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I. PLANTEAMIENTO

El presente estudio aborda novedades importantes emanadas de |la
jurisprudencia del Tribunal Supremo (TS) y de la Audiencia Nacional (AN) sobre la
materializacidon en inversiones indirectas aplicando la reserva para inversiones en
Canarias, el mantenimiento de las mismas durante el plazo legal de cinco afios y la
obligatoriedad de cumplir o no el requisito de realizar actividades econdmicas o
afectar dichas inversiones indirectas a actividades empresariales durante el referido
plazo de mantenimiento de la inversion. Para ello, ambos tribunales realizan una
importante labor hermenéutica sistematica del articulo 27 de la Ley 19/1994 de 6
de julio, de modificacion del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias?, con especial
incidencia en el apartado ocho del mismo, en relacion con los sujetos pasivos del
IRPF y las particularidades sobre la afeccion empresarial de dichas inversiones en el
IRPF y circunstancias personales que pueden darse en el caso de los empresarios

individuales (personas fisicas).

2 «(BOE» num. 161, de 07 de julio de 1994.
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Como mera resefia, conviene recordar que el articulo 27.4.D de la ley

19/1994 contempla las modalidades de inversiones indirectas que pueden realizar

tanto los sujetos pasivos del impuesto sobre sociedades (art. 27.1 y 2) como los del

IRPF (art. 27.15). La materializacion de dichas inversiones debe realizarse en el

plazo de tres afios, a contar desde la fecha del devengo del impuesto referido al

periodo impositivo en que se ha dotado la reserva para inversiones en Canarias y

comprende las siguientes clases de inversiones indirectas:

1a,

23,

3a.

4a,

Adquisicion de acciones o participaciones en el capital emitidas por
sociedades constituidas o que amplien capital y desarrollen su actividad
econdmica en Canarias (siempre que cumplan los requisitos previstos en el
apartado D.1° del articulo 27.4). Los activos adquiridos por las entidades
participadas deberan mantenerse afectos a su actividad econdmica durante
el plazo de cinco afios. Tales inversiones no podran ser objeto de aplicacion

de ningun otro beneficio fiscal.

Suscripcidn de acciones o participaciones en el capital de entidades de la
Zona Especial Canaria por su constitucion o ampliacion de capital (siempre
gue cumplan los requisitos previstos en el apartado D.1° del articulo 27.4 y
en el capitulo I del titulo V de la ley 19/1994).

Acciones o participaciones en el capital o patrimonio de sociedades y
fondos de capital riesgo (regulados en la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y sus sociedades
gestoras), y en fondos de inversidon (regulados en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversidn colectiva) que se constituyan o
amplien capital (siempre que cumplan los requisitos previstos en el
apartado D.3° del articulo 27.4). Las inversiones realizadas por estas

entidades no podran beneficiarse de ningun otro beneficio fiscal.

Suscripcion de titulos valores de deuda publica de la Comunidad Auténoma
de Canarias, Corporaciones locales o sus empresas publicas u Organismos
autonomos canarios, siempre que dicha deuda tenga por objeto Ia

financiacion de inversiones en infraestructura y equipamiento o de mejora
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y proteccién del medio ambiente en Canarias (con la limitacidon del 50% de

las dotaciones realizadas en cada ejercicio).

53, Adquisicion de titulos valores emitidos por organismos publicos que tenga
como fin la construccion o explotacion de infraestructuras o equipamientos
de interés publico para las administraciones publicas en Canarias, cuando
la financiacion obtenida de dicha deuda se destine en su totalidad a
aquellas construcciones o explotaciones (con la limitacién del 50% de las

dotaciones realizadas en cada ejercicio).

63. Titulos valores emitidos por entidades que realicen la construccion o
explotacion de infraestructuras o equipamientos de interés publico para las
administraciones publicas canarias, cuando ya hubieran obtenido Ia
correspondiente concesion administrativa o titulo administrativo habilitante
y dicha financiacion se proyecte integramente en dicha construccion o
explotacion (con el limite del 50% de las dotaciones realizadas en cada

ejercicio).

Por su parte, el apartado 8 del articulo 27 dispone que las inversiones de las
letras A y C, y las realizadas por la sociedad participada previstas en letra D del
apartado 4, en que se haya materializado la RIC deben permanecer en
funcionamiento de la empresa durante un minimo de 5 afios3, sin que pueda ser

objeto de enajenacion, arrendamiento o concesidn a terceros para su uso.

El dltimo parrafo del apartado 8 dispone que cuando se trate de los valores
previstos en el apartado 4.D, éstos deberan permanecer en el patrimonio del
contribuyente durante el plazo de cinco afios ininterrumpidos sin que aquéllos
puedan ser objeto de cesién a terceros (ya sean los derechos de uso o disfrute

asociados a aquellos).

Este Ultimo inciso, interpretado conjuntamente con el primer parrafo del
apartado 8, ha planteado la cuestion sobre la necesaria distincion de requisitos
exigibles durante el periodo de mantenimiento de las inversiones, segln se trate de

inversiones directas o indirectas. El planteamiento de la cuestion nace de una

3 Si la vida util del activo fuera inferior a dicho periodo, no se entendera incumplido requisito, cuando se adquiera
otro que lo sustituya y cumpla los requisitos previstos en este precepto. Igualmente, para los casos de pérdida del
activo.
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primera lectura de ambos parrafos que mediante una interpretacion literal parece
vislumbrar una diferencia de requisitos que deberan cumplirse en funciéon de la

modalidad de inversion que se trate.

En particular, se formula la cuestidn sobre si, en el caso de las inversiones
indirectas, los sujetos pasivos del IRPF deben mantener dichas inversiones afectas
a actividades economicas durante el periodo de mantenimiento de |la
materializacion realizada o, en su caso, si no resultaria necesario el cumplimiento
de dicho requisito; bien por entenderlo la propia ley o, si pudiera ser aplicada por
circunstancias sobrevenidas (como podria ser, por ejemplo, la jubilacion forzosa del
contribuyente). Y, ademas, si la obligatoriedad o no de afectacion empresarial de
las inversiones indirectas afecta a todas o sélo algunas de ellas, como pudiera ser la

suscripcion de deuda publica canaria.

El TS y la AN han abordado en las sentencias tratadas el analisis de ambos
tipos de materializacion de la RIC y los condicionantes que deben darse en cada
caso durante el periodo de mantenimiento de las mismas. Y, ademas, en el caso de
la Sentencia de la Audiencia Nacional (SAN), se ha aplicado y desarrollado la

doctrina fijada previamente en la Sentencia del Tribunal Supremo (STS).

La cuestién planteada y las conclusiones emanadas por parte de ambos
tribunales conllevan necesariamente diferenciar y delimitar las distintas fases de la
RIC y el cumplimiento de los requisitos en cada una de ellas tanto para las

inversiones directas como indirectas previstas en el apartado 4.D del articulo 27.

A continuacién, entramos a exponer las cuestiones concretas que se

plantearon en ambas sentencias.

1. Inversiones indirectas y cese de actividad en la RIC formuladas en la
Sentencia del Tribunal Supremo, de 23-12-20244.

En el presente caso, el contribuyente formuld recurso de casacion
entendiendo que presentaba interés casacional objetivo para formar jurisprudencia,
a saber, determinar si el contribuyente que pretenda aplicar el incentivo fiscal de la

RIC en el IRPF, se le debe exigir la realizacion de la actividad econdmica durante la

4 STS 6287/2024, de 23-12-2024, recurso de casacion n. © 2870/2023, ECLI:ES:TS:2024:6287.
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fase de mantenimiento de la inversidon en su patrimonio, cuando esa inversion
comprenda la adquisicion de deuda publica canaria; y, ademas, el motivo de la
imposibilidad de continuar con el ejercicio de la actividad econédmica motivado por

la jubilacién del contribuyente

Luego, el objeto del recurso de casacion consistid en determinar la
interpretacion de los requisitos exigidos en la ley 19/1994 para consolidar el
beneficio fiscal derivado de la dotacion a la RIC. En concreto, se sustancia si se
cumple el requisito de mantenimiento en los supuestos de inversion indirecta en los
valores sefialados en la letra D del apartado 4 del articulo 27, en el que se
mantienen las inversiones realizadas por el contribuyente, pese a haber cesado en
la realizacion de actividades econdmicas. Esto ultimo debemos entenderlo con
independencia de las circunstancias que lo motive, es decir tanto si se trata de un
cese voluntario, sobrevenido o fortuito. Esta Gltima apreciacidon parece colegirse en
tanto en cuanto el TS prescindid de entrar a analizar la circunstancia de la
jubilacion forzosa y su posible quebrantamiento del articulo 14 de la Constitucidon
espanola (CE), alegada por el obligado tributario en su recurso de casacion), tras

haber solventado la cuestidon esencial resefiada.

