proyecto.

b. Suelen tener edades comprendidas entre los 45 §fi65, ser licenciados o
ingenieros, algunos han sido previamente empremegdpie deciden participar en

las primeras fases de desarrollo de otras empresas.

® Programa Nacional de Reformas de Espafia. Publicatooctubre de 2005, pag. 134.(Véase en
http://www.empleo.gob.es/es/sec_trabajo/debes AaitA*NR2005.pdf)

® véase la definicién que se incluye en el trabajlizado por ESBAN y Garrigues, “Propuesta de naslid
fiscales de Business Angels en Espafia”, Minisieidndustria, Turismo y Comercio, 2009, pp. 10-11.
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c. Normalmente prefieren mantener el anonimato anter@s personas o entidafles

d. Su zona de inversién se suele concentrar alreddglsu zona de residencia (con

un radio maximo de 100 kilébmetros).
e. No tienden a inclinarse por un sector econdémicerdehado.

f. Pueden ser clasificados en funcion del nivel devideld en operativos o pasivos;
en funcion del rol que ejerzan dentro de la empresgoresariales, trabajadores,
consultores o financieros y en funcién de la eriste 0 no de una actuacion

conjunta: Individuales o sindicados.

La tipologia es variada, existe la posibilidad de el inversor solamente aporte
capital o que aporte capital y conocimientos, reallo funciones de asesoramiento o
consultoria, entre otras, que pueden ser grataitesnuneradas. Nos planteamos, si en una
fase mas evolucionada de la figura se admitiriamddas en las que el inversor recibiera
acciones a cambio de su asesoramiento, con indepenaddel posible capital aportado o

incluso que aportara exclusivamente su asesorasaetdambio de acciones.

Autores como Mason y Harrison (2004) refirienddsemadelo britanico, definen a los
Business Angelsomo personas fisicas que han tenido éxito emegscios o directivos con
experiencia de grandes compafias e invierten umpepa proporcion de su propio
patrimonio en pymes constituyéndose en redes. Afirmque, mientras que la mayoria
invierten en su propio grupo o en otros grupos eegs, esta aumentando el nimero de

inversores en agrupaciones estructuradas de imestso

En cuanto al emprendedor o empresa financiadainlessiones se concentran en

proyectos empresariales de nuevos emprendedoresy@esas que se encuentran al inicio de

" C. M. Mason afirma que los gobiernos desconoceimphcto real que tiene la ayuda del Estado, en sus
distintas modalidades a este tipo de inversorebiddea la naturaleza informal y privada de la isi@n ha sido
extremadamente problematico determinar el tamafionéecado, el numero de business angels, el nigel d
actividad o las tendencias. Por lo que el fomemtdadactividad de estos inversores ha constituidodcto de
fe” por parte de los gobiernos. Considera priaotgue los gobiernos invierta en metodologias apdgs para
conocer realmente, los tipos de inversion en le@r fase de creacion de empresas y el papel dusisess
angels. (VéaséPublic Policy Support for the informal venture @ap market in Europe: A critical review”,
International Small Business Journal, vol. 27, 2Q1®2 26-27.

Puede consultarse en http://66.151.177.192/datatdents/Resources/AngelsCapitalEducagtion

8 Mason C.M. and Harrison R.T, “Improving acces®aoly stage venture capital in regional econonscsew
approach to investment readinedsical Economynum 19 (2), pp 160-161.

En relacidn con las caracteristicas de los Busidesgels en New England, véase Wetzel, William E.,
Jr.”Angels and informal risk capitalgloan Management Revig@4:4 (1983: Summer) p.23.
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su puesta en marcha (capital semilla) o0 en empmgsasya se encuentran en la fase de
produccion o distribucion y que se enfrentan afasa de crecimiento (capital desarrollo).

Segun la experiencia de otros paises Bassiness Angeldienen una funcion
complementaria a otras formas de inversion infortoato son lo¥enture Capital funddps
primeros invierten en la fase inicial con invergsrde menor cantidad, mientras que éstos

intervienen en fases posterictes

En relacion con la rentabilidad de las inversiosegin ESBAN, una parte importante
de las inversiones realizadas se traducen en pérdidiesto que se invierte en mercados de
alto riesgo y en muchos casos inmaduros, siendeidabilidades y los periodos de retorno,
bajos o0 muy bajos. A este respecto el plazo medidandersion, segun diversos estudios

realizados, se sit(ia entre cuatro y cinco #fios

1.2. El largo camino hasta el reconocimiento de incembs fiscales a loBBusiness

Angels

En los ultimos ocho afios hemos asistido a numerngdativas parlamentarias en las
que se ha tomado conciencia de la potencial impoegade este tipo de inversion y se ha

tratado de incentivar mediante el reconocimientbeateeficios fiscales al inversor.

A nivel estatal, tras un largo periplo, nos encamios a la espera de que prospere el
articulo 26 del Proyecto de Ley de Apoyo a los Eendedores en el que se prevén beneficios
fiscales en el Impuesto sobre la Renta de las Rasséisicas. Sin embargo a nivel
autonomico, encontramos en el Impuesto sobre |daReel inversor, una deduccion por
adquisicién de acciones o participaciones de erapres constitucion o la fase inicial de
creacion. Pasamos a describir dicha situacionssitpientes epigrafes.

1.2.1. Enmienda presentada en el Senado a la Ley 25/2@@5entidades de capital riesgo

y de sus sociedades gestoras

Durante la tramitacion de la vigente Ley 25/2008,2d de noviembre, en la que se

regulan las entidades de capital riesgo, se pr@serda enmienda en el Senado en la que se

® Véase Harrison R. T. and Mason C.M., “Venturpite& market complementarities: the links betweageds
and venture capital funds in UKVenture capital: an International Journal of Enpreneurial Financenum.
2, pp. 287-311.

0 «propuesta de medidas fiscales de Business Angadb..cit. p. 15.
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proponia introducir un mandato al Gobierno para i@geilara, en el plazo maximo de seis
meses, un marco legal y un tratamiento fiscal épe@ara loBusiness Angels

Aunque finalmente dicha enmienda no se incorpola @edaccion final de la Ley
25/2005, supuso un paso importante al reconoceagtl que desempefiaban este tipo de
inversiones y el paralelismo que tenian con labzeatas por la entidades de capital riesgo,

las cuales contaban con un régimen fiscal especial.

