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ALGUNOS ASPECTOS DE LA INVERSION EXTERIOR

Del Académico Numerario
Excmo. SrR. DR. D. ANTONIO VERDU SANTURDE

Tanto la estructura y funcionamiento del sistema econémico, como las
normas legales que lo regulan permiten distinguir tres niveles: mundial, re-
gional o plurinacional, y nacional o estatal.

El mundial puede ser analizado en sus manifestaciones reales como un
conjunto de transacciones que se efecttian entre las unidades econémicas
radicadas en los distintos paises, pero no ofrece la posibilidad de un estudio
diferenciado en el orden normativo pues los organismos de dmbito mundial
(dependientes fundamentalmente de la Organizacién de Naciones Unidas)
tienen unas facultades muy limitadas en cuanto a la implantacién de normas
de obligado cumplimiento.

El nacional o estatal, por el contrario, es el que acapara lo relacionado
con la reglamentacién de las transacciones, en virtud de la soberania de que
goza cada nacidn.

Pero ademis existe un nivel intermedio que es el correspondiente a las
agrupaciones o bloques formados por varios paises de una determinada re-
gién del planeta. En este nivel adquiere una especial relevancia la Comuni-
dad Econémica Europea que tiene dos singulares caracteristicas. La primera
es que constituye la tnica regién del mundo en la que diversos paises han
decidido suprimir las fronteras y ceder gran parte de su soberania a un 6rga-
no supranacional con atribuciones para marcar las directrices fundamenta-
les en materia econémica. La segunda es que siendo Espafia uno de los paises
integrantes de dicha Comunidad, las decisiones de ésta afectan directamen-
te a nuestro pais que ha de acomodar su propia legislacion a las directrices
comunitarias.

Esta adaptacion presenta ciertas dificultades pues el derecho comunita-
rio estd formado por un heterogéneo sistema compuesto por diversos ins-
trumentos juridicos entre los que destacan los Tratados Fundacionales
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y Bésicos que constituyen la fuente primaria. Ademds existen los Reglamen-
tos y las Directivas que al desarrollar aspectos concretos se convierten en
los actos normativos mds tipicamente comunitarios y tienen por objeto la
armonizacién de las legislaciones de los paises miembros. También han de
tenerse en cuenta las Decisiones y la Jurisprudencia comunitarias, aunque
su fuerza legal sea mas restringida.

Es importante destacar la repercusién que sobre la normativa comuni-
taria tendra el Acta Unica al introducir sustanciales cambios incluso en los
textos constitucionales de la CEE. Su propésito es llegar a una definitiva unién
europea (Europa sin fronteras) aplicando una politica comtn solidaria y co-
herente que abarque todas las vertientes socioeconémicas, incluida la politi-
ca presupuestaria de la Comunidad como un todo y en particular el sistema
monetario.

En definitiva, el andlisis de la normativa comunitaria es un tema de in-
dispensable referencia, pues por las razones indicadas las directrices de la
Comunidad Econémica Europea estdn condicionando el ordenamiento juri-
dico de todos los paises miembros y en un préximo futuro prevalecerdn e
incluso sustituirdn a las que se vienen aplicando por cada pafs, especialmen-
te en lo relativo a operaciones financieras, relaciones empresariales, compe-
tencia y derecho societario.

Ahora bien, existe un tipo de transacciones que por su influencia con-
dicionante de todo el proceso econémico, adquieren una especial trascen-
dencia que justifica el que se las dedique preferente atencién. Se trata de
las operaciones financieras o movimientos de capital.

Sobre estas operaciones existia una abundante normativa interna tanto
a efectos de control de cambios como fiscales que se encuentra en un perio-
do de transicién debido a la reciente aceleracién de la tendencia a la libre
circulacién de capitales que es uno de los postulados de la Comunidad Eco-
némica Europea.

El Tratado de Roma establece la supresién de las restricciones a los mo-
vimientos de capital entre los Estados miembros y de las diferencias de trato
en razén de la nacionalidad, la residencia o el lugar de la inversién, admi-
tiendo excepciones a este principio para determinados casos en que se pue-
da producir una perturbacién en un Estado miembro, en su situacién
econémica o en su balanza de pagos.

Con posterioridad al tratado, dos directivas han venido a concretar su
contenido sobre este tema, puntualizando, en sintesis, que los estados miem-
bros deberdn autorizar:



CURSO 1988-1989 143

— De forma general las transferencias entre los residentes de los paises
miembros, especialmente los relacionados con titulos cotizados en
Bolsa.