2. Inversiones indirectas y cese de actividad en la RIC abordadas en la

Sentencia de la Audiencia Nacional, de 9-4-20255,

Al igual que el caso enjuiciado por el TS, la AN entr6 a sustanciar la
problematica surgida en la que el contribuyente, tras haber dotado y materializado
RIC en inversiones indirectas, durante el periodo de mantenimiento de aquellas,
ces6 en el ejercicio de su actividad econémica por jubilacién, antes de que
transcurriera el plazo de cinco afios. Si bien, cumplid con el plazo legal de cinco
afios de manera ininterrumpida manteniendo sus inversiones en su patrimonio sin

incumplir ninguno de los requisitos ni cesidn a terceros.

Sin embargo, este caso presenta una diferencia sustancial con el caso
enjuiciado por el TS, a saber, las inversiones indirectas materializadas se
ejecutaron en acciones de una sociedad que invirtid en viviendas de proteccion
oficial (VPO) y en energias renovables (ambas inversiones situadas en el

archipiélago canario).

5 SAN 2412/2025, de 9-4-2025, recurso de casacion n.° 952/2021, ECLLI:ES:AN:2025:2412.
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Con lo cual, el planteamiento que debia abordar la AN (a partir de la
jurisprudencia que, previamente, habia fijado el TS) era si el elenco de inversiones
indirectas quedaba restringido a la suscripcion de deuda publica canaria (o en
algunos de los valores previstos en el apartado D.4 del art. 27); o si cabia ampliarlo
al resto de supuestos de inversiones indirectas en que pudiera ser o no preceptiva
la afeccidon de las mismas actividades econdmicas durante el periodo legal de cinco

afos de mantenimiento en el patrimonio del contribuyente®.

II. HECHOS

A continuacion, entramos en la exposicién correlativa del iter procedimental y
los hechos y circunstancias de cada caso que dieron lugar a las cuestiones litigiosas

sustanciadas en ambas sentencias.

1. Sentencia del Tribunal Supremo, de 23-12-2024.

En fecha 17 de marzo de 2017, la Dependencia Regional de Inspeccion de
Santa Cruz de Tenerife inicidé actuaciones inspectoras de comprobacion del IRPF del
ano 2013. En fecha 29 mayo 2017, se dicté acta de disconformidad al obligado
tributario por las dotaciones a la RIC materializada en deuda publica canaria por
haberse incumplido el mantenimiento en funcionamiento de la empresa, dado que

en el ejercicio 2013 no realizd actividad econémica alguna.

Frente a dicha acta, el contribuyente formuld alegaciones que, en lo que aqui

nos ocupa’, esbozaba la no exigencia del desarrollo de actividad econdmica para el

¢ Ademas, se plantearon otras cuestiones en la sentencia que no serdn objeto de estudio en el trabajo, entre las que
cabria sefialar dos. La primera, referida a la materializacion de la RIC mediante la adquisicion de un bien inmueble
destinado a ser la sede de la actividad de la empresa. Se estimé correcta la regularizacion tributaria en tanto en
cuanto, aunque el contribuyente materializ6 de forma anticipada la RIC, con anterioridad al 1 de enero de 2007 para
materializarla en suelo y vuelo, el bien entrd en funcionamiento, en octubre de 2007, es decir fuera del ambito de
aplicacion de la disposicion transitoria del Real Decreto 12/2006, de 29 de diciembre. Con lo cual, a partir de
entonces, el contribuyente solo podia materializar la RIC en el vuelo. La segunda cuestion de interés, comprendio la
impugnacién de la resolucion sancionadora y el cumplimiento del presupuesto del principio de culpabilidad que
también fue desestimado por el tribunal no sélo por entender que dicha resolucion estaba suficientemente motivada
(aunque sucinta) sino por las cualidades del contribuyente (notario y economista) intrinsecamente ligadas al flagrante
incumplimiento del beneficio fiscal aplicado.

7 Por afiadidura, resulta interesante sefialar los otros dos alegatos expuestos por el obligado tributario. Por un lado, la
improcedencia de regularizar una situacion que ya habia sido comprobada en las primeras actuaciones de
comprobacion limitada iniciada mediante resolucion de la Dependencia Regional de Gestion Tributaria, en fecha 31
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supuesto de la materializacion de la RIC en deuda publica canaria durante el
mantenimiento de dicha inversién. La administracion tributaria confirmd la
propuesta de liquidacion provisional en todos sus extremos frente a la cual el
obligado tributario interpuso reclamacién econdmica-administrativa ante el Tribunal

Econdmico-Administrativo Regional de Canarias (TEAR de Canarias).

En fecha 30 de octubre de 2020, el TEAR de Canarias desestimo la
reclamacién econdmica-administrativa argumentando que "los titulos valores, que
son los contenidos en la letra D del apartado 4, no cumplen el requisito del
mantenimiento porque no "permanecen en funcionamiento en la empresa
adquirente durante 5 afios como minimo" al haber cesado en su actividad

economica el reclamante desde el dia 01-01-13".

Frente a dicha resolucion, el contribuyente interpuso recurso contencioso-
administrativo. En fecha 20 octubre 2022, la Sala de lo Contencioso-Administrativo
del Tribunal Superior de Justicia de Canarias (TSJ de Canarias), sede de Santa Cruz
de Tenerife dictd sentencia desestimando el recurso interpuesto por el

contribuyente frente a la resolucién del TEAR de Canarias.

La sentencia de la Sala de lo Contencioso-Administrativo fundamenté su
decision esencialmente al considerar que la Reserva para Inversiones en Canarias
constituye “un potente incentivo de ahorro fiscal dirigido a promover actividades
empresariales generadoras de empleo y de actividad econémica”. Configurandose
pues el desarrollo de una actividad econdmica como requisito estructural de dicho
incentivo fiscal, el cual no se concibe sin la exigencia o referencia alguna a actividad

economica que constituye la razén de ser del beneficio fiscal. Y, en consecuencia, la

mayo 2016. En dicho procedimiento de comprobacion limitada, tras dictarse liquidacion provisional y presentar las
alegaciones por el contribuyente (siguiendo la misma linea de debate, en el sentido de la no existencia de la actividad
econdmica durante el mantenimiento de la inversiéon mediante suscripcion de deuda publica canaria), se acordd no
dictar liquidacién alguna, en fecha 18 octubre de 2016. Asimismo, en fecha 22 de mayo de 2017, la Dependencia
Regional de Gestion Tributaria inicié un procedimiento de comprobacion del cumplimiento de las obligaciones de
materializacion de la RIC cuyo plazo finalizd, el 31 diciembre 2012. Y, el 2 de septiembre de 2017, la Oficina de
Gestion Tributaria dictd resolucion estimando que no cabia regularizar la situacion tributaria al haberse aclarado las
incidencias que dieron lugar a la apertura de dicho procedimiento. Pudiendo pues ser relevante en el presente caso, a
nuestro entender, la Resolucion 568/2019, de 03/12/2019, del Tribunal Econémico-Administrativo Central (TEAC) y
la reciente STS 270/2025, de 12-3-2025, sobre los efectos preclusivos derivados de las resoluciones dictadas en los
procedimientos de comprobacion limitada y la imposibilidad de iniciar actuaciones inspectoras sobre el mismo objeto
sin hechos nuevos o desconocidos previamente que motivaran dicho inicio. El segundo alegato comprendia la
circunstancia de fuerza mayor derivada de la jubilacion forzosa que, segun la tesis del contribuyente, constituia un
supuesto de discriminacion contrario al articulo 14 CE.
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realizacion de la actividad econdémica (entiende la Sala) constituye un requisito

ineludible para "/a total consolidacion del beneficio fiscal”.

Por ello, el obligado tributario interpuso recurso de casacién interesando que
se case y anule la sentencia de instancia y que se dicte otra en la que se fije como
doctrina "el cumplimiento del requisito de mantenimiento de las materializaciones
RIC en los titulos valores de deuda publica de la comunidad auténoma de Canarias
exige uUnicamente que dichos titulos valores permanecen el patrimonio del sujeto
pasivo, por lo que el cese de la actividad econdémica por parte del contribuyente por
razon de su jubilacion forzosa no determina el incumplimiento del requisito de

mantenimiento [...]".

El recurrente alegd el caracter plurifasico de la RIC argumentando en su
recurso que, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 27.8 in fine de la ley 19/1994,
en la fase de mantenimiento de la inversion materializada, hay una excepcion a la
afectacion de las inversiones materializadas en la RIC a actividades econdmicas
referidas a la deuda publica canaria. El contribuyente puntualizé que dicha inversién
s6lo requiere su afectacion personal sin necesidad de cumplir el requisito de la
afeccion empresarial. Luego, dicho precepto constituye una excepcién al requisito
general de que la inversidn este afecta a actividades econdmicas, apelando a una
interpretacion literal y gramatical de dicho articulo que “no deja lugar a dudas
sobre su entendimiento y, menos, requiere acudir a la analogia -art. 14 LGT- cémo
le hicieron la inspeccion, el TEAR de Canarias y el Tribunal a quo”; concluyendo que
"tal exigencia no aparece ni en la letra ni en el espiritu de la norma”. Como colofén
al argumentario del recurrente, alude el articulo 29.1.c) de la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta
de no Residentes y sobre el Patrimonio® (en adelante, Ley 35/2006 IRPF) que
dispone que los valores representativos de la participacion en fondos propios de las
entidades y los de la cesion a terceros de capitales propios (como seria el caso de

deuda publica canaria) no pueden considerarse afectos a actividades economicas.

