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l. INTRODUCCION. LA LIBRE CIRCULACION 
DE CAPITALES EN EL TRATADO DE ROMA 

Como es sabido, la supresión de los obstáculos 
a la libertad de movimientos de capitales constitu­
ye, junto a la libre circulación de personas, bienes 
y servicios, uno de los principios fundamentales de 
la Comunidad, enunciados con carácter genérico 
desde la primera parte del Tratado Constitutivo de 
la Comunidad Económica Europea de 25 de marzo 
de 1957. Más en concreto, según resulta de la con­
junción de los artículos 2 y 3.c) de dicho Tratado, 
se trata de uno de los medios para "promover ... 
un desarrollo armonioso de las actividades econó­
micas en el conjunto de la Comunidad, una expan­
sión continua y equilibrada, una estabilidad cre­
ciente, una elevación acelerada del nivel de vida y 
relaciones más estrechas entre los estados que la 
integran". 

Nos encontramos, pues, ante una de las liberta­
des económicas fundamentales previstas en el Tra­
tado de Roma y que, como tal, fue objeto de un 
temprano desarrollo, a través de las Directivas de 
11 de mayo de 1960 (JO 43, de 12 de julio) y de 18 
de diciembre de 1962 (63/21 JO 62, de 
22 de enero de 1963), dirigidas a liberalizar las 
operaciones de movimientos de capitales que se 
encontraban más íntimamente ligadas al ejercicio 
de otras libertades fundamentales. así como las 
operaciones de naturaleza estrictamente financie­
ra. Sin embargo, esos primeros pasos no fueron 
seguidos de ulteriores actuaciones, con lo que el 
proceso de liberalización de los movimientos de 
capitales entró en una fase de desaceleración que 
terminaría por desembocar en una situación de 
bloqueo casi total (1). 

Dado el propósito de nuesto trabajo, no conside­
ramos necesario detenernos en el examen detalla­
do de las vicisitudes de dicho proceso de liberali-
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sus secuencias fundamentales, en la medida en 
que su estudio puede contribuir a la determinación 
del exacto contenido de la libre circulación de ca­
pitales, tarea que resulta imprescindible para abor­
dar el análisis de las repercusiones de esta libertad 
fundamental en el terreno de la fiscalidad. Por ello, 
nuestro trabajo ha de comenzar con un breve exa­
men de los artículos del Tratado de Roma en los 
que se regulan las cuestiones relativas a los movi­
mientos de capitales, para, sin pretensiones ex­
haustivas, determinar las consecuencias y los efec­
tos de dicha libertad fundamental; en particular, 
desde la óptica fiscal y a la vista de nuestro sistema 
tributario. 

Pues bien, el Tratado regula específicamente los 
problemas de los movimientos de capitales en el 
capítulo 4 del título 111 de la segunda parte, artículos 
67 a 73, en los que, pese a su objeto, no se encuen­
tra definición alguna de qué haya de entenderse 
por "movimientos de capitales». De algún modo, 
ello contrasta con los trabajos preparatorios de la 
redacción del Tratado, en los que sí se manejó una 
definición de la "libre circulación de capita­
les» (2) que no llegaría a progresar en virtud de las 
discrepancias existentes entre las distintas delega­
ciones, entre ellas la francesa, que insistió en que 
el Tratado sólo recogiera las mínimas obligaciones 
imprescindibles para dar coherencia a los mecanis­
mos de funcionamiento de la Comunidad. 

Precisamente por ello, se ha denunciado, con 
razón, "la ambición limitada que muestra el Tratado 
en el ámbito de la liberalización de los movimientos 
de capitales» (3) que, siendo explicable por el con­
texto económico que prevalecía en aquella época, 
caracterizado por el escaso desarrollo de los inter­
cambios financieros entre países, genera una ex­
cesiva ambigüedad en los preceptos del tratado, 
que difiere el problema al derecho derivado, y en 
particular a las directivas de desarrollo de su artícu-
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Ello obliga a la interpretación del citado precep­
to, y en particular de la expresión "movimientos 
de capitales», desde dichas directivas, lo que fuer­
za a rechazar, a su vez, las opiniones que preten­
den limitar los movimientos de capitales del artícu­
lo 67.1 a los de naturaleza financiera, porque 
en las directivas a que nos referimos se contem­
pla una lista de movimientos que comprende tan­
to operaciones de movimiento de «capital real" 
-esto es, inversiones en inmuebles, participacio­
nes en empresas, etc.- como de "capital moneta­
rio»; esto es, valores mobiliarios, créditos a corto 
y medio plazo, etcétera (4). 

De ahí que sea posible entender que la citada 
expresión comprende los movimientos refendos a 
operaciones financieras relativas, esencialmente, 
a la inversión o a la colocación del importe de que 
se trate (5); o, por decirlo en otros términos más 
precisos, que comprende "las transferencias unila­
terales de valor entre dos estados miembros que, 
al mismo tiempo, normalmente representan una 
colocación de dinero" (6). 

A partir de esa noción de «movimientos de capi­
tales», el ámbito de la libre circulación alcanzaría 
una cierta precisión, pues el concepto de libre cir­
culación de capitales se definiría por relación a su 
objet:J; a saber, los movimientos de capitales a que 
se refiere el repetido artículo 67.1 del Tratado (7), 
quedando así delimitado respecto de la que po­
dría denominarse libre «circulación de pagos" 
(Zahfungsverkehr) o liberalización de los pagos, 
contemplada en el articulo 106 del Tratado, y que 
comprendería los movimientos monetarios entre 
estados cuyo origen fuera la contraprestación o 
pago a la circulación de mercancias o a la presta­
ción de servicios, o incluso a los movimientos de 
capitales (8). 

La diferenciación entre movimientos de capitales 
y circulación de pagos, recogida ya por el Informe 
Spaak (9). es clara por relación al artículo 67.1, 
pero no ha dejado de plantear dificultades interpre­
tativas relacionadas con el confuso sentido del ar­
tículo 67.2, que se refiere a los "pagos corrientes 
relacionados con los movimientos de capitales", 
en relación con el artículo 106.1, que alude a los 
"pagos relacionados con los ( ... ) capitales". Porque 
no es sencillo determinar el ámbito en el que han 
de operar ambos preceptos, entre cuyos supues­
tos de hecho se ha querido observar, en ocasiones, 
una cierta duplicidad, dado que el primero de ellos 
se refiere a los «pagos corrientes", que, en defini­
tiva, pueden considerarse incluidos entre los «pa­
gos» a que alude el segundo. 

Pues bien, prescindiendo de las discusiones al 
respecto, interesa a nuestros efectos señalar que 
el supuesto del artículo 67.2 son "los pagos co­
rrientes», y que dicho precepto puede considerarse 
fex specíalís respecto del artículo 106.1, con la 
consecuencia de que, mientras las restricciones a 
los pagos corrientes debían haber desaparecido, 
a más tardar, al final de la primera etapa, los pagos 
relacionados con los movimientos de capitales 
sólo deberían ser autorizados en la medida en que 
dichos movimientos hayan sido liberalizados en 
aplicación del Tratado (10). 

De este modo, en resumen, por lo que ahora nos 
interesa, las relaciones entre la libertad de movi­
mientos de capitales y la libre circulación de pagos 
se articularían del siguiente modo: el artículo 67.1 
sería el precepto fundamental en el que basar la 
liberalización de los movimientos de capitales entre 
los estados miembros, «en la medida necesaria 
para el buen funcionamiento del mercado común»; 
liberalización que se referiría tanto a los negocios 
jurídicos subyacentes como a los pagos o transfe­
rencias de las correspondientes sumas de capítal. 
Por su parte, los pagos relacionados con dichos 
movimientos quedarían liberalizados en dos pre­
ceptos: el artículo 106, que comprendería los pa­
gos preparatorios o sustitutorios y la repatriación 
de las sumas de capital, y el artículo 67.2, que se 
referiría a los "pagos corrientes", entendidos como 
pagos que, con carácter ordinario o corriente, se 
derivan de los movimientos de capitales, tales 
como intereses, dividendos, etcétera. 

En ese sentido, ha tenido ocasión de pronunciar­
se el Tribunal de Justicia de la Comunidad Eu­
ropea, fundamentalmente en la sentencia de 31 de 
enero de 1984 (Asuntos acumulados 286/82 y 26/ 
83; G. Luisi y G. Carbone contra el Ministerio del 
Tesoro), al afirmar que ,,jos pagos corrientes son 
la transferencia de divisas que constituyen una 
contraprestación en el marco de una transacción 
subyacente, mientras que los movimientos de ca­
pitales son las operaciones financieras cuya finali­
dad es esencialmente la colocación o inversión de 
su montante y no la remuneración de una presta­
ción. Por esta razón es por la que los movimientos 
de capitales pueden ser causa de pagos corrientes, 
como así se deduce de los artículos 67, aparta­
do 2, y 106, apartado 1" (11). 

A partir de ello, creemos que queda explicada, 
en forma relativamente coherente, la noción de mo­
vimientos de capitales en el conjunto normativo del 
Tratado. No obstante, para cumplir el objetivo que 
nos hemos marcado en este apartado de nuestro 
trabajo, conviene examinar someramente las ca-
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racterísticas de los movimientos de capitales a 
cuya liberalización se refiere el artículo 67.1 del 
Tratado, y que, en primer término, deben referirse 
a capitales privados; esto es, de la titularidad de 
personas particulares -físicas o jurídicas- resi­
dentes en estados miembros. Esta característica, 
que excluiría del campo de aplicación del artícu­
lo 67 los movimientos de capital de carácter públi­
co (12), ha sido modificada por la Directiva 88/361/ 
CEE, que indica con toda claridad, en las notas 
previas a la Nomenclatura del Anexo 1, que los 
movimientos de capitales comprendidos en ella in­
cluyen "las operaciones relativas a los haberes y 
compromisos de los estados miembros y de las 
demás administraciones u organismos públicos, 
sin perjuicio de las disposiciones del apartado 3 
del artículo 68 del Tratado». 

En segundo lugar, conviene destacar que la libe­
ralización afecta, según el tenor del repetido artícu­
lo 67.1, a «los movimientos de capitales pertene­
cientes a personas residentes en los estados 
miembros», porque de ello se deducen algunas 
consecuencias de interés, y que además pueden 
tener especial relevancia para el posterior examen 
de las consecuencias fiscales de la libre circulación 
de capitales. La primera de ellas sería que el citado 
precepto es aplicable únicamente a los movimien­
tos de capitales "intracomunitarios», mientras que 
aquellos que se realicen entre estados miembros 
y terceros países deberán reconducirse al artícu­
lo 70 del Tratado. No obstante, dicha conclusión, 
difícilmente discutible desde el Tratado, debe ser 
matizada a la vista de la Directiva 88/361/CEE, que 
de algún modo distorsiona el derecho originario, al 
establecer en su artículo 7.1 que los estados miem­
bros se esforzarán por lograr una equiparación 
-por lo que respecta al grado de liberalización­
entre los movimientos intracomunitarios y los que 
se realicen con terceros países. 

Sin embargo, a pesar de la proclamación que 
acabamos de reseñar, cuyo contenido carece de 
la más mínima precisión y, por ende, no impone 
obligación jurídica alguna de liberalización respec­
to de terceros países, lo cierto es que el artículo 67 
del Tratado se refiere a los movimientos de capita­
les intracomunitarios y, más en concreto, a los mo­
vimientos de capitales pertenecientes a personas 
residentes en los estados miembros. El concepto 
determinante para la supresión de las restricciones 
a los movimientos de capital es, pues, el de "resi­
dencia», definido en la notas explicativas de las 
directivas para la aplicación del artículo 67 del Tra­
tado, que a su vez remiten a ,das definiciones esta­
blecidas en la regulación sobre cambios en vigor 
en cada estado miembro". 

32 

El empleo de esas definiciones puede suscitar 
algunos problemas, dado que la noción de residen­
cia se emplea únicamente en el marco de la regu­
lación de la libre circulación de capitales, mientras 
que los artículos 48.2, 52 y 59 del Tratado -rela­
tivos, respectivamente, a la libre circulación de tra­
bajadores, al derecho de establecimiento y a la 
libre prestación de servicios- utilizan como punto 
de conexión la nacionalidad, que se equipara, para 
las personas jurídicas. a la constitución de acuerdo 
con la legislación nacional de un estado miembro 
y ubicación de la sede social o centro de dirección 
o de actividad principal en territorio de la Comuni­
dad (art. 58 del Tratado). 

Se produce así una cierta disparidad en cuanto 
al ámbito de las libertades fundamentales, que 
además puede dar origen a algunas complicacio­
nes si se tiene presente que la noción de residencia 
a emplear en materia de libre circulación de capi­
tales será la establecida en la legislación sobre 
control de cambios de cada estado miembro; de 
forma que, por poner un ejemplo, el concepto de 
residencia establecido en la legislación española 
de control de cambios deberá ser asumido por los 
demás estados miembros en cuanto a la conside­
ración como residente en España del sujeto de una 
operación calificada como movimiento de capital. 
Porque la calificación como residentes, a efectos 
del control de cambios, de nacionales de países 
no comunitarios que realiza autónomamente cada 
estado miembro puede convertirse en un factor 
diferencial básico para atraer capitales extracomu­
nitarios que, una vez considerados de la titularidad 
de un residente, podrían circular en territorio de la 
Comunidad sin ningún tipo de restricciones. 

Además, de otro lado, al emplearse como punto 
de conexión la noción de residencia de la legisla­
ción sobre control de cambios, que al menos en 
el caso español resulta bastante imprecisa -y que, 
desde luego, no tiene por qué coincidir con la que 
se utiliza en la legislación tributaria (13), fundamen­
talmente a efectos de los impuestos sobre la Renta 
de las Personas Físicas (IRPF) y sobre Sociedades 
(IS)-, pueden producirse distorsiones, al menos 
en términos de hipótesis, que determinen que un 
residente desde el punto de vista del control de 
cambios, y por tanto beneficiario de la liberaliza­
ción de movimientos de capitales en su calidad de 
tal, no tenga esa condición a efectos fiscales, y por 
ello quede al margen del gravamen nacional que 
seria aplicable a los resultados de las operaciones 
que realiza en cuanto residente del estado miem­
bro de que se trate (14). 

Por fin, un tercer grupo de problemas deriva del 
hecho de que la noción de " .. >C·' .... r'''~.'~ 



unitariamente tanto de las personas físicas como 
de las personas jurídicas, cuando lo cierto es que 
a estas últimas no les es aplicable en los mismos 
términos, según muestra el propio artículo 58 del 
Tratado a los efectos del derecho de estableci­
miento. La aplicación de los criterios estableci­
dos en el citado precepto, propugnada por algún 
autor (15), pugnaría, sin embargo, al menos en al­
gunos casos (16), con la noción de residencia ma­
nejada en las directivas de desarrollo del artícu­
lo 67 del Tratado -que, como es sabido, se remi­
ten a la legislación sobre control de cambios-, 
con las distorsiones que ello implica, dado que en 
esa legislación se adoptan puntos de conexión que 
poco tienen que ver con los empleados para deter­
minar las condición de residente, o no, a efectos 
fiscales. 

Además, por no plantear sino una última cues­
tión, también debe hacerse notar la inexistencia de 
un tratamiento adecuado de los grupos de socie­
dades o empresas y de los establecimientos no 
principales -sean o no establecimientos per­
manentes a efectos fiscales-, cuya condición 
de residentes puede plantear especiales proble­
mas (17), con las importantes consecuencias que 
de ello se derivan en orden a considerarlos bene­
ficiarios de la supresión de las restricciones a los 
movimientos de capitales. 

Pero, prescindiendo por ahora de mayores con­
sideraciones a ese respecto para continuar con el 
análisis del artículo 67 del Tratado, recordemos 
que el mandato del citado precepto consiste en la 
supresión de las restricciones a esos movimientos 
de capitales y, de otro lado, en la supresión de las 
«discriminaciones de trato por razón de la naciona­
lidad o residencia de las partes o del lugar de co­
locación de los capitales». Se ordena, pues -y 
conviene tomar nota de ello a los efectos del aná­
lisis posterior del sistema tributario español, en el 
que perviven todavía este tipo de discriminacio­
nes-, la supresión de las discriminaciones tanto 
de tipo «subjetivo» (nacionalidad o residencia de 
las partes) como de tipo «objetivo» (lugar de colo­
cación de los capitales). 

La supresión de las discriminaciones subjetivas 
enlaza directamente con el contenido del artícu­
lo 7 del Tratado, que, como es sabido, prohíbe 
toda discriminación por razón de la nacionalidad, 
de modo que el artículo 67 no sería, en este punto, 
más que una concreción de esa prohibición gene­
ral. Lo que ocurre es que en él se introduce un 
punto de conexión -la nacionalidad- que resulta 
ajeno a su estructura, articulada sobre la base de 
la residencia, lo que puede dar origen a algunos 

desajustes y ocasionar confusiones que, sin em­
bargo, parece posible evitar. 