Si nos remitimos a la definicion de entidades datahriesgo del articulo 2.1 de la
Ley 25/205, constatamos que, las entidd8iesiness Angelpodrian incluirse en definicion:
“entidades financieras cuyo objeto principal calesen la toma de participaciones temporales
en el capital de empresas no financieras y de alaa no inmobiliaria que, en el momento
de la toma de participacion, no coticen en el primercado de Bolsas de valores o en
cualquier otro mercado regulado equivalente de m&h Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacién para la CooperaciéhBesarrollo Econémicos (OCDE)”. Al
pasar la ley a definir los requisitos que debenpiurastas entidades es cuando la figura que

venimos estudiando queda fuera de la definiciéalteg

Requisitos como el patrimonio minimo inicial de lkmhdos de capital riesgo de
1.650.000. euros, o la obligatoriedad de un capitigcrito minimo para las sociedades de
capital riesgos de 1.200.000 € marcan diferenogitantes: las entidades de capital riesgo
hacen frente a volumenes de inversion mucho mas wlfinancian empresas que requieren

mayor volumen de inversih

* Enmienda nam. 13 del grupo parlamentario catatéel &enado de Convergencia i Uni6é (GPCIU).

«El Gobierno, en el plazo de seis meses desdaddapon de la presente ley, remitird un proyeetdeg por el
que se regulara el marco legal y el tratamientafisspecifico en el Impuesto sobre la Renta d@dssonas
Fisicas, en el Impuesto sobre Sociedades y enpeldsto sobre el Patrimonio de las aportacionesegsiones

de capital, percepcion de dividendos y de rentasnidias en la transmisién de participaciones raddig
mediante Business Angels, con el objetivo de inergar la creacion y consolidacion de proyectos
empresariales»

La justificacién en la que se basaba era la sigeiéla legislacion vigente no ofrece incentivosciles para los
Business Angels que realicen inversiones en capifalorezcan la creacién y desarrollo de nuevagresas.
Con el objetivo de ayudar a la creacion de empredelse considerarse la necesidad de incentivas esta
instituciones mediante un tratamiento fiscal maskeioso.”

12 Articulo 3.1. Ley 25/2005.

13y/éase Propuestas de medidas fiscales de fomemtb. cit., pp.22 y 23.
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1.2.2. Otras iniciativas en los afios 2006 y 2008

En la sesion de 27 de junio de 2006 del Congres®idatados, se aprob6 una
Proposicion no de Ley relativa al reconocimientolaldigura delBusiness Angey a la
adopcion de politicas de apoyo a los emprendedbieba Proposicion fue el fruto de la
enmienda de sustitucion presentada a tres Proposgide Ley con el mismo contenido, del
Partido Socialista, Ezquerra Republicana de Caaayufie Convergencia y Union.

En ella se instaba al Gobierno a “reconocer y gapas redes locales y regionales de
financiacion privada alternativa conocidas con Xaresion anglosajon8usiness Angels
formalizando el apoyo al sector, la difusién y acdmiento de la figura de Business Angel y
la elaboracién de un estudio para el establecimidatun marco regulador del sector en el

que se contemple un tratamiento fiscal similasaskeciedades de capital-riestfo”

El Gobierno del Partido Popular, hizo caso omisticha propuesta; fue, durante el
gobierno del Partido Socialista en 2008, cuandmdhmentario Sanchez | LLibre del Grupo
Parlamentario Catalan CIU, formul6 una preguntaitesal Gobierno.

En la respuesta dada el 12 de junio de 2008, eie@ubdefinia loBusiness Angels
como: “inversores particulares, personas fisicagur@dicas, que invierten parte de su
patrimonio en el capital de empresas nuevas osenda crecimiento y que, a su vez, aportan,
como valor afiadido a dichas empresas, experienoiatactos profesionales”. Curiosamente
afirmaba que nuestro sistema tributario preveiardas medidas para incentivar la actividad
de estos inversores; afirmando por una parte, qued Enpuesto sobre Sociedades, ya existia
un tratamiento fiscal beneficioso para este tipoirdesrsiones llevadas a cabo por las
entidades de capital-riesgo. Y por otra parte, idenando la existencia de regimenes
especiales en el Impuesto sobre Sociedades quativat®n inversiones que entendia,
compartian alguna semejanza con las realizadasopdBusiness Angelgefiriendose en
concreto al régimen de las sociedades de desamalisstrial regional y a la deducciéon por

reinversion de beneficios extraordinarios.

En relacién con el Impuesto sobre la Renta d@éasonas Fisicas, los argumentos en

los que basaba su negativa a regular la figura eran

14 véase diario de sesiones del congreso de Diput&leso y diputacién Permanente. Afio 2006, nim. 188
Sesién plenaria n° 177 (http://www.congreso.esipubficiales/L8/CONG/DS/PL/PL_188.PDF)
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a) La inexistencia en el ordenamiento juridico-merntamé¢ una definicion de estos
inversores que delimitara su naturaleza y carateriecipales, lo que impedia establecer
beneficios fiscales.

b) La posible vulneracion del principio de igualdad exacion con otro tipo de
inversores y la necesaria neutralidad del Impuesto

C) La existencia de un tipo de gravamen Unico pardquiga tipo de inversion, tras la
Ley 35/2006 reguladora del Impuesto sobre la Rdetdas Personas Fisicas, en la que se
habia suprimido cualquier discriminacion fiscalrerbs distintos productos financieros.

d) La improcedencia de adoptar modificaciones en altesia fiscal para el
establecimiento de medidas especiales para lossiones de proximidad de forma aislada, sin
la consideracion general del tratamiento fiscallale pequefias y medianas empresas y
microempresas, asi como del régimen fiscal gersgiadable al fomento de la iniciativa y

desarrollo empresarial

Antes de que finalizara el afio, en la Disposici@licional Tercerale la Ley 4/2008,
de 23 de diciembre por la que se suprimia el gravadel Impuesto sobre el Patrimonio, se
incluyd, bajo el epigrafe “Andlisis de nuevas fagique fomenten la creacion de pequefas y
medianas empresas”, un mandato al Gobierno pararplizara las férmulas que existian en
el derecho comparado para fomentar la creacioredegiias y medianas empresas y el apoyo
a los emprendedores, y que respondian a la dencgnndeBusiness Angelgon el objeto
de estudiar su viabilidad en Espafia y, en su ehségimen juridico y fiscal que les resultaria

de aplicacion.
1.2.3. Las Proposiciones de Ley presentadas en los afid4. 302013

Ante el incumplimiento del Gobierno, del mandatevsto en la mencionada
Disposicion Adicional Tercera de la Ley 4/2008 |@hafios 2011 y 2013, se presentaron tres
propuestas, que no vieron la luz: Dos Proposicialeesey y una Proposicion no de Ley.
Actualmente se haya en fase de tramitacion el Btoyke Ley de Apoyo a los emprendedores
y su internacionalizacion en el que se prevén ena sle beneficios fiscales aplicables en el

Impuesto sobre la Renta del inversor.