— Las transferencias correspondientes a inversiones y desinversiones di-
rectas, inversiones inmobiliarias, y la concesién y reembolso de cré-
ditos por operaciones comerciales o servicios.

— La emisién, colocacién y adquisicion de titulos en otros paises, y la
concesién de préstamos financieros y comerciales, si bien para estas
operaciones pueden admitirse excepciones que deberdn ser puestas
en conocimiento de la Comunidad.

— Por el contrario, se senala que no existe obligatoriedad de liberaliza-
cién para los movimientos de capital a corto plazo de fécil instru-
mentacidn especulativa.

Mds recientemente, en Junio de 1988, se ha aprobado una nueva Direc-
tiva que da mayor impulso a la liberacién de los movimientos de capitales
de acuerdo con lo previsto en el Acta Unica. Dicha Directiva responde al
propésito de crear lo que se viene denominando el espacio financiero euro-
peo, e incluye el mandato a la Comisién de elaborar propuestas concretas
tendentes a evitar posibles distorsiones del mercado debidas a las disparida-
des en las reglamentaciones de los Estados miembros que puedan ser un obs-
taculo para la estabilidad de las relaciones de cambio y la aglutinacién de
las politicas monetarias.

El objetivo de la mencionada Directiva es que para 1990 queden libera-
lizados los servicios financieros e incluso la apertura de cuentas bancarias
en cualquier pafs, y se encuentren correlativamente armonizados los grava-
menes sobre rentas del capital asf como la transparencia informativa y la co-
laboracién entre las diversas Administraciones Fiscales.

También se ha previsto un aplazamiento para la plena entrada en vigor
de estas directrices en algunos paises, como son Irlanda y Espana para los
que se prorroga hasta 1992, y Grecia y Portugal cuya prérroga puede alar-
garse hasta 1995.

En el aspecto préctico, la implantacién de estas normas comunes a todos
los paises, que dejardn definitivamente implantada la libre circulacién de capi-
tales en un breve plazo, se ve dificultado por los recelos de algunos paises que
temen los efectos de esta liberalizacién sobre sus propias economias. No obs-
tante, es inevitable que se llegue a un acuerdo superando las reticencias, referi-
das principalmente a los depésitos bancarios, pues los movimientos de titulos
de renta fija y operaciones a largo plazo no plantean importantes dificultades.
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Ante la inminente liberalizacién de los movimientos de capitales y la
consiguiente desaparicién del cldsico control de cambios, en Espafia se estd
elaborando una reglamentacién que de forma homogénea y especifica reco-
ja toda la normativa referente a las transacciones internacionales, su verifi-
cacién, transparencia informativa y férmulas de tributacién aplicables en cada
tipo de operaciones.

Por lo que se refiere al aspecto fiscal ha de tenerse en cuenta que si bien
en virtud de su soberania cada nacién establece el sistema tributario que
ha de aplicarse dentro de sus limites territoriales, los continuos intercam-
bios con otros paises hacen necesario adecuar las diversas férmulas imposi-
tivas para que no se conviertan en barreras que restrinjan las indispensables
relaciones econémicas internacionales en sus dos manifestaciones: mercan-
cias y prestaciones.

La primera corresponde al movimiento de objetos materiales (bienes fi-
sicos o corporales) controlados al entrar en los respectivos limites territoria-
les y cuya tributacidn consiste en aplicar unas tarifas (aranceles) que segin
reconoce el Decreto regulador en Espafna de esta materia son farragosas, mu-
dables y contienen numerosas discriminaciones objetivas y subjetivas. Ade-
mas deberd aplicarse en todo caso el gravamen a la importacién por IVA sobre
la base del valor en Aduanas.

