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RESUMEN

Este trabajo analiza el crowdfunding, una de las nuevas formas de financiacion que ha
adquirido relevancia a raiz de la reduccion del crédito bancario como consecuencia de la crisis
econémica de 2008. Tras un breve repaso de las formas de financiacion al alcance de las
empresas dependiendo de la fase del ciclo empresarial en la que se encuentren, se centra el
objeto del trabajo en el crowdfunding. Previo al andlisis fiscal, se explica su concepto,

caracteristicas, causas que motivan su aparicion, partes que intervienen y régimen juridico.

El crowdfunding consiste en una financiacién en masa o colectiva, haciendo viables proyectos
de promotores gracias a pequenas aportaciones que solicitan a través de una plataforma digital,
lo que permite acumular cantidades mayores. A partir del estudio de la naturaleza juridica de
las cuatro modalidades que existen — donaciones, recompensa, préstamo y capital — se
deduce su tributacion, cuestion que se analiza desde las distintas perspectivas de los sujetos

que intervienen: promotor, inversor y plataforma de financiacion participativa.
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ABSTRACT

This paper analyses crowdfunding, a new fundraising mechanism that has become more
relevant due to bank credit cuts, as a consequence of economic crisis of 2008. After a brief
overview of the financing alternatives within reach of companies according to their business
cycle stage, the aim of this paper is focused on crowdfunding. Before its tax analysis, the

concept, characteristics, reasons of appearance, parties involved and regulation, are explained.

Crowdfunding consists on mass funding, in a way that small monetary contributions from a
large number of investors allow entrepreneurs’ projects to succeed, thanks to fundraising
through a digital platform. Relying on the analysis of the legal nature of the four types of
crowdfunding— donation, rewards, debt and equity —, taxation is inferred; and is then
analyzed from the different perspectives of the parties that operate: entrepreneurs, investors

and the intermediary platform.
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I. INTRODUCCION

El presente trabajo tiene por objeto el andlisis y comentario critico de una de las nuevas
formas de financiacion popularizadas a raiz de la crisis economica de 2008: el crowdfunding.
El crowdfunding o micromecenazgo supone, en una primera aproximacion, una financiacion
en masa o colectiva, de manera que pequefias aportaciones de gran numero de inversores
hacen viables proyectos de promotores que solicitan financiaciéon que no obtendrian de la

manera convencional.

Existen distintas vias de financiacion a disposicion de las empresas. Sin embargo, en fases
iniciales del ciclo empresarial, resulta cuanto menos complicado acceder a algunas de ellas.
Este trabajo explica los motivos de aparicion de formas alternativas a la financiacion bancaria

tradicional, tales como el crowdfunding y se centra, especialmente, en el andlisis de su
fiscalidad.

La fiscalidad presenta en ocasiones un grado de complejidad superior al del resto del
ordenamiento juridico, y su comprension resulta esencial. Con la aparicion de nuevas formas
de financiacion surgen también interrogantes sobre su correcta tributacion. El sistema
tributario engloba diversas figuras impositivas para las distintas manifestaciones de la
capacidad econdmica del contribuyente, y puesto que el crowdfunding puede estudiarse desde
diversos puntos de vista segin la modalidad y los sujetos intervinientes, su tributaciéon supone
una cuestion compleja. Este trabajo pretende, por ello, abordar un anélisis pormenorizado del
crowdfunding en general y de su tributacion en particular, a través de una metodologia
descriptiva que permita realizar una valoracion critica de la regulacion juridica existente y

extraer conclusiones relevantes, asi como plantear propuestas de mejora.

El trabajo se divide en dos apartados. En el primero, se plantean las distintas fuentes de
financiacion a las que las empresas pueden acudir, en funcion de la fase del ciclo empresarial

en el que se encuentren — desde la financiacion tradicional bancaria hasta otras menos

convencionales como los business angels —, previo a un subapartado mas profundo dedicado
al surgimiento y naturaleza juridica del crowdfunding, asi como su regulacion. En el segundo,
se analiza la fiscalidad del crowdfunding de forma separada para cada modalidad y
distinguiendo los efectos para los sujetos intervinientes, asi como los incentivos fiscales
existentes y sus propuestas de mejora con base en la regulacion autonémica del mecenazgo. Se

cierra el trabajo con unas conclusiones extraidas del analisis previo.



II. FUENTES DE FINANCIACION PARA LA EMPRESA. EL
CROWDFUNDING.

1. Financiacion y ciclo empresarial

La viabilidad de las empresas y sus proyectos depende del acceso a financiacion. Las vias para
alcanzar ésta son varias, y dependiendo de la fase de madurez en la que se encuentre la
empresa o un proyecto, unas formas de financiacion serdn mas adecuadas que otras. La Figura
1 ofrece una vision global de la adecuacion de cada tipo de financiacion en funcion de la fase

de madurez empresarial.

Figura 1: Financiacion segiin la madurez empresarial
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Fuente: Elaboracion propia a partir de LASRADO, L.A., “Crowdfunding in Finland — A new alternative
disruptive funding instrument for business” Tampere University Of Technology, Master’s Degree Programme in

Industrial Engineering and Management, 2013, pp.37.

En los inicios del ciclo de vida de las empresas, las posibilidades de financiacion son escasas

por la alta probabilidad de fracaso. Las opciones a las que pueden recurrir los emprendedores



que montan una startup’ son la propia inversiéon de su dinero personal —normalmente no
suficiente—, becas y subvenciones o las llamadas 3F, que responden a los términos en ingles
family, friends and fools, es decir, familia, amigos e “idiotas”, que forman el entorno cercano
del emprendedor y a los tnicos a los que suelen tener acceso. Estas fuentes son evidentemente
limitadas y, en épocas de recesion econdmica, no se presentan ni como posibilidad, resultando

en la frustracion de inmensos emprendimientos.

Cuando la startup entra en la fase de crecimiento, comienzan a resultar interesantes para dos

tipos de inversores: los business angels y los inversores de capital riesgo.

Los business angels, inversores “angelicales” de tradicion anglosajona, son individuos que
dan credibilidad y confian en un determinado proyecto, por lo que deciden aportar capital,
ademds de conocimientos y experiencia en el area, guiando al emprendedor en las fases
iniciales o de crecimiento. El capital que aportan es limitado, ya que se trata de personas
fisicas que invierten parte de su patrimonio, y querran intervenir en la toma de decisiones

estratégicas debido al elevado riesgo que asumen.

El capital riesgo es un tipo de financiacion se encuentra regulado en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (EICC) y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado (SGEIC)’, con fundamento en las normas comunitarias y cuya
finalidad, indicada en la Exposicion de Motivos, es la promociéon de la financiacion
empresarial y para un niimero mayor de empresas, especialmente en las primeras etapas de su
creacion. Sin embargo, admite la propia ley que existe una preponderancia del acceso a este
tipo de financiaciéon por empresas mas consolidadas y maduras, tendencia que se quiere
modificar con esta regulacion para fomentar un crecimiento mas equilibrado del sector. La
realidad, por tanto, es que se tiene acceso a este tipo de financiaciébn en una etapa de
crecimiento a seguir a la que manifiestan las empresas que acceden a los fondos de los

business angels.

* Término inglés para referirse a las empresas emergentes, incipientes o de arranque, y que suele hacer uso de
tecnologias digitales.
? Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y
por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversiéon Colectiva (BOE 13 de
noviembre de 2014).



El capital riesgo engloba tanto el venture capital como el private equity, términos
anglosajones aunque muy comunes en Espana, el primero indicado para fases de desarrollo
mas tempranas y el segundo para la inversion en empresas ya maduras, constituyendo
operaciones de mayor envergadura y caracterizadas por la compra apalancada (leveraged buy
out o LBO). El objeto de las ECR consiste en la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no inmobiliarias ni financieras que no coticen en mercados regulados.
Mediante la aportacion de capital y participacion en la empresa, los inversores pretenden
mejorar la viabilidad y por tanto el valor de la empresa para obtener una plusvalia en la

posterior venta de las participaciones o acciones.

En etapas mas avanzadas del ciclo empresarial, cuando el proyecto se consolida, el horizonte
de financiacion se expande y se bifurca en dos grandes fuentes de financiacion: instrumentos
de deuda o de capital. En otro nivel mucho mas evolucionado encontramos las operaciones
societarias como acceso a la financiacion. Es preciso aclarar que nos estamos refiriendo
siempre a fuentes de financiacion externa a la empresa, es decir, que procede de inversores que
no forman parte de ella; obviamente existe otro tipo de financiacidon o interna que se obtiene a
partir de los fondos generados por la empresa a través de su actividad —como reinversion de

beneficios, reservas, amortizaciones—.

Por medio de los instrumentos de capital o recursos propios, los inversores reciben
participaciones o acciones de la empresa a la vez que el dinero invertido pasa a formar parte
del capital social, pudiendo llegar a controlar una parte en funciéon del porcentaje de
participacion. Los fondos recibidos no hay que devolverlos, pero la desventaja de este tipo de
financiacion es que los accionistas, que son terceros que llegan, obtienen cierto control sobre
la empresa como contraprestacion al riesgo que asumen al invertir, y también pueden exigir

una remuneracion superior.

Los instrumentos de deuda o recursos ajenos, consisten en un contrato por el cual una
persona fisica o juridica provee de capital a otra, la cual tiene la obligacion de devolver la
cantidad prestada mas el interés acordado. Como ventaja, sefialamos que los recursos ajenos
suelen ser mas baratos que los recursos propios, permite aumentar considerablemente la
rentabilidad de las empresas a través del denominado apalancamiento y los inversores se
mantienen fuera de la propiedad de la empresa, es decir, no son dueios de capital, ya que
asumen menor riesgo. Existen diferentes tipos de deuda, pero un problema comun a ellos es el

escaso acceso de las start up a la misma, debido a su dificultad para constituir garantias y a la
9



generacion insuficiente de flujos de caja en los primeros anos de vida para devolver la deuda.

La deuda engloba principalmente:

- Instrumentos de deuda bancaria. Son todos los servicios financieros ofrecidos por las
entidades financieras, siendo los mas habituales los préstamos y créditos, pero existiendo
otra gran variedad de productos: descuento, factoring o conforming, leasing,...

- Emisioén de deuda, esto es, las empresas emiten bonos y obligaciones, mediante las cuales
solicitan al mercado grandes cantidades de dinero divididos en numerosos titulos que
convierten a sus propietarios en acreedores de la empresa con derecho a exigir la

devolucion y el cobro de intereses.

A caballo entre deuda y capital encontramos los instrumentos hibridos, como las obligaciones
convertibles en acciones o las acciones rescatables, que presentan cierto grado de complejidad

al mezclar elementos de ambos recursos propios y ajenos.

A grandes rasgos, las opciones presentadas son las que tenian hasta hace poco los
emprendedores a la hora de buscar financiacion. En concreto, el recurso clasico o tradicional
ha sido acudir a la financiacion bancaria, lo que generaba gran dependencia. Con la crisis
econdmica, este tipo de financiacion se ha retraido, dejando cabida a nuevas formulas de
financiaciéon como es el crowdfunding, lo que permite ampliar las posibilidades de los

emprendedores de obtener financiacion.
2. Crowdfunding
a) Por qué surge y estado de la cuestion

El escenario descrito en el apartado anterior muestra un acceso a la financiacion limitado y
restringido que acaba por frustrar muchos proyectos. Ello ha obligado a innovar y hacer de las
adversidades una oportunidad para dar con nuevas formas de financiacion o financiacion
alternativa, desembocando en una pérdida de poder de los bancos y una menor dependencia de

los emprendedores.