15 184/004374. Boletin Oficial de las Cortes Genataterie D, 12 de junio de 2008, nimero 32. (Véase
http://www.congreso.es/public_oficiales/L9/CONG/BGD/D 099.PDF).
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La primera de las propuestas mencionadas fue lgoBimon de Ley de apoyo a los
emprendedores presentada por el Grupo Popula, @k 2unio de 2011. En ella se definia a
los inversores privados informales, capital riesgo imfaro Business Angelsomo persona
fisicas que toman parte en el capital social dernetapa inicial de la actividad empresarial
0 en la en fase de desarrollo, de las pequeiasdianas empresas con alto potencial de
crecimiento, utilizando parte de su patrimonio ytipgpando también con su experiencia

profesional en la gestion de la empresa, con @dinbtener una rentabilidad a medio plazo.

En el supuesto en que la inversion se fuese aaeale forma conjunta entre varios

Business Angelpodian constituir una persona juridfca

La inversibn maxima, incluyendo tanto el capitdlyprima desembolsada como el
préstamo participativo, de un inversor informaluera Unica empresa no podia superar los
200.000 euros. Por otra parte, se proponia langartga obligatoria a una red, la regulacion y
supervision de éstas, asi como la creacion de wistRe Oficial deBusiness Angelgn

Espafa.
También se recogian incentivos fiscales, los cualeseron la luz.

El 27 de Diciembre de 2011, cuando gobernaba elidBaPopular, el Grupo
parlamentario catalan Convergencia y Union (Clldspntd una Proposicion no de Ley por la
gue se instaba al Gobierno a adoptar un conjunioetidas de apoyo al emprendedor

Definia la inversion de proximidad como la realagubr un familiar, un amigo o una
red de inversores de proximidad para la creacioendgresas o bien para articular procesos
de capitalizacion que permitieran su expansion, wwm duracién de entre 3 y 8 afios. Los
estimulos fiscales propuestos para el ImpuestaedabiRenta eran los siguientes:

a) Deduccion del 25% al capital aportado o préstanticgzativo suscrito

16 Como requisitos de los business angels, personaticps, se establecian: a) El objeto social jpaicda de

ser la inversion en emprendimiento. También, denormdicional, podran asesorar a las empresas aquéas
haya materializado su inversion; b) El 75% de siivacha de estar formado por inversiones destinadas
financiar a emprendedores que tengan la condi@dYME con domicilio fiscal y social en Espafiaadaerdo

con el Reglamento (CE) N° 800/2008, de la Comisim,6 de agosto de 2008, por el que se declaran
determinadas categorias de ayuda compatibles ameredo comun en aplicacion de los articulos 83 el
Tratado, ya sea mediante la participacion en Indde propios o a través de préstamos participatimaquellos
emprendedores en los que ya tenga una participaci@hcapital (articulo 9 de la Proposicién de)Ley
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b) Deduccién aplicable a los dividendos y plusvaliasibpidas
c) Deduccién por las pérdidas en caso de fracasaogtqto

Respecto al Impuesto sobre Sociedades, se equapatab sociedades inversores
informales oBusiness Angelsa las sociedades y fondos de capital riesgocéaploles el
régimen fiscal especial previsto en el articulod&h Decreto Legislativo 4/2005, de 5 de
marzo, que regula el Impuesto sobre Sociedadespr@mnia lo siguientes beneficios

fiscales:

a) Reduccion de un 99% de las rentas generadas pmwvéasion en empresas con
domicilio en Espafia, siempre que la inversion estéficada por la red dBusiness
Angels registrada oficialmente, ya sean plusvalia o @#es de préstamos

participativos generados entre los tres y seis.afos

b) Deduccion del 100% relativa a los dividendos ol cualquiera que sea el periodo

de participacion y el porcentaje de la misma.

c) Derecho a deducir las dotaciones para insolverngiasse produzcan por préstamos
participativos a emprendedores sin ninguna de ilagationes que establece el
articulo 12 LIS.

d) Exencion de las ganancias reinvertidas en plaz®deeses.

e) El socio de una socied&lsiness Angepersona juridica, podria deducirse el 100%

de los dividendos con independencia de su poreed&aparticipacion.

El 1 de marzo de 2013, se presento la Proposi@dbeg de medidas de apoyo a la
creacion de empresas por parte de emprendedorss firmnciacion, por parte de inversores
de proximidad, por el Grupo Parlamentario Catalé@nv@rgencia y UnidH.

En esta ocasién, se habla exclusivamente de inveesproximidadf, definiéndose,

como aquel inversor individual que aporta a titpkrsonal o a través de una sociedad

17 véase en http://www.congresa.®oletin Oficial de las Cortes Generales de 1 dezmde 2013, serie B,
nam. 110-1.

8En la Proposicién de Ley de ayuda a los emprendsdaresentada por el Partido Popular el 15 de ldio
2011, se proponia regular la figura del Inversargaio informal, capital riesgo informal o Busingssgel. En
esta Proposicion de Ley el limite maximo de inviarspor cada inversor no podria superar 200.000seuro
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unipersonal, su capital, sus conocimientos técnjcgis asesoramiento durante la etapa inicial
a la actividad empresarial realizada por un emmeéod en los términos definidos por la
misma proposiciéi. Su objetivo era apoyar una nueva iniciativa emgeeora o la

expansion y desarrollo de una Pyme con potencialcréeimiento, para obtener una

rentabilidad a medio plaZb

Otra de las propuestas que se recoge, y que da f@iterada ha ido apareciendo, es
la regulacién de las redes de inversores y suiptsén obligatoria a un Registro nacional,
obligandose al inversor de proximidad a estar #dsaruna red. Se prevé un sistema de
supervision de las redes, bien por parte de la @atades Autbnomas, bien por parte de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Se proponen incentivos fiscales para los inversibegsroximidad, personas fisicas, en
el Impuesto sobre la Renta y para los inversoressopas juridicas, en Impuesto sobre
Sociedades y junto con los mencionados incentigesrecogen incentivos fiscales a los

emprendedores.
Los incentivos propuestos en el Impuesto sobreetgdrson los siguientes:

1° Deduccion de un 25% en la cuota del capitaltagoral emprendedor, tanto si éste
es persona fisica como juridica, con un limite méxen la base de 200.000 euros. Limite
gue opera tanto por cada inversion, como por laastentodas ellas. Se exige que el capital

invertido se mantenga cuatro afos.