La administracion demandada, en su escrito de oposicion, recogio los

argumentos esgrimidos en la sentencia del tribunal a quo recordando doctrina del

8 «BOE» num. 285, de 29/11/2006.
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TS y Tribunal Constitucional (TC)® en el sentido de que toda interpretacion de las
normas sobre beneficios fiscales, ya se trate de exenciones o bonificaciones, debe

prevalecer en todo caso una interpretacion légica y restrictiva.

2. Sentencia de la Audiencia Nacional, de 9-4-2025.

En fecha 23 de marzo de 2021, el TEAC dicté resoluciéon desestimando la
reclamacién economica-administrativa interpuesta por el contribuyente frente a los
acuerdos, de 17 de mayo y 11 de julio de 2017, dictados por el Inspector Jefe de la
Dependencia Regional de Inspeccion de la Delegacion Especial de Canarias de la
Agencia Tributaria, en los que se practicd una liquidacion por importe de
3.325.020.04 €, mas la correspondiente sancion por importe de 112.540,44 €, en

concepto del IRPF correspondiente al periodo impositivo del afio 2012.

En el recurso contencioso-administrativo interpuesto ante la AN, el
contribuyente solicitd la nulidad de la resolucion del TEAC, asi como los acuerdos,
de 17 de mayo y 11 de julio de 2017 y de la sancién impuesta, declarando el

derecho del obligado tributario al beneficio fiscal de la RIC.

La regularizacién tributaria que dio lugar a los acuerdos de la inspeccién
tributaria objeto de reclamacién ante el TEAC y consiguiente recurso contencioso-
administrativo ante la AN comprendia los incentivos fiscales referidos a la reserva
para inversiones en Canarias estimando improcedentes los aplicados a las
siguientes bases de dotaciones y ejercicios "2003 (0,00 euros), 2004 (870.181,12
euros), 2005 (882.364,86 euros), 2006 (985.910,31 euros), 2007 (1.120.000,00
euros), 2008 (1.350.000,00euros), 2009 (213.178,06 euros) y 2012 (87.606,00

euros)”.

El recurrente ejercié la actividad econdmica profesional de Notario. Doté RIC
en los ejercicios sefialados y la materializd en inversiones indirectas, a saber,
adquiriendo acciones de una sociedad que invirtié en viviendas de proteccion oficial
(VPO) y en energias renovables. Ambas inversiones estaban situadas en Canarias.
Las inversiones realizadas se mantuvieron durante el plazo de cinco afios que exige

el articulo 27.8, parrafo segundo, de la ley 19/1994. Luego, en la misma linea, la

° Aunque en la sentencia no se cita expresamente ninguna sentencia concreta referente a dicha doctrina.
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problematica surgida se centraba en que el contribuyente ceso6 en el ejercicio de su
actividad econdmica, antes de que transcurriera el plazo de cinco afos, aungue se
mantuvieron en el patrimonio del recurrente durante dicho plazo las inversiones

materializadas en la RIC.

III. CESE DE LAS ACTIVIDADES ECONOMICAS Y MANTENIMIENTO DE LA
INVERSION INDIRECTA DEL ARTICULO 27.4.D DE LA LEY 19/1994 EN
LA SENTENCIA DEL TRIBUNAL SUPREMO, DE 23-12-2024

Para sustanciar la cuestion objeto de estudio, el tribunal abordd el analisis de
tres pilares esenciales que entramos a analizar en las proximas lineas, a saber, la
estructura plurifasica de la RIC; el requisito de realizar una actividad econdémica
durante el mantenimiento de las inversiones en deuda publica canaria; y el sentido

finalista de la RIC y su interpretacion.

1. Caracterizacion de la Reserva para Inversiones en Canarias (RIC)

como un incentivo fiscal de estructura plurifasica.

El TS senald la necesidad de comprender la estructura particular de la RIC.
Asi, expuso la existencia de tres fases sucesivas de obligado cumplimiento, a saber,
la inicial que es la dotacién, la intermedia que comprende la materializacion de la
inversion y la fase final de mantenimiento. Cada fase esta sujeta al cumplimiento
de distintos requisitos legales que no pueden ser confundidos ni combinados sin

cobertura legal.

En este orden, el TS citd jurisprudencia de la misma Sala, en particular, la
sentencia, de 20 de diciembre de 2016, recurso de casacion n.° 264/2016,
fundamento juridico cuarto, en el que se analiza la estructura juridica de la reserva
para inversiones en Canarias. Dicha sentencia, tras exponer los aspectos esenciales
de este incentivo fiscal, afirmdé que dicha regulacion fiscal permite concluir al TS
que "si se trata de fomentar la actividad econdmica en Canarias de las empresas
establecidas en las islas o con establecimiento permanente en ellas, los beneficios
susceptibles de dotarla reserva de inversiones en Canarias han de proceder de la
actividad econémica del sujeto pasivo, no pudiéndose dotar con los dimanantes de
la titularidad de bienes no afectos[ sentencias de 5 de mayo de 2011 (casacion
4938/2009 , FJ 59), 7 de julio de 2011 (casacién 3140/2009,FJ 4 ©), 14 de julio de
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2011 (casacion 6468/2008 , FJ 3°), 13 de octubre de 2011 (casacion 5475/2007,
FJ2 9); 21 de noviembre de 2011 (casacion 4897/2009, FJ 3 ©°)y 15 de julio de
2013 (casacion 1483/2012 , FJ39)]. Esta conclusion ha permitido, por ejemplo,
negar la ventaja fiscal cuando los beneficios proceden de la mera tenencia de
bienes en Canarias o de la gestion de activos financieros [sentencias de 19 de abril
de 2012(casacion 818/2008, FJ] 4 °)y la ya citada de 8 de julio de 2013 (FJ 49)]".

En consecuencia, el TS confirmo que en la primera fase de la RIC (la dotacion)
debera realizarse con cargo a beneficios procedentes de actividades econdmicas, no
pudiendo realizarse dicha dotacidon con beneficios procedentes de otras fuentes de
renta que no provengan de aquellas. Lo cual, aunque fuera de toda duda, de cara a
analizar adecuadamente el caso concreto de las inversiones indirectas en deuda
publica canaria, resulta conveniente aclarar. Ademas, de que dicha interpretacion
casa con el espiritu de la ley y los preceptos del articulo 27, en particular, los

apartados 1, 2 y 15.

Al mismo tiempo, el TS puntualizé que en el auto de admision se aludié a la
existencia de un "nutrido cuerpo doctrinal” sobre la necesidad de que la RIC se dote
con cargo a rendimientos de actividades econdmicas en establecimientos situados
en Canarias, asi como la delimitacién de las nociones de actividades econémicas y

establecimientos situados en Canarias, a efectos de aplicar dicho beneficio fiscal.

Al hilo de lo anterior, el TS recordd que no se ha tenido ocasién de analizar si
la exigencia del requisito de la realizacién de la actividad econémica requerida en la
fase dotacion de la RIC, debe ser aplicable imperativamente en las fases de
materializacion y mantenimiento de las inversiones, en los casos en que tales

inversiones se realizan mediante adquisicion de deuda publica de Canarias.

En este sentido, siguiendo la linea de analisis de la estructura plurifasica de la
RIC, y aclarada la exigencia de que las rentas objeto de dotaciéon para este
incentivo fiscal provengan de actividades econdomicas, el TS abordd la exigencia de
este Ultimo requisito en la fase intermedia de materializacion y en la de

mantenimiento de las inversiones que entramos a ver en el proximo apartado.
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2.- El requisito de realizar una actividad econémica en la fase de
mantenimiento de la RIC en las inversiones materializadas en deuda

publica.

El analisis de esta cuestion requeria una labor hermenéutica del apartado 8
del articulo 27, referido a la fase de mantenimiento de la inversidon, una vez dotada

y materializada, que fue abordada por el TS.

En este orden, tras exponer brevemente la posicion de la administracidon
demandada, el tribunal rechazd la aplicacion del criterio restrictivo aplicado por
aquella que obligaba a la realizacién de la actividad econdmica en todas las fases de
la RIC, sin diferenciacion entre ellas, contraviniendo la regulacion contenida en el

articulo 27.