Para ello, conviene tener siempre presente que 
el punto de conexión para la supresión de las res­
tricciones a los movimientos de capitales es la re­
sidencia o, dicho en otros términos, que los capi­
tales en cuestión sean de titularidad de un residen­
te en un estado miembro; porque sólo a partir de 
ese punto puede introducirse como circunstancia 
relevante la nacionalidad, en el sentido de entender 
que todo residente en un estado miembro tiene 
derecho a beneficiarse de la libertad de movimien­
tos de capitales, sin que pueda ser discriminado 
por no ser nacional de ese estado o, incluso, por 
no ser nacional de ningún estado comunitario, de 
modo que el nacional de un tercer país que sea 
residente en la Comunidad podrá beneficiarse de 
las mismas disposiciones sobre movimientos de 
capitales en el seno de la Comunidad que un nacio­
nal comunitario (18). 

Por su parte, la prohibición de discriminaciones 
«objetivas» o, si se prefiere, relacionadas con el 
"lugar de colocación de los capitales», parece 
comprender tanto la procedencia como el destino 
de los mismos, siempre que ambos lugares se en­
cuentren en el interior de la Comunidad, dado que 
los movimientos de capitales a que alude el artícu­
lo 67.1 son exclusivamente los intracomunitarios. 
En definitiva, de lo que se trataría es de prohibir 
cualquier tipo de discriminación, respecto de mo­
vimientos de capitales intracomunitarios, basada 
en el lugar de procedencia o en el de destino (19); 
disposición que tiene interés retener a los efectos 
de valorar las disposiciones incluidas en la reciente 
reforma del IRPF en nuestro país respecto de las 
operaciones realizadas a través de paraísos fisca­
les, en la que, como luego veremos, puede llegarse 
a calificar como tales determinados territorios co­
munitarios. 

Esta norma sobre supresión progresiva de discri­
minaciones del artículo 67.1 in fine parece solapar­
se, al menos a primera vista, con lo dispuesto en 
el artículo 68.2, en el que se establece que los 
estados miembros, al aplicar a los movimientos de 
capitales liberalizados su regulación interna relativa 
al mercado de capitales, procederán "en forma no 
discriminatoria». No obstante, a poco que se pro­
fundice en su examen, resulta evidente que ambos 
preceptos prohíben las discriminaciones en condi­
ciones totalmente diferentes, de un lado. porque 
el primero de los artículos citados establece una 
«supresión progresiva» de aquéllas, mientras que 
el artículo 68.2 prevé una obligación directamente 
aplicable de proceder «en forma no discriminato-
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ria» respecto de los movimientos de capitales libe­
ralizados y, de otra parte, porque este último pre­
cepto se refiere a discriminaciones específicas, ad 
hoc, con motivo de la aplicación de las normas 
estatales relativas al mercado de capitales y surgi­
das, en consecuencia, de actos determinados y 
concretos dirigidos a los particulares (20). 

Determinado el significado que adquiere la su­
presión de restricciones a los movimientos de ca­
pitales en el artículo 67 del Tratado, importa desta­
car su escasa fuerza vinculante (21), puesto que, 
a diferencia de preceptos análogos relativos a otras 
libertades fundamentales, en el citado precepto no 
se establece una prohibición de pleno derecho de 
las restricciones a los movimientos de capitales ni 
se fija un calendario o fecha límite para su elimina­
ción, sino que únicamente se establece el objetivo 
de su supresión progresiva que, por ende, habrá 
de alcanzarse sólo «en la medida necesaria para 
el buen funcionamiento del mercado común" (22). 

Ello no es sino un síntoma más de la extremada 
prudencia con que se redactaron las disposiciones 
del Tratado relativas a la libertad de movimiento 
de capitales, posiblemente a causa de los obstácu­
los y dificultades que el Informe Spaak encontraba 
en la materia (23), y que ha conducido a calificar 
la libre circulación como una «libertad a medias» 
o, cuando menos, como una «libertad incomple­
ta» (24). 

Dichos calificativos son seguramente exagera­
dos, pues la libre circulación constituye uno de los 
principios fundamentales de la estructura comuni­
taria, aunque lo cierto es que el artículo 67.1 del 
Tratado, según ha declarado el Tribunal de Justi­
cia en la sentencia de 11 de noviembre de 1981 
-Asunto 203/80, G. Casati- (25), no produce 
«efecto directo» y, por lo tanto, no es susceptible 
de crear derechos y obligaciones directamente exi­
gibles por cualquier persona ante los tribunales de 
justicia. 

Por contra, la supresión de las restricciones a 
los movimientos de capitales solamente podrá rea­
lizarse mediante la adopción de las correspondien­
tes directivas por parte del Consejo, a quien corres­
ponde, pues, en definitiva, como indica el artícu­
lo 69 del Tratado y ha resaltado la sentencia 
«G. Casati», la valoración de en qué medida la su­
presión de las restricciones y discriminaciones en 
materia de libre circulación de capitales es «nece­
saria para el buen funcionamiento del mercado co­
mún», evaluando los riesgos y ventajas de esa libe­
ralización a la vista de la concreta coyuntura en 
que haya de realizarse. 
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Ahora bien, ello es cierto sólo respecto de los 
movimientos de capitales contemplados en el ar­
tículo 67.1 del Tratado, pero no en relación a los 
pagos corrientes relacionados con esos movimien­
tos, que, por virtud de lo dispuesto en el mismo 
artículo 67.2 (que sí cuenta con «efecto directo»), 
se encuentran liberalizados desde el final de la pri­
mera etapa; es decir. desde el1 de enero de 1962, 
según apuntamos con anterioridad. 

Prescindiendo del comentario de otras disposi­
ciones de menor interés, al menos en estos mo­
mentos y a nuestros efectos (26), para finalizar esta 
breve referencia al régimen de la libertad de mo­
vimientos de capitales en el Tratado, hemos de 
detenernos en el examen de la llamada «cláusula 
standsti/l», contenida en su artículo 71, Y que pro­
clama el deseo de que los estados miembros no 
introduzcan nuevas restricciones de cambio que 
afecten a los movimientos de capitales y a los pa­
gos corrientes relacionados con ellos, ni hagan 
más rígidas las reglamentaciones existentes. 

En la regulación de las demás libertades funda­
mentales, el Tratado ha introducido cláusulas se­
mejantes, que, sin embargo, se diferencian de la 
que ahora consideramos, porque el artículo 71 ca­
rece de carácter vinculante y se limita a una mera 
expresión de deseo, hasta el punto de que resulta 
difícil admitir que nos encontramos ante una verda­
dera cláusula standstill. Antes al contrario, como 
proclamara el Tribunal de Justicia en la sentencia 
G. Casati, "por medio de la utilización del término 
"procurarán", la redacción de esta disposición se 
distingue netamente de fórmulas empleadas con 
un carácter más absoluto por otras disposiciones 
similares referentes a las restricciones a la libre 
circulación de mercancías, personas y servicios», 
razón por la cual no cabe sino concluir, como lo 
hace el punto tercero del citado fallo, que el artícu­
lo 71 del Tratado no impone a los estados miem­
bros una obligación incondicional que sea suscep­
tible de ser alegada por los particulares (27). 

Nos encontramos, pues, ante una mera declara­
ción de intenciones, que se extiende también al 
compromiso de los estados de sobrepasar el grado 
de liberalización previsto en el Tratado si así se lo 
consintiera su situación económica, pudiendo la 
Comisión dirigirles recomendaciones al respecto; 
ante un precepto que, en definitiva, carece de la 
eficacia normativa necesaria para ser considerado 
operativo a los efectos del avance en la implanta­
ción efectiva de esta libertad incompleta que es, 
cuando menos en el Tratado, la libre circulación 
de capitales. 



11. EL DERECHO DERIVADO EN LA PRIMERA 
FASE DEL PROCESO DE LlBERALIZACION 
DE LOS MOVIMIENTOS DE CAPITALES 

La configuación de la libertad de movimientos 
de capitales en el derecho originario como una ,<li­
bertad incompleta» hace imprescindible el recurso 
al derecho derivado, a las directivas dictadas al 
amparo del artículo 69 para hacer efectivo el obje­
tivo de artículo 67, en el sentido de suprimir progre­
sivamente las restricciones a los movimientos de 
capitales en el seno de la Comunidad, 

La primera de dichas directivas de desarrollo se­
ría adoptada por el Consejo el 11 de mayo de 1960 
(JO 43, de 12 de julio), modificándose poco des­
pués, por la Directiva de 18 de diciembre de 1962 
(63/21/CEE, JO 62, de 22 de enero de 1963) que, 
reformando los anexos I y 11 de la Primera Directiva, 
procedió a eliminar determinadas restricciones a 
la libertad de movimientos de capitales vinculadas 
a la circulación de personas, mercancías y servi­
cios. Y es que, en definitiva, en el ambiente de 
prudencia que rodea desde el Tratado a las regu­
laciones de la libre circulación de capitales, los 
desarrollos iniciales de esa libertad fundamental se 
dirigieron casi exclusivamente a liberalizar los mo­
vimientos de capitales ligados al ejercicio de otras 
libertades fundamentales, aunque afectaron tam­
bién a las operaciones de naturaleza estrictamente 
financiera. 

En términos muy generales, prescindiendo de un 
análisis que carecería de buena parte de su sentido 
en los momentos actuales, puede decirse que las 
directivas de 1960 y 1962 establecieron la liberali­
zación incondicional y total de las inversiones di­
rectas, de los movimientos de capital de carácter 
personal, de los créditos comerciales a corto y me­
dio plazo, y de las operaciones de Bolsa sobre títu­
los, al tiempo que articularon un sistema de libera­
lización condicional para otras categorías de ope­
raciones, como las relativas a la emisión de valores 
mobiliarios y a los créditos a medio y largo plazo 
no ligados a transacciones comerciales (28). 

Con un mayor detalle, aunque sin entrar en su 
análisis pormenorizado (29), cabe indicar que se 
establecieron cuatro grupos o categorías de ope­
raciones que se diferenciaban entre sí tanto por el 
grado de liberalización aplicado a las transaccio­
nes que en ellas se integraban como por las pecu­
liaridades de las transferencias correspondientes 
a cada tipo de transacciones (30); cuatro grupos 
que, teniendo presentes las modificaciones intro­
ducidas posteriormente por las directivas 85/583/ 
CEE, de 20 de diciembre, y 86/566/CEE, de 17 de 

noviembre, quedarían reducidos a los tres 
tes: 

• Lista A, de liberalización incondicional para 
cada operación o con autorización particular auto­
mática, en la que se incluyen, ante todo, las inver­
siones directas y su liquidación, entendiendo por 
tales aquellas que «sirven para crear o mantener 
relaciones duraderas y directas entre el suministra­
dor de fondos y el empresario o la empresa a la 
que tales fondos son destinados con vistas al ejer­
cicio de una actividad económica". De esa noción 
quedan, sin embargo, excluidas las inversiones pu­
ramente financieras. 

Junto a ello, este primer grupo comprende la 
admisión de titulas de una empresa en los merca­
dos de capitales y determinadas operaciones so­
bre titulas, sean acciones u otros con carácter de 
participación, como la adquisición por no residen­
tes de títulos nacionales, negociados o no en Bol­
sa, y la repatriación del producto de su liquidación, 
o la adquisición por residentes de títulos extranje­
ros o nacionales emitidos en un mercado extranje­
ro y la utilización del producto de su liquidación. A 
esos movimientos, vinculados en buena medida a 
la libertad de establecimiento, han de sumarse los 
relacionados con inversiones inmobiliarias y su li­
quidación. 

En un ámbito diverso se incluyen, dentro de los 
movimientos de capitales de carácter personal, 
los que obedecen a donaciones, sucesiones, trans­
ferencias de emigrantes y derechos de autor, y 
dentro de los ligados a la libre circulación de mer­
cancías y servicios, los de concesión y reembolso 
de créditos a corto y medio plazo relacionados con 
transacciones comerciales con la participación de 
un residente, las transferencias en ejecución de 
contratos de seguros, a medida que se liberalicen, 
etcétera. 

Se trata, en resumen, de un régimen laxo y liberal 
que se justifica por complementar otras liberaliza­
ciones en el ámbito de la circulación de personas, 
mercancías y servicios, por lo que, junto a las inver­
siones, resultan incluidas categorías de pagos co­
rrientes y transacciones invisibles (31). 

• Lista B, de liberalización condicional (32), que 
comprende la admisión, emisión y colocación de 
titulos de empresas nacionales en los mercados 
de capitales extranjeros o de empresas extranjeras 
en mercados de capitales nacionales; las operacio­
nes sobre participaciones o títulos no negociados 
en Bolsa de organismos de inversión colectiva no 
contemplados en la Directiva 85/611 la con­
cesión y reembolso de créditos a medio y largo 
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plazo relacionados con transacciones comerciales 
o con prestaciones de servicios en las que no par­
ticipen residentes, y operaciones anejas, como 
fianzas, o de similar naturaleza, etcétera. 

• Lista C, de movimientos no liberalizados en 
virtud de las directivas, que se encuentran relacio­
nados con operaciones básicamente especulativas 
-inversiones y otras operaciones a corto plazo, 
apertura e ingresos en cuentas corrientes y depó­
sitos, etcétera-, y respecto de los cuales, al igual 
que sucede en relación a los movimientos de capi­
tales incluidos en las listas A y B, el Comité Mone­
tario deberá proceder anualmente a examinar las 
restricciones que les resultan aplicables en orden 
a proponer, si lo considera oportuno, su supresión. 

Si examináramos en detalle las modificaciones 
que dieron origen a la clasificación que ha quedado 
expuesta, concluiríamos, sin duda, que han sido 
escasos los avances en el proceso liberalizador 
desde la aprobación de las primeras directivas, 
confirmando así la limitada ambición del Tratado 
en esta materia. Ello es visible también en el texto 
de las directivas, por ejemplo, si se examinan las 
cláusulas relativas al poder de control de los esta­
dos que se incorporan al artículo 5 de la Directiva 
de 1960, o la regla standstill consagrada en el apar­
tado segundo de ese mismo precepto tras su mo­
dificación por la Directiva 86/566/CEE, por no men­
cionar sino algunas de las normas más significati­
vas a ese respecto y que, por razones fácilmente 
comprensibles, no serán objeto de nuestra aten­
ción (33). 

La extrema prudencia con la que se ha operado 
en esta materia, que llegó a determinar la práctica 
paralización, el estancamiento, de un proceso libe­
ralizador detenido durante veintitrés años (los que 
mediaron entre las directivas de 1962 y 1985), no 
ha impedido que el resultado final haya sido un 
grado relativamente importante de liberalización de 
los movimientos de capitales en el seno de la 
Comunidad (34), aunque de algún modo ello ha 
sido también debido a la supresión voluntaria de 
restricciones por parte de determinados estados 
miembros que, con sus actuaciones unilaterales, 
han preparado el terreno para el que puede consi­
derarse el impulso decisivo en esta materia: la 
aprobación de la Directiva 88/361/CEE, de 24 de 
junio, una disposición a la que hemos de dedicar, 
por su importancia, una mayor atención. 
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111. LA REACTIVACION DEL PROCESO 
L1BERALlZADOR A PARTIR DEL LIBRO 
BLANCO PARA LA CONSECUCION DEL 
MERCADO INTERIOR Y DEL ACTA 
UNICA EUROPEA 

Antes de detenernos en el examen de esa dispo­
sición fundamental conviene referirse brevemente 
a algunos pasos intermedios del proceso liberaliza­
dar de los movimientos de capitales a partir de los 
primeros años de la década de los ochenta, en que 
se produce la Comunicación de la Comisión al 
Consejo sobre integración financiera en la CEE 
(COM, 83, 207, final) y otros documentos posterio­
res cuya importancia no es desdeñable. 

Dado el propósito de este apartado de nuestro 
trabajo, prescindiremos, no obstante, de la mayo­
ría de los momentos de ese itinerario, para limitar 
nuestra exposición a los datos básicos del denomi­
nado Libro Blanco de 1985, que constituye el ver­
dadero mapa de trabajo de la Comisión para la 
realización del mercado único interior en 1992 y 
dedica un capítulo independiente a la liberalización 
de los movimientos de capitales, que se considera 
imprescindible para la integración europea y que, 
según la Comisión, permitiría alcanzar tres obje­
tivos. 

En primer lugar, la creación de un gran mercado 
interior tiene, inevitablemente, una dimensión fi­
nanciera, pues la libre circulación de personas, bie­
nes y servicios deberá significar que las empresas 
y personas físicas de toda la Comunidad tengan 
acceso a unos servicios financieros eficaces, y lo 
cierto es que la armonización de las disposiciones 
reguladoras de las actividades de los intermedia­
rios y mercados financieros perdería buena parte 
de su efectividad si los correspondientes movi­
mientos de capitales continuaran sometidos a res­
tricciones. 

Además, en segundo lugar, desde un punto de 
vista bien distinto, el de los niveles generales de 
los precios y los tipos de cambio, la estabilidad 
monetaria es una condición previa fundamental 
para el correcto desarrollo del mercado interior y, 
a ese respecto, las medidas favorecedoras de una 
mayor libertad de los movimientos de capitales re­
querirán progresos paralelos que tiendan a la inten­
sificación y desarrollo del sistema monetario eu­
ropeo. Siendo ello así, la estabilidad de los tipos 
de cambio y la convergencia de las políticas eco­
nómicas contribuirán a la progresiva eliminación 
de los obstáculos a la libre circulación de capitales, 
al tiempo que, inversamente, una 



financiera determinará una mayor disciplina en la 
realización de las políticas económicas. 