El otro grupo, los servicios o prestaciones, se caracteriza por su hetero-
geneidad pues incluye operaciones de muy distinta naturaleza econémica
(inversiones, préstamos, transferencias, cesiones, asistencia técnica, etc.) y
su tributacién en el 4mbito internacional tiene dos vertientes: la imposicién
indirecta que recae sobre el tréfico, consumo o valor afiadido (no suscepti-
ble de control aduanero por tratarse de operaciones calificadas de invisi-
bles), y la imposicién directa que afecta a las rentas o rendimiento resultan-
tes de dichas operaciones cuando son obtenidos en un pafs por un sujeto
residente en otro pais. Este Gltimo tipo de imposicién se viene resolviendo
generalmente mediante convenios internacionales (que siguen las pautas se-
fialadas en el modelo formulado por la OCDE) cuya finalidad es establecer
una normativa pactada homogénea para evitar la doble imposicién que re-
sultaria de gravar a los sujetos en el pafs de residencia por todas sus opera-
ciones econdémicas cualquiera que sea el lugar de realizacién y, asimismo,
a cada una de las operaciones econémicas realizadas en cada pafs cualquiera
que sea el domicilio del sujeto realizador. Esta dualidad normalmente se re-
suelve aplicando el criterio de territorialidad, es decir, gravando en cada pais
los hechos imponibles realizados en el mismo y aplicando una desgravacién
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(o deduccién) de los impuestos de andloga naturaleza que cada sujeto resi-
dente haya soportado en otros paises. Cuando no existe convenio deja de
ser idéntico el tratamiento tributario en los dos posibles sentidos: operacio-
nes espafiolas en el extranjero y extranjeras en Espafia. Entonces cada pais
aplica su propia legislacién que en ocasiones puede conducir a una doble
imposicién, mds o menos atenuada por las desgravaciones admitidas sobre
los impuestos soportados en otros paises, como sucede en la legislacién es-
panola. Consecuencia inmediata de esta diversificacién territorial y de la dis-
continuidad propias de estas operaciones (salvo en establecimientos
permanentes) es la imposibilidad de tener en cuenta para la aplicacién del
gravamen en cada pafs, el conjunto de las realizadas por cada sujeto no resi-
dente y los rendimientos netos de las mismas, lo que obliga a gravar cada
operacién con absoluta independencia por su importe integro, excepto en
el pais de residencia donde se computarén la totalidad de los ingresos y gas-
tos habidos en el periodo impositivo. Por esta razén la imposicién de los
no residentes pierde su cardcter personalista tanto en los impuestos indirec-
tos como en los directos, si bien es distinta la incidencia de cada uno de
ellos puesto que los gravimenes directos ha de soportarlos el sujeto no resi-
dente como minoracién (retencién) en los ingresos procedentes de otro pafs,
y los indirectos deberd pagarlos el sujeto residente que reciba la prestacidn,
aunque posteriormente podra hacer traslacién de la carga tributaria soportada.

Respecto a los impuestos indirectos, destaca la incidencia del VA, cu-

yos rasgos fundamentales son los siguientes:

— El gravamen recae sobre la incorporacién a la produccién en territo-
rio espaiiol de un valor inmaterial procedente del exterior que como
mayor coste se afiadira a la base de un impuesto cuya cuota final-
mente soportard el consumidor. La circunstancia determinante del
gravamen es el lugar en el que se efectta dicha aplicacién, lo cual
(a la reciproca) se traduce en la exencién de las prestaciones efectua-
das para el exterior.

— Como para los impuestos indirectos no existen convenios de doble
imposicién, se supone que las prestaciones gravadas en Espafa no lo
fueron en el pais de residencia del prestador, pero no necesariamen-
te habré de ser asi. Esta situacidn estd resuelta en las relaciones entre
los paises de la CEE puesto que todos ellos se rigen por unas normas
basicas analogas (Sexta y Octava Directivas) para los Estados miembros.

Respecto a los impuestos directos ha de tenerse en cuenta que en la fis-

calidad internacional el sometimiento a la tributacién en un pafs no depende
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de circunstancias formales subjetivas (nacionalidad oficial o domicilio legal)
sino del hecho real y objetivo de efectuarse operaciones en el mismo. Cuan-
do estas operaciones (servicios, prestaciones) se realizan mediante el ejerci-
cio de una actividad continuada en un pafs el sujeto pasa a ser, a todos los
efectos, contribuyente normal del mismo obligado a presentar periédicamente
las correspondientes declaraciones. Si dicha continuidad (establecimiento o
residencia) no se da, la tributacién se limita al valor de las prestaciones o
de los rendimientos, ciertos o presuntos, obtenidos en el Estado en que se
produjeron cada uno de los hechos sometidos a gravamen.

Resumiendo, la circunstancia de que en la fiscalidad internacional sin
establecimiento permanente prevalezca el concepto objetivo de la operacién
sobre el subjetivo de la persona tiene cuatro consecuencias tributarias:

— Cada operacién es considerada con absoluta independencia de cua-

lesquiera otras realizadas por el sujeto, por lo que no existe periodo
impositivo ni compensacién de pérdidas.

— Tampoco existen normalmente diferencias en el tratamiento fiscal por

razén de la personalidad del sujeto pasivo (individuales o sociedades).

— Tampoco, légicamente, se toma en consideracién el factor (trascen-

dente en la tributacién interna) de la habitualidad.

— Consecuentemente, el tipo de gravamen aplicado es independiente

de la naturaleza juridica o situacién econémica global del sujeto ex-
tranjero.
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