Los factores responsables de la aparicion de estas formas de financiacién, en concreto el

. . 4 , . . , .
crowdfunding, pueden clasificarse en tres grupos™: econdémicos, sociales y tecnologicos.

- Factores econdmicos

* T. RODRIGUEZ DE LAS HERAS BALLELL, “El crowdfunding: una forma de financiacién colectiva,
colaborativa y participativa de proyectos”, Revista Pensar en Derecho,n® 3, 2013, pp. 104-105.
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Se erigen en el motor principal de estos cambios y tienen su origen fundamentalmente
en el retraimiento masivo de las entidades financieras como proveedores de
financiacion clésicos, con la paralizacion y recortes del crédito. Como es sabido, la
funciéon ultima del sistema financiero es la canalizacion de recursos desde los
ahorradores hacia aquellos que buscan financiacion. Sin embargo, esta funcion no llega
a materializarse si, teniendo en cuenta la acusada dependencia de la financiacion
bancaria en Espafia, se produce una reduccion del crédito bancario, como ocurri6 a raiz
de la crisis econdmica. El resultado fue el cuestionamiento de las entidades bancarias y
del papel de los mercados financieros, desconfiando cada vez mas de ellos.
Conscientes de la dependencia de estos actores al sistema, pero contrarios a ello, se
genera una tendencia a la desintermediacion financiera, buscando nuevas fuentes de
financiacion y paliando el problema de la asimetria de la informacidon. Asimismo, la
disminucién de la financiacion se producia como consecuencia del rechazo al riesgo de
devolucién, por lo que uno de los factores del éxito de las nuevas formas de
financiacion como el crowdfunding se basa en la distribucién del riesgo entre la
multitud como principio econdmico subyacente, de forma que se minimiza el perjuicio

economico asociado a la no recuperacion de la inversion.
Factores sociales

El deseo de reducir la dependencia de la intermediacion financiera se ve respaldado de
un movimiento social que no s6lo es visible en el area de la financiacion, sino que se
extiende mas all4, englobando un fenémeno conocido como economia colaborativa. Se
trata de movimientos sociales colectivos de implicacion comunitaria que han cambiado
el paradigma del consumo y de la economia. Consiste en formas alternativas de
satisfacer nuestras necesidades, contribuyendo colectivamente a un fin y engloba
distintos tipos de acciones cuyas caracteristicas comunes es que se basan en las
interacciones masivas entre individuos logrados a través de los avances de la
tecnologia e informacion. Asi, Blablacar, Uber, Airbnb, Wikipedia, Socios Inversores
son tan s6lo unos ejemplos de empresas basadas en este principio de economia

colaborativa.
Factores tecnoldgicos

Este tercer factor es imprescindible ya que sin €l no podriamos hablar de crowdfunding

como lo conocemos. Los avances tecnologicos han creado las plataformas llamadas
11



P2P — pier to pier — es decir, persona a persona, que constituyen el presupuesto basico
de interaccion entre inversores y promotores para poder llevar a cabo las operaciones
de financiacion. La idea del crowdfunding existia antes de Internet y sus avances, pero
solo a partir del mismo se permite conectar masivamente a individuos, haciendo la
financiaciéon mas accesible para todos. Es tan relevante este factor tecnoldgico, que
todas las definiciones de crowdfunding lo consideran como uno de sus elementos o
componentes esenciales para caracterizarlo. Las mejoras tecnoldgicas que estamos
experimentando son tan asombrosas y veloces que cuestionan la capacidad de la
legislacion de regular un fenémeno tan cambiante y, puesto que las nuevas formas de
financiaciéon se basan en esta tecnologia, esta cuestion serd un tema a tratar mas

adelante.

Estos tres factores han ocasionado que cuando los emprendedores se plantean a qué fuente de
financiacioén acudir por su idoneidad, se encuentren con un abanico de posibilidades mayor
que hace unos afos. Hasta hace poco, el poder recaia unica y absolutamente de las entidades
financieras y si éstas cerraban la puerta, poco restaba por hacer. Hoy en dia, se ha acabado con
esta dependencia bancaria y se ha democratizado o acercado mas a la poblacién la cuestion de

la financiacion.

En una comparativa entre las fuentes de financiacion convencionales y las emergentes, es
preciso notar que ambas presentan caracteristicas diferentes que las hacen mas adecuadas para
un cierto tipo de empresas y de emprendedores. Ambos tipos coexisten, y lo hacen porque las
nuevas formas no surgen como una réplica de los canales tradicionales afiadiéndole el
componente tecnoldgico, sino que presentan ciertas ventajas que no ofrecen los métodos
tradicionales y que por tanto no tienen previsto desaparecer cuando la situacién econdmica

vuelva a su normalidad, sino que cada vez van ganando mayor peso en el panorama financiero.
b) Concepto, caracteristicas, partes

El crowdfunding, también denominado micromecenazgo, financiacion en masa o financiacion
colectiva, y propiciado e impulsado por plataformas digitales de intermediacion, conecta a
promotores de proyectos con numerosos inversores que aportan pequefias cantidades para
formar un todo mayor. De esta manera, un promotor publicita un proyecto en una plataforma
en Internet, detallando sus extremos, asi como la cantidad de fondos que solicita y

estableciendo un plazo durante el cual se posibilita la participacion de terceros inversores, que

12



recibirdn una contrapartida que puede variar entre los distintos tipos de crowdfunding, como
describiremos. HERNANDEZ SAINZ® lo define como “solicitud de financiacién por una
persona fisica o juridica a una masa heterogénea de personas para un proyecto concreto,
empresarial o personal, cuyas caracteristicas basicas son descritas a través de una plataforma o
portal publico en Internet, ya sea a titulo gratuito — donaciones o préstamos sin intereses — o a
titulo lucrativo — contraprestacion en bienes o servicios de igual o inferior valor al importe de
la financiacion aportada, en valores negociables o instrumentos financieros representativos de
deuda o de una participacion en el capital, en el pago de intereses junto con la devolucion del
capital o en la participacion en los beneficios obtenidos con la explotacion de derechos de

propiedad intelectual o industrial —”.

La aportacion no se limita a un capital, sino que va mas alld, generando aportacion e
interaccion de ideas que apoyen los proyectos, de forma que salgan adelante con el apoyo de la
masa. Otra finalidad del crowdfunding que difiere de la pura financiacion, es como prueba o
tanteo del éxito potencial que alcanzaria a la vista del nivel de respuestas alcanzadas’, es decir,
un proyecto con alto grado de participacion serd previsiblemente exitoso y a sensu contrario,

uno con poco respaldo no tendrad acogimiento entre la poblacion.

Tres son las caracteristicas presentes en el crowdfunding®. En primer lugar, una base
comunitaria y en masa que agrupa recursos, esfuerzos e ideas. En segundo lugar, el objetivo
no se agota en la obtencion de financiacion para un proyecto, sino que es multiple. En tercer y
ultimo lugar, la relevancia de la tecnologia, que posibilita la intermediacion e interaccion de

los sujetos que intervienen.

También son tres los agentes que participan en el crowdfunding: promotor, inversor y
plataforma. El promotor es la persona fisica o juridica que busca financiaciéon para un
proyecto, la cual obtiene de numerosos inversores o financiadores a través de aportaciones
coordinadas por las plataformas de financiacién, que es el medio o canal tecnologico que
facilita el contacto entre los dos primeros sujetos. Es evidente que las relaciones que se

establecen son promotor-plataforma, inversor-plataforma y promotor-inversor, siendo esta

® E. HERNANDEZ SAINZ, “La transparencia como instrumento de proteccion de los inversores en PYMES y
start-ups a través de plataformas electronicas de financiacién participativa (crowdfunding de inversion)”,
Editorial La Ley, Revista de Derecho del Mercado de Valores, n° 16,2015, p.8.

7Y. ZHOU, “Nueva regulacion sobre la financiacion participativa o crowdfunding en el Proyecto de Ley, de 17
de octubre de 2014, de fomento de la financiacion empresarial”, Revista Actualidad Juridica Uria Menénez, n°
39, 2015, pp. 105.

¥ T. RODRIGUEZ DE LAS HERAS BALLELL, “El crowdfunding...”, op. cit., pp. 107.
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ultima la de mayor importancia ya que sirve como base para la clasificacion del crowdfunding

en las cuatro modalidades que se explican a continuacion.
¢) Clases

En funcion de la remuneracion obtenida por el inversor, encontramos cuatro modalidades de

crowdfunding:

- Crowdfunding de donacion o donation-based crowdfunding
Este primer tipo de crowdfunding es tipico de organizaciones sin animo de lucro (ONGs) para
financiar proyectos sociales o humanitarios, ya que el inversor no recibe ninguna
contraprestacion por su aportacion, de forma que su aportacion se configura como una

donacion, con las implicaciones fiscales que desarrollaremos mas adelante.

No existe una regulacion en nuestro ordenamiento juridico para esta modalidad, por lo que son
de aplicacion las normas civiles de la donacion. Ejemplos de plataformas que promueven esta

modalidad son Microdonaciones, Migranodearena o Betternow, entre otros.

- Crowdfunding de recompensa o reward-based crowdfunding
El crowdfunding surge precisamente con esta modalidad, cuando algunos musicos y actores
quisieron financiar sus discos y obras teatrales en Broadway, respectivamente. Es una de las
modalidades més extendidas y apropiadas para financiar proyectos culturales y artisticos.
Plataformas de este tipo son Verkami, Lanzanos o Kickstarter, que promueven la financiacion
de proyectos de arte, cine, disefio, tecnologia, juegos, etc. Se caracterizan porque los
inversores reciben una contraprestacion no dineraria a cambio de su aportacion de fondos.
Como esta modalidad es muy apropiada para proyectos artisticos, es comun que la recompensa
sea el fruto del proyecto, esto es, si estamos hablando de la financiacion de un disco, se
recompensaria al inversor con la adquisicion de uno de ellos. Es decir, la recompensa no

dineraria suele materializarse en un bien o servicio, sin que el inversor recupere el capital.

Nuestro ordenamiento tampoco se ha ocupado de regular el crowdfunding de recompensa, por
lo que es necesario determinar cudl es la naturaleza juridica, para dilucidar cual debe ser su

tratamiento y tributacion.

- Crowdfunding de préstamo o debt-based crowdfunding
La nota distintiva de este tercer tipo se encuentra en la devolucion por parte del promotor de
los fondos aportados por los inversores, en la forma de un préstamo, es decir, pasados los

plazos devuelve el capital y los intereses devengados. Es frecuente referirse a esta modalidad
14



como crowdlending, y se asimila en gran medida a la actividad prestataria de las entidades
financieras, pero promoviendo la desintermediacion y anadiéndole las caracteristicas propias
del crowdfunding en cuanto financiacion en masa y a través de plataformas electronicas, como
pueden ser Mi Triple A o Loanbook. Existe un tipo de crowdlending en el que no se devengan
intereses, y recibe el nombre de “social lending”, facilitando el acceso a la financiacion a
proyectos con un componente solidario. Este tercer tipo, asi como el siguiente, si que
encuentra respaldo legislativo en la LFFE, debido a su componente financiero, en el cual se

interesa el legislador.