Por fin, en tercer lugar, la ruptura de la «compar­
timentación» de los mercados financieros, que se 
considera uno de los efectos de la liberalización, 
favorecerá el desarrollo económico de la Comuni­
dad, garantizando una óptima distribución del aho­
rro europeo, al crear un sistema financiero integra­
do, atractivo y competitivo, tanto entre los medios 
de negociación comunitarios como entre los de­
más. 

En orden a la consecución de tales objetivos, la 
Comisión indica las grandes líneas que se deben 
seguir para lograr una liberalización completa de 
los movimientos de capitales, anunciando además 
que adoptará una actitud muy restrictiva en la con­
cesión de medidas de salvaguardia, al hacer hinca­
pié en que deberán concederse por un período 
limitado, «revisarse periódicamente y suprimirse de 
forma progresiva a medida que disminuyan las di­
ficultades que las justificaron en un principio». 

En íntima unión con los propósitos esbozados 
en el Libro Blanco, se encuentra el Acta Unica Eu­
ropea, que modificó diversos preceptos de los tra­
tados constitutivos de las Comunidades y que 
otorgó una nueva dimensión al objetivo de la plena 
liberalización de los movimientos de capitales, en 
cuanto ésta se desliga del buen funcionamiento 
del mercado común y se asocia a la perspectiva 
de conjunto de la unión económica y monetaria, 
según evidencia la introducción en el Tratado de 
su artículo 8A (35). Esta variación implica, entre 
otras cosas, no la mera supresión de las restriccio­
nes a los movimientos de capitales, sino también 
la eliminación de todas las discriminaciones que 
afecten a la libre circulación de servicios financie­
ros en la con el objetivo de proteger el ahorro, 
las condiciones de competencia intracomunitaria 
y la estabilidad de los sistemas financieros. 

Precisamente por ello, en cuanto el Acta Unica 
supone un giro en la concepción de la libre circu­
lación de capitales, su aprobación seguramente 
fuerza a replantear la noción de esta libertad funda­
mental, en el contexto del derecho comunitario ori­
ginario, para marcar un punto de inflexión a partir 
del cual la libre circulación se transforma no sólo 
en cuanto a su sentido, sino en cuanto a su conte­
nido y consecuencias. 

Esta nueva perspectiva resulta visible ya en la 
Directiva 85/583/CEE, de 20 de diciembre, a la que 
ya nos hemos referido, donde se amplían las ope­
raciones financieras liberalizadas, directiva que se 
aprueba en el lapso que media entre la aprobación 
del Libro Blanco y la presentación de la comunica-

ción-programa de la Comisión de mayo de 1986 
(COM 86, 326, fina!), donde se establecen las dos 
etapas en que se estructuran las tareas comunita­
rias dirigidas a la liberalización de los movimientos 
de capitales: 

• En la primera etapa, se trataría de lograr la 
liberalización efectiva de las operaciones de capital 
más directamente relacionadas con el buen funcio­
namiento del mercado interior y para las intercone­
xiones de los mercados financieros. 

• Por su parte. la segunda etapa se traduciría 
en la liberalización completa de todos los movi­
mientos de capitales, incluidas las operaciones 
bancarias y financieras, y dentro de éstas las pura­
mente monetarias y/o las no ligadas a transaccio­
nes comerciales. 

Como primera concreción de este programa de 
la Comisión. debe situarse la Directiva 86/566/CEE 
(JO L 332, de 26 de diciembre), a la que también 
se ha hecho mención, y que, incluyendo los perío­
dos transitorios de adaptación concedidos a Espa­
ña, nuevamente vino a ampliar, mediante modifica­
ciones de las directivas entonces vigentes, el nú­
mero y el ámbito de operaciones liberalizadas. 

No obstante. es en la comunicación relativa a la 
"creación de un espacio financiero europeo", de 
11 de diciembre de 1987 (COM. 87, 550 final) don­
de la Comisión presentó al Consejo y al Parlamento 
Europeo las propuestas concretas para la ejecu­
ción de la última etapa de liberalización de los mo­
vimientos de capitales, dejando en evidencia las 
implicaciones fiscales que la consecución de ese 
área financiera europea habría de tener, y que se­
rán objeto de consideración en un apartado poste­
rior de este trabajo, 

Conviene. no obstante, señalar que tales impli­
caciones afectan básicamente a la imposición di­
recta, al considerar la Comisión que las relativas a 
la imposición indirecta habían quedado previamen­
te resueltas con las directivas reguladoras de los 
impuestos indirectos que gravan la concentración 
de capitales y, en menor medida, con las directivas 
referentes al sistema común de Impuesto sobre el 
Valor Añadido (IVA). 

Prescindiendo de otros trabajos comunitarios re­
lacionados con la materia que analizamos (36), el 
principal resultado de esa comunicación a que he­
mos hecho referencia sería la Directiva 88/361/ 
CEE, básica en esta materia, y que fue aprobada 
el 24 de junio de 1988, en un plazo sorprendente­
mente breve tras la propuesta en que tuvo su ori­
gen, gracias al contexto especialmente favorable 
en que se produjo su discusión y al grado de libe-
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ralización previamente alcanzado, a pesar de la 
existencia de barreras, a menudo ilusorias, y de la 
pervivencia de controles de cambios que habían 
perdido parte de su eficacia (37). 

IV. EL REGIMEN DE LA DIRECTIVA 
88/361/CEE, DE 24 DE JUNIO 

Aprobada al amparo del artículo 69 del Tratado, 
la citada directiva ha supuesto un auténtico salto 
cualitativo en la liberalización de los movimientos 
de capitales de cara a la consecución del mercado 
interior; un salto no sólo en cuanto a los efectos 
directos que producirá su aplicación, sino también 
en el orden de las actitudes de los agentes eco­
nómicos y de los poderes públicos de cara a la 
creación de un espacio financiero europeo sin fron­
teras internas. 

La formulación del artículo 1.1 de esta directiva 
es ya indicativa de la profundidad de los cambios 
introducidos, al disponer que «los estados miem­
bros suprimirán las restricciones a los movimientos 
de capital que tienen lugar entre las personas resi­
dentes en los estados miembros, sin perjuicio de 
las disposiciones que se indican más adelanten. 
Porque, por contraposición a la Primera Directiva 
de 1960, en la que se recogían diversas modalida­
des de liberalización según los tipos de movimien­
tos de capitales, se establece como regla general 
la liberalización de la totalidad de los movimientos 
de naturaleza intracomunitaria, disipándose cual­
quier duda sobre el carácter completo e incondi­
cional de la liberalización (38), lo que elimina to­
da justificación para el mantenimiento de la "au­
torización de cambio» establecida en la directiva 
de 1960. 

Para ello, dejando al margen los matices introdu­
cidos por las disposiciones de derecho transitorio, 
este régimen de liberalización únicamente podrá 
ser alterado para determinados movimientos me­
diante el uso de la cláusula de salvaguardia espe­
cífica, prevista en su artículo 3. amén del uso de 
las cláusulas de semejante naturaleza que contem­
pla el Tratado. 

El principio general es, por lo tanto, claro: los 
países miembros suprimirán las restricciones a los 
movimientos de capitales intracomunitarios, lo que 
comporta, según indicara la Comisión en su Comu­
nicación 87, 550, final, de 11 de diciembre de 1987: 

• La supresión de las restricciones (prohibicio­
~,es o limitaciones) a las transferencias propiamen­
te dichas de capitales y a las transacciones subya­
centes; es decir, de todas las restricciones a la 

38 

realización de operaciones de capital propiamente 
dichas. 

• El derecho del residente de un estado miem­
bro a acceder al sistema financiero de otro estado 
miembro, y a todos los productos financieros en 
él disponibles, en idénticas condiciones a las que 
rigen para el residente de este último estado. Como 
se ha observado (39), un movimiento de capital no 
implica necesariamente la transferencia de los co­
rrespondientes medios de pago, sino que la opera­
ción puede efectuarse mediante la utilización in 
situ de ingresos corrientes o del producto de la 
liquidación de operaciones anteriores, etc., sin que 
ello haya de alterar en absoluto el régimen de libe­
ralización que les resulte aplicable. 

• La eliminación en las normativas internas de 
las diferencias de trato, como, por ejemplo, las 
discriminaciones fiscales en favor de títulos nacio­
nales o en detrimento de transacciones sobre títu­
los extranjeros; de las discriminaciones por razón 
de nacionalidad, residencia o lugar de realización 
de la inversión, etcétera. 

Teniendo presente que son aplicables también 
a la Directiva 88/361/CEE las ideas expuestas con 
anterioridad respecto al concepto de movimiento 
de capital y demás nociones empleadas en la ma­
teria por el Tratado (por ejemplo, respecto al con­
cepto de discriminación), y que las notas explica­
tivas mantienen la noción de residencia establecida 
en la Primera Directiva de 1960, la exposición de 
su contenido se verá notablemente simplificada, 
puesto que carecería de sentido reiterar ahora 
aquellas ideas. 

Nos limitaremos, por ello, a exponer el sistema 
interno de la Directiva, integrada por diez artículos 
y cinco anexos, a los que se remiten, respectiva­
mente, los artículos 1, 3, 5, 6.2 Y 6.3. 

El Anexo 1 y sus notas explicativas clasifican y 
conceptúan los movimientos de capital con arreglo 
a una nomenclatura que tiene como finalidad faci­
litar la aplicación de la Directiva. Para ello se esta­
blecen tres rúbricas, en las que se recogen básica­
mente las transacciones ya incluidas en la Primera 
Directiva, reclasificándolas en ocasiones por moti­
vos técnicos, incluyendo entre las operaciones li­
beralizadas las relativas a entradas y salidas de 
capital a corto plazo, y cerrando su enumeración 
con una referencia a "otros movimientos de capita­
les» que pone de relieve el alcance general de la 
liberalización. 

En efecto, a la vista de esa referencia, queda 
absolutamente claro que la nomenclatura incluida 
en el Anexo I no es limitativa, ni puede entenderse 



como restrictiva del alcance de la obligación de 
liberalización completa e incondicional que esta­
blece el artículo 1 de la Directiva (40). Es decir, el 
hecho de que un movimiento concreto pueda no 
figurar expresamente en la nomenclatura del Ane­
xo I no quiere decir que no se halle liberalizado; 
antes al contrario, en principio lo estará, al basarse 
la Directiva en el principio de la liberalización total 
de los movimientos de capitales. 

Prescindiendo, pues, en virtud de ese carácter 
abierto y omnicomprensivo de la nomenclatura 
contenida en el Anexo 1, de la referencia a las con­
cretas rúbricas que en él se establecen, interesa 
realizar algunas consideraciones sobre las notas 
que la acompañan, en las que se ponen de mani­
fiesto algunos datos de interés. 

El primero de ellos en el sentido de destacar la 
generalidad de la obligación de los estados miem­
bros de liberalizar todo tipo de movimientos de 
capitales -puesto que en las referidas notas se 
aclara expresamente que los movimientos enume­
rados en las distintas rúbricas del Anexo I com­
prenden el conjunto de operaciones necesarias 
para efectuarlos (terminación y ejecución de las 
transacciones y transferencias)-, las operaciones 
realizadas por cualquier persona física o jurídica, 
el acceso a todas las técnicas financieras disponi­
bles, las operaciones de liquidación o cesión de 
haberes previamente constituidos y la repatriación 
del producto de liquidación y las operaciones de 
reembolso de créditos o préstamos. 

Además, en segundo lugar, conviene destacar 
que, al incluirse las operaciones efectuadas por 
cualquier persona física o jurídica, comprendiendo 
las operaciones relativas a haberes o compromisos 
de los estados miembros y de sus administracio­
nes y organismos públicos, se desnaturaliza, de 
algún modo, el sistema configurado por el artícu­
lo 67 del Tratado, que parece referirse únicamente 
a los movimientos de capitales de carácter priva­
do (41). Bien es cierto que el artículo 68.3 del Tra­
tado exige el previo acuerdo de los estados intere­
sados para las más significativas operaciones de 
movimientos de capitales de carácter público, pero 
no lo es menos que la inclusión en la Directiva de 
ese tipo de operaciones puede generar problemas 
indeseados, al no encajar en una disposición que, 
por desarrollar el artículo 67 del Tratado, debería 
haberse referido sólo a los movimientos de carác­
ter privado. 

Por fin, en tercer lugar, conviene destacar que 
cuando se reconoce el acceso a la totalidad de las 
técnicas financieras existentes en el mercado en 
el que se realiza la operación, se está aceptando 

que, en materia de adquisición de 
instrumentos financieros, se deberá 
pleo de todas las técnicas de negociación disponi­
bles: operaciones a plazo, operaciones con opción 
o con garantía, operaciones de cambio contra 
otros activos o permutas financieras, etc. (42); sin 
que, en principio, sea admisible ningún tipo de res­
tricción o discriminación a causa de la técnica de 
negociación empleada. 

Establecido el principio de liberalización general 
de todos los movimientos de capitales intracomu­
nitarios, el articulo 1.2 de la Directiva 88/361/CEE 
garantiza que las transferencias de los movimien­
tos de capitales se realicen en idénticas condicio­
nes de cambio que las aplicadas a los pagos por 
transacciones corrientes. Dicho precepto, que tie­
ne su antecedente en el artículo 1.2 de la Primera 
Directiva, se dirige a evitar la existencia de obs­
táculos que. por via indirecta, pudieran bloquear 
la liberalización previamente proclamada; pues, en 
último extremo, de poco serviría que se liberaliza­
ran las transacciones si las transferencias moneta­
rias a ellas correspondientes estuvieran sometidas 
a unas condiciones y tipos de cambio que dificul­
tasen la realización efectiva del concreto movi­
miento de capital. 

Ese mismo propósito de evitar que la liberaliza­
ción se vea soslayada indirectamente parece inspi­
rar el articulo 2 de la Directiva (43), que quiere 
impedir que las medidas internas de los estados 
miembros tendentes a regular la liquidez bancaria, 
y que recaigan sobre las operaciones de capital 
realizadas por las entidades de crédito con no re­
sidentes, puedan afectar negativamente al régimen 
general de liberalización. A tal fin, se establece que 
los estados miembros deben informar -a más tar­
dar en el momento de su entrada en vigor- al 
Comité de Gobernadores de los Bancos Centrales, 
al Comité Monetario y a la Comisión sobre las me­
didas internas que hayan adoptado en el sentido 
expuesto, y que tales medidas «deberán limitarse 
a lo que sea estrictamente necesario para la regu­
lación monetaria interna», pudiendo la Comisión 
analizar su justificación -sobre la base de los in­
formes previamente emitidos por los comités- y 
solicitar, en su caso, al estado miembro, su modi­
ficación o aplazamiento. 

Es cierto que la redacción de este precepto con­
templa, de hecho, la facultad de las autoridades 
responsables de los estados miembros de adoptar 
o mantener medidas de regulación de la liquidez 
bancaria, y deja en sus manos la apreciación de 
las condiciones y de los instrumentos de aplica­
ción; pero, dado que tales medidas son por natu-

39 



raleza discriminatorias y tienen, sin duda, una inci­
dencia restrictiva en los movimientos de capita­
les (44), la Directiva ha establecido un sistema de 
límites y comunicaciones tendente a evitar que los 
estados miembros puedan, por esta vía, mantener 
restricciones a los movimientos de capitales a cor­
to plazo eludiendo el procedimiento comunitario 
de la cláusula de salvaguardia específica, y lo ha 
hecho autorizando a la Comisión a reclamar su 
aplazamiento o modificación y previendo el recurso 
al procedimiento establecido en el artículo 169 del 
Tratado. 

y es que las únicas restricciones a la libertad de 
movimiento de capitales que la Directiva autoriza 
a adoptar a los estados miembros han de provenir 
de la aplicación de la cláusula de salvaguardia, 
específica y provisional, que se contiene en su ar­
tículo 3, y que tiene las siguientes características: 

• El supuesto de hecho que justifica su invoca­
ción es la existencia de movimientos de capitales 
a corto plazo excepcionalmente amplios, que pro­
voquen fuertes tensiones en los mercados de cam­
bio y graves perturbaciones en la dirección de la 
política monetaria y de cambio de un estado miem­
bro, que se traduzcan en variaciones importantes 
de la liquidez interna. 

• El procedimiento normal para la adopción de 
las medidas de salvaguardia pasa por la solicitud 
del estado interesado a la Comisión para que, pre­
vias las oportunas consultas, le autorice al efecto 
y establezca las condiciones y modalidades de di­
chas medidas. En caso de urgencia, el estado afec­
tado podrá adoptar por si mismo las medidas de 
salvaguardia, informando de ellas a la Comisión 
-que decidirá sobre su mantenimiento, modifica­
ción o supresión- y a los demás estados. Las 
decisiones de la Comisión pueden ser revocadas 
o modificadas por el Consejo, si así lo estima, por 
mayoría cualificada. 