El rechazo de la tesis de la administracion demandada por parte del tribunal
(y, a la sazoén, los fundamentos de la Sentencia del TSJ de Canarias recurrida) nos
parece correcto en tanto en cuanto el legislador, al redactar el apartado octavo del
articulo 27, procurdé diferenciar, en el primer y Ultimo parrafo respectivamente de
dicho apartado, las inversiones que debian estar afectas a actividades
empresariales y aquellas (las inversiones indirectas) que debian mantenerse en el
patrimonio del contribuyente durante el periodo de cinco afios, sin mencionar
expresamente el requisito de la afecciéon empresarial. Con lo cual, entendemos que
la exégesis de la administracion tributaria tan siquiera puede llegar a calificarse
como restrictiva, en la medida en que dicho apartado 8 regula los supuestos
diferenciados en distintos parrafos concretando el requisito de la afeccion a
actividades econdémicas en uno y al mantenimiento de la titularidad en otro. No

habiendo pues margen para dicha interpretacién stricto sensu.

Continuando con el analisis del TS, este apuntd que la administracion
reconocid la imposibilidad de definir la deuda publica como un elemento patrimonial
afecto actividades econdomicas, dado el tenor del articulo 27.8 en que el legislador
ha partido de tal presupuesto. Y, en consecuencia, sélo exige la mera tenencia o
conservacion de estos valores en la fase de mantenimiento. En esta linea, el
tribunal comparte los argumentos del recurrente sobre la interpretacion del articulo
27.8, en el sentido de que no exige la afectacion empresarial de dicha inversidén en

tanto en cuanto carece de ldgica exigir al obligado tributario la continuacion de una
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actividad empresarial para cumplir con el periodo de mantenimiento e inversion que
“por propia definicién legal y destino, no podia estar afecto a la actividad
empresarial del contribuyente que cesé en ella”. Aungque no se hace mencion
expresa, se colige que el TS también tomd en consideracion (por afiadidura) el
articulo 29.1.c) de la Ley 35/2006 IRPF que dispone que los valores representativos
de la participacién en fondos propios de las entidades y los de cesion a terceros de
capitales propios (como seria el caso de deuda publica canaria) no podran

considerarse afectos a actividades econdmicas.

Este posicionamiento nos parece correcto, desde el prisma legal y sistematico,
dado que, efectivamente, resultaria contrario a la logica juridica exigir que el
mantenimiento de las inversiones indirectas del articulo 27.4.D de la ley 19/1994
deban estar afectas a actividades econdmicas por el obligado tributario en el IRPF,
cuando el propio articulo 29.1.c) de la ley 35/2006 IRPF dispone expresamente la
imposibilidad de que este tipo de inversiones puedan ser objeto de afeccidn
empresarial. La exclusidn expresa que realiza este precepto disiparia cualquier
duda. Y, entrando en la regulacion especial de este incentivo fiscal, el propio
articulo 27.8 in fine tanto en su interpretacion literal como sistematica con el
anterior precepto (29.1.c) ley 35/2006 IRPF) brinda claridad suficiente sobre la no
obligatoriedad de cumplir el requisito de realizar la actividad econdmica durante el
mantenimiento de las inversiones materializadas en los valores del articulo 27.4.D
de la ley 19/1994.

El TS confirma que, a tenor de los apartados 1 y 2 del articulo 27 de la ley
19/1994, en las fases de dotacidon y materializacion de la reserva de inversiones en
Canarias, se exige que el contribuyente realice una actividad econdmica. Y a la vez,
conforme a lo dispuesto en el primer parrafo del apartado 8 del articulo 27, el
contribuyente debe continuar con la realizacién de las actividades econdmicas a las
que estan afectas las inversiones. Tales casos serian, por ejemplo, las inversiones
iniciales adquiriendo elementos patrimoniales nuevos de inmovilizado material e
inmaterial como consecuencia de la creacion o ampliacién de un establecimiento
(art. 27.4.A); la creacion de puestos de trabajo derivado de las inversiones
anteriores (art. 27.4.B); activos que contribuyan a la proteccidon y mejora del medio
ambiente en Canarias (art. 27.4.C); los activos adquiridos por las sociedades
participadas respecto a las inversiones materializadas por el contribuyente (art.
27.4.D.19), etc.
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Por el contrario, a tenor de lo dispuesto en el apartado 8 del articulo 27 in
fine, el TS considerd que la obligacion de realizar una actividad econémica como
requisito de consolidaciéon fiscal en la fase de mantenimiento de la inversidon se

separa y exceptla en los casos de inversion en deuda publica canaria.

Por ello, el TS concluyd que el inciso final del articulo 27.8 de la ley 19/1994
libera al inversor en deuda publica canaria, en cuanto modalidad inversidon de la
RIC, en la fase de mantenimiento temporal de la misma de la exigencia de afeccion
actividad econdmica, “a diferencia del resto de inversiones previstas en la letra D -
suscripcion de acciones y participaciones (n® 1 y n© 2)”, debiendo solamente
permanecer en el patrimonio del contribuyente durante el plazo de cinco afios
ininterrumpidos, sin que pueda ser objeto de cesidn a terceros los derechos de uso

y disfrute de dichas inversiones.

Por ende, sin perjuicio de las consideraciones ulteriores que se expondran tras
la fijacion de jurisprudencia por parte del TS, compartimos la conclusion del TS
sobre la no exigencia del requisito de realizar actividades econdémicas en el caso de
las inversiones indirectas en materia de deuda publica canaria por las razones ya
expuestas atendiendo a criterios de exégesis literal, logica y sistematica de los
articulos 27.1, 2, 4, 8 y 15 de la ley 19/1994, y en consonancia con el articulo
29.1.c) ley 35/2006 IRPF.

3. Sentido finalista de la RIC y su interpretacion.

Para atender esta cuestion, el TS citd su reciente Sentencia, de 26 febrero de
2024, recurso de casaciéon n. © 6089/2022, fundamento juridico tercero. En la
misma, se refirid a la Sentencia del Tribunal Constitucional (STC) 164/2013, de 26
de septiembre, fundamento juridico tercero, que sefald que "el régimen econdémico
y fiscal canario es finalista y, por ello mismo, tiene un contenido heterogéneo”. Su
contenido tributario tiene, "como nucleo central, un particular sistema de

imposicion indirecta, ademas de determinados beneficios fiscales”.

En este orden, el TS subrayd la exposicion de motivos de la ley 19/1994, en lo
referido a los beneficios fiscales establecidos en dicha norma que esboza la

necesidad de que el Régimen Economico Especial de Canarias concilie “los principios
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de su diferencialidad, reconocidos en los ordenamientos espafiol y comunitario, con
el disefio operativo de un sistema impulsor a la actividad econdémica, la creacion de
empleo, la potenciacion de sus distintos espacios insulares, la oferta y regulacion de
un foco de atraccion a la iniciativa empresarial y a la presencia de inversor exterior

[...] Los principios estratégicos que informan a este esquema suponeni’:

- Incorporar un coherente bloque de incentivos fiscales y economicos, de tal
modo que verdaderamente genere decisiones inversoras, dinamice Ila
localizacion de actividades en zonas de escasa autorrealizacién y responda
socialmente a los beneficios que para todos conlleva la modernizacion del

aparato productivo y comercial”.

Partiendo de estas premisas, el TS concluyé que la finalidad de la RIC es
promover la inversion en las Islas Canarias. Dicha finalidad se cumple tanto si
hablamos de una inversidon en activos fijos como mediante la suscripcion de deuda
publica canaria, dado que en ambos casos se alcanza la finalidad de la RIC al

generarse inversion en Canarias.

A nuestro parecer, la conclusién del TS atiende adecuadamente al sentido e
interpretacion finalista de la RIC y del espiritu de la ley 19/1994. Esto es asi, en la
medida en que la finalidad de la reserva de inversiones en Canarias busca la
atracciéon de inversiones en el archipiélago que con su contenido heterogéneo
(propio del régimen econdmico y fiscal (REF) de Canarias) puede entenderse
cumplido mediante inversiones directas e indirectas!!. En el caso que nos ocupa, las
inversiones indirectas en deuda publica canaria (como bien apuntd el tribunal)
comprende la realizacion de inversiones en Canarias. Maxime, atendiendo al
contenido del articulo 27.4.D.4° de la ley 19/1994 que prevé la materializacion de
la RIC mediante la suscripcion de deuda publica canaria, cuando tenga como
finalidad la financiacion de inversiones en infraestructura y equipamiento o mejora

y proteccion del medio ambiente.

10 Entre otros, destaco el referido en dicha sentencia.

! Miranda (que defendia esta tesis en los afios previos a las sentencias aqui estudiadas) afirmaba que la interpretacion
estricta que se hacia sobre el mantenimiento de la inversion indirecta y la necesidad de afectacion empresarial de las
mismas “limita considerablemente la expansion de las opciones de inversion y contradice el espiritu del REF de
fomentar la inversion en las Islas”. MIRANDA CALDERIN, S. “Crénica de la RIC 2024”. Hacienda Canaria, N.°
63,2025, pags. 26-28.
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A todo lo anterior, cabria afiadir la obsolescencia (y consiguiente inviabilidad
en el presente caso) de la tesis juridica de la administracién tributaria referida a la
doctrina del TS sobre la necesidad de interpretar de forma restrictiva las exenciones
y bonificaciones fiscales. En este orden, como postulan HERRERA MOLINA vy
TANDAZO RODRIGUEZ esta teoria errénea de la interpretacion (en sentido estricto)
puede deberse a la confusion con la prohibicion de la analogia del art. 14 Ley
58/2003, 17 de diciembre, General Tributaria (LGT 58/2003). Si bien, los autores
apuntan las dificultades que pueden surgir en la practica entre mera interpretacion

y analogia®?.