- Crowdfunding de capital o equity-based crowdfunding
La ultima modalidad se caracteriza por la aportacion de fondos del inversor y la entrega a
cambio de acciones o participaciones de la sociedad promotora, es decir, se realiza una
aportacion al capital, cuya consecuencia es la conversion del inversor en propietario de la
empresa. Ejemplos de plataformas que promueven proyectos de equity crowdfunding son
Socios Inversores o Crowdcube. Su naturaleza juridica no ofrece complicacion, pues se
configura como una aportacion al capital y el inversor —ahora propietario de la empresa—
recibird acciones o participaciones que le daran derecho a la intervencidn en ciertas decisiones
sobre la compafiia en funcién de su porcentaje de participacion y a los beneficios
empresariales. Se trata de la modalidad de crowdfunding con mayor compromiso y por tanto,

riesgo.

d) Régimen juridico: Ley 5/2015, de 27 de abril, de Fomento de la

. . Ve « 1l
Financiacion Empresarial 0

Hasta abril de 2015, el crowdfunding como medio de financiacion alternativo carecia de
regulacion. La LFFE, como especialmente declara en el Predmbulo, surge como respuesta a la
dificultad de acceso a la financiacion durante los afios de la crisis econdmica por las pequefias
y medianas empresas (PYMES), las cuales constituyen el porcentaje mayoritario del tejido

. ~ 111
empresarial espafiol .

’ T. RODRIGUEZ DE LAS HERAS BALLELL, “El crowdfunding...”, op. cit., p. 112.

" Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial, op.cit.

" "El objetivo de la LFFE es doble: por un lado, se pretende hacer mas accesible y flexible la financiacién
bancaria a las PYMES bajo la premisa de la necesidad de potenciar la recuperacion del crédito bancario, y por
otro se avanza en el desarrollo de medios alternativos de financiacion al asentar su base regulatoria. Es decir, se
pretende incidir en las dos vias posibles para solucionar el grave problema ante el que se encuentra la mayoria de
PYMES, sostenedoras de la economia espafiola: mejorar los sistemas de financiacion tradicionales y regular los
de nueva creacion.
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La LFFE estructura su contenido en seis Titulos'?. Es en el Titulo V donde debemos centrar
nuestra atencion, pues es el que se establece por primera vez el régimen juridico del
crowdfunding, al que el legislador se refiere como “plataformas de financiacion participativa”

(PFP). El fenomeno se aborda desde una triple dimension:
a) Régimen juridico de las PFP

El articulo 46 define las plataformas de financiacion participativa, como ‘“‘empresas
autorizadas cuya actividad consiste en poner en contacto, de manera profesional y a través de
paginas webs u otros medios electronicos, a una pluralidad de personas fisicas o juridicas que
ofrecen financiaciéon a cambio de un rendimiento dinerario, denominados inversores, con
personas fisicas o juridicas que solicitan financiacion en nombre propio para destinarlo a un
proyecto de financiacion participativa, denominados promotores”. Seguidamente, en el
segundo apartado del mismo articulo, deja fuera del ambito de aplicacién de la ley a las
plataformas de financiacion participativa en las que se capte financiacion exclusivamente a
través de donaciones, venta de bienes y servicios y préstamos sin intereses. Es decir, de las
cuatro modalidades de crowdfunding, la LFFE solo regula el de préstamo y capital, debido a la
primacia del componente financiero en las dos primeras. Las otras dos modalidades, al carecer
de una regulacion positiva en su régimen juridico, se analizardn para determinar su naturaleza
juridica y poder incardinarlas en construcciones legales cldsicas como son la donacién y la

compraventa, de las que se podran deducir sus consecuencias fiscales.

En este primer capitulo se recogen las caracteristicas que esbozabamos en el apartado anterior
en cuanto a que deben realizarse por promotores que se dirijan a una pluralidad de personas a
través de estas plataformas con el objetivo de captar financiacion para un proyecto concreto y

dicha financiacién debe instrumentarse a través de valores representativos de capital —

obligaciones, acciones ordinarias o privilegiadas —, participaciones de sociedades de
responsabilidad limitada o préstamos. Asimismo, se prohibe que las plataformas ejerzan

actividades reservadas a las empresas de servicios de inversion y a las entidades de crédito.

"2 En ellos trata las mejoras de la financiacion bancaria a las PYMES, el régimen juridico de los establecimientos
financieros de crédito, las titulizaciones, mejoras de los mercados de capitales, el régimen juridico de las
plataformas de financiacion participativa y el refuerzo de la capacidad supervisora de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV).
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b) Reserva de actividad, régimen de autorizacion y registro

La CNMV es el organismo que debe autorizar e inscribir en el registro correspondiente a las
PFP, las cuales deberan incluir esta abreviatura en su denominacion social. Para obtener dicha
autorizacion se establecen ciertos requisitos a cumplir, haciendo hincapié¢ en los financieros,

como el relativos al capital social integramente desembolsado de al menos 60.000 euros.
¢) Normativa aplicable a los agentes implicados

Tras una normativa y principios generales de conducta con el 4nimo de promover la
. J . . . . , . 1
neutralidad, diligencia y transparencia en el mejor interés de los clientes', la LFFE se centra

en los promotores y los inversores por separado, de forma que se regule su mejor proteccion.

En cuanto a los promotores, los requisitos establecidos son la valida constitucion en Espafia o
en otro Estado miembro de la Unién Europea como persona juridica y, para el caso de las
personas fisicas, la residencia fiscal en los mismos, no pudiendo hallarse inhabilitados

conforme a la legislacién concursal ni cumpliendo condena por comision de delitos.

Se establecen unos limites a los proyectos, que consisten en la publicacién de un solo proyecto
simultdneo en cada plataforma y con un importe maximo de captacion de fondos de dos
millones de euros. La LFFE distingue entre inversores acreditados y no acreditados,
ampliando el limite de los dos millones a cinco para el caso de que se dirija a los primeros. Se
incide en la obligacién de informacion sobre el proyecto, de forma que quede perfectamente
identificado y en un lenguaje no técnico que permita a un inversor medio realizar un juicio
fundado sobre su potencial inversion. Dicha obligacion de informacion es tan relevante que se
establece la responsabilidad de la PFP, que debera asegurarse de que la informacion es
completa y debera publicar cualquier otra informacion relevante que obre en su poder. Es
evidente que la PFP no responde de los proyectos como inversiones rentables ni de la
informacion misma, cuya responsabilidad se atribuye a los promotores, sino que se establece
una obligacion de verificacion de que se provee a los inversores de toda la informacion
necesaria y establecida en la misma ley. Ademas del detalle de la informacion, las PFP
deberan asegurarse que cada proyecto establece un objetivo de financiacion y un plazo
maximo para poder participar en el mismo, de forma que si no se alcanza dicho objetivo, se
proceda a la devolucion de aportaciones. Asimismo, se debe advertir de los riesgos asociados a

la inversion y de cdmo se materializard la contraprestacion, pudiendo estructurarse mediante

13 .. . ., . .
Tienen consideracion de cliente tanto promotores como inversores.
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préstamo o emision de valores.

La proteccion del inversor se plasma mediante limites a la inversion en funcion de la
clasificacion previa de inversores acreditados o no, no pudiendo invertir estos Gltimos mas de
3.000 euros en el mismo proyecto ni mas de 10.000 euros en un periodo de doce meses en
proyectos de una misma PFP. Ademas, se establecen requisitos de informacion previos a la
inversion para inversores no acreditados y los que si lo son deberan expresar que han sido

advertidos de su consideracion como tales previo a ninguna operacion.

Se cierra el Titulo V con el régimen de supervision, inspeccion y sancion a cargo de la CNMV

con la cooperacion del Banco de Espafia.

La valoracion de la ley es positiva en tanto tipifica un fenémeno social y econémico novedoso
que precisaba de regulacion y de suma importancia al que se unen inversores profesionales y
no sélo pequefios inversores, como demuestra la practica internacional'. A pesar de que aun
debemos esperar un tiempo para apreciar el impacto de esta regulacion en la practica del
crowdfunding, algunos autores ya comparten sus criticas en cuanto a la indebida proteccion
del inversor. Se apunta que, pese a la autorizacion de la CNMYV a la que estan sujetas las PFP,
su control es muy limitado en comparacidon con las autorizaciones y obligacion de auditoria
que se impone a las entidades financieras, sujetas a los principios de la banca tradicional, los
cuales son mucho maés exigentes'. Si bien, como contrapunto, al ser el riesgo al que se
someten los inversores muy limitado en la cuantia invertida, exigir el cimulo de requisitos
para las entidades bancarias, produciria la pérdida de agilidad y encareceria la finalidad
perseguida con este nuevo tipo de financiacién. La experiencia con la LFFE ira marcando la
pauta para pensar en futuras reformas pero que exista esta regulacion ya es un gran avance y se
espera que permita alcanzar los objetivos propuestos en cuanto mayor acceso de las PYMES a

la financiacion.
III. FISCALIDAD DEL CROWDFUNDING

El objetivo de este apartado es analizar la correcta tributacion y los efectos fiscales para cada
modalidad de crowdfunding, distinguiendo entre los sujetos inversores o promotores, con sus
especialidades segin se trate de personas fisicas o juridicas, residentes o no residentes en

Espafia. La fiscalidad viene determinada por la naturaleza juridica, por lo que debera ser

14 GARRIGUES, Ley de fomento de la financiacion empresarial, Comentario Mercantil, n° 2, 2015, p. 6.
' A. PLANA PALUZIE y M. LOBON GARCIA, “La proteccion del inversor en las plataformas del
crowdfunding vs. productos de banca tradicional”, Observatorio de Divulgacion Financiera, n® 24,2017, p. 4.
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objeto de anélisis para cada modalidad. Al final del apartado se explicard la tributacion de las
PFP. A estos efectos se ha asumido que la aportacion realizada por el inversor es siempre
dineraria, por lo que no nos detendremos en las particularidades de las aportaciones no

dinerarias.
1. Donation-based crowdfunding

La donacidn es un negocio juridico tipico que define el Codigo Civil'® (CC) en su articulo 618
como “un acto de liberalidad por el cual una persona dispone gratuitamente de una cosa en
favor de otra, que la acepta”. El crowdfunding de donacioén encuentra cabida en esta figura
juridica ya que implica que un inversor decide realizar, a través de una plataforma, una
aportacion a un promotor de un proyecto con el deseo de que el mismo salga adelante y sin
recibir a cambio una remuneracion o recompensa de ningun tipo, es decir, lo aporta con animo

de liberalidad.

SOTO MOYA'” recuerda que la intencién de donar no implica que toda aportaciéon deba ser
desinteresada por parte del donante, sino que pueden existir motivaciones personales como la
proyeccion exterior una imagen publica, sobre todo para el caso de empresas. Sin embargo,

este hecho no implica que deje de considerarse una donacion.

Por tanto, como se cumplen los requisitos de las donaciones — acto de liberalidad, inter vivos
e inexistencia de contraprestacion —, este tipo crowdfunding se tratara como tal, y se atendera

a lo establecido en los articulos 618 y siguientes del CC.

., 1 . . . .