• Las medidas de salvaguardia únicamente 
pueden referirse a los movimientos de capitales 
contemplados en el Anexo 11 de la Directiva, que 
especifica los diversos tipos de movimientos de 
capitales a corto plazo que pueden verse afectados 
por las medidas de salvaguardia (45). 

• La duración de dichas medidas, que deben 
obstaculizar lo menos posible la libre circulación 
de personas, bienes y servicios, será de un período 
máximo de seis meses, en consonancia con la ju­
risprudencia del Tribunal de Justicia, que se ha 
pronunciado contra la posibilidad de medidas de 
salvaguardia de carácter indefinido (46). 

No obstante la posibilidad de acudir a estas me­
didas de salvaguardia, el régimen general de la 
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Directiva es el de la completa liberalización de los 
movimientos de capitales, que, sin embargo, no 
prejuzga el derecho de los estados miembros a 
adoptar cualquier medida apropiada para prevenir 
o reprimir las infracciones de las normativas sobre 
control de cambios, en materia fiscal y de control 
de las entidades financieras, así como de estable­
cer, con la finalidad de obtener información admi­
nistrativa o estadística, los procedimientos de de­
claración de los movimientos de capitales (47). 

Este derecho de los estados, recogido en el ar­
tículo 4 de la Directiva, no se diferencia en exceso 
de las disposiciones del artículo 5 de la Primera 
Directiva, reconocidas por el propio Tribunal de 
Justicia (48), ni carece, por supuesto, de sus lími­
tes. En efecto, las medidas que se adopten debe­
rán ser "necesarias», lo cual podrá ser objeto de 
verificación por los órganos jurisdiccionales nacio­
nales, según se desprende de la jurisprudencia co­
munitaria relativa al artículo 5 de la Primera Direc­
tiva (49); al margen de que no podrán obstaculizar 
los movimientos de capitales, con lo que se trata 
de impedir que, mediante medidas y procedimien­
tos de declaración, se vengan a introducir obstácu­
los indirectos para la efectividad de la libertad de 
movimientos de capitales. 

No obstante, esas posibilidades de intervención 
de los estados para prevenir y reprimir los incum­
plimientos normativos, y en particular la evasión y 
fraude fiscal, concedidas por el artículo 4 de la 
Directiva. no parecen suficientes para resolver esos 
problemas, lo que explica la reacción de honda 
preocupación de algunos estados miembros, pa­
tente por ejemplo en la declaración al texto de ese 
artículo formulada por la delegación danesa, y que 
dio lugar a la contestación de las delegaciones de 
Alemania y Luxemburgo (50). 

Prescindiendo de la consideración de las dispo­
siciones de derecho transitorio contenidas en el 
Acta de Adhesión de España y Portugal -refleja­
das en el artículo 5 de la Directiva- y de otras 
disposiciones transitorias de su artículo 6, esa 
preocupación por los incumplimientos normativos, 
en especial por la evasión y el fraude fiscales, ex­
plica lo dispuesto en el artículo 6.5 de la Directiva, 
un precepto en el que se destaca la incidencia de 
los aspectos fiscales en la liberalización plena de 
los movimientos de capitales. 

No obstante, en la Directiva 88/361/CEE, en con­
creto en el mencionado artículo 6.5, no se propone, 
directamente, ninguna medida con carácter previo 
y necesario a la citada liberalización, sino que sólo 
se encomienda a la Comisión la presentación de 
las propuestas destinadas a suprimir o atenuar los 



riesgos de distorsiones, de evasión y fraude fisca­
les, vinculados a la diversidad de los regímenes 
nacionales referentes a la fiscalidad del ahorro y al 
control de su aplicación. 

El citado precepto no hace sino recoger los te­
mores de ciertos estados de avanzar en la liberali­
zación de los movimientos de capitales sin progre­
sar en la reforma de la fiscalidad del ahorro y, pre­
cisamente por ello, su mención es inexcusable para 
justificar la presentación por la Comisión de su pro­
puesta de directiva de 8 de febrero de 1989, relativa 
al sistema común de retención en la fuente sobre 
los intereses, que, en su momento, constituyó uno 
de los documentos comunitarios básicos para es­
tudiar lo que, convencionalmente, se conoce como 
armonización de la fiscalidad sobre el ahorro, que, 
con todo, es sólo uno de los aspectos tributarios 
de la libre circulación de capitales que serán exa­
minados en este trabajo. 

Pero, antes de dar paso a dicho examen, convie­
ne recordar, para finalizar con el análisis de la direc­
tiva de 1988, que en ella se establece una declara­
ción en favor del futuro establecimiento de una 
liberalización de los movimientos de capitales con 
terceros países (art. 7) a la que ya hemos hecho 
mención, y que, por los términos en que se formula, 
dista mucho de poder interpretarse como una obli­
gación incondicional de alcanzar un determinado 
resultado. 

Podemos, por ello, dar por concluido este breve 
repaso sobre el sentido de la liberalización de los 
movimientos de capitales, cuya situación, tras la 
Directiva 88/361/CEE, deberá ser examinada 
anualmente por el Comité Monetario, que informa­
rá a la Comisión, cuyos trabajos se verán. sin duda, 
facilitados por la simplificación operada al derogarse 
definitivamente (art. 9) -transcurridos los periodos 
transitorios- la Primera Directiva y sus sucesivas 
modificaciones, con lo que se clarifica notablemen­
te el panorama normativo vigente hasta ese mo­
mento. 

V, LOS ASPECTOS FISCALES DE LA LIBRE 
CIRCULACION DE CAPITALES 

1. Introducción 

Tras la exposición realizada, se comprenderá 
que la determinación de las repercusiones de la 
libertad de movimientos de capitales en el terreno 
de la fiscalidad constituye una difícil tarea, por 
cuanto han de tenerse presentes consideraciones 
jurídicas y económicas, e incluso de carácter ideo-

lógico. Se trata, en efecto, de un tipo de análisis 
en el que no resulta sencillo deslindar los proble­
mas de deslocalización del ahorro de los proble­
mas estrictamente tributarios, o los problemas de 
política monetaria de los ligados a la inversión na­
cional (51); porque en muchas ocasiones los pro­
blemas específicamente tributarios están íntima­
mente conectados con aspectos económico-finan­
cieros cuyo previo conocimiento es inexcusable. 

En cualquier caso, la determinación de los obs­
táculos que se oponen a la libre circulación de 
capitales es una cuestión tan antigua como inefica­
ces han sido los esfuerzos de la CE para lograr su 
supresión. Ya en el proceso de constitución de la 
CE, y un año antes de la firma del Tratado de Roma, 
el Informe Spaak, de 1956 (52), señalaba los cuatro 
obstáculos principales en este ámbito, que pueden 
resumirse del siguiente modo: 

- la existencia de movimientos especulativos 
de capital, que pueden producirse de forma brus­
ca, en detrimento de los países cuyas necesidades 
de fondos son más intensas; 

la existencia de movimientos de capital con 
una finalidad elusiva de los controles de cambios 
establecidos por los estados; 

la existencia de divergencias en los sistemas 
tributarios nacionales que modifican profundamen­
te la rentabilidad de las inversiones de capital, y 

- la desventaja en que se encontrarian las re­
giones menos desarrolladas, ya que se produciría 
una huida del ahorro hacia regiones más prósperas 
donde aquél obtuviera una mayor rentabilidad. 

De esta enumeración nos interesaría, en puridad, 
examinar el tercer obstáculo, e incidentalmente el 
segundo, en cuanto la finalidad elusiva afectaría 
no sólo a las legislaciones nacionales sobre control 
de cambios, sino también a la legislación específi­
camente tributaria. 

En este sentido, concretando aún más la refe­
rencia a los aspectos tributarios, existe un cierto 
consenso en afirmar que la libre circulación de ca­
pitales se ve obstaculizada por la existencia de 
divergencias en los sistemas tributarios nacionales 
sobre la fiscalidad del ahorro y sobre el control de 
las operaciones financieras, lo cual provoca un 
desplazamiento de los capitales desde los países 
comunitarios con mayor presión fiscal hacia aque­
llos otros donde ésta sea menor. Estos desplaza­
mientos de capitales pueden, a su vez, generar 
problemas económicos (de balanza de pagos, etc.) 
y problemas tributarios o, más específicamente, 
recaudatorios, en cuanto los estados cuya mayor 
presión fiscal provocase una salida de capitales 
verían reducidos sus ingresos tributarios, a menos 
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que se produjera una actuación comunitaria ten­
dente a elimínar los riesgos de evasión o fraude 
fiscal. 

Esta concreción, expuesta de forma sumaria, y 
de cuya profundización nos ocuparemos posterior­
mente, parte de una tesis que juzgamos parcial­
mente incorrecta, en cuya virtud los movimientos 
de capitales en el interior de la Comunidad van a 
ser guiados exclusivamente por consideraciones 
tributarias -en la doble vertiente de menor presión 
fiscal y mayor posibilidad de evasión- cuando, 
como señala Stefani, «la conveniencia de una in­
versión financiera en el extranjero depende no so­
lamente del diferencial fiscal y del rendimiento 
neto, sino también de la variación monetaria; es 
decir, de los puntos de inflación y de la tasa de 
cambio. Si la inflación que se verifica en el país de 
Inversión es inferior a aquella que se verifica en el 
pais de residencia, el capital se revalora» (53). 

En este sentido, creemos necesario salir al paso 
de aquellas tesis que sostienen que la completa 
liberalización de los movimientos de capitales en 
la CE va a provocar, salvo que medie una armoni­
zación fiscal que homogeneice los regímenes na­
cionales de tributación sobre el ahorro, fenómenos 
absolutos de deslocalizaciÓn. Y ello porque el com­
ponente fiscal no es el único que guía las decisio­
nes de inversión y, en el estadio actual de evolución 
del sistema monetario europeo, los estados miem­
bros conservan todavía ciertos márgenes de ma­
nobra sobre los restantes componentes que influ­
yen en las decisiones de inversión de los ahorrado­
res (54). 

En cualquier caso, no es misión de este trabajo, 
ni seguramente nos corresponde, profundizar en 
las consecuencias económicas y monetarias de la 
libre circulación de capitales, así como tampoco 
estudiar las relaciones entre fiscalidad y ahorro, 
punto este sobre el que, además, existen tan pro­
fundas discrepancias entre los especialistas como 
para que pueda dudarse de las conclusiones que, 
en ocasiones, se suelen pregonar como verdades 
ndiscutibles (55). 

La existencia de divergencias en los sistemas 
~rlbutarios nacionales -y específicamente en la 
f scalidad del ahorro- de los estados miembros 
::onstituye, sin embargo, uno de los obstáculos 
::::ara la consecución de una efectiva liberalización 
je los movimientos de capitales que es necesario 
-:,m,nar. Pero, antes de profundizar en el examen 
::e u'" concepto tan difuso como es el de fiscalidad 
je ahorro, conviene, a nuestro juicio, despejar dos 
'-::ognitas: en primer lugar, si la eliminación de los 
bstáculos tributarios ha de ser, o no, coetánea a 

la libre circulación de cap tales. yen segundo lugar, 
cuál es el medio para lograr el mencionado objetivo 
de eliminación de los obstaculos fiscales. 

La primera incógnita queda prácticamente des­
velada a la vista de la evoluclon normativa habida 
en la en tanto en cuanto la adopción de las 
directivas de desarrollo del artiCUlO 67 del Tratado 
se ha producido sin que, paralelamente, se hayan 
aprobado las disposiciones comunitarias que sería 
preciso adoptar para eliminar. por v:a de armoniza­
ción, las divergencias de los sistemas tributarios 
nacionales que obstaculizan la libre circulación de 
capitales. 

Esta situación se explica si tenemos en cuenta 
las peculiaridades que esta libertad fundamental 
tiene en el Tratado de Roma -al menos si la com­
paramos con la libre circulación de personas, mer­
cancías o servicios-, que han quedado sobrada­
mente expuestas en apartados anteriores de este 
trabajo. Precisamente por ello, desde una perspec­
tiva jurídica, nos interesa destacar la diferencia bá­
sica existente entre los condicionamientos fiscales 
y las restricciones tributarias que afectan a la libre 
circulación de capitales (56). 

Porque los condicionamientos fiscales no afec­
tan, stricto sensu, a la libertad de que gozan los 
ciudadanos comunitarios para colocar sus ahorros, 
en la medida en que no impiden el ejercicio de esta 
libertad fundamental. Dicho en otras palabras: el 
diferente tratamiento fiscal del ahorro en los esta­
dos miembros no se traduce, juridicamente, en una 
restricción que sea incompatible con las directivas 
o con el propio Tratado y, en consecuencia, no 
tiene necesariamente que existir una relación entre 
liberalización de movimientos de capitales y homo­
geneización -vía armonización- de las legislacio­
nes tributarias. 

Cuestión distinta, desde esa perspectiva jurídi­
ca, sería la existencia de restricciones o discrimina­
ciones de naturaleza tributaría (57) que se opongan 
a la libre circulación de capitales o que obstaculi­
cen de modo decisivo el ejercicio de esta libertad 
fundamental; porque, en este caso, los particulares 
afectados podrían denunciar esta restricción ante 
los órganos jurisdiccionales nacionales y comuni­
tarios, a la vista del valor que cabe atribuir al dere­
cho comunitario en esta materia, en especial tras 
la Directiva 88/361/CEE. 

Conviene, además, tener en cuenta que en la 
materia que nos ocupa los estados miembros go­
zan de importantes facultades como consecuencia 
de los estrechos lazos que existen entre la libre 
circulación de capitales y la política económica y 



monetaria, algo que se desprende del Tratado de 
Roma, de las directivas de desarrollo del artícu­
lo 67 y de la propia jurisprudencia del Tribunal de 
Justicia (58). 

Ciertamente, para señalar la vinculación existen­
te entre libre circulación de capitales y divergencias 
entre los sistemas tributarios de los estados miem­
bros, podría invocarse el contenido del articulo 6.5 
de la Directiva 88/361/CEE, de 24 de junio, donde 
se emplaza a la Comisión para que presente las 
propuestas «destinadas a suprimir o a atenuar ries­
tos de distorsiones, de evasión y de fraude fiscales 
vinculados a la diversidad de los regímenes nacio­
nales referentes a la fiscalidad del ahorro»; pero, 
como ya hemos visto, se trata de una norma cuyo 
desarrollo no se ha producido hasta ahora y que 
no ha impedido, ni podría condicionar, la entrada 
en vigor de la libre circulación de capitales. 

Por otro lado, el citado precepto no afecta a la 
libertad fundamental de los residentes comunita­
rios, que no aparece condicionada por su desa­
rrollo, sino que básicamente trata de prevenir los 
problemas financieros de algunos estados miem­
bros, concretados en una reducción de ingresos 
tributarios, por la doble vía del acrecentamiento de 
la evasión fiscal y de la deslocalización del ahorro 
nacional. 

La segunda incógnita a despejar vendría consti­
tuida por la determinación del medio a través del 
cual lograr la eliminación de las divergencias entre 
los distintos sistemas tributarios de los estados 
miembros que sean susceptibles de influir en la 
efectiva liberalización de los movimientos de capi­
tales. A este respecto, numerosas voces han abo­
gado (59) -y a la cabeza de ellas se sitúa la Comi­
sión europea (60)- por la armonización de los tri­
butos que afecten a la efectiva liberalización de los 
movimientos de capitales, algo que, a su vez, plan­
tea la necesidad de encontrar en el Tratado de 
Roma un fundamento adecuado para dicha labor 
armonizadora, teniendo en cuenta que afecta, fun­
damentalmente, a los impuestos directos. 

Pero conviene recordar, igualmente, que existen 
autores (61) y países -en concreto, Gran Breta­
ña (62)- que consideran inviable la armonización, 
y que juzgan posible una liberalización de los mo­
vimientos de capitales que implique una aproxima­
ción espontánea de las legislaciones tributarias de 
los estados miembros. Dicho de forma sintética, 
sería el mercado, y no la labor armonizadora de la 
CE, quien impusiera la eliminación de las divergen­
cias en la fiscalidad sobre el ahorro entre los distin­
tos estados miembros (63). 

Evidentemente, carecería de sentido entablar 
una discusión en la que laten argumentos no sólo 
jurídicos, sino sobre todo ideológicos, y que afec­
tan fundamentalmente al papel político de la CE; 
pero no se puede dejar de señalar que la tesis 
autotitulada como liberal implica un cierto riesgo 
de retrasar la libre circulación de capitales, por 
cuanto los estados en que se produzcan distorsio­
nes de cualquier tipo podrían sentirse tentados de 
acudir a la adopción de las medidas de salvaguar­
dia previstas en el artículo 3 de la Directiva de 24 
de junio de 1988. 