Las deducciones no podran superar el 25% de laligas#gable del contribuyente (se
refiere a la base liquidable a la que remite étald 68.apartado 8 LIRPF). La deduccién no
aplicada se podra realizar durante los cinco g@<isiguientes.

Encontramos diferencias en las distintas propaségaanto en la denominacion del tipo de inversorlas
formas juridicas que puede adoptar, en el limit@mo o maximo de la inversion, etc.

19 El emprendedor segin la propuesta puede seruaatpersona fisica como juridica, incluidas lasestazies
unipersonales, todas ellas con residencia en Espaiuyéndose las entidades que tengan como dantivi
principal la gestién de un patrimonio inmobiliawomobiliario. Se consideran como tales tanto lapresas
creadas con posterioridad como las existentes @mosnde cinco afios de antigliedad y respecto &tasnas
tanto quien inicie la actividad como quien llevenoe de 24 meses ejerciéndola (articulo de la Pimposde
Ley).

2| a definicion se contempla en el articulo 6 dpriaposicion de Ley.
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Este incentivo lo encontramos de forma reiteragepgido en otros proposiciones de
Ley, asi como en distintos trabajos realizados E®BAN, variando en algunos casos los

porcentajes y en otros los limites de la deduccion.

2° Transcurrido el periodo entre cuatro y ocho afestle que se efectua la inversion,
las ganancias patrimoniales que se pongan de mstoifiestaran exentas en un 50% vy
tributaran como renta del ahorro al tipo de gravageneral.

3° Cuando el inversor de proximidad registre urr@igé como consecuencia de las
aportaciones efectuadas, esta pérdida, excluidasldducciones disfrutadas al realizar la
inversion, se compensaran reduciendo la base imlgodel ahorro hasta dejarla a cero; el
remanente se compensara con la base imponibleajjéasta un limite del 25% de la misma.

Si el saldo resultara negativo se compensara aulastinco ejercicios siguientés

4° Reduccion del 50% de los dividendos percibi@osgl periodo entre 4 y 8 afios
después de realizar la inversion y en el supuestioedcepcion de intereses de los préstamos
participativos, en el mismo periodo, se deduciré@rcepto de gasto el 50% de los misthos

Se proponen los mismos incentivos para el Impussboe Sociedades. En relacion
con las pérdidas sorprende que se reproduzca pteairapuesto, el texto aplicable al
Impuesto sobre la Renta, sefialandose que en etstopde no compensarse la pérdida en el
ejercicio, se podran compensar en los cinco ejescgiguientes. De ser asi, limitaria el plazo
de compensacion actual, en virtud del cual la corspeon de la base imponible negativa,
generada en este caso, por la pérdida, puede osarpe con las bases imponibles de los

dieciocho ejercicios siguientes.

Ninguna de las propuestas anteriores ha prospemdwue recientemente, se ha
producido un hecho importante, en el largo camiaa el reconocimiento de l&usiness
Angelsen la legislacion estatal. EI Gobierno de Espafayo, en el denominado “Programa
Nacional de Reformas para 201%3"dentro de las denominadas reformas de futuro, la
aprobacién de una Ley de apoyo al emprendedor ytemacionalizacion, en la que se

incluiran incentivos fiscales a los inversoRassiness Angelse reforzaran las redes de este

21 E| sistema de compensacion propuesto por el BaPiigular en 2011 era exactamente el mismo.

2 E| Partido Popular iba méas all4 en su propuestabkeciendo una exencion del 100% para aquellzangias
que se reinvirtieran en los doce meses siguiersesohtencion.

%3 puede consultarse en: http://www.lamoncloa.gotboes/refc/pdf/refc20130426e_6.pdf
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tipo de inversores y se impulsard su creacion en zilanas de menor implantacion.
Actualmente el Proyecto de Ley de Apoyo al emprdadesta siendo objeto de debate en el
Congreso de Diputados e incluye beneficios fiscate®l Impuesto sobre la Renta para los

Business Angel$ps cuales mencionaremos en epigrafes posteriores.

2. LA TRIBUTACION ACTUAL DE LOS BUSINESS ANGELSEN IMPUESTO
SOBRE SOCIEDADES, IMPUESTO SOBRE PATRIMONIO DE LAS PERSONAS
FISICAS E IMPUESTO SOBRE SUCESIONES Y DONACIONES

A. En el Impuesto sobre Sociedades

Cuando una sociedad realiza una inversion en tosrés que venimos describiendo,
participando en el capital de otra sociedad entitoo®n , durante un periodo de tiempo
limitado, no cuenta con ningun tratamiento espeaiaél Impuesto sobre Sociedades, pero si
analizamos la tributacion de sus rendimientos calada desinversion, encontramos que
presenta ciertas diferencias que pudieran restgtaijosas, respecto a la regulacion prevista
en el Impuesto sobre la Renta para los inverddussess Angelpersonas fisicas.

Es necesario distinguir tres situaciones o momerdoga fiscalidad a efectos del
Impuesto sobre Sociedades, es diferente: el momaatda inversion, la obtencion de

rendimientos y el momento en que se produce ladesion.

La inversion considerada de forma aislada, no tiemesecuencias fiscales en el
Impuesto sobre Sociedades. En él no se prevé ramggotuccion por adquisicion de acciones
0 participaciones de entidades de nueva creaci@ifeeencia de lo que ocurre en algunas
Comunidades auténomas y en relacion con el Impwedtee la Renta del adquirente persona
fisica.

En el supuesto en que la inversion constituya aimwversion, es decir, traiga causa de
una transmision generadora de renta positiva eeldizon anterioridad a la adquisicion de
acciones o participaciones, siempre que se cump$arequisitos establecidos en el articulo
42 de la Ley del Impuesto sobre Sociedatida sociedad inversora tendra derecho una

deduccidn por reinversién que posteriormente coanemtos.