En concreto, se trata de una donacién modal'®, ya que junto al animus donandi que caracteriza
cualquier donacién, se impone al donatario que destine los fondos aportados a una finalidad
determinada, que es la financiacion del proyecto promocionado en la plataforma, y en caso de

incumplimiento se podria exigir o el cumplimiento forzoso o la revocacion de la donacion.

' Real Decreto, de 24 de julio de 1889, por el que se publica el Cédigo Civil (BOE 25 de julio de 1889).

7 M.M. SOTO MOYA, “Consecuencias tributarias de las aportaciones colectivas sin remuneracién: ;donacion o
compraventa?”’, Centro de Estudios Financieros, n® 413-414, 2017, p. 90.

" S. CAMACHO CLAVIJO, “El crowdfunding: régimen juridico de la financiacion participativa en la ley 5/2015
de fomento de la financiacion empresarial”, Revista CESCO de Derecho de Consumo, n° 17,2016, p. 90.
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a) Promotor - donatario
El promotor persona juridica de un crowdfunding de donaciones tributara por el Impuesto de
Sociedades (IS) a un tipo del 25%'°. En el caso del promotor persona fisica, sera
contribuyente del Impuesto de Sucesiones y Donaciones (ISD), en la parte de donaciones —
pues se trata de una transmision lucrativa inter vivos — a través de la figura del donatario. Asi
lo ha corroborado la Direccién General de Tributos (DGT) en la Consulta V2831-13%": “en
tanto en cuanto las cantidades a recibir lo sean sin contraprestacion, tendran la consideracion
de operaciones de caracter lucrativo, por lo que, al tratarse de una persona fisica, resultara
aplicable el Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones [...] que grava los incrementos
patrimoniales obtenidos a titulo lucrativo por personas fisicas”. El articulo 21 Ley del
Impuesto de Sucesiones y Donaciones (LISD)*' recoge la tarifa estatal del impuesto, que es
progresiva, oscilando desde un minimo de 7,65% para escalones de bases liquidables de hasta
7.999,46€, hasta un maximo de 34% a partir de 797.555,08€*. Tributaran por el mismo
impuesto, por obligacion real, los no residentes, cuando la aportacion que perciban estuviera

situada en Espafia, y les aplicara la tarifa estatal®.

A la cuota integra resultante de multiplicar la base liquidable por el tipo correspondiente, se le
deben aplicar los denominados coeficientes multiplicadores, que atienden al patrimonio
preexistente del donatario y a su relaciéon de parentesco con el donante. Lo habitual en el
crowdfunding es que la donaciéon se haga entre extrafios, por lo que el coeficiente

multiplicador sera el del grupo IV — el mas elevado, pudiendo ser 2; 2,1; 2,2 0 2,4 en funcién

del patrimonio existente —, lo que elevara la tributacion considerablemente. Ademas,
debemos tener en cuenta la norma establecida en el articulo 30.1 LISD relativa a la
acumulacion de donaciones, con el objetivo de eludir la progresividad al trocear las
donaciones. El precepto establece que, a los efectos de la liquidacion del impuesto, se

considerardn como una sola transmision todas las donaciones y operaciones equiparables que

' Recordemos que el ISD otorga gran relevancia al elemento subjetivo, gravando sélo las adquisiciones
realizadas por personas fisicas, excluyendo expresamente el articulo 3.2 de la LISD cuando se obtengan por
personas juridicas.

** Consulta Vinculante V2831/2013, de 26 de septiembre, de la Subdireccion General de Impuestos
Patrimoniales, Tasas y Precios Publicos. La consultante es una trabajadora auténoma que plantea la posibilidad
de utilizar como fuente de ingresos la solicitud de donaciones voluntarias a las personas que lean su blog (a través
de internet) con la finalidad de contribuir a su mantenimiento.

! Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (BOE 19 de diciembre de
1987).

** Las CCAA tienen competencia normativa para modificar la tarifa del impuesto, que sera la aplicable en caso de
ejercer esa competencia.

* Ver articulos 7 y 21.3 LISD.

20



se otorguen por un mismo donante a un mismo donatario en el plazo de tres afios a contar
desde la fecha de cada una. De esta manera, para determinar la cuota tributaria se aplicard a la
base liquidable de la actual liquidacion el tipo medio correspondiente a la base liquidable
teorica del total de las adquisiciones acumuladas, lo eleva el impuesto como consecuencia de

la progresividad.

Ante este panorama un tanto desfavorable por el aumento de tributacion ocasionado por
coeficiente entre extrafios y por la acumulacion de donaciones, debemos preguntarnos /existe
algin incentivo fiscal para los promotores de este tipo de crowdfunding? Para responder a ello
debemos resaltar el régimen especial para las entidades sin animo de lucro establecido en la
Ley 49/2002* (Ley del Mecenazgo). El articulo 6 de la ley deja exentas las rentas derivadas
de “donativos y donaciones recibidos para colaborar en los fines de la entidad, incluidas las
aportaciones o donaciones en concepto de dotacion patrimonial, en el momento de su
constitucion o en un momento posterior, [...]”. Dichas entidades sin fines lucrativos son las
que recoge el articulo 2** siempre que cumplan los requisitos del articulo 3. Estos requisitos
son principalmente que persigan fines de interés general a los que destinen al menos el 70% de
las rentas, y sus actividades no consistan en el desarrollo de explotaciones econdémicas ajenas a
su objeto estatutario. Las rentas a las que no se le aplique la exencidn tributaran a un tipo

reducido del 10%.%

Ademés, la Ley del Impuesto de Sociedades (LIS)’® establece un régimen de entidades
parcialmente exentas’', e incluye las rentas “derivadas de adquisiciones y de transmisiones a
titulo lucrativo, siempre que unas y otras se obtengan o realicen en cumplimiento de su objeto

9932

o finalidad especifica™“. En estos casos, las rentas no exentas tributaran al tipo general del

25%.

T Ley 49/2002, de 23 de diciembre, de régimen fiscal de las entidades sin fines lucrativos y de los incentivos
fiscales al mecenazgo (BOE 24 de diciembre de 2002).

*% Son: las fundaciones, las asociaciones declaradas de utilidad publica, las ONG de desarrollo a que se refiere la
Ley 23/1998, las delegaciones de fundaciones extranjeras inscritas en el Registro de Fundaciones, las
federaciones deportivas espafiolas, las federaciones deportivas territoriales de ambito autonémico integradas en
aquéllas, el Comité Olimpico Espafiol y el Comité Paralimpico Espafiol y las federaciones y asociaciones de las
entidades sin fines lucrativos a que se refieren los parrafos anteriores.

* Articulo 29.3 LIS.

30 Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (BOE 28 de noviembre de 2014).

1 Se recogen en el articulo 9.3 LIS: las entidades e instituciones sin animo de lucro no incluidas en la ley
49/2002, las uniones, federaciones y confederaciones de cooperativas, los colegios profesionales, las asociaciones
empresariales, las cdmaras oficiales y los sindicatos de trabajadores, los fondos de promocion de empleo, las
Mutuas Colaboradoras de la Seguridad Social, Puertos del Estado y las Autoridades Portuarias.

32 Articulo 110.1b) LIS.
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Este régimen parece positivo a priori, sin embargo, como sefiala MARTINEZ MUNOZ™*, no
existen reducciones que puedan aplicarse con caracter general a las donaciones masivas de
crowdfunding. El incremento por el efecto del coeficiente entre extrafios junto con el
porcentaje que debe destinar a la PFP, resulta en una pérdida de beneficio importante para el

promotor, que resulta poco incentivadora.

Por tanto, y respondiendo a la pregunta de si existe incentivo fiscal, debemos valorar la Ley
del Mecenazgo como positiva pero insuficiente, en el sentido de que no recoge ninguna
medida especifica para este tipo de financiacion, por lo que, si la donacién se realiza en favor
de alguna entidad distinta de las sefialadas, el donatario debera tributar sin ninguna reduccion.
Si realmente se pretende estimular el crowdfunding, se deberia introducir algin tipo de
reducciéon o bonificacion que rebajara la carga impositiva del contribuyente. Algunas
Comunidades Autonomas (CCAA) han aprobado medidas en este sentido, las cuales podrian
ser tomadas como guia para una regulacion estatal. Se explicardn mas en detalle en el apartado

¢) relativo a incentivos.

b) Donante
En el otro extremo de la operacion encontramos al donante, persona fisica o juridica que
realiza una aportacion al promotor que solicita fondos para su proyecto a través de PFP. ;Cual

es su situacion tributaria cuando dona de esta manera?

Para el donante persona fisica, la aportacion dineraria supone una pérdida no deducible en el
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF)*. Es cierto que la Ley del IRPF*
(LIRPF) recoge en su articulo 68.3 deducciones por donativos y otras aportaciones. En el caso

de que la donacidn vaya destinada a una entidad de las recogidas en la Ley del Mecenazgo —

lo que no se dara con caricter general en un escenario de crowdfunding —, la deduccion se

recoge en ella’’. La deduccién serd del 10% de las cantidades donadas a las fundaciones

3 Y. MARTINEZ MUNOZ, “El tratamiento fiscal del crowdfunding”, Revista Quincena Fiscal, n.14, 2015, p.
66.

%% Si la aportacién es no dineraria, la transmision generaria una ganancia o pérdida patrimonial pues supondria
una variacion en el valor del patrimonio puesto de manifiesto con ocasion de la alternacion en su composicion.
Sin embargo, como ya se indicd, es muy infrecuente este tipo de aportaciones en operaciones de crowdfunding.

% 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
(BOE 29 de noviembre de 2006).

37 A la base de hasta 150€ se le aplica un porcentaje del 75% y un 30% al resto de la base. Si en los dos periodos
impositivos inmediatos anteriores se hubieran realizado donaciones con derecho a deduccién a favor de una
misma entidad por importe igual o superior, en cada uno de ellos, al del ejercicio anterior, el porcentaje de
deduccion aplicable a la base de la deduccion en favor de esa misma entidad que exceda 150€, serd del 35%, en
virtud del articulo 19.1 Ley del Mecenazgo.
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legalmente reconocidas y asociaciones declaradas de utilidad publica que no se recojan en la
Ley del Mecenazgo. Ahora bien, existe un limite establecido en el articulo 69.1 LIRPF, por el
que la base de las deducciones no puede exceder para cada una de ellas del 10% de la base

liquidable del contribuyente.

Los donantes personas juridicas tampoco podran deducir como gasto los donativos o
liberalidades que hagan®® en el IS, pero tendran derecho a una deduccién de la cuota integra
como establece el articulo 20 de la Ley del Mecenazgo™. El limite establecido en este caso es

del 10% de la base imponible del periodo impositivo.

Estas deducciones en cuota son también aplicables a los no residentes en cuanto
contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de No Residentes (IRNR). Si actian mediante
establecimiento permanente (EP) les serd de aplicacion la deduccion de la cuota del IS, y si no

disponen de EP podran aplicar la del IRPF*,

Por tanto, el marco juridico si que establece incentivos para los donantes. Sin embargo, en
linea con la critica que haciamos en el apartado de los donatarios, las deducciones no son
aplicables a todas las donaciones y, por tanto, no todas las operaciones de crowdfunding de
esta modalidad se ven beneficiadas por estos incentivos en la medida que la aportacién no
vaya dirigida a alguna de las entidades reguladas. Asimismo, algunas CCAA han aprobado
normas en materia de mecenazgo, que resultan positivas en cuanto que amplia el elenco de

beneficiarios, y que se explican a continuacion.

c) Incentivos

Recapitulando, la Ley del Mecenazgo establece un doble incentivo:

- Para los donatarios, la exencion de las donaciones recibidas siempre que se trate de las
entidades que se protegen y que cumplan los requisitos establecidos.