Al hilo de lo anterior, la interpretacion estricta de los beneficios fiscales ha
sido aplicada por el TS, en Sentencia, de 26-5-2016'3, esa doctrina ha ido
evolucionando y mutando en pro de los criterios generales de interpretacion como
se observa en la STS, de 16-7-2020 (siguiendo el criterio estricto, en la medida en

que la norma tributaria en cuestion lo exija)'4, entre otras!>. Y se ha ido

12 HERRERA MOLINA, P. M., TANDAZO RODRIGUEZ, A. “La doctrina de las teorias juridicas defectuosas y su
aplicacion al derecho financiero y tributario”, en Revista Técnica Tributaria, N°. 140, 2023, pags. 102-103.

13 STS 2382/2016, de 26-5-2016, recurso de casacion 2876/2014, ECLI:ES:TS:2016:2382, fundamento juridico 2°, se
esgrimio “Es doctrina jurisprudencial reiterada, en aplicacion de los arts. 23.2 LGT (1963) y 12 y 14 de la LGT
(2003) —que no son sino concrecion en el ambito tributario de los criterios hermenéuticos generales de los arts 3.1 y
4.2 del Codigo Civil- la que establece el cardcter restrictivo con el que deben de interpretarse las normas relativas a
bonificaciones fiscales, al objeto de asegurar que la exceptuacion singular de la obligacion general de contribuir —
generalidad que tiene consagracion incluso a nivel constitucional ex art. 31.1 [CE—] que [...] responde a la finalidad
especifica fijada por el legislador. Todo beneficio fiscal ha de ser objeto de interpretacion restrictiva, tratindose
como se trata en definitiva de excepciones al principio de igualdad consagrado en el articulo 14 de la Constitucion,
en este caso principio de igualdad en materia tributaria, en orden a hacer efectivo el principio de contribucion
general de todos al sostenimiento de las cargas publicas como seiiala el articulo 31.1 de la misma”. Esta sentencia
citaba otros precedentes de la misma como la STS 3139/2000, de 13 de abril de 2000, recurso de casacion 4850/1995,
ECLI:ES:TS:2000:3139, fundamento juridico 5°.

14 STS 2448/2020, de 16-7-2020, recurso de casacion 6502/2017, ECLI:ES:TS:2020:2448, fundamento juridico 3°,
afirmoé “No parece, empero, que hayamos empleado el calificativo de "restrictiva” en la hermenéutica de las normas
que establecen beneficios fiscales para indicar que hay que “disminuir” o “reducir” sus limites, sino mds bien para
poner énfasis en que en este ambito no cabe hacer una interpretacion “extensiva” o “expansiva”, sino que debe ser
“estricta” o, si se prefiere, contenida. Y ello, al menos, por dos razones. [...] En primer lugar, porque no tendria
sentido -simplemente- mantener que debe efectuarse una interpretacion reductora del ambito del beneficio fiscal y, al
mismo tiempo, afirmar que la interpretacion en estos supuestos tiene que hacerse conforme a los criterios contenidos
en los articulos 12 y 14 de la LGT, “que no son -hemos dicho- sino concrecion en el ambito tributario de los criterios
hermenéuticos generales de los arts 3.1 y 4.2 del Codigo Civil”, el primero de los cuales dispone, como es de sobra
conocido, que "[l]as normas se interpretaran segun el sentido propio de sus palabras, en relacion con el contexto,
los antecedentes historicos y legislativos, y la realidad social del tiempo en que han de ser aplicadas, atendiendo
fundamentalmente al espiritu y finalidad de aquellas. [...] Insistimos: no resultaria coherente defender una
interpretacion de las normas que establecen beneficios fiscales, de un lado, que restrinja o acorte su alcance y, de
otro lado, que se acomode asimismo a los criterios generales de interpretacion. [...] Queda claro, por tanto, que no
venimos reclamando en este concreto campo con cardcter general una interpretacion ‘restrictiva’, aunque en
ocasiones puede exigirla la propia definicion o configuracion legal del beneficio fiscal [...] .

15 También en STS, de 28 marzo de 2019, recurso de casacién 3774/2017; y STSS 20 y 22 de octubre de 2020
recursos de casacion 373/2018 y 976/2019, respectivamente) citadas en HERRERA MOLINA, P. M., TANDAZO



FRANCISCO MEDINA SUAREZ REVISTA HACIENDA CANARIA Ne 64 (2025)

consolidando como apreciamos en la STS de 20-6-2022, donde se aplicé el criterio
teleoldgico para interpretar una exencion del IRPF6,

En coherencia con lo anterior, el sentido finalista del régimen econémico vy
fiscal de Canarias interpretado en su contenido heterogéneo expuesto en la STC
164/2013, de 26 de septiembre, evidencia la improcedencia de la posicion de la
administracion demandada cuyo postulado juridico prescinde de ambos pilares
esenciales que revisten una importancia capital para alcanzar una adecuada
exégesis del espiritu, finalidad y sentido de los preceptos aplicables al caso
concreto. Todo ello, amén de que, como se ha expuesto en parrafos anteriores, la
mera interpretacion literal y logica del articulo 27.1, 2, 4.D, 8 y 15 permiten

concluir la inviabilidad de la tesis defendida por la administracion tributaria.

No obstante, todo lo anterior, no debemos olvidar, como postula SANCHEZ
BLAZQUEZ, que la interpretacidn teleoldgica tiene sus limites y peligros debiendo
cobrar “especial relevancia... la interpretacion literal y sistematica por exigencias del
principio de reserva de ley tributaria y de seguridad juridica” soslayando el
quebrantamiento de estos principios de importancia capital en favor de exégesis
basadas en criterios econdmicos!’. En la misma linea, SANCHEZ BLAZQUEZ sefiala
la necesidad de evitar abusos en la interpretacién de las normas conforme a la CE
realizando “"una usurpacién por el intérprete tanto de competencias legislativas

como de competencias del Tribunal Constitucional”.

RODRIGUEZ, A. “La doctrina de las teorias juridicas defectuosas y su aplicacion al derecho financiero...op. cit.,
pags. 102-103.

16 STS 2485/2022, de 20-6-2022, recurso de casacion 3468/2020, ECLI:ES:TS:2022:2485, fundamento juridico 3°. El
TS argumentd que “No existen criterios especificos para [interpretar] las exenciones, acabamos de decir. A las
exenciones se aplican también los criterios recogidos en el articulo 12 LGT, que establece en su apartado 1 que las
normas tributarias se interpretardn con arreglo a lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 3 del Cédigo Civil. Este,
por su parte, dispone que “las normas se interpretaran segun el sentido propio de sus palabras, en relacion con el
contexto, los antecedentes historicos y legislativos, y la realidad social del tiempo en que han de ser aplicadas,
atendiendo fundamentalmente al espiritu y finalidad de aquellas. [...] Pues bien, no puede desconocerse que la
exencion controvertida se inscribe en el marco de una politica econdmico fiscal encaminada a favorecer la
internacionalizacion de las empresas en territorio espaiiol, mejorando su competitividad mediante la reduccion de la
carga tributaria de los trabajadores”.

17 SANCHEZ BLAZQUEZ, V. M., “Algunas reflexiones sobre la interpretacion las normas de exencion al hilo de
dos problemas en la Reserva para Inversiones en Canarias”. Documentos - Instituto de Estudios Fiscales, N°. 12,
2011, pags. 510-514. El caso abordado por el autor venia referido a los problemas de interpretacion econdémica y
juridica, en funcion de la exégesis que se realice dentro del preambulo de la ley 19/1994, a la hora de concluir si la
dotacion de la RIC debe emanar solo de actividades econémica, y la entrada en funcionamiento de la materializacion
de la RIC. SANCHEZ apunta que “en ocasiones a lo que se ha llegado ha sido a “una total reconstruccion del
precepto, en términos (...) incompatibles con su texto”. Entre la abundante e interesante doctrina citada en este
articulo, cabe sefalar la postulacion de Larenz afirmando que “si quiere seguir siendo interpretacion, no debe
traspasar los limites que resultan del posible sentido literal y de la conexion de significado de la ley”; o SOLER
ROCH y HERRERA MOLINA, contrarios a determinadas interpretaciones econdmicas en el marco de los incentivos
fiscales.
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En conclusién, sin perder de vista el sentido finalista del REF de Canarias
aplicado correctamente en la sentencia, la interpretacion teleoldgica de la norma
debe gravitar dentro de los limites del marco de los principios de reserva de ley
tributaria y seguridad juridica dando mayor profundidad y comprension a los
criterios de interpretacion literal y sistematico. Y cuando el supuesto de hecho y la
norma aplicada revistan tal complejidad que nos obligue a complementar aquella
exégesis con una hermenéutica conforme a la CE, deben evitarse interpretaciones
de tal magnitud que supongan una nueva reformulacién del precepto en cuestion,
no aprobada por el legislador. Si bien, aunque no cabe ahora entrar en ello, pueden
surgir cuestiones en la practica como la interpretacion de una norma contraria a la
CE (pero no declarada inconstitucional por el TC), y ver cual seria la interpretacion
y aplicacion mas adecuada de dicha norma al caso concreto. En ese estadio,
podemos encontrarnos ante una controversia de interpretacién y aplicacion del

derecho entre las competencias legislativas y las competencias del TC!,

4. Jurisprudencia fijada por el Tribunal Supremo.

Atendiendo a la amplia argumentaciéon expuesta en el fundamento juridico
quinto de la sentencia, el TS establecio la siguiente jurisprudencia en el fundamento

juridico sexto:

"1) Al contribuyente que pretenda aplicar el incentivo fiscal de la Reserva para
Inversiones en Canarias en su IRPF no le es exigible la permanencia en el
ejercicio de su actividad econdmica en Canarias, durante la fase de
mantenimiento de la inversion, cuando ésta consista en la suscripcion de

deuda publica canaria o_alguno de los valores a los que se refiere la

letra D del apartado 4, en aplicacion del art. 27.8 in fine de la Ley
19/1994,de 6 de julio , de modificacion del Régimen Econémico y Fiscal de

Canarias.

2) Cuando se trate de los valores a los que se refiere la letra D del apartado 4,

estos deberan sin embargo permanecer en el patrimonio del contribuyente

18 Esta altima expresion referida a la controversia entre competencias legislativas y las del TC, fue sefialada por el
Magistrado D. Jorge Rodriguez Zapata, en voto particular, apartado 4.°, en la STC 202/2003, de 17 de noviembre
citada en SANCHEZ BLAZQUEZ, V. M., “Algunas reflexiones sobre la interpretacion las normas de exencion...op.
cit., p. 514.
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durante cinco afios ininterrumpidos, sin que los derechos de uso o disfrute

asociados a los mismos puedan ser objeto de cesién a terceros”.

En la fijacién de la anterior jurisprudencia se observa un matiz importante en

la expresion afadida “o alguno de los valores a los que se refiere la letra D” frente

a la conclusidn previa expuesta al interpretar el articulo 27.8 in fine, en la que
esboz6 la innecesaridad de exigir la realizacion de actividad econdmica en las
inversiones indirectas sobre deuda publica canaria matizando “a diferencia del resto
de inversiones previstas en la letra D -suscripcion de acciones y participaciones (n°
1yno2)”.

La interpretacion conjunta de ambas matizaciones parece sugerir que el
término "valores” de la letra D a que se refiere la fijacion de jurisprudencia pudiera
referirse a los apartados 4° (Titulos valores de deuda publica), 5° (Titulos valores
emitidos por organismos publicos) y 6° (Titulos valores emitidos por entidades) que
de manera expresa aluden a dicho término. Pero, también parece incluirse el
apartado 3° (Acciones o participaciones en el capital o en el patrimonio emitidas
por sociedades y fondos de capital riesgo y en fondos de inversion) derivado de la
matizacién expresa por parte del TS excluyendo expresamente "“a diferencia del
resto de inversiones previstas en la letra D -suscripcion de acciones y

participaciones (n° 1y n° 2)”.

Aunque, a priori, una exégesis légica podria ser la expuesta en el parrafo
precedente, el TS no termind de dar precision a aquel término (quizds, por
considerarlo evidente e innecesario) en la jurisprudencia fijada. Sin embargo, como
veremos en el caso litigioso analizado en la SAN, en el epigrafe IV, puede haber
lugar a otro criterio interpretativo extensivo con la suficiente dosis de racionalidad.
Finalmente, cabe sefialar alguna conclusién practica relevante que puede extraerse
de la anterior jurisprudencia durante la fase de mantenimiento de las inversiones

indirectas en la RIC.

Por un lado, la sentencia no entrd a analizar el motivo de la jubilacion forzosa
del contribuyente alegado en el recurso de casacién que motivo el mantenimiento
de las inversiones indirectas durante el periodo de cinco afos sin realizacidon de
actividad economica. Con lo cual, parece concluirse que el cese de la actividad

econdmica, sea cual fuere el motivo, voluntario o sobrevenido, es intrascendente
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para determinar el cumplimiento del periodo de mantenimiento de las inversiones
indirectas materializadas. En consecuencia, consideramos que este criterio no
solamente resultara aplicable a los obligados tributarios del IRPF, sino que también

puede ser aplicable a los sujetos pasivos del impuesto sobre sociedades.

Por ejemplo, una sociedad dedicada al arrendamiento de inmuebles que
realiza actividades econdmicas cumpliendo los requisitos previstos en la ley del
impuesto sobre sociedades, de manera voluntaria o sobrevenida, paraliza el
ejercicio de sus actividades economicas o deja de cumplir los requisitos juridicos
tributarios para la calificacion de dichas actividades econémicas, como podria ser la
reduccion de jornada del empleado a tiempo completo que pasaria trabajar a
tiempo parcial o el cese total del mismo. Dicha entidad dejaria de realizar
actividades econdémicas (art. 5.1 Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades!® (LIS)), pero, en la medida en que mantenga las inversiones
indirectas (supongamos, a titulo ejemplificativo, en deuda publica canaria) durante
el plazo legal de cinco afios, cumpliria y consolidaria el beneficio fiscal aplicado?°.
Todo ello, con independencia de que no resulte aplicable el articulo 29.1.c) de la ley
35/2006 IRPF2!, aunque fue uno de los criterios hermenéuticos aplicados por el TS
para la fijacion de esta doctrina, (pero no el Unico y determinante). Resultando
puees suficiente la interpretacion del apartado 8 in fine del articulo 27) que no
exige la realizaciéon de actividades econdmicas durante el mantenimiento de las

inversiones indirectas del apartado 4.D referida a los “valores”.

IV. CESE DE LAS ACTIVIDADES ECONOMICAS Y MANTENIMIENTO DE LA
INVERSION INDIRECTA DEL ARTICULO 27.4.D DE LA LEY 19/1994 EN
LA SENTENCIA DE LA AUDIENCIA NACIONAL, DE 9-4-2025

19 «BOE» num. 288, de 28/11/2014.

20 A diferencia del criterio que ha venido manteniendo la inspeccion tributaria y el TEAR de Canarias, por ejemplo,
en resolucion del TEAR de Canarias, de 31 de enero de 2019, referidz} a una sociedad mercantil que, tras materializar
la RIC, habia cesado en su actividad, citada en MIRANDA CALDERIN, S. “Cronica de la RIC...op. cit., pag. 27.

21 Ademas, cabe apuntar que la mera tenencia de valores por parte de las personas juridicas genera problemas sobre la
consideracion de esos activos financieros afectos a una actividad econémica. Asi lo dispone el art. 5.2 LIS. En la STS
15/2022, de 10-1-2022, recurso de casacion 1563/2020, ECLI:ES:TS:2022:15 (referida a la aplicacion de la reduccion
del art. 20.6 en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, «BOE» num. 303,
de 19/12/1987 (en adelante, LISD) por adquisicion de participaciones en entidades en que parte de su activo venga
constituido por valores de terceras empresas o cesion de capitales), admitido “la afeccion o adscripcion a los fines
empresariales. En particular, las necesidades de capitalizacion, solvencia, liquidez o acceso al crédito, entre otros,
no se oponen, por si mismas, a esa idea de afectacion” (pudiendo extenderse dicho criterio en el marco de la Ley
35/2006 IRPF). Por otro lado, la LIS también regula un régimen tributario especial para entidades titulares de valores
representativos de fondos propios extranjeros (arts. 107 y 108 LIS).
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En la resolucién de origen que dio lugar al recurso contencioso-administrativo,
el TEAC esgrimio que, en los casos de materializacién directa de las dotaciones de
la RIC, la consolidacion del beneficio fiscal requiere que el obligado tributario ejerza
actividad econdmica en el archipiélago canario durante el periodo de mantenimiento
de dichas inversiones. Parecer que es igualmente compartido por el recurrente.

Sin embargo, la controversia se centra en las inversiones indirectas en tanto en
cuanto la inspeccidn tributaria considerd que en estos casos se requiere también la
realizacion de actividades econdmicas durante el periodo de mantenimiento de
cinco afios de las inversiones indirectas materializadas. Por su parte, el recurrente
entendié que la obligacién de ejercer las actividades econdmicas corresponde a la
sociedad participada en la que se han materializado las inversiones indirectas. Y, en
consecuencia, al sujeto pasivo que ha materializado la inversion solo se le puede
exigir que ésta permanezca en su patrimonio durante el periodo de cinco afios
exigido en la ley, sin que el cese de su actividad econémica por jubilacion suponga
la pérdida del beneficio fiscal, si dichas inversiones indirectas permanecen en su

patrimonio durante el periodo de mantenimiento legalmente exigido.