*Respecto a los posibles objetos de reinversidartieulo 42.3 de la Ley del Impuesto sobre Sociedasefiala
los siguientes:

REVESCO N° 112 - Extraordinario en Homenaje al &sof Alfonso Carlos MORALES
GUTIERREZ - ISSN: 188-8031- www.ucm.esfinfo/revesco




228 Marta Montero Simo

Respecto a la tributacién de los rendimientosptéog dividendos como los intereses,
integrardn la base imponible, tributando al tipo gtavamen general del 30%, al tipo
correspondiente a empresas de reducida dimensgmaroempresas, dependiendo de la
calificacion de la sociedad inversora. Facilmerae $ociedadeBusiness Angelpodran
calificarse como empresas de reducida dimensiomotuso microempresas. Para ser
calificadas empresas de reducida dimension suaéfnraegocios no puede superar 10.000.000
euros, y para ser calificada como microempresasifsai de negocios no puede superar
5.000.000 de euros. En estos casos, procederdidacan en el Impuesto sobre Sociedades

de los mencionados tipos de gravamen reducidos.

Respecto a las empresas de reducida dimensionicell@ 114 de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades dispone que de 0 hasta 300.00€ @eitbase imponible, el tipo aplicable
sea el 25% y para el resto de la base el 30%. Biespelas microempresas, segun la
Disposicion Adicional Décimo Tercera de esa misrag, lel tipo de gravamen aplicable de 0
a 300.000 es el 20% y al resto de la base imposéle aplica el 25%.

A lo anterior hay que unir, los nuevos tipos redasi para empresas de nueva
creacion aprobados en el Real Decreto Ley 4/20422dde febrero, de medidas de apoyo al
emprendedor y de estimulo del crecimiento y dedaaén de empleo. Se trata de un tipo de
gravamen del 15% para la base imponible comprerahitt@ 0 y 300.000 euros y un tipo de
gravamen del 20% del resto de la base imponiblé;adye en el primer ejercicio en que

obtenga beneficio la nueva sociedad y en el sitgffen

En otro orden ideas, refiriéndonos a la determéracie la base imponible, para el
supuesto especifico en que la férmula de finammma@doptada haya sido el préstamo

participativo, la ley del Impuesto sobre Socieda@essu articulo 14 apartado 2, admite la

“ a) Los pertenecientes al inmovilizado materiatangible o inversiones inmobiliarias afectos avatddes
econdmicas cuya entrada en funcionamiento se eeddintro del plazo de reinversion.

b) Los valores representativos de la participaen el capital o en fondos propios de toda clasentidades
gue otorguen una participacion no inferior al 5 pi@nto sobre el capital social de aquéllos. El mdtm de la
participacion adquirida se referira al plazo esteiolo para efectuar la reinversion. Estos valoegaodran
generar otro incentivo fiscal a nivel de base inipleno cuota integra. A estos efectos no se coraidlein
incentivo fiscal las correcciones de valor, lasnei@enes a que se refiere el articulo 21 de esta helas
deducciones para evitar la doble imposicién”.

% E| Real Decreto Ley 4/2013, de 22 de febrero hdifitado el Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de roalel
Impuesto sobre Sociedades, introduciendo la DisimsAdicional Decimonovena.
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deducibilidad de los intereses devengados tanjms domo variables siempre que cumplan
los requisitos del apartado uno, articulo 20 dell Recreto-Ley 7/1996, de 7 de jufflo

Otro aspecto que hay que destacar y que afectaetdaminacion del beneficio en el
Impuesto sociedades es la posible deduccion ereptmde pérdidas por deterioro de los
valores representativos de la participacién enapital de entidades que no coticen en un
mercado regulado Dicha pérdida no podra excedé& dderencia positiva entre el valor de
los fondos propios al inicio y al cierre del ejeroj debiendo tenerse en cuenta las
aportaciones o devoluciones de aportaciones reakzen él (articulo 12. 3 LIS). Ello permite
minorar la base imponible de la sociedddsiness Angelantes de que se produzca la

transmision de la participacion.

Respecto a los dividendos obtenidos, la sociedadrsora tiene derecho a una
deduccidén en la cuota. Si el porcentaje de padwiim es superior al 5%, la sociedad
perceptora tendra derecho a una deduccion del H#%ividendo por el tipo de gravamen
gue le es aplicable, en caso de no superar dialvemaje, la deduccion sera del 50%.

En el momento en que se materialice la desinversiéésta genera una ganancia y se
efectla una reinversion del importe obtenido camaasmision, en los términos previstos por
el articulo 42 de la Ley del Impuesto sobre Soaledala sociedad tiene derecho a aplicar una
deduccion por reinversion equivalente al 12% depllssvalia. Ello implica que, en los
supuesto en gue se reinvierta, la ganancia obtdnllgara al tipo efectivo del 0% en el

mejor de los casos, 0 como maximo al del 18%.

Respecto a las pérdidas, siguiendo el articulo %adLey del Impuesto, éstas se

compensaran en el ejercicio econémico con el r@steendimientos sin limite alguno y de

% |os requisitos son los siguientes: a) La entid@stamista que se determinaré en funcién de laieiéol de la
actividad de la empresa prestataria. El criteri@mieterminar dicha evolucién podra ser: el beiefieto, el
volumen de negocio, el patrimonio total o cualqui¢to que libremente acuerden las partes contesant
Ademas podran acordar un interés fijo con indepecidede la evolucion de la entidad; b) las partegratantes
podran acordar una clausula penalizadora parasel @a amortizacion anticipada. En todo caso, eltgiaio
solo podra amortizar anticipadamente el préstantticjpativo si dicha amortizaciébn se compensa coa u
ampliacion de igual cuantia de sus fondos prop@msme que éste no provenga de la actualizacidactieos;
c) Los prestamos participativos en orden a la pi@ade sus créditos, se situaran después de tesdmres
comunes; d) Los préstamos participativos se coraidgatrimonio neto a efectos de la reduccién ghétaday
liquidacién de sociedades previstas en la leg&hanmercantil (articulo 20 apartado 1 de la Ley 96,%e 7 de
junio).
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resultar la base imponible negativa, se compersardases imponibles positivas obtenidas
en los 18 ejercicios siguientés

B. En otros impuestos

Pasando a analizar las consecuencias de la invaitsidosBusiness Argls en otros
impuestos y centrdndonos en el Impuesto sobre niatid encontramos que los
contribuyentes de este impuesto, titulares de dami@es 0 participaciones cuentan con una
exencion especifica para participacion en entidadescuya aplicacion depende que se
cumplan determinados requisitos y un minimo exe@c/00.000 euros, aplicable en todo
caso al conjunto de la base imponible del Impuddamiante estas dos medidas la tributacion

por el Impuesto sobre Patrimonio se puede reduntleso eliminar.