- Para los donantes, la deduccion en cuota cuando donen a estas entidades.

Asimismo, se establece un régimen de entidades parcialmente exentas en la LIS cuando la

donacidn se realice a otro tipo de entidades establecidas.

% Articulo 15¢) LIS.

% Deduccién del 35% de la base de deducciones por donativos. Las cantidades correspondientes al periodo
impositivo no deducidas podran aplicarse en las liquidaciones de los periodos impositivos que concluyan en los
10 afios inmediatos y sucesivos. Si en los dos periodos impositivos inmediatos anteriores se hubieran realizado
donaciones con derecho a deduccién a favor de una misma entidad por importe igual o superior, en cada uno de
ellos, al del periodo impositivo anterior, el porcentaje de deduccion aplicable a la base de la deduccion en favor
de esa misma entidad sera del 40%.

0 En virtud del articulo 21.2 y 21.1 Ley del Mecenazgo, respectivamente.
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Sin embargo, como ya se apuntaba, estos incentivos no son casi nunca aplicables al
crowdfunding ya que lo habitual es que no se realice la aportacion en favor de las entidades
establecidas en la Ley del Mecenazgo o en la LIS, por lo que la tributacion serd a los tipos

normales de donaciones y particularmente elevados porque se realizaran por extrafos.

Las mejoras més interesantes de estos incentivos para su incardinacioén en las operaciones de
crowdfunding las encontramos en la normativa de las Comunidades Autonomas de Navarra,
Valencia e Islas Baleares. Todas ellas tienen en comun que intentan fomentar el mecenazgo
cultural, cientifico y deportivo, creando, en palabras de MARTIN RODRIGUEZ, una “red
adicional de apoyo al mecenazgo al margen del Estado, centrada en la concesion de beneficios

41
fiscales a los donantes”

. Es decir, se valora muy positivamente el impacto de la cultura en la
sociedad, por lo que se pretende incentivar las actividades de financiacion relacionadas con

ella.
- Navarra

Se recogen en la Ley Foral 8/2014%, que resulta muy interesante por el superior poder
tributario de esta Comunidad Auténoma en comparacioén con las demés de Régimen Comun.
Se centra en el ambito cultural, y lo mas relevante es que incentiva las donaciones hechas a
personas fisicas que desarrollen actividades artisticas con animo de lucro®. Es de notar que

deja fuera a donatarios personas juridicas.

Los incentivos se recogen en los articulos 16 y 17, relativo a sujetos pasivos del IRPF y del IS,

respectivamente:

- Deduccién en cuota del IRPF del 80% de los primeros 150€* de las donaciones, y del
40% de los importes que superen esa cantidad.

- Deducibilidad como gasto en el IS de las donaciones realizadas. Recordemos que en la
normativa estatal del IS supone un gasto no deducible.

- Deduccién de la cuota liquida en IS del 30% de los primeros 300€* de la donacién, y

los importes superiores se deduciran al 20%.

1 JM. MARTIN RODRIGUEZ, “Los nuevos incentivos fiscales al mecenazgo cultural y cientifico de las
Comunidades Auténomas, ;son compatibles con el Derecho de la Uniéon Europea?”, Revista Quincena Fiscal,
n.19, 2015, p. 38.

*2 Ley Foral 8/2014, de 16 de mayo, reguladora del mecenazgo cultural y de sus incentivos fiscales en la
Comunidad Foral de Navarra (BON 26 de mayo de 2014; BOE 6 de junio de 2014).

* Para acceder a estos incentivos, el importe neto de la cifra de negocios de la persona del donatario no puede
superar los 200.000 euros en el afio anterior (articulo 4f)).

* Este limite opera por sujeto pasivo y por periodo impositivo.
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Podria pensarse en un problema de neutralidad fiscal, pero el articulo 18 de la Ley Foral deja
exentos en el IRPF y del IS del donante, los incrementos patrimoniales en caso de
aportaciones no dinerarias y exentos del ISD para el donatario persona fisica enmarcado en el

articulo 4f).
- Comunidad Valenciana

Ley 9/2014* se centra en el mecenazgo cultural, cientifico y deportivo, incentivando las
donaciones hechas tanto a personas fisicas como a juridicas. Las medidas fiscales se recogen
de los articulos 28 a 32 y consisten en la deduccion en la cuota autondémica del IRPF del 15%
de las donaciones e inversiones realizadas con fines culturales®’. Si la donacion se realiza a
empresas culturales con fondos propios inferiores a 300.000€, la base méaxima de deduccion

sera de 3.000€ por periodo impositivo*®.

Esta medida es muy adecuada para el crowdfunding, pues se incentiva precisamente las
pequefias aportaciones a empresas dedicadas a un rango de actividades que se suelen cubrir
por el micromecenazgo. No obstante, como sefiala MARTIN RODRIGUEZ, el criterio de los
fondos propios es débil ya que es manipulable por los fundadores y propietarios, que podran
reducirla a voluntad para enmarcarse en las empresas incentivadas, por lo que la cifra de

. , . , 4
volumen de negocios seria una referencia mas adecuada™

Para solucionar el problema de neutralidad fiscal, se regula una reduccion de hasta 1000€ en
ISD*’ para el donatario persona fisica que reciba importes destinados a las actividades
culturales con animo de lucro protegidas por la ley. Es decir, si bien no es una exencion,
intenta acercar el trato recibido por las donaciones de la Ley 49/2002, y promover las
pequenias aportaciones a este tipo de actividades, lo que es un avance para quién esté
interesado en financiarse mediante crowdfunding. No obstante, es un incentivo muy limitado y

que excluye a los donatarios personas juridicas.

- Islas Baleares

* Este limite opera por sujeto pasivo y por periodo impositivo.

* Ley 9/2014, de 29 de diciembre, de impulso de la actividad y del mecenazgo cultural en la Comunitat
Valenciana (DOCV 31 de diciembre de 2014; BOE10 de febrero de 2015).

47 Su actividad debe ser la cinematografia, las artes escénicas, la musica, la pintura y otras artes visuales o
audiovisuales, la edicion o la investigacion.

* La deduccion seria de 450€.

* J.M. MARTIN RODRIGUEZ, “Los nuevos incentivos...” op. cit. p. 42.

%% Para el limite se tendra en cuenta la totalidad de las adquisiciones dinerarias lucrativas provenientes del mismo
donante efectuadas en los tres afios inmediatamente anteriores al momento del devengo.
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Ley 3/2015°" regula el mecenazgo cultural, cientifico y de desarrollo tecnolégico para las
personas sujetas a la normativa balear. El incentivo consiste en una deduccion del 15% para
los donantes que realicen aportaciones a las personas y entidades protegidas™>. Sin embargo,
resulta poco eficiente esta medida al condicionarla a que la base imponible total del
contribuyente no supere los 12.500€ en tributacion individual y 25.000€ en conjunta, ya que
resulta poco realista que individuos con bases imponibles tan reducidas realicen donaciones

culturales o cientificas.

En general, podemos afirmar que los incentivos que recogen estas leyes autondmicas no son
muy novedosos, ya que consisten en deducciones por motivo de donaciones realizadas a los
sujetos que realicen las actividades culturales que se desean promover, pero los requisitos y
limites establecidos las hacen poco efectivas en ocasiones. No obstante, el que se hayan
promulgado leyes que pretenden promover el mecenazgo con un espectro mas amplio que la
normativa estatal, ya merece una valoracion positiva. Entre las tres leyes analizadas, la més
interesante a efectos del crowdfunding es la de la Comunidad Valenciana, y supone un avance
que se promuevan ciertas actividades realizadas con animo de lucro, con base en el impacto
beneficioso en la sociedad. Asimismo, debe tenerse en cuenta el peligro que supone el
requisito de residencia en la CCAA para la aplicacion de los incentivos, pues puede ser
contrario al Derecho de la Union Europea. Estos intentos de mejorar la disparidad existente
entre las donaciones realizadas a las entidades protegidas por la Ley del Mecenazgo y las
restantes, son un buen comienzo y pueden servir como base para una regulacion estatal que
promueva las actividades de crowdfunding. Es decir, en palabras de MARTINEZ MUNOZ, “si
lo que se pretende es estimular el uso del crowdfunding como mecanismo de financiacion
alternativa, seria necesaria una rebaja de la carga impositiva que debe soportar el
contribuyente, mediante la mejora del sistema de reducciones o bonificaciones en el ISD en
una nueva Ley del Mecenazgo, siguiendo en este punto algunas de las medidas aprobadas por

las Comunidades Auténomas en el ejercicio de sus competencias normativas™”.

> Ley 3/2015, de 23 de marzo, por la que se regula el consumo cultural y el mecenazgo cultural, cientifico y de
desarrollo tecnologico, y se establecen medidas tributarias (BOIB 28 de marzo de 2015; BOE 22 de abril de
2015).

>2 El limite de la deduccién son 600€ anuales.

Y. MARTINEZ MUNOZ, “El tratamiento fiscal..”, op.cit., p. 67.
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2. Reward-based crowdfunding

Esta modalidad de crowdfunding difiere de la anterior por la contraprestacion o recompensa no

dineraria que ofrece el promotor al inversor al haber realizado su aportacion.

La determinacion de la naturaleza juridica de esta modalidad de crowdfunding no es baladi por
las consecuencias que se derivan, y no existe consenso en la doctrina para su incardinacién en
alguna de las construcciones legales clasicas. Mientras que el resto de modalidades de
crowdfunding parecen claras en cuanto a su naturaleza juridica, el de recompensa suscita
dudas debido principalmente a la no equivalencia del valor entre la cuantia de fondos aportada
y la recompensa ofrecida por el promotor. Las relaciones que se pueden dar son por tanto tres:
el valor de la recompensa es menor, mayor o similar a la aportacion previa del inversor.
Cuando dicha relacion es similar, hay consenso en la doctrina para su tratamiento como un
contrato de compraventa, de obra o de prestacion de servicios, pues se generan obligaciones
para ambas partes — contrato sinalagmatico — y tendria a su disposicion las acciones legales del
articulo 1124 CC en caso de incumplimiento de la otra parte: resolver el contrato, exigir el

cumplimiento y la indemnizacién de dafios y perjuicios.

Sin embargo, es habitual que el valor de la aportaciéon y el de la recompensa difieran, y en
estos casos se ha aproximado el concepto de crowdfunding de recompensa al de donacioén™.
Asi, se defiende que la aportacion al proyecto no tiene su causa en la recompensa que vayan a
recibir, sino que se hace con animo de liberalidad, configurdndose como una donacién modal
por cuanto el destino de los fondos debe ser el que se establecido en la plataforma. La
recompensa del promotor se configuraria como una donacién remuneratoria, en tanto en
cuanto ésta no existiria si no se hubiese realizado la aportacion de fondos en un primer
momento. Como sostienen SANZ GOMEZ Y LUCAS DURAN™, “las recompensas de muy
bajo valor econémico no desvirtuaran el caracter de donacidon de las aportaciones realizadas,
en virtud del principio de accesoriedad”. Pero, ;donde se fija el limite? ;A partir de cuando se
deja de considerar donacion para calificarse como compraventa? Deberia establecerse un
limite consistente en una ratio entre el valor y la aportacién, en un valor absoluto de la
recompensa o en una combinacion de ambos. También hay que considerar cual es la

percepcion que tiene el inversor sobre el valor de la recompensa, pues en ocasiones puede ser

**S. CAMACHO CLAVIIO, “El crowdfunding...”, op. cit., pp. 93-95
> R.J. SANZ GOMEZ y M. LUCAS DURAN, “Implicaciones tributarias del crowdfunding o financiacion
colectiva”, Revista Quincena Fiscal, n° 9, 2015, pp. 66.