Para abordar el fondo del asunto, la AN hace remisiéon a la STS, de 23-12-
2024, que acabamos de analizar donde se examind el supuesto de hecho de
inversion indirecta en deuda publica canaria. Tras citar de manera expresa la
jurisprudencia sentada en la referida sentencia, el tribunal sefald la expresion
"alguno de los valores a los que se refiere la letra D del apartado 4, en aplicacion
del art. 27.8 in fine.", que advertimos al estudiar dicha jurisprudencia como posible
via para ampliar la casuistica de inversiones indirectas que permiten el cese de la
actividad econdmica con la obligacion de mantener la inversion durante el plazo de
cinco anos. Esto es, no sélo abarcaria la suscripcidon de deuda publica canaria (o
alguno de los "valores”), sino también al resto de inversiones contempladas en el

apartado 4.D del articulo 27.

En este contexto, el tribunal planted si dicha doctrina resulta aplicable a todas
las inversiones contempladas en dicho apartado 4.D del articulo 27, a tenor de la
jurisprudencia fijada en aquella sentencia o s6lo a la adquisicion de deuda publica
canaria (o alguno de /os "valores”). La duda, tal y como se advirtio en el epigrafe
III anterior, estriba en la conclusion (previa a la jurisprudencia establecida por el

TS) en la que parecia delimitar como Unico supuesto para consolidar la aplicaciéon
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del beneficio fiscal en la suscripciéon de deuda publica canaria “a diferencia del
resto de inversiones previstas en la letra D -suscripcion de acciones y

participaciones (n° 1 y n° 2)-". Para, finalmente, terminar fijando jurisprudencia

en la que se anade la matizacién “o alguno de los valores a los que se refiere

la letra D”.

Como se expuso en el epigrafe anterior, una interpretacion literal de la
doctrina fijada por el TS y la conclusion previa a la misma podria ser la inclusion de
todos los valores (incluyendo la suscripcion de acciones y participaciones previstas
en el apartado 32) excluyendo expresamente las acciones o participaciones D.1° y
D.20 del apartado 4 del articulo 27.

Sin embargo, en el fundamento juridico quinto de la sentencia, la AN analizd
el significado del término “valores” considerando que comprende la totalidad de los
activos comprendidos en el apartado D), al entender que las acciones (no las
participaciones) se consideran valores mobiliarios comprendidos en el articulo 92
del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital?? y en el articulo 2.1.a) de la Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de

Inversién?3.

Ademas, la SAN sefiald la innecesaridad de realizar mayores precisiones sobre
dicho concepto y que dicho término “valores” tiene un significado preciso en la
norma comprendiendo la totalidad de los activos relacionados en el apartado D%

La AN esgrimio que llega a esta conclusién aplicando un criterio de hermenéutica

22 «<BOE» num. 161, de 03/07/2010. El tenor literal del articulo dispone “La accién como valor mobiliario. 1. Las
acciones podradn estar representadas por medio de titulos o por medio de anotaciones en cuenta. En uno y otro caso
tendran la consideracion de valores mobiliarios. 2. Las participaciones sociales no podran estar representadas por
medio de titulos o de anotaciones en cuenta, ni denominarse acciones, y en ningun caso tendran el cardcter de
valores”.

2 «BOE» nim. 66, de 18/03/2023. Dicho precepto dicta “I. Quedan comprendidos en el ambito de esta ley los
siguientes instrumentos financieros: a) valores negociables; entendiendo como tales cualquier derecho de contenido
patrimonial, cualquiera que sea su denominacion, que, por su configuracion juridica propia y régimen de
transmision, sea susceptible de trdafico generalizado e impersonal en un mercado financiero, incluyendo las
siguientes categorias de valores negociables con excepcion de los instrumentos de pago: 1.° Acciones de sociedades
v otros valores negociables equiparables a las acciones de sociedades, y recibos de depositario representativos de
tales valores. 2.° Bonos y obligaciones u otras formas de deuda titulizada, incluidos los recibos de depositario
representativos de tales valores. 3.° Los demas valores negociables que dan derecho a adquirir o a vender tales
valores negociables o que dan lugar a una liquidacion en efectivo, determinada por referencia a valores negociables,
divisas, tipos de interés o rendimientos, materias primas u otros indices o medidas” .

24Y no como equivalente a titulos valores comprendidos apartados 3 a 5.
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literal, entendido como una primera aproximacion, sin consideracion a otros

métodos de interpretacion.

La SAN (en la misma linea que la STS de referencia) entendié que las
acciones y participaciones (al igual que la deuda publica canaria) no pueden estar
afectas a actividades econdmicas, conforme a lo dispuesto en el articulo 29.1.C) de
la ley 35/2006 IRPF haciendo suya el razonamiento del TS que esgrime “carece de
sentido exigir al contribuyente que continte con una actividad empresarial para
cumplir con el requisito de mantenimiento de un activo que, por propia definicion
legal y destino, no podia estar afecto a la actividad empresarial del contribuyente
gue ceso en ella". Todo lo cual, erige una exégesis armonica con los parrafos

primero y ultimo del articulo 27.8 de la ley 19/1994.

Del mismo modo, la AN entendié que el primer parrafo del apartado 8 del
articulo 27 contempla la exigencia de afectacion de los activos en que se ha
materializado la RIC dotada a actividades econdmicas, es decir mantener dichos
activos en funcionamiento de la actividad empresarial del obligado tributario

durante el plazo de 5 afios.

Sin embargo, en aquellos casos en que se materializa la inversién en acciones
o participaciones, la entidad participada dispone de un plazo de tres afios?®> para
destinar las inversiones a las actividades econdmicas que debe desarrollar?®, vy
permanecer afecto a la actividad empresarial por dichas entidades participadas.
Esto es asi en tanto en cuanto el contribuyente inversor nunca ha realizado la
actividad con los bienes que adquiere las entidades participadas. Es la entidad
participada quien se posiciona en el lugar del participe inversor. Si bien, éste no
puede abstraerse ni exonerarse, una vez realizada la inversion, sino que debera
comunicar a la entidad participada que las inversiones realizadas constituyen
materializacion de la RIC y su fecha. Si la sociedad adquiere los bienes financiados
con la materializacion de la RIC y los afecta a la actividad econdmica manteniendo
los bienes durante el periodo de mantenimiento, se hara efectivo el cumplimiento

del beneficio fiscal.

2 "desde la fecha del devengo del impuesto correspondiente al ejercicio en el que el contribuyente que adquiere las
acciones o las participaciones en su capital hubiera dotado la reserva”.

26 a materializacion indirecta de las inversiones en acciones y participaciones.
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Partiendo pues de las premisas anteriores, el tribunal termind concluyendo
que “cobra pleno sentido que la obligacién del contribuyente se limite a mantener
en su patrimonio las acciones o participaciones adquiridas y causa del beneficio
fiscal”. Con lo cual, entendid6 que es lo que exige el articulo 27.8 in fine en
consonancia con la STS, de 23-12-2024.

Asimismo, en intima conexion con lo anterior, la SAN senald que la prohibicién
de ceder a terceros el uso o disfrute de los valores referidos en el apartado 4.D no
se refiere a los previstos en los apartados 3 a 5 sino a las acciones y participaciones
sefalando el caso del articulo 127 del RDL 1/2010, al entender que careceria de
sentido establecer una limitacion de cinco afios a las facultades del propietario del
activo no comprendidos en el ambito de aplicacidon de la propia limitacion. Con lo
cual, la sentencia considerd que el limite de las obligaciones del contribuyente
comprende todos los supuestos de materializacion indirecta del apartado D) del
articulo 27.4.

A nuestro entender, aunque pudiera parecer que la AN haya realizado una
interpretacion extensiva traspasando los limites sefialados por el TS, al referirse a
las excepciones sobre la suscripcion de acciones y participaciones de los apartados
10 y 20 de la letra D del apartado 4, el razonamiento de aquella termina de perfilar
el sentido y efectos de dichos apartados 1° y 2° dando un contenido mas armodnico

a los mismos junto al resto de inversiones indirectas.