En todo caso, a pesar de que las posiciones que 
propugnaban una armonización normativa -o, 
para hablar con mayor propiedad, una aproxima­
ción de las legislaciones de los estados miem­
bros- parecieron cobrar un impulso decisivo con 
la modificación introducida en el Tratado de Roma 
por el Acta Unica Europea, a la vista de los retrasos 
-mejor, de la práctica paralización- de los proce­
sos de armonización normativa en el seno de la 
Comunidad y de la vigencia de la regla de la una­
nimidad en materia fiscal, así como de las posicio­
nes adoptadas por ciertos estados miembros (64); 
a la vista de ello, decíamos, parece que la denomi­
nada "armonización espontánea», o armonización 
a través del mercado, constituye la única opción 
consistente en los momentos actuales, con los pro­
blemas que ello puede suponer, dada la posibilidad 
del recurso a la cláusula de salvaguardia a que 
antes hacíamos referencia y cuyas características 
hemos examinado con anterioridad. 

No obstante, ya desde el estadio inicial del pro­
ceso liberalizador de los movimientos de capitales 
(a partir de 1960), podemos observar una línea de 
pensamiento auspiciada directa o indi­
rectamente por la Comisión- favorable a la armo­
nización o aproximación de las legislaciones de los 
estados miembros. Sin ánimo de realizar un reco­
rrido exhaustivo, sí podemos señalar que, ya en 
1962, el Informe Neumark justificaba la necesidad 
de armonizar el impuesto sobre sociedades en 
base a que "las diferencias en la legislación de los 
estados miembros suponen un obstáculo para la 
libre circulación de capitales y para la libertad de 
establecimiento, especialmente motivadas por las 
divergencias existentes en la tributación de los di­
videndos», propwgnando, en la primera fase de su 
calendario de reformas, que se adoptaran «las dis­
posiciones relativas a la armonización de la reten­
ción en la fuente sobre los dividendos e intere­
ses" (65). 

Años más tarde, la Comisión, en su "Programa 
de armonización de los impuestos directos", pre­
sentado el 26 de junio de 1967. señalaba, como 
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primer objetivo asignado a la armonización de tales 
impuestos -y, en particular, del impuesto sobre 
sociedades-, el de «favorecer la formación del 
ahorro y de los movimientos de capitales, sin pro­
vocar desplazamientos anormales en los mismos", 
propugnando un conjunto de medidas para el logro 
de dicho objetivo (66). 

Dejando de lado el examen de los informes Wer­
ner (1970) y Van den Tempel (1971), interesa des­
tacar en este recorrido el punto 111 de la Resolución 
del Consejo de 22 de marzo de 1971 , que propon ía 
que la Comunidad se comprometiera a promover, 
antes del 1 de enero de 1974, en la línea marcada 
por el programa de la Comisión de 1967, por una 
parte, «la armonización de ciertas clases de im­
puestos susceptibles de tener influencia directa so­
bre los movimientos de capitales en el interior de 
la Comunidad, concretamente la armonización del 
régimen fiscal aplicable a los intereses provenien­
tes de valores mobiliarios de renta fija y a los divi­
dendos» y, por otra, "la armonización de la estruc­
tura de los impuestos sobre sociedades" (67). 

Como veremos en su momento, la posición de 
la Comisión se ha plasmado en la adopción de un 
conjunto de propuestas de directivas, en 1969 y 
1975, que tratan de dar cumplimiento a los objeti­
vos reseñados, las cuales han sido aprobadas por 
el Consejo en 1990, salvo en lo referente a la armo­
nización de los sistemas de imposición sobre so­
ciedades. 

De este rápido recorrido se deducen cuáles son 
los tributos que, por tener influencia en la libre cir­
culación de capitales, deben ser objeto de armoni­
zación, y que se ciñen a la imposición sobre la 
renta y sobre sociedades, en orden a resolver, es­
pecialmente, el problema de la coordinación entre 
la tributación de los beneficios societarios y de los 
dividendos percibidos por los accionistas personas 
físicas, y el problema de las retenciones sobre di­
videndos e intereses. 

A estos impuestos directos habría que añadir los 
impuestos indirectos que gravan la concentración 
de capitales y los impuestos que gravan la transmi­
sión de títulos-valores, que plantean problemas di­
ferentes, y cuya armonización efectiva comienza, 
al menos para los primeros, en 1969. 

La disparidad entre la armonización de los im­
puestos directos e indirectos afectados se encuen­
tra ya presente en el Tratado de Roma, que contie­
ne un título competencial especifico en favor del 
Consejo para la armonización, en sentido estricto, 
de los impuestos indirectos (art. 99), en tanto que 
plantea problemas diferentes para la aproximación 

44 

de legislaciones nacionales (68) en el ámbito de la 
imposición directa. 

En este último sector se ha venido considerando 
tradicionalmente que el título competencial para 
llevar a cabo una tarea armonizadora por parte de 
los órganos comunitarios deriva del artículo 100 
del Tratado, que faculta al Consejo para dictar di­
rectivas de aproximación de las legislaciones, 
siemprp :¡ue se refieran directamente al estableci­
miento o funcionamiento del mercado común, y 
que no constituye sino trasunto de lo dispuesto en 
el artículo 3.h) del propio Tratado. 

Desde esta perspectiva, la armonización en ma­
teria de impuestos directos es posible siempre y 
cuando se produzca la circunstancia prevista en el 
artículo 100 del Tratado; es decir, siempre y cuan­
do sea necesaria para el establecimiento o fun­
cionamiento del mercado común, algo que ha 
sido unánimemente subrayado por la doctrina eu­
ropea (69). 

El problema que subyace, no obstante, y que 
explica posiciones como la británica, consiste en 
determinar si la eliminación de las divergencias na­
cionales en la fiscalidad sobre el ahorro es necesa­
ria para el buen funcionamiento del mercado co­
mún; es decir, si el Consejo está legitimado para 
ejercer la competencia que le otorga el artículo 100 
del Tratado. Pues bien, en la medida en que la 
Comisión y determinados países comunitarios en­
tienden -y veremos cómo el Acta Unica Europea 
permite reforzar esta tesis- que la divergencia de 
legislaciones tributarias puede falsear las decisio­
nes de inversión y comprometer la libre circulación 
de capitales, juzgamos innecesario profundizar en 
dicha polémica. 

Incluso, algún autor (Burgio) ha tratado de en­
contrar otros preceptos del Tratado de Roma que 
sirvieran para justificar la armonización de aspec­
tos concretos del impuesto sobre sociedades, en­
tendiendo que el artículo 67 de dicho Tratado 
constituye la base para la armonización de los re­
gímenes fiscales sobre los dividendos «como ac­
ción paralela e indispensable a todas las otras ini­
ciativas tomadas para liberalizar los movimientos 
de capitales". Pero, como hemos señalado en otro 
lugar, siguiendo a Wagenbaur, los preceptos que 
el Tratado de Roma dedica a la libre circulación de 
capitales no atribuyen específicamente ninguna 
competencia a los órganos comunitarios, al obligar 
únicamente a los estados -sin la mediación de la 
Comunidad- a lograr los objetivos en ellos seña­
lados (70). 

Siguiendo con el recorrido que veníamos reali­
zando, la década de los ochenta será decisiva para 



la reactivación -o mejor, la prosecución- de los 
esfuerzos armonizadores de la tributación sobre el 
ahorro, y ello, a nuestro juicio, por las siguientes 
causas: aprobación del Acta Unica Europea y crea­
ción, en 1993, de un auténtico espacio financiero 
europeo; aprobación de la Directiva 88/361/CEE, 
que amplía enormemente el elenco de inversiones 
liberalizadas en el ámbito comunitario y, por último, 
aprobación de un conjunto de directivas que afec­
tan a otras libertades garantizadas por el Tratado 
de Roma (singularmente, el derecho de estableci­
miento) y de las que la libre circulación de capitales 
constituye, como ha señalado el Tribunal de Justi­
cia, una condición necesaria para su ejercicio efi­
caz (71), 

Junto a estas causas que podríamos considerar 
estrictamente jurídicas existen las causas econó­
micas derivadas de las distorsiones que la libre 
circulación de capitales puede provocar en algunos 
estados miembros, que presionan para llegar a 
1993 en igualdad de condiciones (72). 

La reactivación del proceso de liberalización de 
los movimientos de capitales en la década de los 
ochenta se inicia con la Comunicación sobre inte­
gración financiera presentada en 1983 por la Comi­
sión al Consejo (73), siendo el siguiente hito el pro­
grama de realización del mercado interior, que 
constituye el antecedente inmediato de las refor­
mas institucionales introducidas por el Acta Unica 
Europea, asi como de las directivas de desarrollo 
del artículo 67 del Tratado dictadas en 1986 y 1988. 

Este programa, comúnmente conocido como 
"Libro Blanco" (74), tiene mayor importancia desde 
el punto de vista sustantivo de la libre circulación 
de capitales -y por ello ha sido ya objeto de nues­
tra atención- que desde la perspectiva de sus 
implicaciones tributarias, que apenas son objeto 
de consideración, 

Prescindiremos, por ello, de realizar ahora mayo­
res referencias, para recordar que la primera con­
secuencia del "Libro Blanco" en el ámbito de la 
libre circulación de capitales es la prestación por 
la Comisión de su "Programa para una liberaliza­
ción completa de los movimientos de capitales en 
la Comunidad", de mayo de 1986 (75), que tampo­
co contiene pronunciamiento alguno sobre las im­
plicaciones fiscales de la libre circulación de capi­
tales. A su vez, de este programa y del contenido 
en el propio «Libro Blanco" deriva la presentación 
por la Comisión, y subsiguiente aprobación por el 
Consejo, de la Directiva 86/566/CEE, a la que ya 
nos hemos referido al tratar del derecho derivado 
en relación con la libre circulación de 

Mayor importancia tiene a nuestros efectos la 
entrada en vigor, el 1 de julio de 1987, de las mo­
dificaciones introducidas en el Tratado de Roma 
por el Acta Unica Europea, con las que se intenta 
afrontar los cambios necesarios para lograr el mer­
cado interior europeo, que implicará, como señala 
el artículo 8-A del Tratado de Roma, un espacio 
sin fronteras en el que la libre circulación de capi­
tales está garantizada; lo cual supone, a nuestro 
juicio, un reforzamiento de la habilitación en favor 
de los órganos comunitarios, derivada del artícu­
lo 100 del Tratado, para proceder a armonizar 
aquellos aspectos de los impuestos directos que 
se opongan a la consecución del mercado interior 
y, en concreto, que obstaculicen la libre circulación 
de capitales. 

No obstante este reforzamiento de los poderes 
comunitarios, hay que señalar que la adopción de 
las directivas necesarias para la aproximación de 
las disposiciones fiscales que afecten a los objeti­
vos enunciados en el artículo 8-A del Tratado de 
Roma sigue rigiéndose por la regla de la unanimi­
dad de los miembros del Consejo (art, 100-A.2 del 
Tratado de Roma), 10 cual explica los problemas 
que, como veremos posteriormente, ha tenido la 
propuesta, presentada en 1989, para establecer 
un régimen común de retención sobre los intere­
ses, y también explica el escepticismo con que se 
ha de contemplar -por razones ya expuestas, re­
lacionadas con la actitud de algunos estados 
miembros- el futuro de la armonización de la fis­
calidad del ahorro. 

En todo caso, ese mismo año de 1987 la Comi­
sión presentó una serie de propuestas de directiva 
para la creación de un espacIo financiero europeo. 
Desde el punto de vista de la flscalidad ligada a la 
libre clrculac;;ón de capitales. interesa sobrema­
nera detenerse en la comunicación de la Comi­
sión (76), donde se exponen con claridad las impli­
caciones tributarias de las propuestas presenta­
das, al tiempo que se proporcionan algunos datos 
de interés para explicar los intentos de armoniza­
ción habidos a partir de 1989. 

En opinión de la Comisión, la liberalización de 
los movimientos de capitales afecta a cuatro as­
pectos básicos de la imposición directa: 

la armonización del impuesto sobre socieda-
des: 

la evasión fiscal; 

las discriminaciones e incentivos fiscales 
existentes en los sistemas tributarios de los esta­
dos miembros, que incitan a los particulares a in-
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- las restricciones existentes en los ordena­
mientos nacionales sobre las inversiones de los 
fondos de pensiones. 

Con independencia de que sea necesario intro­
ducir matizaciones adicionales respecto de cada 
uno de los cuatro aspectos señalados por la Comi­
sión, creemos que la enumeración efectuada es 
sustancialmente correcta, y constituye una guía 
que seguiremos en nuestro estudio. No obstante, 
junto a los aspectos fiscales citados por la Comi­
sión, haremos también referencia a los impuestos 
indirectos que gravan la concentración de capital 
y las transacciones de títulos, que son omitidos en 
la Comunicación de la Comisión porque, como di­
limos, el proceso de armonización se ha basado 
en el artículo 99 del Tratado de Roma, habiéndose 
producido ya significativos avances. 

2. La armonización de la imposición 
sobre sociedades 

La armonización de la imposición sobre socieda­
des constituye una demanda unánime de las más 
diversas instancias, formulada tanto en el Informe 
Neumark como por la propia Comisión europea, 
pasando por la mayor parte de los autores que se 
han ocupado de las implicaciones fiscales de la 
libre circulación de capitales. La existencia de di­
vergencias en la legislación interna de los estados 
miembros -especialmente en lo que atañe a la 
estructura misma del impuesto que nos ocupa­
supone un factor de distorsión en cuanto, como 
señala la Comisión, falsea las decisiones de inver­
sión no sólo de las empresas comunitarias, sino 
también de los inversores particulares (77). 

El problema que plantea la imposición sobre so­
ciedades no atañe, pues, de forma exclusiva, a la 
fiscalidad de los dividendos -que afectaría igual­
mente a las relaciones entre dicha imposición y el 
impuesto sobre la renta del inversor individual-, 
sino que las divergencias en dicha fiscalidad sólo 
pueden eliminarse armonizando la total estructura 
del impuesto sobre sociedades, fundamentalmen­
te los sistemas de determinación de su base impo­
nible, de forma que el beneficio societario se deter­
mine de manera semejante en todos los estados 
nllembros. 

Dicho en otras palabras, la armonización deberá 
dirigirse a eliminar el factor fiscal como elemento 
decisivo de la decisión de inversión, y esto no se 
;JL;ede lograr estableciendo únicamente un régi­
~~en común de retención sobre dividendos e intro­
::!..Jc:endo un crédito de impuesto o un sistema co­
m l .rl de tipOS impositivos, sino que habrá que dar 
." 88S0 más allá e implantar un sistema común de 

determinación del beneficio societario a efectos 
fiscales o, dicho en otras palabras, establecer un 
sistema común de fijación de la base imponi­
ble (78). 

Junto a ello, sería preciso efectuar una reflexión 
sobre los criterios de sujeción manejados por los 
estados miembros en el impuesto sobre socieda­
des, no tanto por problemas de distorsión de la 
inversión cuanto por los problemas de doble impo­
sición internacional que pueden provocar; desde 
la perspectiva española, ello debería suponer, 
cuando menos, una reformulación de los criterios 
manejados para la definición de las rentas que se 
consideran obtenidas en nuestro país a los efectos 
del gravamen de los no residentes (79). 

Una vez logrado este objetivo, se debería entrar 
en el examen de las relaciones entre el impuesto 
sobre las sociedades y el impuesto del socio (per­
sona física o jurídica) yen los problemas del esta­
blecimiento de retenciones sobre los dividendos, 
imputación de retenciones, compensaciones entre 
estados cuando el que grava las rentas del socio 
es distinto de aquel donde está establecida la so­
ciedad que practica la retención sobre el dividen­
do, etcétera. 

La posición de la Comisión coincide sustancial­
mente con lo expuesto, al estimar que una mayor 
aproximación de los sistemas, de la base imponible 
y del tipo de gravamen de las sociedades en los 
diferentes estados miembros permitiría suprimir o 
atenuar considerablemente las distorsiones que 
actualmente se producen. En cuando a las medi­
das propuestas para el logro de este ambicioso 
objetivo, la Comisión estima que debe partirse de 
la propuesta de directiva presentada en 1975, que I 

deberá ser modificada en algunos aspectos, par­
ticularmente en lo relativo a la horquilla de tipos de 
gravamen, ya que la prevista en 1975 (45-55 por 
100) se considera muy elevada a la vista de la evo­
lución reciente y previsible en los estados miem­
bros (80). 

Junto a ello, la Comisión considera necesario 
completar la propuesta de 1975 con una proposi­
ción de armonización para la determinación de los 
beneficios imponibles, con lo que no hace sino 
recoger las sugerencias formuladas en 1979 por el 
Parlamento Europeo, al dictaminar la propuesta de 
directiva de 1975. En este sentido, la Comisión 
elaboró, en marzo de 1988, un «Anteproyecto de 
Propuesta de Directiva sobre la armonización de 
las reglas de determinación de los beneficios impo­
nibles», que afecta, como veremos posteriormente, 
a temas tales como las amortizaciones, la valora-



ción de existencias, y los incrementos y disminu­
Ciones patrimoniales. 

La propuesta de 1975 (con las modificaciones 
apuntadas por la Comisión) y el anteproyecto de 
1988 constituyen los trabajos fundamentales lleva­
dos a cabo en el ámbito comunitario de cara a la 
armonización del impuesto sobre sociedades o, 
mejor dicho, de cara a la eliminación de las distor­
siones que, en este impuesto, pueden afectar a la 
Ibre circulación de capitales, condicionando la rea­
!Ización de inversiones (81). 