27



elevada pese al reducido valor econdmico, en cuyo caso estariamos ante el caso inicial de

similitud de valor entre aportacion y recompensa’®.

Asimismo, surge el interrogante de la obligacion de entrega de la recompensa para el caso de
frustracion del proyecto, es decir, si una vez destinados los fondos, el proyecto se frustra, ;se
deberia recompensar igualmente? Habria que estar a las condiciones contractuales detalladas
en la plataforma a través de la cual se realiza la aportacion, pero a priori nos decantamos por
la recompensa en el caso de que el proyecto sea exitoso, corriendo el riesgo el inversor de su
fracaso y la consecuente pérdida de recompensa. Solo podria pedir responsabilidad el inversor

en el caso de que el promotor no destinase los fondos aportados al proyecto publicado.

No se puede afirmar con rotundidad qué calificacion juridica merece el crowdfunding de
recompensa en tanto en cuanto no hay ninguna disposicion legal que lo determine, pero el
estudio de sus caracteristicas permite decantarse por una compraventa o por una donacion de
las anteriormente expresadas. Debido a que verdaderamente existe una recompensa, se
distancia de la modalidad de crowdfunding de donacion, por lo que parece que seria mas
apropiado tratarlo como una compraventa, a no ser que el valor de la recompensa sea irrisorio,

en cuyo caso nos decantariamos por una donaciéon modal.

No obstante, la DGT se manifiesta en la consulta V2831-13°", aclarando que, “en el caso de
que las cantidades a recibir lo sean en contraprestacion a alguna entrega de bienes o prestacion
de servicios, la operacion en cuestion ya no tendra caracter lucrativo, sino oneroso, resultando
aplicable entonces el impuesto que grava las transmisiones onerosas, que sera, en funcion de la
naturaleza de la operacion y de la persona que las realice, el Impuesto sobre el Valor Afiadido
(actividades empresariales o profesionales) o la modalidad de transmisiones patrimoniales
onerosas del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados

(entregas o prestaciones de servicios al margen de actividades empresariales o profesionales)”.

Por tanto, a efectos de este trabajo y en linea con las Consultas Vinculantes de la DGT,

consideraremos que:

- Si la recompensa es simbdlica, estaremos ante la modalidad de donaciones y nos
atendremos a lo expuesto en el apartado anterior.

- Si la recompensa es de valor similar a la aportacidn, su tratamiento sera como una

* 7. RODRIGUEZ DE LAS HERAS BALLELL, “El crowdfunding...”, op. cit., pp. 109-110.
37 Consulta Vinculante V2831/2013, op.cit.
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compraventa al uso.
- Si la recompensa es de menor valor que la aportacion, pero sin llegar a ser simbdlica,
estaremos ante una compraventa por el valor de la misma y ante una donacién por el

importe restante. Nos referiremos a este escenario como “caso hibrido”.

(Cuales son las consecuencias tributarias que se derivan para cada parte de la relacion? En este
apartado diferenciaremos entre fiscalidad directa e indirecta para una mejor comprension del

panorama tributario.
a) Imposicion directa
- Promotor

Ante una compraventa al uso — por similitud de valor entre la aportacioén y la recompensa — las
personas fisicas tributaran por el IRPF en concepto de rendimiento de actividades
econdémicas, por los rendimientos obtenidos por el proyecto. El ejercicio de la actividad
productora de este tipo de rendimientos implica la organizacion por cuenta propia del
contribuyente de “medios de produccion y de recursos humanos o de ambos, con la finalidad

2

de intervenir en la produccion o distribucion de bienes y servicios™”. Esto sera asi incluso
cuando se trate de un solo proyecto o se haga de manera esporadica, como sefiala SOTO

MOYAY.

En el mismo escenario, para las personas juridicas serd un ingreso, ya que supone un
incremento del patrimonio, reflejado en el resultado contable y consecuentemente en la base
imponible del IS. Asi como se tienen en cuenta los ingresos, habrd que prestar atencion a los

gastos, para determinar cuales son deducibles conforme a la normativa del impuesto.

En el “caso hibrido”, la parte correspondiente a la compraventa, se regird por lo que se acaba
de decir — IRPF para personas fisicas e IS para juridicas — y la parte de liberalidad tributara por
ISD para las personas fisicas y por IS para las juridicas. Por tanto, un promotor persona fisica,
deberd realizar una separacion de la cantidad recibida, imputando una parte — la que
corresponda con el valor de la recompensa — en el IRPF, y la cantidad restante en el ISD en
concepto de donacion. En cambio, no es necesaria esta separacion cuando el promotor es una

persona juridica, ya que todo tributara por IS.

*¥ Articulo 27 LIRPF.
% M.M. SOTO MOYA, “Consecuencias tributarias...” op. cit., p. 102.

29



Este tratamiento lo confirma la DGT en la consulta vinculante V3672-13%, en el que los
consultantes se preguntan por la tributacion de las aportaciones captadas a través de un
crowdfunding de recompensa donde el valor ésta es inferior a las aportaciones (“‘caso
hibrido”). Debido a esta falta de equivalencia, la DGT califica el negocio juridico como
donacion especial, regulada en el articulo 619 CC®', y para su tributacién concluye que “las
donaciones con causa onerosa y las remuneratorias tributardn por tal concepto y por su total
importe. Si existieran reciprocas prestaciones o se impusiere algiin gravamen al donatario,
tributardn por el mismo concepto solamente por la diferencia, sin perjuicio de la tributacion
que pudiera proceder por las prestaciones concurrentes o por el establecimiento de los

gravamenes”.

S6lo queda por determinar dos cuestiones. La primera es como valorar la recompensa ofrecida
con el objetivo de realizar esa separacion de impuestos. SANZ GOMEZ y LUCAS DURAN®
consideran que se deberd estar al valor de mercado de la contraprestacion recibida como
“aquel precio que estaria dispuesto a pagar un comprador independiente en condiciones
normales de mercado”. Sin embargo, la cuestion no deja de ser problemadtica en algunos
casos®, por lo que se debera estar al caso concreto para su determinacion. La segunda cuestion
consiste en determinar la aplicabilidad o no de los beneficios fiscales que explicabamos a raiz
del crowdfunding de donaciones. No parece que haya ningin motivo que impida que los
promotores se beneficien de ellos en cuanto cumplan los requisitos establecidos. Sin embargo,
debemos senalar que la Ley del Mecenazgo sélo permite acogerse a los beneficios fiscales en
caso de donaciones puras y simples, por lo que aunque la destinataria fuera una entidad

protegida, si la aportacion se equipara a una compraventa, no tendrian derecho a ellos.

Asimismo, en caso de que el receptor de los fondos ostente el caracter de no residente y exista

un vinculo con el territorio espafol, tributard por el IRNR por el concepto de rendimiento de

80 Consulta Vinculante V3672/2013, de 26 de diciembre, de la Subdireccion General de Impuestos Patrimoniales,
Tasas y Precios Publicos. Los consultantes manifiestan que no tienen la condiciéon de empresarios ni
profesionales en los términos del articulo 5 de LIVA y que, de forma conjunta y a titulo personal, estan llevando
a cabo la creacion, produccion, realizacion y edicién de un cortometraje y la creacion de una novela, que
posteriormente serdn publicados, con la colaboracion desinteresada de otros profesionales y que han puesto al
servicio del proyecto todos los medios necesarios, técnicos y humanos, a su alcance.

1 El articulo 619 CC sefala “es también donacién la que se hace a una persona por sus méritos o por los
servicios prestados al donante, siempre que no constituyan deudas exigibles, o aquella en que se impone al
donatario un gravamen inferior al valor de lo donado” y el articulo 622 CC determina su régimen legal: “las
donaciones con causa onerosa se regiran por las reglas de los contratos, y las remuneratorias por las disposiciones
del presente Titulo en la parte que excedan del valor del gravamen impuesto”.

62 R.J. SANZ GOMEZ Y M. LUCAS DURAN, “Implicaciones tributarias...”, op cit. p.33.

% Lo ejemplifican con la dificultad de otorgar un valor a una novela con la firma y dedicatoria de su autor.
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actividades o explotacion econdmica, pero deberemos distinguir si actiia en Espaia a través de
un EP o carece de ¢él. En el primer caso, el tratamiento es similar al de las personas juridicas
con el impuesto de sociedades, por lo que nos remitimos a lo expuesto®. En ese escenario el
IRNR se configura como un impuesto personal y de devengo periddico. En caso de no
disponer de un EP en Espafia, el impuesto adquiere caracter real y de devengo instantaneo,
sometiendo al sujeto pasivo a un tipo general del 24% o del 19% si se trata de contribuyentes
residentes en otro Estado Miembro de la Unién Europea o del Espacio Econémico Europeo
con el que exista un efectivo intercambio de informacion tributaria®. Por ultimo, habra que

verificar si es aplicable algun convenio para evitar la doble imposicion.
- Inversor

Esta parte adoptard la posicion de comprador en la medida en que nos encontremos en una
compraventa al uso, o en la parte correspondiente en el “caso hibrido”, pues es el que obtendra

una recompensa a cambio de una aportacion.

En el caso de personas fisicas, no existe ninguna particularidad, pues no genera rendimientos
en el IRPF, pero si que se podria beneficiar de las deducciones por donativos y otras
aportaciones que se explicaron en el apartado del crowdfunding de donaciones, siempre que se

cumplan los requisitos.

La recompensa plantea una mayor dificultad para el caso de las personas juridicas ya que,
como sefiala SOTO MOYA®, lo que “en un principio puede parecer un mero agradecimiento,
podria constituir un verdadero servicio de publicidad o patrocinio [...] que podria resultar
mucho més beneficiosa para el aportante que lo que podria considerarse en un inicio en virtud
de la cantidad aportada”. Es decir, estamos ante el escenario de que el valor de la recompensa
sea mayor que la aportacion — por el reconocimiento publico que se obtendria gracias a la
publicidad —, escenario que no habiamos planteado antes. Se debera estar al caso concreto para
determinar si se puede calificar la recompensa como servicio de publicidad. Esto sera
relevante para la deducibilidad del gasto en el IS, en la medida que haya sido necesario para la

obtencion de ingresos y no constituyan una mera liberalidad.

b) Fiscalidad indirecta

El impuesto que cobra importancia en este apartado es el Impuesto sobre el Valor Anadido

%4 Las especialidades se detallan en los articulos 16-23 TRLIRNR.
% Articulo 25 TRLIRNR.
% M.M. SOTO MOYA, “Consecuencias tributarias...” op. cit., p. 107.
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(IVA), al que estan sujetos “las entregas de bienes y prestaciones de servicios realizadas en el
ambito espacial del impuesto por empresarios o profesionales a titulo oneroso, con caracter
habitual u ocasional, en el desarrollo de su actividad empresarial o profesional”®’. Es claro que
la entrega de la recompensa quedara sometida a este impuesto, incluso si no se realiza de
manera habitual, puesto que la norma no exige esa caracteristica. Si que es necesario que el
promotor sea un empresario o profesional a efectos del articulo 5 LIVA®®. A estos efectos, las
personas juridicas sociedades mercantiles lo seran salvo prueba en contrario, y las personas
fisicas o sociedades no mercantiles lo serdn cuando realicen actividades empresariales o
profesionales®. Como es evidente, en el “caso hibrido” solo quedara sometido a IVA la parte
correspondiente al valor de la recompensa, pues el resto supone una liberalidad. El promotor
tiene obligacion de repercutir el IVA al inversor en la entrega de la recompensa, lo cual

Supon€ menos recursos para el proyecto.