El articulo 4.8. Dos de la Ley 19/1991 reguladoed Ichpuesto, declara exentas las
participaciones de una entidad, tanto cotizada comeotizada, si se cumplen los siguientes

requisitos:

a) La entidad debe realizar de manera efectiva uneidadd empresarial y no tener por

actividad principal la gestion de un patrimonio.

b) La participacion del sujeto en la entidad debeigeal o superior al 15% de forma
individual o al 20% de forma conjunta con el cérguascendiente, descendiente o colateral
hasta el segundo grado de parentesco por consaapliafinidad o adopcién.

C) El sujeto pasivo debe ejercer funciones de direceid la entidad por las que cobre
una remuneracion que represente mas del 50% dema de sus rendimientos del trabajo y
de actividades econémiédsNo es frecuente encontrar en las inversioneszeetss por
Business Angelssta caracteristica y, en el caso de que asi, fmerpodrian disfrutar de las
deducciones autonomicas en el Impuesto sobre léaREnlas Personas Fisicas, ya que la
mayoria de las leyes autondémicas, prohiben a afeletda aplicacion de dicha deduccion, que

el inversor tenga funciones directivas en la engegsla que realiza la inversion.

%" Se ha establecido temporalmente (desde 2011 2@%8) un limite cuantitativo a la compensacion dsels
imponibles negativas que solamente afecta a satgsdzon cifra de negocios superiores a 20 milldeesuros.

% E| articulo 5.1. del Real decreto 1704/1999, ddeSnoviembre, en el que se regulan los requisitos y
condiciones de la exencidn.
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Otro de los impuestos al que pueden verse somegisi@s participaciones, es el
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, en el sigper que fallezca &usiness Angel

las transmita a sus herederos o simplemente las don

La ley del impuesto prevé una reduccion del 95% tpmnsmision hereditaria de
empresa familiar. Se requiere que las particip@saumplan los requisitos exigidos en el

Impuesto sobre Patrimonio, para disfrutar de laneié® anteriormente expuestds

3. LA TRIBUTACION DE LOS BUSINESS ANGELSEN EL IMPUESTO SOBRE LA
RENTA DE LAS PERSONAS FISICAS

3.1. Lafiscalidad de la inversion y las deduccioseautondémicas

La Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuestwesta Renta de las Personas
Fisicas y de modificacion parcial de las leyes agelinpuestos sobre Sociedades, sobre la
Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, eeépactualmente ningun incentivo

especifico relativo a este tipo de inversiones.

Aunque es importante sefalar que el articulo 26Pdayecto de Ley de apoyo a los
emprendedores prevé un deduccion por inversionmgnesas de nueva o reciente creacion,

que expondremos posteriormente.

Algunas voces, han apuntado la posible similitutlectas inversiones de I&usiness
Angels con las donaciones realizadas a entidades s fircrativo?. Consideran que la
aportacion deBusiness Angainas alla de la mera inversion, implicacion unart@eon de
una serie de intangibles “donados”, que contribugle@xito de la empresa y por los que no
recibe una retribucion, mas alla del rendimiente pcibiria si se tratara de una inversion sin

7

mas.

En nuestra opinién se trata de una inversion ctornme economico directo para el
inversor; el asesoramiento, aunque no sea retobuidntribuird a dicho retorno. En el
supuesto de las donaciones a entidades sin fimeatiltos (fundaciones o asociaciones de
utilidad publica), el donativo contribuye a la ceascion de los fines de interés general, no
existiendo retorno econdmico directo o indirectcapge donante.

29 Articulo 20.2.c) Ley 2971987, de 18 de Diciemiafel, Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
% propuesta de ayudas fiscales en apoyo..., obpcit6py 17.
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Las Comunidades Autdnomas que han regulado unaccédupor adquisicién de
acciones o participaciones, consideran que sedeatama medida que contribuye al objetivo
de fomentar la inversién privada en empresas deanaeeacion y que generan empfeo
Como podemos comprobar, reconocen la existenciabeleéficio o retorno directo que
obtiene todo inversor y al mismo tiempo, considaraa éste tipo de inversién contribuye a

un fin de interés general: la generacion de empleo.

En los ultimos afios, han sido seis Comunidadesndads las que, en el ejercicio de
sus competencias normativas en materia de dedescem el Impuesto sobre la Renta, han

creado una deduccién por adquisicion de acciomestizipacione¥.

Obviamente, supone un paso hacia adelante en ldac&n de incentivos fiscales
para losBusiness Angels inversores de proximidad, como los denominandgaria de estas
leyes. Estas deducciones, cuyo contenido pasaneapaner, suscitan dudas respecto a su
futuro; nos referimos a las consecuencias queaark la regulacion por parte de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisiciadalesle una deduccion de similares
caracteristicas. Es importante mencionar que gkgoto de Ley se prevé que la deduccion por
inversion en empresas de nueva o reciente creaei@plique exclusivamente sobre la cuota
integra estatal. en el caso en que prospere e&tel@del Proyecto de Ley, es previsible que
las Comunidades autbnomas mantengan las deducecictueges.

Las comunidades que han regulado la deducci6n sodaldcid®, Catalufid’,
Galicia®, Baleare®, Aragon'’ y Madrid?®.

31 Asi se dice expresamente en la exposicion de o®tiel Decreto Ley 1/2010 de 9 de marzo, de Medidas
Tributarias de reactivacion de la Economia Andalerael que se introduce una deduccion por addisite
participaciones.

2 La regulacion de las deducciones autonémicasivelatlas adquisicién de acciones o participaciqgnesie
consultarse en:
http://www.minhap.gob.es/Documentacion/Publico/Bldtarios/FinanciacionTerritorial/Autonomica/Cap%C3
%ADtulo%201V%20Tributaci%C3%B3n%20Auton%C3%B3micad2R12.pdf

% Art. 15 bis TR aprobado por D.Leg. 1/2009, intraido por articulo Gnico. Dos Ley 8/2010, vigor 20%6
limita el ambito de aplicacién de la deduccion @dr 2.Uno Ley 3/2012

% Art. 20 Ley 26/2009, vigor 2010; redaccién actdatia, con efectos desde 1-1-2011 segiin DA sedigyda
5/2012, por art. 52 Ley 7/2011.