Aunque, siguiendo el programa de la Comisión, 
"OS concentremos en el examen de estas dos pro­
puestas, conviene también que nos refiramos a la 
existencia de otros trabajos armonizadores -algu­
nos de los cuales han sido ya aprobados por el 
Consejo- que afectan al impuesto que nos ocupa, 
y que, en algún caso, tienen relación con la eli­
minación de las distorsiones tributarias a la libre 
circulación de capitales. 

Esta labor armonizadora se sintetiza en las si­
guientes directivas y propuestas: 

• Directiva 90/434/CEE, de 23 de julio de 1990, 
sobre régimen fiscal común aplicable a las fusio­
nes, escisiones, aportaciones de activos y canjes 
de acciones realizados entre sociedades de distin­
tos estados miembros, que afecta tanto al impues­
to sobre sociedades como al impuesto sobre la 
renta cuando los accionistas sean personas físicas. 

Como regla general, la Directiva establece que 
las plusvalías manifestadas en las operaciones ci­
tadas no tributen en el momento de la fusión y/o 
escisión, sino en el de la realización efectiva de las 
mismas (82). 

• Directiva 90/435/CEE, de 23 de julio de 1990, 
sobre régimen fiscal común aplicable a las matrices 
y filiales situadas en estados miembros distintos; 
considerando como sociedad matriz aquella cuya 
participación en el capital social de otra es superior 
al 25 por 100 (83), se propone, para eliminar la 
doble imposición, la supresión de la retención en 
origen sobre los dividendos distribuidos por la so­
ciedad filial a la sociedad matriz. 

Junto a ello, se establece un régimen optativo 
de declaración consolidada para las sociedades 
dominantes -aquellas cuya participación en el 
capital de otras es superior al 50 por 100-, en 
cuya virtud, éstas integrarán en la base imponible 
del impuesto sobre sociedades la totalidad de los 
resultados obtenidos por las sociedades partici­

en otros estados miembros de la 

• Convenio 90/436/CEE, de 23 de julio, sobre 
eliminación de la doble imposición en los ajustes 
fiscales de los precios de transferencia entre socie­
dades vinculadas, usualmente conocido como 
convenio de arbitraje y fundamentado en el artícu­
lo 220 del Tratado de Roma; se trata de una norma 
fundamentalmente procedimental, que pretende 
que la rectificación sobre los valores establecidos 
por una sociedad a sus operaciones respecto a 
otra sociedad radicada en otro estado miembro no 
produzca un doble gravamen sobre los beneficios 
societarios o una exacción sobre beneficios inexis­
tentes, con lo que, en definitiva, plantea el proble­
ma del ajuste bilateral en los precios de transferen­
cia cuando las sociedades vinculadas están radi­
cadas en distintos estados miembros (85). 

• Propuesta de 24 de julio de 1978 sobre régi­
men tributario de las entidades de inversión colec­
tiva, a las que se pretende aplicar el régimen común 
del impuesto y la retención en la fuente previstos 
en la propuesta de 1975. En síntesis, la propuesta 
busca que las ventajas del sistema de crédito de 
impuesto beneficien no sólo a los accionistas di­
rectos, sino también a los indirectos que participan 
en tales entidades o, por mejor decir, que canalizan 
su inversión a través de ellas (86). 

La necesidad de lograr una armonización en la 
fiscalidad de las instituciones de inversión colectiva 
se ha visto acrecentada tras la aprobación de la 
Directiva 85/611 de 20 de diciembre, relativa 
a los organismos de inversión colectiva en valores 
mobiliarios (OICVM), que entró en vigor en 1989, 
y que permite a estos organismos comercializar 
sus participaciones en cualquier estado miembro. 
Esta directiva ha planteado problemas de desloca­
lización del ahorro en algún país comunitario (87), 
en beneficio de Luxemburgo, donde, en la actuali­
dad, están domiciliados la mayoría de los OICVM 
que caen bajo su ámbito de aplicación. 

La existenCia de divergencias en la fiscalidad de 
los OICVM plantea, evidentemente, problemas de 
evasión fiscal y de colocación de la inversión a 
través de dichos organismos, por lo que urgiría 
avanzar en el proceso de armonización iniciado en 
1978 (88). 

• Propuesta de 11 de septiembre de 1984, rela­
tiva al régimen fiscal de la compensación de pérdi­
das de las empresas, modificada el 25 de junio de 
1985. Se trata de una propuesta que afecta a uno 
de los aspectos de la armonización de la base im­
ponible del impuesto sobre sociedades, como lo 
prueba el hecho de que el Anteproyecto de 1988 
se remita íntegramente a ella. 
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Básicamente, la propuesta permite a determina­
das empresas (en concreto a aquellas que estén 
obligadas por su legislación interna a redactar 
cuentas anuales que impliquen un balance y una 
cuenta de pérdidas y ganancias) que hayan obte­
nido resultados negativos en un ejercicio compen­
sarlos sobre los beneficios de los ejercicios si­
guientes, sin limitación temporal, o sobre los bene­
ficios de los tres ejercicios precedentes (89). 

• Propuesta de Directiva de 6 de diciembre de 
1990, relativa al régimen de asunción por parte de 
las empresas de las pérdidas registradas por sus 
establecimientos permanentes y filiales situados en 
otros estados miembros, cuya finalidad es «conso­
lidar el beneficio o pérdida global de una empresa 
en relación con todos los establecimientos perma­
nentes y filiales sitos en el territorio CE, operando 
como una auténtica empresa nacional a nivel eu­
ropeo» (90). 

• Propuesta de Directiva de 6 de diciembre de 
1990, relativa a los pagos de intereses y cánones 
efectuados entre sociedades matrices y filiales si­
tuadas en estados miembros diferentes, cuyo ob­
jetivo fundamental es la supresión de la retención 
en origen para los mencionados pagos cuando se 
efectúen entre una sociedad filial y la sociedad ma­
triz, situadas ambas en distintos estados miembros 
de la CE (91). 

Como pone de manifiesto el mero resumen de 
las directivas y de las propuestas reseñadas, éstas 
afectan indirectamente a la libre circulación de ca­
pitales y, en consecuencia, creemos que la aproba­
ción por el Consejo de las propuestas pendientes 
es tan necesaria como la de la propuesta de 1975, 
si se quiere avanzar en la consecución de un espa­
cio financiero europeo único. En este sentido, a 
nadie escapará que los problemas que sobre el 
ahorro plantea, por ejemplo, la liberalización de las 
inversiones y la comercialización de las institucio­
nes de inversión colectiva, etc., son sólo un botón 
de muestra de lo que afirmamos. 

No obstante estas apreciaciones, siguiendo el 
programa de la Comisión, vamos a centrarnos en 
el examen de la propuesta de directiva de 1975, 
que, con algunas modificaciones, es considerada 
como el punto de partida para la supresión o ate­
nuación de las distorsiones que, en el impuesto 
sobre sociedades, afectan a la libre circulación de 
capitales. 

Pese a su relativa antigüedad (fue presentada 
por la Comisión el 1 de agosto de 1975), y pese a 
los problemas que plantea su adopción por el Con­
sejo, la propuesta de directiva relativa a la armoni­
zación de los sistemas del impuesto sobre socie-
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dades y de los regímenes de retención en la fuente 
sobre los dividendos constituye el documento co­
munitario más importante en función del objetivo 
al que se dirige, que había sido destacado tanto 
por el Informe Neumark como por el programa de 
la Comisión de 1967 o, incluso, por el propio Con­
sejo, en su Resolución de 1971. 

La propuesta de 1975 puede ser estructurada 
en tres grandes bloques: 

• Disposiciones relativas a la aproximación de 
los tipos de gravamen del impuesto sobre socie­
dades. 

• Disposiciones relativas al crédito de impues­
to, consecuencia de la elección del sistema de 
imputación para evitar la doble imposición. 

• Disposiciones relativas al régimen de reten­
ción en la fuente sobre los dividendos. 

En lo que se refiere al primer bloque, y como 
señalamos en su momento, carece de interés estu­
diar la propuesta de 1975, en cuanto la horquilla 
de tipos en ella prevista (45-55 por 100) ha que­
dado superada por la evolución de este elemento 
de cuantificación del tributo en los estados miem­
bros (92), de tal manera que, como ha reconocido 
la Comisión, seria precisa una actualización de 
este punto (93). 

Mayor interés tiene, a nuestro juicio, la previsión 
de que el tipo de gravamen en los estados miem­
bros, además de moverse dentro de la horquilla 
que en su momento se establezca, deberá ser úni­
co y, por lo tanto, no se podrán establecer tipos 
diferenciados para los beneficios distribuidos y no 
distribuidos (94). 

El examen de las disposiciones relativas al crédi­
to de impuesto exige partir de la adopción, por la 
propuesta de 1975, del sistema común de impu­
tación como método para atenuar la doble impo­
sición (impuesto sobre sociedades-impuesto del 
accionista) de los dividendos. A este respecto, la 
Comisión se aparta de los pronunciamientos del 
Informe Neumark (favorable al sistema de doble 
tipo que, como acabamos de ver, es descartado 
por la propuesta de 1975) y del Informe Van den 
Tempel (favorable al sistema clásico, en cuya virtud 
los impuestos sobre sociedades y sobre la renta 
son completamente independientes), justificando 
su elección en el dato de que, no obstante los 
problemas que suscita su aplicación en las rela­
ciones internacionales, es un sistema más neutral 
respecto de las distintas formas jurídicas y de fi­
nanciación empresarial, reduce las posibilidades 
de evasión fiscal y atrae al mercado de capitales 
a los accionistas medianos. 



De forma muy sintética, la propuesta de 1975 
ofrece, en este punto, la siguiente solución: los 
dividendos distribuidos por una sociedad residente 
en un estado miembro otorgarán a su beneficiario 
un derecho de crédito en su impuesto personal 
sobre la renta, siempre que dicho beneficiario sea 
residente en la CE y esté sujeto a los impuestos 
sobre la renta o sobre sociedades (95). El beneficia­
rio del dividendo imputará ese crédito impositivo 
a la cuota del impuesto sobre la renta o a la del 
impuesto sobre sociedades del cual sea sujeto pa­
sivo, teniendo en cuenta que el tipo de crédito alu­
dido será fijado por cada estado miembro con dos 
limitaciones: será único, y no podrá ser inferior al 
45 por 100 ni superior al 55 por 100 del impuesto 
sobre sociedades, calculado sobre la suma del di­
videndo distribuido más la cuota del propio im­
puesto; lo cual, como ha señalado Guergen, impli­
ca la existencia de un sistema de imputación par­
cial, en cuanto no se eliminan por completo los 
efectos de la doble imposición de los dividen­
dos (96). 

Por último, la propuesta trata de solventar el pro­
blema de determinar qué estado miembro debe 
soportar presupuestariamente el crédito de im­
puesto cuando la sociedad que distribuye los divi­
dendos y el beneficiario de éstos son residentes 
en diferentes países de la CE. En este supuesto, 
y salvo la posibilidad de llegar a acuerdos bilatera­
les entre los países implicados, la propuesta con­
sidera que el coste presupuestario del crédito del 
impuesto debe ser soportado por el estado de re­
sidencia de la sociedad que distribuye los divi­
dendos. 

El tercer bloque de disposiciones contenidas en 
la propuesta de 1975 afecta al establecimiento de 
un sistema común de retención en la fuente sobre 
los dividendos. A ese respecto, la Comisión parte 
de la idea de que dicha retención está establecida 
en la casi totalidad de los estados miembros. pero 
estima que la diversidad de tipos existente consti­
tuye otra causa de distorsión de los movimientos 
de capitales intracomunitarios; máxime teniendo 
en cuenta que la existencia de un crédito de im­
puesto no constituye, por sí misma, un factor que 
disuada a los contribuyentes de rentas más altas 
de declarar los dividendos percibidos, razón por la 
que se propone establecer un tipo común de reten­
ción que, conjuntamente con el crédito de impues­
to, elimine las distorsiones fiscales en los movi­
mientos de capitales y prevenga la posible evasión 
tributaria. 

Aunque las reglas de la propuesta de 1975 que 
afectan al quantum del tipo común de retención 
hayan quedado, posiblemente, obsoletas (97) y sea 

necesaria una reformulación a la baja de aquél, la 
Comisión propone, como regla general, que los 
estados miembros establezcan una retención del 
25 por 100 sobre los dividendos abonados por las 
sociedades residentes en su territorio, cualquiera 
que sea el beneficiario de dichos dividendos (98). 

Esta retención no se configura con el carácter 
de liberatoria, sino que se deduciría de la cuota 
del impuesto sobre la renta o de la del impuesto 
sobre sociedades del cual sea sujeto pasivo el ac­
cionista, que tendría derecho a la devolución del 
exceso cuando la retención practicada superase 
la cuota a pagar (99). 

Por último, la solución al problema que se plan­
tea cuando la sociedad que practica la retención 
y el accionista que percibe los dividendos residen 
en diferentes estados miembros es clara, teniendo 
en cuenta, como acabamos de ver, el carácter no 
liberatorio de la retención; en consecuencia, la pro­
puesta establece que el estado que ha percibido 
la retención (el de residencia de la sociedad) debe­
rá reembolsarla al estado de residencia del accio­
nista (en cuyo impuesto sobre la renta o sobre so­
ciedades ha sido deducida esa retención), salvo 
acuerdo bilateral entre ambos estados, que en nin­
gún caso podrá afectar a los derechos de los per­
ceptores de los dividendos. 

La propuesta de 1975 adolecía de un defecto 
fundamental, al cual nos hemos referido anterior­
mente, y que reconoce implícitamente la Comisión 
en su programa de 1988: las distorsiones que el 
impuesto sobre sociedades puede provocar en los 
movimientos de capitales no se subsanan única­
mente armonizando los tipos de gravamen del im­
puesto y el tipo de retención sobre los dividendos, 
sino que exigen, como paso previo, la supresión 
de las divergencias en la legislación de los estados 
miembros que afecten a la determinación del bene­
ficio societario, o, dicho en otras palabras, deman­
dan la homogeneización de aspectos tales como 
las amortizaciones (100), la valoración de las exis­
tencias, etc .. sin los cuales la aproximación de los 
tipos de gravamen nominales seria estéril, al existir 
divergencias profundas en los tipos de gravamen 
efectivos (101). 

Este error en el planteamiento de la armonización 
de la imposición sobre sociedades fue denunciado 
por el Parlamento Europeo, que se negó a emitir 
su dictamen sobre la propuesta de 1975, aducien­
do, precisamente, la inexcusabilidad de la previa 
armonización de la base imponible (102). No obs­
tante, el fracaso del proceso armonizador del im­
puesto sobre sociedades no puede ser imputado, 
en exclusiva, a los errores de planteamiento en que 
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ha incurrido la Comisión, sino que seguramente ha 
venido determinado por razones básicamente po­
líticas, que justifican la tradicional oposición de al­
gunos estados miembros: disminución de ingresos 
presupuestarios, recortes en la soberanía fiscal, 
etcétera. 

En todo caso, sí es interesante constatar, aun­
que profundizar en ello desbordaría el objeto de 
nuestro estudio, el proceso de convergencia es­
pontánea (103) que se ha producido en los siste­
mas tributarios de los estados miembros como 
consecuencia de las labores armonizadoras pro­
puestas por la Comisión; proceso que se manifies­
ta, por ejemplo, en la generalización en los estados 
miembros del sistema de crédito del impuesto, en 
el tratamiento de las fusiones (con anterioridad a 
la adopción de la Directiva 90/434/CEE. de 23 de 
julio), etcétera. 

l\lo obstante, a nuestro entender, esta conver­
gencia espontánea es, todavia, insuficiente para 
considerar que con ella se han logrado eliminar, o 
serán eliminadas en el futuro, en ausencia de armo­
nización normativa, las distorsiones que afectan a 
la libre circulación de capitales. 

Las objeciones formuladas por el Parlamento Eu­
ropeo sobre las fases de armonización del impues­
to sobre sociedades fueron tenidas en cuenta por 
la Comisión, que, en los primeros años de la déca­
da de los ochenta, inició los trabajos relativos a la 
armonización de la base imponible, dividiéndolos 
en cuatro sectores que juzgaba básicos: régimen 
de las pérdidas, amortizaciones, valoración de 
existencias y régimen de plusvalías; optando, ini­
cialmente, por presentar propuestas de directiva 
diferenciadas, de las que sólo vería !a luz la de 11 
de septiembre de 1984, sobre régimen fiscal de la 
compensación de pérdidas de las empresas, a la 
que hicimos alusión anteriormente. 