En este orden, el tribunal razond su interpretacion delimitando la posicion del
contribuyente inversor que se limita a materializar la RIC dotada mediante la
adquisicion de acciones o participaciones en una entidad que debe cumplir los
requisitos previstos en el apartado 1° y 2° anteriores. Asi, el contribuyente inversor
se mantiene en la posicidn logica de cualquier accionista coparticipe de una entidad
en la que realiza una aportacion de capital siendo la persona juridica en manos de
su organo de administracion quien realiza la actividad econdmica. Y, en el presente
caso, el érgano de administracién de la entidad que, siendo previamente informada
por el obligado tributario que materializa la RIC con los condicionantes regulados en
dichos apartados, debe afectar esa inversion a actividades econdmicas en los

términos previstos en aquellos.
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Por esta razén, entendemos que la AN concluyd que estas inversiones
indirectas en una sociedad que invirtié en viviendas de proteccién oficial (VPO) y en
energias renovables tampoco permiten al contribuyente afectarlas a actividades
economicas en tanto en cuanto la suscripcidén de tales acciones o participaciones no
permite al obligado tributario destinarlas a tal fin, al no permitirlo el articulo 29.1.c)
de la ley 35/2006 IRPF; ni, con independencia de este ultimo precepto, la mera
suscripcion de acciones o participaciones en entidades convierte al inversor en
empresario quien no tiene mayor margen de maniobra que el de la mera tenencia
de los titulos en que se ha materializado la RIC. Siendo pues cometido del érgano
de administracion de la entidad participada quien debe ejercer la actividad
economica y dar el destino adecuado a dicha inversion, con arreglo a lo dispuesto

en el articulo 27.4.D.1° y 29, respectivamente.

A todo lo anterior, cabe apuntar otra observacion importante en el
razonamiento de la sentencia. En particular, nos referimos a la inclusién de las
“participaciones” dentro del término “valores” para concluir todas las inversiones
del apartado D exceptuadas del requisito de ejercer la actividad econdmica durante
el periodo de mantenimiento de la inversidon materializada en la RIC. Pese a que el
tribunal no las entiende incluidas dentro de la definicion contenida en el articulo 92
del Real Decreto Legislativo 1/2010, ni en el articulo 2.1.a) de la Ley 6/2023,
concluye que las inversiones en dichas participaciones también estan exentas de
cumplir el requisito de afeccion empresarial durante el plazo de mantenimiento de
la inversidn. Si bien, la SAN no argumenta (al menos de manera expresa y clara)
los argumentos por lo que estima que dicha inversién debe ser incluida o

comprendida dentro del término valores.

Entendemos que el fundamento esencial de la inclusién de las participaciones
se centra en el mismo motivo expuesto anteriormente. Es cierto que, en rigor, el
término “participaciones” no tiene cabida dentro de la definicién de “valores”. Pero
los participes en entidades juridicas que cumplan con los condicionantes del articulo
27.4.D.1° y 29 se encuentran en una situacidén idéntica a los accionistas, es decir
no pueden destinar a actividades econdmicas sus titulos participativos trasladando
esa responsabilidad a las sociedades participadas. Luego, la exclusién sin mas de
los participes en sociedades mercantiles en la excepcion de afectar dichos titulos a
actividades econdémicas durante el mantenimiento de la inversién materializada

desembocaria en una consecuencia juridica sin sentido y contradictoria no
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solamente por lo dispuesto en el articulo 27.8 in fine, sino también por la propia
disposicién del articulo 29.1.c) de la ley del IRPF. A esto cabria afiadir la necesidad
de una interpretacién del término “participaciones” que evite discriminaciones
injustificadas por el mero hecho de canalizar inversiones en estos titulos (y no en
acciones) que pueda erigir desventajas competitivas para las microempresas y
PYMES en favor de las sociedades andénimas de mayor dimension. Todo ello, acorde

al sentido finalista de la RIC.

Con lo cual, se colige que el tribunal optd por darle una significacion lato
sensu a la nocion “valores” para incluir igualmente las inversiones en
participaciones exceptuadas del requisito de la realizacion de actividades
economicas durante el periodo de mantenimiento de las inversiones indirectas que,
a nuestro parecer, matiza y complementa la jurisprudencia de la STS, de 23-12-
2024, acorde a los principios esenciales del régimen econdémico y fiscal de Canarias

y al sentido finalista de la RIC.

Por todo ello, la AN consideré que la regularizacidon realizada por la
administracion tributaria no es conforme a derecho por exigir el mantenimiento de
las inversiones indirectas afectas a la actividad econdmica del contribuyente,
habiéndose mantenido en su patrimonio los cinco afios exigidos para la

consolidacion del beneficio fiscal.

Por su parte, otra de las cuestiones litigiosas planteadas (relacionadas con el
objeto del presente trabajo) fue la materializacion de la RIC mediante la compra de
participaciones en la mercantil Hermoro SL por importe de 547.966,06 € que se
destind a la adquisicion de una vivienda con dos plazas de garaje y un tercero para

su posterior arrendamiento.

En este caso, la AN entendid igualmente no conforme a derecho la
regularizacion realizada por la administracion tributaria. Aunque el alquiler efectivo
del bien inmueble entra en funcionamiento, el 20-12-2012, y la inversiéon debe
mantenerse por un periodo de cinco afios, nos encontramos igualmente ante una
materializacion indirecta que resultard cumplida con el mantenimiento de la misma
durante dicho periodo, con independencia de que el contribuyente haya cesado en
el ejercicio de su actividad econdmica, antes de finalizar el plazo de mantenimiento

de la inversion.
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Resulta igualmente relevante el argumento esgrimido por la AN en el sentido
de que entendid el cumplimiento de la afeccién del bien inmueble al alquiler
siguiendo doctrina de la propia AN en su "SAN de 5 de abril de 2017 (rec.
262/2015)” esgrimiendo que "la exigencia contenida en el art. 27.4.a) de la Ley
de utilizar el activo fijo adquirido es tanto como desarrollar la actividad
tendente a lograr el alquiler del inmueble con independencia de que en efecto
llegue a alquilarse."De este modo, no siendo un hecho controvertido que el
inmueble se puso en el mercado de alquiler el 24 de septiembre de 2007
(mediante contrato de intermediacion inmobiliaria con la entidad Casa Club
Inmobiliaria), a esta fecha ha de atenderse en el computo del plazo de cinco
afios™’. Es decir, ya se habria cumplido el requisito de afeccion a la actividad

economica (si hubiera sido preceptiva, que no lo era) en el afio 2012.

V. CONCLUSIONES

1. La consolidacion del beneficio fiscal de la reserva para inversiones en Canarias
requerira el cumplimiento de los requisitos materiales y formales regulados en cada
una de sus fases (dotacion, materializacion y mantenimiento de la inversién) en el
articulo 27 de la ley 19/1994 que seran distintos en funcion del tipo de inversion

que se realice, directa o indirecta.

2. Tanto la STS como la de la AN estudiadas en el presente trabajo han depurado y
arrojado luz sustancialmente en la interpretacién del articulo 27.8, primer y altimo
parrafo de la ley 19/1994, en relacion con las inversiones indirectas previstas en el
articulo 27.4.D del mismo texto legal, aclarando la innecesaridad de cumplir el
requisito de realizar la actividad econémica durante el periodo de mantenimiento de
la inversion materializada en la RIC, sino sdlo la afeccién personal en el patrimonio

del contribuyente.

3. La dotacion y materializacion de la RIC sélo podran realizarla los obligados
tributarios que realizan actividades econdmicas en el IRPF y en el impuesto sobre

sociedades. La reduccidon en la cuota integra del IRPF y en la base imponible en el

?7 Puntualizacion de gran importancia que arroja luz para determinar el cumplimiento de la afeccion a la actividad
econdmica (entrada en funcionamiento) en el sector del arrendamiento de inmuebles y, posiblemente, andlogos o
similares.
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impuesto sobre sociedades se realizardn sobre aquellas rentas procedentes de

actividades econdmicas

4. La doctrina fijada en la STS, de 23-12-2024, determina que quedan exceptuadas
de la realizacién de actividades econdmicas las inversiones indirectas en valores,
salvo las previstas en el apartado 1° y 29, Por su parte, la AN ha ampliado el listado
de inversiones indirectas a todas las comprendidas en el referido articulo 27.4.D de
la ley19/1994; aclarando la salvedad de que las entidades participadas a que se
refieren los apartados 1° y 20 deben realizar actividades econdmicas afectando a
las mismas las inversiones dimanantes de la materializacion de la RIC realizada por
el contribuyente inversor. El incumplimiento de dicho requisito por parte de la
entidad participada determinara, a su vez, el incumplimiento por parte del obligado
tributario. Todo ello, mediante una labor hermenéutica realizada por la AN del
término “"valores” lato sensu intrinsecamente ligado a la imposibilidad de afectar
aquellos titulos a actividades econdmicas, con arreglo a lo dispuesto en el articulo
29.1.c) de la ley 35/2006 IRPF.

5. El REF de Canarias, finalista y con un contenido heterogéneo, requiere una
interpretacion teleoldgica que permita comprender el cumplimiento de los principios
y fines previstos en sus normas fiscales especiales, no resultando factible (salvo en
aquellos preceptos que expresamente lo dispongan) hermenéuticas restrictivas que
priven a sus preceptos de la eficacia y fines perseguidos. Todo lo cual, va en
consonancia con la doctrina reciente del TS sobre la interpretacion de los beneficios

y exenciones tributarias.

No obstante, la hermenéutica teleoldgica debe ser cauta evitando exégesis
econdmicas o excesos que desemboquen en resultados contrarios a la norma o
impliguen una reformulacién diferente quebrantando el principio de reserva de ley

tributaria y de seguridad juridica.
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