% Art.5.Diez TR aprobado por D.Leg. 1/2011, regulpdo primera vez en art. 1.Tres Ley 15/2010, vi2@i1.

% Art. 4 Ley 3/2012, vigor 2012.

37 Art. 110. 9 TR aprobado por D.Leg. 1/2005, intrcido por art. 10.2 Ley 3/2012, vigor 2012.
¥ Art. 15 TR aprobado por D.Leg. 1/2010, reguladegsomera vez en art. 1.D0s.12 Ley 10/2009, vigat®
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Con carécter general, prevén una deduccion del @?Cataluiia del 30%) de las
cantidades invertidas durante el ejercicio en lquesicion de acciones o participaciones,
como consecuencia de la constitucion o de la amfhade capital en determinadas
sociedades. Respecto a las caracteristicas desestadades, la mayoria de las comunidades
autbnomas establecen que pueden ser SociedadesimaspnSociedades Limitadas,
Sociedades Andnimas Laborales o Limitadas Labor@es excepcion de Andalucia que
incluye las cooperativas y excluye las dos prinjeR@r otra parte, todas establecen un limite
maximo respecto al importe de la deduccion y umoderminimo de mantenimiento de la
inversion, que oscila entre 3 y 5 afios. Cuandoaa te aportaciones en ampliaciones de
capital, normalmente se exige que la empresa sg te@nstituido dentro de los tres afios

anteriores.

Los otros requisitos exigidos son: 1° que a la es®robjeto de inversion, realice
actividades econdmicas, incluso en el caso de Aragbéexige que su actividad econémica
principal sea la investigacion o desarrollo ciécwifo técnico; 2° que cuenten como minimo
con una personas empleada, dada de alta en Sef8odal y con contrato laboral a jornada
completa (en algunos casos se exige un minimoedetrabajadores); 3° que se mantenga el
empleo durante un periodo de tiempo y 4° tambiéorakibe en la mayor parte de las leyes,
que el inversor realice funciones de direcciénex#jvas en la empresa e incluso en algunos
casos, que tenga relacion laboral. En alguna &egxgje que la empresa objeto de inversion
no supere determinada cifra de negocios. Finalmdaatebién se exige que consten en

escritura publica los nombres de los inversordsmgorte invertido.

Cuadro n° 1. Analisis comparado de la deduccion por adquisicahe acciones y participaciones

regulada por las comunidades autonomas: Porcetedjeccion y requisitos

Deduccioén por cantidades invertidas €
adquisicion en acciones y participacion

n Porcentaje
esdeduccion

Limite maximo
importe anual

Porcentaje maximg
de participacion

Periodo méaximo
mantenimiento

0 por aumento de capital deduccién inversion
ANDALUCIA 20% 4.000 € 40% 3 afios
ARAGON 20% 4.000 € 40% 5 afios
BALEARES 20% 600 € 40% 4 afios
CATALUNA 30% 6.000 € 35% 3 afios
GALICIA 20% 4.000€ ?n?:ﬁ]mo 1% 3 afios
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20% 4.000 € 40% 3 afios

MADRID

Fuente: Elaboracién propia

Cuadro n° 2: Analisis comparado de la deduccion por adquisicdénacciones y participaciones

prevista en las leyes autondmicas. Requisitos esapigjeto de inversion

. . L Vinculacion BA 'y Obligacién
- empresa objeto inversion
Requisitos empresa formal
Domicilio en I Escritura con
. Prohibicién nombre
Forma la . Cifra de . - .
v . Trabajadores . Otros requisitos Funciones inversor e
juridica Comunidad negocios directivas importe
Autobnoma Importe
inversion
Minimo 1 Desarrollar
ANDALUCIA | SAL SLL, si Periodo NO actividad NO NO
Cooperativa ~ A
2 afios econdémica
) Actividad
ARAGON Minimo 1 econémica
SA, SL, S Periodo NO __principal S| s
SAL, SLL 5 afios investigacion o
desarrollo
cientifico
- Igual o Sl
BALEARES SA, SL, Minimo 1 inferior a 2 Desgr_rollar Tampoco puede
Sl que no sea . actividad < NO
SAL, SLL : millones de - mantener relacion
socio econémica
euros laboral
- Igual o
CATALUNA | SA sL, Minimo 1 rorioraq | Desarrollar
SAL. SLL Sl Periodo millén de acuwda_d Sl Sl
' 3 aflos econémica
euros
S
GALICIA SA SL Minimo 3 Desarrollar Tampoco puede
L Sl Periodo NO actividad mantener relacion Sl
SAL, SLL ~ .
3 afos econémica laboral durante 10
afos
NO
MADRID s Desarrollar Adzmgr?ac:ebe
i Sl Minimo 1 NO actividad port: NO
especificar e conocimientos
econémica -
empresariales o
profesionales

Fuente: Elaboracién propia

La deduccion que contempla el articulo 26 del Ritoyede Ley es similar a la

deduccidn prevista en las leyes autondmicas. Pasaragponer sus caracteristicas.

El porcentaje de la deduccién propuesto es del @%s cantidades satisfechas por la
suscripcién de acciones o participaciones en emprés nueva o reciente creacion. La base
de la deduccién no sera superior a 20.000 eurcsey no formaran parte de la base de la
deduccidn el importe de las participaciones addasricon el saldo de cuentas ahorro-empresa

en la medida en que hayan sido objeto de deduccion.
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Las acciones o participaciones deberan adquirirsel emomento de la constitucién o
como muy tarde en los tres ejercicios siguientasagtenerse un minimo de tres ejercicios y

un maximo de doce.

No se permite que la participacion directa o indaedel contribuyente junto con la
gue posea su conyuge o cualquier persona unidmailmuyente por parentesco en linea recta
o colateral, por consanguinidad o afinidad hastseglindo grado incluido, sea superior a un
40%. Tampoco se permite que la entidad participadéice la misma actividad que venia

ejerciendo el contribuyente con anterioridad mddiatra titularidad.

Respecto a la entidad financiada, puede revestifolma juridica de sociedad
anonima, sociedad de responsabilidad limitada yedad laboral, debera desarrollar una
actividad economica y el importe de los fondos m®mo podra superar 400.000 euros en el

inicio del periodo impositivo en que se adquienparticipaciones.
3.2. La fiscalidad de los rendimientos

Los rendimientos pueden proceder, tanto de la gy@atiion en el capital de las

sociedades como de la cesion a terceros de capitattuidos los préstamos participativos

En cuanto a la tributacion de los dividendos, radamos ante rendimientos de capital
mobiliario (articulo 25.1 LRIPF) a los que le sanaplicacién una exencién de hasta 1.500 €,
tributando el exceso en la base imponible del ah@nticulo 46.a LIRPF) al tipo de 19% o
21% segun su importe y, temporalmente, en 20123 @014, al tipo de gravamen del 21%,

25% 0 27% (si tenemos en cuenta el gravamen corepl@mo).