Por su parte, el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados
(ITPAJD) cobrard importancia en las aportaciones no dinerarias. No se detalla mas por la no

habitualidad de este tipo de aportaciones en el crowdfunding.

Debemos tener en cuenta la inversion del sujeto pasivo en el IVA para el caso de que el
promotor se encuentre fuera del territorio de aplicacion del impuesto y el inversor sea
empresario o profesional’'. Es un escenario que se puede dar en operaciones de crowdfunding
debido a que la PFP pone en contacto a partes que pueden estar localizadas en distintas partes

del mundo. La consecuencia seria la obligacion del inversor de autorrepercutirse el IVA.

3. Debt-based crowdfunding

El crowdfunding de recompensas o crowdlending implica que el inversor le concede un
préstamo al promotor, por lo que éste deberd devolver la cantidad prestada més un interés
pactado. Es decir, su naturaleza juridica es la de un préstamo, cuyas partes son prestamista —
inversor — y prestatario — promotor — con la particularidad de que los prestamistas seran una

masa de personas fisicas o juridicas y se gestionara a través de una PFP. Es esencial el

%7 Articulo 4 LIVA.

68 Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido (BOE 29 de diciembre de 1992).

% En virtud del articulo 5.2 LIVA, “son actividades empresariales o profesionales las que impliquen la
ordenacion por cuenta propia de factores de produccion materiales y humanos o de uno de ellos, con la finalidad
de intervenir en la produccion o distribucion de bienes o servicios”.

! Articulo 84.1.2° LIVA.
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objetivo del prestamista de obtener una rentabilidad que se materializa en el interés, a
diferencia de las dos modalidades de crowdfunding anteriores, cuya causa podia ser una mera

liberalidad.

Es por este componente financiero que la LFFE ofrece una regulacion de esta modalidad de
financiacion. Concretamente, en el articulo 76 recoge la informacién minima que debe
contener la PFP en relacion a los préstamos: descripcion de las caracteristicas esenciales y
riesgos asociados, modo de formalizacion, derechos vinculados e informacién sobre la

remuneracion y amortizacion.

a) Prestatario
Para el prestatario persona juridica, la cantidad recibida en concepto de préstamo sera un
pasivo contable, por lo que al no tener incidencia en la cuenta de pérdidas y ganancias no se
incluird en la base imponible del IS. Sin embargo, los intereses que debe pagar al prestamista
seran deducibles en la medida que cumplan los siguientes requisitos: contabilidad adecuada,
imputaciéon en el ejercicio de su devengo, justificacion adecuada y correlacion con los

ingresos.

El tratamiento es similar para el caso de que el prestatario sea persona fisica, contribuyente
del IRPF, pues no se tendra en cuenta el capital recibido a efectos de base imponible del IRPF
por no poner de manifiesto una capacidad econdmica, al ser un activo y un pasivo al mismo
tiempo. Lo que si constituird una renta gravable en IRPF sera el rendimiento obtenido fruto del
proyecto que se trata de financiar a través del crowdfunding. Aun asi, es relevante la
deducibilidad de los intereses en la medida que se cumplan las condiciones establecidas en la
ley en cuanto a correlacion con los ingresos. Es decir, es necesario acreditar que los gastos son
necesarios para la obtencion de los ingresos de la actividad, lo que es evidente en nuestro
escenario, pues se acude al crowdlending para financiar el proyecto que generara un

rendimiento imposible de obtener sin la financiacion generadora del gasto.

Los préstamos realizados por personas fisicas estan sujetos al Impuesto de Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (ITPAJD)’”. De las tres modalidades que
engloba este impuesto, estd sujeto a Transmisiones Patrimoniales Onerosas (TPO). Su sujeto

pasivo es el prestatario o promotor del proyecto. Sin embargo, supone un incentivo la

72 Articulo 7.1b) LITPAID.
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exencidn establecida en el articulo 45.1.B.15 LITPAJD". En caso de que el prestamista sea
una persona juridica, estan sujetos a IVA, pero igualmente exentos en virtud el articulo 20.

Uno.18%).

b) Prestamista
Como contraprestacion al riesgo que asume en la financiacion, el prestamista recibe un interés,
ademas del capital prestado. Ese interés es claro revelador de una capacidad econémica, por lo
que resulta gravado. ;A través de qué impuestos? Las personas fisicas tributaran como
rendimiento de capital mobiliario en el IRPF, en concreto, rendimientos derivados de la cesion
de capitales a terceros, que constituye renta del ahorro y estara sujeta a retencion por la
empresa pagadora. Las personas juridicas tendran que incluir el interés en la base imponible
del IS. Los intereses obtenidos por no residentes recibiran en el IRNR un tratamiento similar
al de las personas juridicas residentes si actuan con EP y para el caso de que no actiuen de esa

, C . ige . . ., 74
manera, sera un rendimiento de capital mobiliario sujeto a retencion’®.

4. Equity-based crowdfunding

Esta modalidad de crowdfunding, también llamada crowdinvesting, engloba como
contraprestacion una participacion en el capital social de la empresa promotora del proyecto,
por lo que excluimos la posibilidad de un promotor persona fisica para este tipo, debiendo ser
una Sociedad Anoénima (SA) o Sociedad de Responsabilidad Limitada (SRL). La accién o
participacion que recibe el inversor por su aportacion al capital, le otorga derecho a participar
en los beneficios empresariales, atendiendo a las condiciones del tipo de participacion. La
LFFE regula esta modalidad, para la cual establece requisitos de idoneidad de los valores
representativos de capital u obligaciones que se emitan, asi como la informacion que debe

ofrecerse, para la mejor proteccion del inversor.

Respecto a su naturaleza juridica, se ha propuesto la asimilacion del crowdfunding de capital a
un contrato de cuentas de participacion’. Este contrato mercantil consiste en una colaboracion

entre dos sujetos, el cuentaparticipe y el gestor, en virtud del cual el primero realiza una

73 Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (BOE 20 de octubre de 1993).

™ Articulo 13.1.f) 2° TRLIRNR.
7 M. GIMENO RIBES, “Aproximacién a la naturaleza juridica del crowdfunding”, Revista de Derecho
Mercantil, n° 291, 2014, pp. 466-468.
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aportacion al segundo para que la destine a una operaciéon o actividad determinada
desarrollada independientemente y en nombre propio, sobre la cual debera rendir cuentas e
informar al cuentaparticipe, haciéndole participe de las ganancias o pérdidas resultantes. Como
el crowdfunding de capital implica una participacion en el resultado del proyecto financiado,
parece que encaja en esta figura, donde el inversor seria el cuentaparticipe y el promotor, el

gestor.

No obstante, el tratamiento habitual es del de aportacion de capital a una sociedad, via
constitucion o ampliacion de capital, convirtiéndose el aportante en socio y estableciendo la
participacion los derechos que se le otorgan y las condiciones para ejercerlos. El inversor no
tiene derecho de reembolso de la cantidad aportada, sino a una retribucion del capital. Sélo se
le devolveria el capital en el caso de disolucion y liquidacion de la compaiia a través de la

cuota de liquidacion.

Es necesario destacar aqui los incentivos fiscales recogidos en la Ley de apoyo a los
emprendedores’®, que contiene medidas que pretenden promover la cultura emprendedora y
facilitar el inicio de actividades empresariales. Se indica en el Preambulo que “con el objeto de
favorecer la captacion por empresas, de nueva o reciente creacion, de fondos propios
procedentes de contribuyentes que, ademas del capital financiero, aporten sus conocimientos
empresariales o profesionales adecuados para el desarrollo de la sociedad en la que invierten,
inversor de proximidad o «business angel», o de aquellos que solo estén interesados en aportar
capital, capital semilla, se establece un nuevo incentivo fiscal en el Impuesto sobre la Renta de

las Personas Fisicas”. Este incentivo se estructura de forma dual’’:

- Por una parte, da derecho a una deduccion en la cuota estatal del IRPF por inversion en
empresas de nueva o reciente creacion.

- Por otro lado, en la posterior desinversién’®, la potencial ganancia patrimonial obtenida
por la transmision de las participaciones, estara exenta, siempre y cuando se reinvierta

en otra entidad de nueva o reciente creacion.

® Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacion (BOE 28
septiembre 2013).

"' Se suprime el régimen fiscal establecido para inversiones en empresas de nueva o reciente creacion por el Real
Decreto-ley 8/2011, de 1 de julio, de medidas de apoyo a los deudores hipotecarios, de control del gasto publico y
cancelacion de deudas con empresas y autonomos contraidas por las entidades locales, de fomento de la actividad
empresarial e impulso de la rehabilitacion y de simplificacion administrativa.

"8 Pasado un plazo entre tres y doce afios, en virtud del art. 68.1.3°%) LIRPF.

35



De las CCAA que destacdbamos al hablar de los incentivos del crowdfunding de donacion —
Navarra, Comunidad Valenciana e Islas Baleares —, so6lo la segunda introduce una
disposicion aplicable al crowdfunding de capital con el objetivo de hacerlo més atractivo. Se
trata de una deduccion en la cuota autonomica del IRPF del 15% de las aportaciones de capital
a empresas de base tecnologica desarrolladas a partir de patentes o por proyectos de
investigacion en universidades valencianas. No obstante, resulta limitado al &mbito territorial

de la Comunidad Auténoma’’.
a) Promotor

Conforme a la naturaleza juridica otorgada, el promotor de este tipo de crowdfunding solicita
capital para constituir la sociedad o ampliar su capital, lo cual estd sujeto al ITPAJD por la

parte de operaciones societarias, pero exento en virtud del articulo 45.1.B).11 LITPAJD.

La distribucion de dividendos para remunerar a los inversores, no constituye un gasto
deducible en el IS en virtud del articulo 15 de la LIS, por consistir en retribucion de fondos
propios. Recordemos aqui la posibilidad de deduccion en el IS de los intereses para el caso del
crowdfunding de préstamos, aspecto que los promotores de un proyecto deberan considerar

para valorar el atractivo a la hora de solicitar los fondos de una u otra manera.

b) Inversor
La mera adquisicién por una persona fisica de las participaciones sociales no tributa en el
IRPF. No obstante, si que se podra aplicar la deduccion por inversion en empresas de nueva o
reciente creacion en el caso de que se cumplan los requisitos™. Su importe es del 20% del

valor de adquisicion, con una base maxima de 50.000€ anuales.