Esta idea de presentar propuestas separadas 
parece haber sido descartada -aunque no la ne­
cesidad de armonizar los aspectos reseñados de 
la base imponible del impuesto sobre sociedades, 
como lo prueba el programa de 1987 relativo a la 
creación de un espacio financiero europeo- a la 
vista del «Anteproyecto de Propuesta de Directiva 
de la Comisión sobre la armonización de las re­
gias de determinación de los beneficios imponi­
bles,., de marzo de 1988, que contiene normas 
armonizadoras relativas a las amortizaciones, la va­
loración de existencias y las ganancias y pérdidas 
de capital (104), así como al régimen de compen­
sación de pérdidas, si bien en este último punto 
se remite íntegramente a la propuesta presentada 
en 1984, cuyos rasgos generales ya estudiamos. 
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En definitiva, el balance de la eliminación de las 
distorsiones a la libre circulación de capitales, de­
rivadas de las divergencias en el impuesto sobre 
sociedades de los estados miembros, se centra en 
la existencia de una propuesta de directiva (de 
1975) que deberá ser retocada en algunos puntos, 
y de un anteproyecto (de 1988) que constituye más 
bien un documento interno de trabajo (105). De ahí 
que en 1993, previsiblemente, no habrán desapa­
recido las distorsiones en la libre circulación de 
capitales derivadas de la imposición sobre socie­
dades -salvo fenómenos muy acusados de con­
vergencia espontánea entre los estados miem­
bros-, con lo que se manifestarán en toda su cru­
deza los problemas derivados de la inexistencia de 
armonización (evasión fiscal, falseamiento de la in­
versión empresarial, deslocalización del ahorro), 
sin que pueda considerarse que nuestro país se 
encuentra suficientemente preparado para afron­
tarlos mediante medidas unilaterales. 

3. Riesgos de evasión derivados de la libre 
circulación de capitales. Medidas para su 
eliminación 

Uno de los riesgos, comúnmente señalado por 
la doctrina, que se asocia a la liberalización de los 
movimientos de capitales es el de los fenómenos 
de fraude y/o evasión fiscal que pueden producirse 
a consecuencia de la pérdida de efectividad de los 
mecanismos de control internos y de la disparidad 
de las legislaciones de los estados miembros a ese 
respecto, con los consiguientes efectos perversos 
no sólo en materia de distribución de la carga tribu­
taria, sino -lo que es más importante para algunos 
estados miembros- en términos de pérdidas de 
recaudación. 

Se trata de un fenómeno englobable dentro de 
un concepto muy amplio de deslocalización fiscal 
del ahorro, en el que habría que distinguir dos com­
ponentes distintos: en primer lugar, el componente 
clásico de las diferencias de presión fiscal nominal 
en los estados miembros, y en segundo lugar, las 
posibilidades de evasión tributaria, en cuanto los 
inversores no sólo van a buscar la colocación de 
sus capitales en el país con menor presión fiscal, 
sino que también van a verse influidos en sus de­
cisiones al respecto por la legislación interna de 
los distintos estados, sobre todo en materia de 
obligaciones de información de los intermediarios 
financieros, en cuanto la ausencia de controles les 
permita eludir, en su estado de residencia, la decla­
ración de los rendimientos provenientes de esas 
inversiones (106). 

El incremento potencial del fraude fiscal consti­
tuye, a juicio de la Comisión, una de las implicacio-



--':5 :'Ibutarias de la libre circulación de capita-
-':5 • 07). Este riesgo sería mayor en el caso de los 
-:e'eses de depósitos bancarios o de títulos de 
'-,:~:a fija que en el caso de los dividendos societa­
, :5. ya que, según el parecer de la Comisión, res­
::-,::to de estos últimos, la mayoría de los países 
::rrunitarios tienen establecido un sistema de re­
>:?"clón a cuenta que, en el caso de ser finalmente 
::8'obada la propuesta de 1975, seria deducible 
:~alquiera que fuere, dentro de la CE, el país de 
'esldencia de la sociedad y del accionista (108). 

A nuestro juicio, la posición de la Comisión sería 
-orrecta si la propuesta de 1975 -cuyo compo-
-ente antielusivo, en lo que se refiere al estableci-
~Iento de un sistema común de retención, ya he­
""OS destacado en el epígrafe anterior- estuviera 
aprobada; pero mientras ello no suceda, las posi­
oíidades de fraude fiscal serán iguales en el caso 
de los dividendos y en el caso de los intereses, 
:on la única diferencia de que en el caso de inver­
Siones en titulas de renta variable su rentabilidad 
fiscal será menor (como consecuencia de la no 
deducibilidad en el estado de residencia de la re­
tención en la fuente) que en el caso de los depósi­
tos bancarios colocados en países comunitarios 
donde no exista retención (109). 

Debido precisamente a ese previsible incremen­
to de las posibilidades de fraude fiscal, se produ­
cirían distorsiones importantes en la recaudación 
de los estados miembros, cuyos efectos positivos 
o negativos en cada uno de ellos son imposibles 
de evaluar a priori; distorsiones derivadas de que 
el estado que percibe la retención no tendría que 
reembolsarla al estado de residencia del accionis­
ta, al no deducirla éste de la cuota debida por el 
impuesto personal sobre la renta (110). 

Las soluciones propuestas por la Comisión para 
eliminar los riesgos de fraude fiscal en el caso de 
los intereses provenientes de obligaciones y de 
depósitos bancarios (recordemos que, en materia 
de dividendos, se sigue considerando válido el me­
canismo de retención común de la propuesta de 
1975) son, fundamentalmente, dos, que no tienen 
por qué ser excluyentes: por una parte, el estable­
cimiento de una retención generalizada en la fuen-

aplicable al conjunto de residentes y no residen­
tes en la Comunidad o, al menos, a todos los resi­
dentes en países comunitarios, y por otra, el deber 
impuesto a las entidades financieras de informar a 
las autoridades fiscales del país donde estén domi­
ciliadas de los rendimientos procedentes de intere­
ses que hayan abonado a los residentes comunita­
rios (111). 

Las dos medidas serían, a nuestro juicio, sufi­
cientes para eliminar el problema de la evasión 
fiscal, siempre y cuando fueran concurrentes y, 
desde luego, siempre que se adoptara, superados 
los problemas de legislación interna de algunos 
países, la segunda, puesto que la adopción exclu­
siva de un sistema común de retención en la fuente 
sobre los intereses provocaría, como hemos visto 
anteriormente respecto de los dividendos, un des­
censo de la rentabilidad de este tipo de inversio­
nes, pero no aseguraría una disminución de los 
riesgos de evasión si el estado donde está domici­
liada la entidad financiera carece de información, 
y no puede obtenerla sin levantar el secreto banca­
rio, sobre las personas a quienes se ha practicado 
la retención. 

Junto a ello, no debemos olvidar los riesgos de 
distorsiones recaudatorias debidas al hecho de 
que, como en el caso de los dividendos, la reten­
ción sería percibida por el estado donde esté do­
miciliada la entidad financiera que canaliza la inver­
sión, sin que tenga que reembolsarla al estado de 
residencia del inversor. 

Por último, la Comisión reconoce que, en la fase 
final de la liberalización de los movimientos de ca­
pitales, y para eliminar los riesgos (ya señalados) 
de evasión y fraude fiscal, debería reforzarse la 
cooperación entre las administraciones tributarias 
de los estados miembros, especialmente cuando 
se sospeche la existencia de fraude fiscal (112). 

Evidentemente, la cooperación entre las admi­
nistraciones tributarias de los estados miembros 
de la CE debe suponer un apoyo importante para 
la prevención del fraude y de la evasión fiscales, 
pero sólo podrá ser efectiva si esas administracio­
nes cuentan con información concreta sobre los 
rendimientos generados por las inversiones situa­
das en su territorio y/o satisfechos por entidades 
financieras que operen en él. El establecimiento de 
una retención a cuenta constituye, por tanto, un 
mecanismo útil, pero que debe, inexcusablemente, 
ir acompañado de la implantación de deberes de 
información sobre los agentes económicos a través 
de los cuales se canalizan las inversiones. 

Se vuelve así a poner de relieve la íntima cone­
xión entre la retención a cuenta y los deberes tribu­
tarios de información, que para ser. eficaces no han 
de ser considerados mecanismos alternativos, sino 
concurrentes, y que son absolutamente necesarios 
para poder lograr una cooperación fructífera entre 
los estados miembros que minimice las posibilida­
des de evasión fiscal en la fase final del proceso 
de liberalización de los movimientos de capitales. 
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Siguiendo las oriemaciones de la Comisión, exa­
minaremos, de forma separada, los trabajos em­
prendidos a escala comunitaria para instrumentar 
las medidas orientadas a prevenir los riesgos de 
evasión fiscal derivados de la libre circulación de 
capitales, refiriéndonos, en primer lugar, a los in­
tentos de establecimiento de una retención a cuen­
ta sobre los intereses; posteriormente entraremos 
en el estudio de los deberes de información tribu­
taria que incumben a las entidades financieras co­
munitarias, para, finalmente, examinar los meca­
nismos de cooperación entre las administraciones 
tributarias de los estados miembros. 

a) La propuesta de directiva sobre régimen co­
mún de retención a cuenta sobre los intereses 

Como veíamos anteriormente, una de las medi­
das propuestas por la Comisión para atenuar los 
riesgos de evasión y fraude fiscal era el estableci­
miento de una retención a cuenta sobre los rendi­
mientos generados por las inversiones de los resi­
dentes comunitarios. 

Estos rendimientos se agrupan en dos grandes 
bloques: dividendos e intereses, entendiendo bajo 
esta última expresión tanto los rendimientos pro­
ducidos por la inversión en títulos de renta fija 
como los generados por la constitución de depósi­
tos bancarios. 

El establecimiento de una retención a cuenta so­
bre los dividendos ya había sido previsto por la 
Comisión en su propuesta de 1975, que, como 
vimos, se sigue considerando válida para afrontar 
la fase final de la liberalización de los movimientos 
de capitales. Sería necesario, sin embargo, exten­
der el mecanismo de la retención a cuenta a aque­
llos rendimientos del capital mobiliario que queda­
ban fuera del ámbito de aplicación de la propuesta 
de 1975; es decir, a los intereses. 

Entendiendo que era precisa una habilitación es­
pecífica, el Consejo introdujo un precepto en la 
Directiva 88/361 de 24 de junio de 1988 (ar­
tículo 6.5), en el que, como vimos en su momento, 
se instaba a la Comisión a presentar las propuestas 
destinadas a suprimir o atenuar los riesgos de eva­
sión y de fraude fiscales vinculados a la diversidad 
de los regímenes nacionales referentes a la fisca­
lidad del ahorro (113). 

En cumplimiento de este mandato, la Comisión 
presentó, el 10 de febrero de 1989, su propuesta 
de directiva relativa al régimen común de retención 
en la fuente sobre los intereses (114), que, con 
alguna variación, intentaba trasplantar a estos ren­
dimientos el mecanismo establecido para los divi­
dendos en la propuesta de 1975. 
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Aunque, por razones a las que posteriormente 
nos referiremos, esta propuesta no ha sido aproba­
da por el Consejo -y, pese a que no ha sido for­
malmente retirada, será muy difícil que esta apro­
bación se produzca en el futuro, dada la posición 
de algunos estados miembros y la exigencia de 
unanimidad para su adopción-, conviene que nos 
refiramos, siquiera brevemente, a sus característi­
cas básicas (115). 

En síntesis, la propuesta establece que los esta­
dos miembros deberán aplicar un sistema común 
de retención en la fuente sobre los intereses -en­
tendiendo por tales «los rendimientos procedentes 
de todo tipo de derechos, incluidas las primas y 
premios vinculados a títulos de deuda pública y 
obligaciones» (116)- cuyo tipo será, como míni­
mo, del 15 por 100 (117), si bien se faculta a los 
estados miembros para que puedan aplicar a sus 
residentes un tipo de retención más elevado que 
a los no residentes y se declara la prevalencia de 
los tipos de retención inferiores que existan en los 
convenios de doble imposición suscritos entre es­
tados miembros o entre éstos y terceros países, 
siempre que los rendimientos sean declarados a 
la Administración tributaria (118). 

Junto a estas reglas especiales que afectan al 
quantum del tipo común de retención, el artícu­
lo 5 de la propuesta contiene un conjunto de ex­
cepciones, facultativas para los estados miembros, 
a la obligación de aplicar la retención, tanto de 
carácter objetivo como subjetivo (119). 

La retención establecida no es liberatoria, sino 
que, a semejanza de la propuesta de 1975, se con­
figura a cuenta sobre la cuota tributaria debida por 
el perceptor de los intereses, de manera que éste 
tiene derecho a la devolución, en su caso, del ex­
ceso (arto 7). 

Por su parte, el artículo 8 de la propuesta de 
1989 establece que cuando el perceptor de los 
intereses sujetos a retención no resida en el estado 
que percibe ésta deberá reembolsarla al estado de 
residencia del perceptor de los intereses, dado que 
dicha retención habrá sido deducida de la cuota a 
pagar por el sujeto pasivo, todo ello sin perjuicio 
de la existencia de acuerdos bilaterales entre am­
bos estados, que no pOdrán afectar a los derechos 
de los perceptores de los intereses. 

Como hemos dicho anteriormente, la propuesta 
de 1989 tiene escasas perspectivas de ser aprobada 
por el Consejo como consecuencia del rechazo de 
algunos estados miembros (a la cabeza de los cua­
les se encuentran, aunque por razones distintas, 
Luxemburgo y Gran Bretaña) a la filosofía que pre-



side el documento de la Comisión. No obstante, la 
oposición conocida de estos dos países no signi­
fica que el resto de estados miembros acepte sin 
matices el establecimiento de un sistema común 
de retención sobre los intereses. 

En este sentido, existe una preocupación muy 
extendida ante el riesgo de que la retención provo­
que una deslocalización del ahorro comunitario ha­
cia el mercado norteamericano (120) y/o japonés, 
y esta preocupación afecta tanto al quantum de la 
retención (121) como al establecimiento de un mé­
todo de trabajo para entablar negociaciones con 
terceros países sobre el régimen aplicable a sus 
capitales (122). 

Por otra parte, la propuesta puede generar re­
chazo en aquellos países comunitarios que no tie­
nen establecido en su sistema tributario el meca­
nismo de la retención (123), o que han tenido expe­
riencias muy desafortunadas cuando han intentado 
implantarlo (124); cabe incluso referirse también a 
aquellos paises que optan por el sistema de decla­
ración obligatoria por parte de las entidades finan­
cieras, en lugar del sistema de retención, como 
instrumento para luchar contra el fraude y la eva­
sión fiscal (125). 

No obstante. la oposición más conocida, que ha 
bloqueado los esfuerzos de la Comisión para lograr 
la aprobación de la Directiva, es la ejercida por 
Gran Bretaña y Luxemburgo. Las reticencias de 
este último pais se explican si tenemos en cuenta 
que, como veíamos anteriormente, en su sistema 
tributario no existe el mecanismo de retención a 
cuenta ni tampoco las entidades financieras están 
obligadas a comunicar a la Administración tributa­
ria datos con trascendencia tributaria de las inver­
siones que canalicen; además, hay que resaltar 
que Luxemburgo es país con una fuerte inclinación 
hacia el monocultívo financiero, para el cual el es­
tablecimiento de mecanismos de control tributario 
supondría un golpe importante a sus aspiraciones 
de convertirse en una importante plaza financiera 
europea (126). 

Consciente de la peculiaridad luxemburguesa, la 
Comisión optó, como vimos, por establecer el sis­
tema de retención, y no el sistema de declaración 
obligatoria de las entidades financieras, como me­
canismo para combatir el fraude fiscal, pese a las 
reticencias de países como Francia y Holanda; esta 
concesión ha sido, sin embargo, insuficiente, y per­
siste el veto luxemburgués a cualquier norma co­
munitaria que, directa o indirectamente. suponga 
la necesidad de introducir modificaciones en su 
sistema financiero. 

La oposición británica parece obedecer a razo­
nes político-ideológicas, por cuanto este estado 
miembro sí tiene establecido un sistema de reten­
ción a cuenta sobre los intereses, aunque no sobre 
los dividendos (127). Como veíamos anteriormen­
te, su postura se basa en negar las competencias 
de los órganos comunitarios para imponer a los 
estados miembros una norma armonizadora en el 
ámbito de la imposición directa, siendo el paladín 
de las tesis según las cuales la convergencia de 
las legislaciones de los estados miembros vendrá 
impuesta por fuerzas del mercado. 

La posición de algunos estados miembros ha 
llevado a la Comisión a abandonar su intento de 
establecimiento de un sistema común de retención 
sobre los intereses (128) y a optar por el mecanis­
mo de comunicación de datos de las entidades 
financieras a las administraciones tributarias y pos­
terior intercambio de información entre las autori­
dades fiscales de los estados miembros, si bien 
formalmente no existe una propuesta articulada en 
este sentido. 

b) El establecimiento de deberes de informa­
ción a las entidades financieras a efectos tribu­
tarios 

Los obstáculos con que, como veíamos anterior­
mente, ha chocado la propuesta de la Comisión 
de establecer un sistema común de retención so­
bre los intereses han llevado a ésta a optar por el 
mecanismo de la comunicación de datos de las 
entidades financieras como medio para atenuar o 
eliminar los riesgos de evasión fiscal derivados de 
la libre circulación de capitales. 