Respecto a los intereses, también constituyen meedios de capital mobiliario
(articulo 25.2 LIRPF), y al igual que los dividesdoibutan en la base imponible del ahorro
(art. 46 a LIRPF) a los mencionados tipos. Los immhtos de los préstamos participativos

se consideran intereses a efectos fistales

Hay que tener en cuenta que las operaciones @stBusiness Angelg la sociedad
prestataria, pueden ser calificadas como operazimmculadas, dependera de si existe
participacion, y del porcentaje de participaciérserctaso en el capital de la sociedad.

% Resolucién consulta tributaria nim. 0212-05 d®@£005
(http://lwww.notariosyregistradores.com/consultasiy2005-septiembre.htm)
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En el supuesto en que existiesen servicios de rase®mto, consultoria, o incluso
existiese una relacion laboral, habria que estéipalde relacion que genera el rendimiento
para determinar su calificacion en el impuesto esddiRenta de las Personas Fisicas. Si bien,
esta prohibida la relacion laboral durante unquride 10 afios, para poder disfrutar de la
deduccién en alguna Comunidad Auténoma, ello nGbése para que exista, en el resto de
comunidades (e incluso en Galicia, que es dongecddbe) a expensas de no poder disfrutar

de la deduccioén.
3.3. La fiscalidad de la desinversiéon

En los supuestos de venta de las participacioneta dsciedad, la ganancia de
patrimonio obtenida tributa en la base imponibleat®rro, si se ha generado en mas de un
aflo de permanencia de las participaciones en eimpaio del inversor o en la base

imponible general, si ha generado en menos de mdafermanencia.

En el supuesto en que se produzca una pérdidas@ataente podra ser compensada
con ganancias de la misma naturaleza, tanto eada imponible general como en la base

imponible del ahorro.

En el supuesto de pérdidas que vayan a la basmibl@ general éstas solo podran
compensarse hasta un 10% con la suma de rendisigatotra naturaleza pertenecientes a la
base imponible general si dicha suma es posititec@#o 48 LIRPF). El resto no deducible,

podra deducirse de la misma forma en los cuatraiejes siguientes.

Si las pérdidas van a la base imponible del ahosto podran compensarse con
ganancias de la misma naturaleza; de no existesésh dicho periodo, podrdn ser
compensadas en los 4 ejercicios siguientes coticgdérganancias.

Si bien en el Impuesto sobre Sociedades existediifidad de dotar la perdida por

deterioro de las acciones, en el Impuesto soliRetda no existe dicha posibilidad.

En el articulo 26 del Proyecto de Ley que venimmaaentando, se preve la exencion
de las ganancias patrimoniales que se pongan déiesncon ocasion de la transmision de
acciones 0 participaciones por las que se hubieaatipado la deduccidon que por su
adquisicion en lo términos que ya hemos expuesi@ €llo es necesario que el importe total

obtenido por la venta de las mismas sea reinveridoentidades cuya financiacion se
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fomenta. En el supuesto en que la reinversionrdeadr al importe percibido, la ganancia

exenta sera proporcional al importe reinvertido.
3. CONCLUSIONES

PRIMERA. Es necesaria una delimitacion juridicaogtdnal mas precisa de la figura
del Business Angelque permita conocer su realidad desde el puntasti® econémico, es
decir el impacto que tienen en la financiacién devas empresas y en qué medida se desea
fomentar. Una vez que se crean los incentivosléscee deberia hacer un seguimiento de

eficacia como medida de apoyo a la financiacion.

SEGUNDA. En la actualidad las comunidades autonoguasregulan la deduccion
por adquisicion de acciones o participaciones, lpovia de los requisitos, es decir de la
delimitacion del contribuyente que tiene derechdisdrutar de la deduccion y del tipo de

empresa financiada, nos ofrecen una fotografi@dginess Angétipo”.

Se trata de un inversor persona fisica que reatiaanversion no superior a 20.000 €,
sin adquirir la mayoria en la participacién dedaisdad y mantiene su inversién, minimo tres
afos; ademas asesora 0 ayuda a la empresa conosasinientos empresariales o
profesionales y puede pertenecer al Consejo de wighracion, pero sin realizar funciones

ejecutivas o de direccion.

Respecto a la empresa “financiada”, se trata decomesa en la fase de creacion o
en los tres primeros afios desde su constituciom,rgaliza actividades economicas, cuya
forma juridica es la de sociedad andnima, sociédathda, o sociedad laboral (en Andalucia
no se admite la sociedad andénima ni limitada, aeqpyede ser cooperativa), con una cifra de
negocios, en algun caso no superior a 1 o 2 malahe euros, es decir, normalmente

empresas que no requieren de grandes inversioreesyareacion.

TERCERA. En Espafa parece existir consenso a poléico sobre la necesidad de
regular el marco juridico de esta figura, el remmiento de beneficios fiscales y la

conveniencia de potenciar las rede8dsiness Angels.

CUARTA. Los incentivos fiscales a I@usiness Angeldeben regularse por el Estado
evitando posibles problemas con el principio de digcriminacién y diferencias en la

fiscalidad de la inversion entre las distintas comades autbnomas.
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QUINTA. Teniendo en cuenta, que nos hallamos anéefarma de financiacion, que
entre sus peculiaridades, destaca su caracter telnlaaregulacion de la fiscalidad debe tener
en cuenta el momento de la inversion, el periodmdatenimiento de la misma (titularidad
de acciones, transmision mortis causa y obtena@betheficios), asi como el momento de la

desinversion. Respecto a éste ultimo, debe fommntamreinversion.

SEXTA. La regulacion estatal de los incentivos dles a losBusiness Angelsal
menos en el Impuesto sobre la Renta de las PerB@siaas parece que va a ser una realidad
de forma inminente. El Proyecto de Ley de apoyooa emprendedores y a su
internacionalizacion, que se haya en tramitacidayé una deduccién por adquisicion de
acciones o participaciones y una exencion de lasrgaas obtenidas en la transmision,

siempre que se reinvierta el importe obtenido gta.é
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