El dividendo generado por la participacion tributard en el IRPF, que ird a la base del ahorro
como rendimiento de capital mobiliario. Asimismo, en caso de posterior transmision de la
participacion, la diferencia entre el valor de transmision y el de adquisicion constituird una
ganancia o pérdida patrimonial que tributara también en la renta del ahorro. No obstante, si la
ganancia se reinvierte en empresas de nueva o reciente creacion, ésta quedard exenta, como
segunda manifestacion del incentivo. Para que se pueda aplicar esta exencion, al adquirir las

participaciones se debid haber practicado la deducciéon en cuota, y la reinversion debe

7 La base maxima de la deduccion es de 50.000€ por periodo impositivo.
%0 Ver articulo 68.1.1° y 2° LIRPF.
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producirse en el plazo de un afio desde la transmision®'. Si la cantidad reinvertida es inferior al
valor de transmision, sélo queda excluida de gravamen la parte proporcional de la ganancia
reinvertida. Ambos incentivos son incompatibles, por lo que en la adquisicion de las nuevas
participaciones se debera optar por la deduccion en cuota o por la exencién en la base

imponible por reinversion.

Para el caso de que el inversor sea una persona juridica, el tratamiento es similar, no
tributando por IS la mera adquisicion, pero influyendo en el resultado contable y por tanto en
la base imponible del impuesto, la obtencion de dividendos y la ganancia o pérdida derivada
de la transmision de las participaciones. Es importante sefialar que los incentivos que

sefialdbamos para las personas fisicas no son aplicables a las personas juridicas.

Los dividendos quedaran igualmente gravados para los inversores no residentes por el
IRNR®. Debemos sefialar la exencion, recogida en el articulo 14. 1.e) LIRNR, de las rentas
derivadas de valores emitidos en Espafia por personas fisicas o entidades no residentes sin
mediacion de establecimiento permanente, cualquiera que sea la residencia de las instituciones
financieras que medien el pago. Pero si, los no residentes actian con establecimiento
permanente, no se aplicaria esta exencion, quedando las rentas sometidas a tributacion y, en su

caso, retencion a cuenta.

5. Plataformas de financiacion participativa

A lo largo de este trabajo se ha puesto de manifiesto la importancia de la intervencion de las
PFP como uno de los tres sujetos de las operaciones de crowdfunding, actuando de
intermediario entre promotor e inversor. De igual manera, debe aclararse la naturaleza juridica

que le corresponde para posteriormente estudiar su tributacion.

La LFFE ofrece una definicion de las PFP en el articulo 46: “empresas autorizadas cuya
actividad consiste en poner en contacto, de manera profesional y a través de paginas webs u
otros medios electronicos, a una pluralidad de personas fisicas o juridicas que ofrecen
financiacién a cambio de un rendimiento dinerario, denominados inversores, con personas

fisicas o juridicas que solicitan financiaciéon en nombre propio para destinarlo a un proyecto de

81 Articulo 41.3 RIRPF.
%2 Articulo 13.1 f) 1° TRLIRNR.
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financiacion participativa, denominados promotores”.

El informe del Observatorio Economia Digital BBVA™ establece las siguientes caracteristicas

de las PFP:

- Lugar de encuentro y escaparate de proyectos

- Intermedian entre los inversores y los solicitantes de financiacion
- Reducen los costes de transaccion

- Evaltian el riesgo y/o clasifican los proyectos

- Gestionan los riesgos a través de la diversificacion

- Asumen una responsabilidad muy limitada

- Estén inspiradas en modelos de financiacion tradicionales

Las obligaciones que tiene la PFP pueden resumirse en dos: la custodia de los fondos y la
posterior entrega al promotor para que lleve a cabo el proyecto, o la devolucion al inversor en
caso de que no se alcance la cuantia minima requerida. Por esa gestiéon cobra una comision
consistente en un porcentaje de los fondos aportados. Por tanto, la naturaleza juridica se
asemeja al mandato o comision. GIMENO RIBES se inclina por la comision, por ser un
contrato retribuido frente al mandato que es supletoriamente gratuito®*. Si bien, el caracter
gratuito o retribuido no es imperativo. SANZ GOMEZ y LUCAS DURAN consideran que se
asemeja a un contrato de mediacion o corretaje, que, a pesar de ser atipico, estd admitido por
la doctrina y jurisprudencia®. SOTO MOYA lo asimila también al contrato de mediacion o

corretaje, pues el cometido es la puesta en contacto de las partes y no la gestion del contrato™.

Sea como fuere, la tributacién no resulta problematica. En relacion con la fiscalidad directa
las PFP son personas juridicas con objeto mercantil, contribuyentes del IS en cuanto sean
residentes en Espafia. Los beneficios que obtengan se incorporaran al resultado contable, que

incidira en la base imponible.

8. CUESTA, S. FERNANDEZ DE LIS, I. ROIBAS, A. RUBIO, M. RUESTA, D. TUESTA y P. URBIOLA,
“Crowdfunding en 360°: alternativa de financiacion de la era digital”. Observatorio Economia Digital BBVA,
2014, pp. 1-27.

% M. GIMENO RIBES, “Aproximacion a la naturaleza juridica del crowdfunding”, Revista de Derecho
Mercantil, n° 291, 2014, pp. 463-464.

¥ R.J. SANZ GOMEZ Y M. LUCAS DURAN, “Implicaciones tributarias...”, op cit. pp. 25-26.

% M.M. SOTO MOYA, “La tributaciéon del prestatario en los préstamos colectivos realizados a través de
plataformas electronicas: especial referencia a los beneficios fiscales”, Revista Quincena Fiscal, n.20, 2016, p.
45.
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En el supuesto de que sean no residentes en Espaia, deberdn tributar por IRNR. Este
impuesto, como se indico anteriormente, sera personal y de devengo periddico si poseen EP en

Espafia y sera real y de devengo instantaneo si no lo tuvieran.

Se entiende por EP un “lugar fijo de negocios mediante el cual una empresa realiza toda o
parte de su actividad™®’. Ahora bien, en un contexto de crowdfunding, el componente virtual
cobra importancia y cuestiona el concepto de EP. SANZ GOMEZ y LUCAS DURAN
consideran que la mayor dificultad estd en determinar donde se consideran residentes estas
PFP y para el caso de tener un EP, donde se sitia, pues el componente tecnoldgico dificulta
esta tarea, al instrumentarse la operacion a través de una pagina web que puede estar ubicada
fisicamente en un territorio, pero desempefiar su actividad en otro®®. Es decir, debemos
preguntarnos si existen los establecimientos permanentes virtuales. La cuestion se trata en sede
de las consideraciones de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos

(OCDE)*.

En cuanto a la fiscalidad indirecta, las PFP serdn sujetos pasivos del IVA al realizar

actividades profesionales o empresariales, y deberan repercutir el 21% de la comision cobrada.

IV. CONCLUSIONES

Una vez finalizado el andlisis del crowdfunding y su tributacion, podemos extraer las

siguientes conclusiones:

Primera. — Las empresas pueden acceder a distintas fuentes para obtener la financiacion que

necesitan para su actividad empresarial.

Dependiendo de la fase del ciclo empresarial en la que se encuentren, unas seran mas
adecuadas que otras. Concretamente, en los comienzos de la actividad tienen al alcance la

financiacion de procedente de individuos cercanos (3F), becas, business angels, y fondos de

87 Articulo 5 del Modelo de Convenio para evitar la doble imposicion de la OCDE.

% R.J. SANZ GOMEZ Y M. LUCAS DURAN, “Implicaciones tributarias...”, op cit. p. 29.

¥ Vid. OCDE, “Como abordar los desafios fiscales de la Economia Digital”, Proyecto OCDE/G20 de Erosion de
la Base Imponible y Traslado de Beneficios, 2014. Sefialamos la reciente publicacion del informe “Additional
Guidance on the Attribution of Profits to Permanent Establishments (BEPS Action 7)” por la OCDE el 22 de
marzo de 2018. En ¢l se establecen principios para aplicar los beneficios a los EP, asi como ejemplos para
aplicarlos a ciertos tipos de EP que surgen con los cambios de su definicion en “BEPS Action 7.
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capital riesgo. Al tiempo que ganan solidez por su crecimiento, lo méas comun es su

financiacion a través de instrumentos de deuda y de capital, asi como operaciones societarias.

Segunda. — La crisis econdmica de 2008 produjo un retraimiento del crédito bancario, que
hasta entonces habia sido la forma de financiacion por antonomasia, lo que promovié la

busqueda de métodos alternativos como el crowdfunding.

Los factores que propulsaron la aparicion del crowdfunding como nueva forma de financiacion
son del orden econémico — paralizacion y recortes del crédito bancario y cuestionamiento del
sistema —, sociales — aparicién de fenomenos como la economia colaborativa y deseo de
menor dependencia a los intermediarios financieros — y tecnoldgicos — plataformas P2P que
posibilitan la conexién entre colectivos—. El crowdfunding conecta a través de una plataforma
electronica a promotores de proyectos con numerosos inversores que aportan pequeias
cantidades para formar un todo mayor. En funcién de la contraprestaciéon que reciban los
inversores, encontramos cuatro modalidades o tipos de crowdfunding: de donacién, de
recompensa, de préstamo o de capital. Consideramos adecuado el crowdfunding para la

busqueda de financiacion en las etapas de inicio y crecimiento empresarial.

Tercera. — El plano fiscal del crowdfunding no esta claro en todos sus extremos debido a la
falta de regulacion de algunas de sus modalidades, lo que se suple con aportaciones

doctrinales. En concreto:

- Las modalidades de crowdfunding de donaciéon y de recompensa no encuentran un
marco normativo ad hoc, pese a ser las formas mas comunes. Consecuentemente, la
naturaleza juridica se asimila a las figuras juridicas clasicas de donacién y
compraventa, resultando una tributaciéon conforme a ello. Consideramos que se deberia
promulgar una ley que regule estas modalidades y especifique su naturaleza juridica y
tributacion, aclarando cuestiones como el umbral o limite del valor de la recompensa
por el que se deja de considerar donacion para convertirse en compraventa. Asimismo,
con base en las medidas introducidas por algunas CCAA en sus respectivas leyes de
mecenazgo, o mediante nuevas formulas, se deberian introducir incentivos reales y

adecuados al crowdfunding.
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- La Ley 5/2015, de 27 de abril, de Fomento de la Financiacion Empresarial regula el
crowdfunding de préstamo y de capital, y merece una valoracioén positiva en cuanto a
la claridad, coherencia y objetivo de promover estas modalidades y proteger al
inversor. El tratamiento fiscal no ofrece dificultad y sera el habitual para operaciones

de préstamos y aportacion de capital.

Cuarta. — El crowdfunding se presenta como una alternativa real a la financiacién bancaria,

sin llegar a sustituirla, y con perspectiva de futuro.

La relevancia del crowdfunding reside en que, pese a surgir principalmente para hacer frente a
una coyuntura econémica desfavorable, tiene alta probabilidad de continuar su desarrollo en el
futuro con independencia de la situacion econdmica, debido a que cubre una carencia de
acceso a la financiacion en etapas empresariales incipientes e implica de manera muy positiva
a los sujetos que intervienen. Una regulacion que inspire seguridad juridica e incentive esta
nueva forma de financiacion, asi como una buena comunicacion de sus caracteristicas a los

inversores, asegurara su viabilidad en el tiempo.
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