Con independencia de que éste nos parezca un 
mecanismo que puede cumplir mejor que la reten­
ción a cuenta el objetivo que se pretende alcanzar, 
posibilitando la eficacia en el intercambio de infor­
mación con trascendencia tributaria entre las auto­
ridades fiscales de los estados miembros (129), 
creemos que existen razones fundadas para sos­
pechar que la iniciativa no se verá coronada por el 
éxito (130). 

En primer lugar, y desde un plano estrictamente 
jurídico, resulta dificil precisar, desde el Tratado 
de Roma, un título competencial específico que 
habilite a los órganos comunitarios para dictar una 
directiva que imponga deberes de información con 
trascendencia tributaria a los intermediarios finan­
cieros. Evidentemente, siempre cabría recurrir a 
las habilitaciones genéricas dimanantes de los ar­
tículos 8-A y 100 del Tratado de Roma y, por lo 
tanto. considerar que el establecimiento de estos 
deberes es necesario para el buen funcionamiento 
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del mercado interior, pero se trata de un fundamen­
to muy débil y puede plantear problemas que, en 
último extremo, correspondería resolver al Tribunal 
de Justicia de Luxemburgo. 

El intento de fundamentar la directiva reseñada 
en el artículo 6.5 de la Directiva 88/361 de 
24 de junio, podría igualmente plantear algún pro­
blema, por cuanto, salvo que se entienda que la 
declaración obligatoria de entidades financieras 
entra dentro del «control de aplicación» de la fisca­
lidad del ahorro, dicho precepto resultaría insufi­
ciente como título competencial autónomo a los 
efectos pretendidos. 

Por otra parte, la Directiva de 24 de junio de 1988 
es, como veíamos en otros apartados de este tra­
bajo, respetuosa con determinadas competencias 
de los estados miembros, que sí podrían estable­
cer procedimientos de declaración de los movi­
mientos de capitales, pero siempre que tengan 
como objeto la información administrativa o esta­
dística, y sin prejuzgar la libertad de los estados 
para adoptar medidas necesarias para impedir in­
fracciones fiscales (art. 4). Ahora bien, conviene 
advertir que en este precepto se salvaguardan po­
sibilidades de control estatal, no de control por 
parte de los órganos comunitarios; dicho en otras 
palabras, en base a este precepto podrá 
seguir obligando a las entidades financieras a co­
municar a la Administración tributaria los movi­
mientos de capitales efectuados por residentes y 
no reSidentes, y desde esta perspectiva analizare­
mos las medidas establecidas en el Decreto 1816/ 
1991, de 20 de diciembre, pero no podrá pretender 
que otro estado miembro le informe de las inversio­
nes españolas allí localizadas (131 l, ni puede co­
legirse de dicho precepto que los órganos comu­
nitarios tengan competencia alguna para imponer 
ese deber tributario en todos los estados miem­
bros (132). 

En segundo lugar, existiría una objeción de índo­
le política que nos hace dudar del éxito de la inicia­
tiva comunitaria, y es la existencia de países, como 
Luxemburgo, donde el secreto bancario pertenece 
a la esencia de su sistema financiero, y cuya desa­
parición supondría un ataque a su principal fuente 
de riqueza, por lo que, como es fácilmente previsi­
ble, la oposición luxemburguesa a una propuesta 
de la Comisión en este sentido sería radical (133). 

Esta objeción política se transformaría en jurídi­
ca si tenemos en cuenta que, conforme exige el 
artículo 100-A.2 del Tratado, y confirma innecesa­
riamente el artículo 6.5, in fine, de la Directiva 88/ 
361/CEE, las disposiciones de carácter fiscal debe­
rán adoptarse por unanimidad, por lo que la previ-
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sible oposición de Luxemburgo bloquearía la apro­
bación de la norma comunitaria en cuestión (134). 

Las escasas perspectivas -algo en lo que existe 
una práctica unanimidad- atribuibles a la posibi­
lidad de imponer a las entidades financieras debe­
res de información tributaria, junto con el abandono 
del mecanismo de retención en la fuente y a la 
inminencia de 1993, fuerzan a predecir en qué me­
dida afectarán las evidentes distorsiones fiscales 
existentes a la liberalización de los movimientos de 
capitales. 

Con todos los riesgos que comportan los inten­
tos de predicción, sí pueden esbozarse algunas 
ideas respecto a la evolución futura de los sistemas 
tributarios de los estados miembros, que podemos 
sintetizar del siguientes modo: 

• Virtual inoperancia de la cooperación entre las 
administraciones tributarias de los estados miem­
bros como medio para combatir el fraude y la eva­
sión fiscales ligados a la liberalización de los movi­
mientos de capitales, y ello, como veremos en el 
epígrafe siguiente, pese a la existencia de directivas 
de asistencia mutua. Evidentemente, la coopera­
ción sólo puede funcionar correctamente si todos 
los estados miembros poseen información sufi­
ciente, suministrada por sus intermediarios finan­
cieros, sobre los movimientos de capital por éstos 
canalizados; en la medida en que ello no suceda 
en los doce países de la CE, se producirá segura­
mente una quiebra en este mecanismo. 

• Previsible deslocalización fiscal del ahorro ha­
cia los estados comunitarios cuya presión tributaria 
sea menor y, sobre todo, hacia aquellos en los que 
la existencia de secreto bancario potencie la posi­
bilidad de la evasión fiscal. 

• Si esta previsible deslocalización genera ten­
siones en la política monetaria y/o en los ingresos 
presupuestarios de los estados afectados, puede, 
a su vez, preverse que éstos adopten dos tipos de 
medidas, que pueden ser concurrentes o no; a sa­
ber: en primer lugar, modificación interna de la fis­
calidad del ahorro, intentando retener ahorro inte­
rior y/o atraer ahorro comunitario (135); en segundo 
lugar, recurso a las cláusulas de salvaguardia pre­
vistas en el artículo 3 de la Directiva 88/361/CEE 
o, lo que es lo mismo, introducción de restricciones 
a los movimientos de capitales a corto plazo (136). 

Pese a que la respuesta española a los riesgos 
de desconocimiento por parte de la Administración 
tributaria de los movimientos de capitales, liberali­
zados de acuerdo con el ordenamiento comunita­
rio, que realicen los residentes en nuestro país es 
objeto de examen específico y pormenorizado en 



otro trabajo de este Suplemento, haremos en el 
siguiente capítulo una referencia concreta a las 
medidas contenidas en el Decreto 1816/1991, de 
20 de diciembre, que, de modo confesado o no, 
buscan suministrar a la Hacienda Pública española 
un conocimiento, a efectos fiscales, de las inversio­
nes efectuadas por nuestros residentes y que, en 
cierto modo, suponen la respuesta de nuestro or­
denamiento a los retos que, en términos de evasión 
fiscal, plantea, como hemos visto, la liberalización 
de los movimientos de capitales. 

En cualquier caso, nos corresponde examinar 
ahora la tercera medida -y, por el momento, la 
única que cuenta con directivas comunitarias­
adoptada por la CE para eliminar los riesgos de 
evasión o fraude fiscal, y que no es otra sino la 
cooperación entre las administraciones tributarias 
de los estados miembros. 

c) La cooperación entre las administraciones 
tributarias de los estados miembros: la Directiva 
sobre asistencia mutua de 1977 y su proyección 
específica para combatir el fraude fiscal ligado a 
la liberalización de los movimientos de capitales 

La cooperación entre las autoridades fiscales de 
los estados miembros constituye, a juicio de la Co­
misión, un instrumento valioso para atenuar y/o 
eliminar los riesgos de fraude y de evasión fiscales 
ligados a la liberalización de los movimientos de 
capitales, especialmente en su fase final. 

Los trabajos comunitarios para potenciar esta 
cooperación se iniciaron en la década de los seten­
ta, como consecuencia 1e la preocupación, tanto 
de la Comisión como del Consejo, por los efectos 
de la evasión y del fraude fiscal, singularmente en 
el ámbito de los impuestos directos y. más concre­
tamente, en el ámbito del impuesto sobre socie­
dades. 

Esta preocupación se plasma en la Resolución 
del Consejo de 10 de febrero de 1975, donde se 
insta a la Comisión para que tome las iniciativas 
pertinentes en orden a las medidas que deben 
adoptarse en la CE para luchar contra el fraude y 
la evasión internacionales, todo ello respetando un 
conjunto de coordenadas básicas, que buscaban 
sobre todo reprimir el fraude en el ámbito de la 
transferencia de beneficios entre grupos societa­
rios. 

Con las pautas suministradas por la Resolución 
citada, se aprobó la Directiva 77 /799/CEE, de 19 
de diciembre, relativa a la asistencia mutua de las 
autoridades competentes de los estados miem­
bros en el ámbito de los impuestos directos (137). 

Sin perjuicio de que, más adelante, desarrolle­
mos las líneas básicas de la citada directiva, convie­
ne adelantar desde ahora un cierto escepticismo 
sobre la eficacia de la cooperación entre los esta­
dos miembros como medio para combatir el fraude 
y la evasión fiscales. Y ello, pese a que la Comisión, 
en su Comunicación al Consejo sobre medidas fis­
cales que deberá adoptar la Comunidad en rela­
ción con la liberalización de los movimientos de 
capitales, proponga modificar la Directiva de 1977 
para suprimir las restricciones puramente adminis­
trativas y facilitar el intercambio de información en 
aquellos casos en los que las autoridades tributa­
rias del estado de residencia del inversor puedan 
demostrar que hay motivos fundados para sospe­
char de la existencia de fraude fiscal (138). 

El problema no radica en la modificación de la 
Directiva para suprimir trabas administrativas, sino 
que se refiere al objeto de los intercambios de in­
formación que se pretende articular. Dicho en otras 
palabras: no es un problema procedimental, sino 
sustantivo, que parte, además, de la propia filoso­
fía con que la Comisión ha abordado las medidas 
para eliminar el fraude ligado a la libre circulación 
de capitales. 

Como veíamos en su programa de 1987, Y corro­
bora en su comunicación de 1989, la Comisión 
parece considerar que la asistencia mutua entre 
estados miembros, el establecimiento de deberes 
de información a los intermediarios financieros y la 
implantación de un sistema de retención en la fuen­
te son medidas alternativas para prevenir la eva­
sión fiscal, cuando, a nuestro juicio, deben ser me­
didas concurrentes, en cuanto la asistencia mutua 
entre estados sólo puede ser eficaz si existe en 
todos ellos una información que pueda ser inter­
cambiada. 

Dicho en otras palabras, mientras subsistan paí­
ses comunitarios donde los intermediarios finan­
cieros están protegidos -también frente a las 
autoridades fiscales- por el secreto bancario, no 
tiene sentido proponer modificaciones procedi­
mentales en la Directiva sobre asistencia mutua, 
ya que la eficacia y celeridad de la colaboración 
quedará empañada por la inexistencia de datos 
fiscalmente relevantes que puedan ser comunica­
dos. En definitiva, la asistencia mutua estará, ab 
inítio, condicionada no sólo por la inexistencia de 
un sistema común de retención, sino, sobre todo, 
por la inexistencia de datos con trascendencia tri­
butaria en poder de las autoridades fiscales de al­
gunos estados miembros (139). 

Con este condicionante, abordaremos, de forma 
muy sucinta, el examen de la Directiva de 1977, 
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tratando de destacar sus aspectos más sobresa­
lientes (140) y comenzando por la determinación 
de los impuestos a los que afecta el procedimiento 
de intercambio de información tributaria, que se 
efectúa, en la Directiva citada, con un doble crite­
rio, en el que no juzgamos procedente entrar; sim­
plemente diremos que, en nuestro sistema tributa­
rio, afecta al IRPF, al IS y al impuesto sobre el 
patrimonio (141). 

El procedimiento regulado para plasmar la asis­
tencia mutua entre los estados miembros es distin­
to en función de los tres supuestos de intercambio 
de información que la Directiva contempla: 

• Intercambio de información previa solicitud, 
exigiéndose, para que aquélla sea suministrada, 
que el estado solicitante haya agotado, conforme 
a su ordenamiento interno, las fuentes habituales 
de información (art. 2.1 de la Directiva). 

• Intercambio automático de información (art. 3 
de la Directiva). Se trata de un supuesto conectado 
con el procedimiento de consulta previsto en el 
artículo 9 de la Directiva; las autoridades compe­
tentes de los estados miembros intercambiarán, 
«sin solicitud previa y de manera regular", informa­
ción con trascendencia tributaria. 

• Intercambio espontáneo de información, que 
se asemeja al anterior en cuanto se produce sin 
necesidad de previa solicitud, pero que se diferen­
cia de aquél por cuanto sólo afecta a una serie de 
supuestos previstos en la Directiva (art. 4). 

Mayor interés que el examen de los supuestos 
de intercambio de información tiene el estudio de 
las limitaciones a la utilización e intercambio de 
información tributaria entre los estados miembros, 
que es objeto de una pormenorizada regulación en 
los artículos 7 y 8 de la Directiva. A nuestros efec­
tos, el principal límite es el que resulta de la nece­
sidad de limitar la información a transmitir a la que 
pueda ser obtenida según la legislación interna del 
estado al que se solicita; porque, formulándolo en 
otros términos, de ello resulta que la Directiva no 
obliga a los estados miembros a investigar hechos 
o comunicar informaciones cuando su ordena­
miento jurídico no les habilite para ello. 

Aunque esta limitación sea lógica, en la práctica 
anula los posibles efectos positivos que pudiera 
tener la Directiva sobre asistencia mutua, especial­
mente en el caso de que la información se solicite 
a estados en cuyo ordenamiento interno esté vi­
gente el secreto bancario y/o donde los intermedia­
rios financieros no estén obligados a comunicar 
datos con trascendencia tributaria a las autorida­
des fiscales. Es esta objeción, de carácter sustan-
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tivo y no procedimental. la que sustenta nuestro 
escepticismo Inicial sobre la idoneidad de la asis­
tencia mutua entre lOS estados miembros como 
medio para atenuar o eliminar los riesgos de fraude 
y evasión fiscales ligados a la libre circulación de 
capitales. 

4. Eliminación de las disposiciones tributarias 
internas que incentivan la inversión 
en títulos nacionales 

La posibilidad de que los residentes comunita­
rios inviertan libremente sus capitales en cualquier 
estado miembro, la necesidad de evitar fenómenos 
de deslocalización del ahorro y otras razones de 
política económica, e incluso financiera (por ejem­
plo, financiación del déficit público), han llevado a 
algunos estados a establecer medidas tributarias 
que, bajo distintas modalidades, aparecen unidas 
por un denominador común, que no es otro sino 
el de incentivar la inversión en títulos nacionales. 

Como hemos visto con anterioridad, la exten­
sión a los capitales públicos de las disposiciones 
sobre libertad de movimientos puede no conside­
rarse conforme con la estructura del artículo 67 del 
Tratado (142), pese a lo cual, la Comisión europea 
cónsidera que estos incentivos fiscales a la inver­
sión en títulos nacionales deben ser suprimidos, 
ya que podrían ser considerados como discrimina­
torios, amén de provocar distorsiones en la libre 
circulación de capitales (143). 

Aunque la diversidad de incentivos en los distin­
tos estados miembros impide efectuar su examen 
casuístico (144), sí podemos señalar una doble vía 
a través de la cual lograr el objetivo señalado: por 
una parte, estableciendo beneficios fiscales a la 
inversión, condicionados a que ésta se lleve a cabo 
en títulos nacionales (1 por otra parte, y sería 
el otro lado de la moneda, restringiendo o anulando 
esos mismos beneficios cuando la inversión sea 
canalizada hacia títulos extranjeros. 

Frente a ello, no suele ser frecuente el estableci­
miento de incentivos en función de la condición 
fiscal del inversor -dentro de la dicotomía entre 
residentes y no residentes-, como consecuencia 
de que el objetivo básico es fomentar la inversión 
en títulos nacionales, prescindiendo de la residen­
cia del inversor: ello no obsta para que, en algunos 
países, y dadas las peculiaridades del régimen de 
tributación de los no residentes, éstos puedan ver 
restringida o eliminada la posibilidad de acogerse 
a beneficios fiscales ligados a la inversión en títulos 
nacionales. 



La necesidad de eliminar estos incentivos, en 
cuanto provocan distorsiones a la libre circulación 
de capitales y, sobre todo, podrían dar lugar a las 
discriminaciones prohibidas por el artículo 67 del 
Tratado, es señalada por la Comisión, que, sin em­
bargo, no anuncia ninguna medida comunitaria in­
mediata, sino que propone entablar discusiones 
con los estados miembros afectados para suprimir 
progresivamente toda distorsión o discriminación, 
apuntando, sin embargo, una doble alternativa de 
solución: supresión de los beneficios fiscales in­
centivadores de la inversión nacional o, en su de­
fecto, extensión de dichos beneficios a los títu­
los-valores de todos los estados miembros de la 
CE (146). 

En definitiva, los estados miembros que opten 
por la segunda solución deberían introducir, dentro 
de las condiciones que debe cumplir la inversión 
para que origine el derecho a disfrutar del beneficio 
fiscal en cuestión. el concepto de inversión comu­
nitaria, de tal manera que la colocación de capitales 
en títulos-valores de cualquier estado o empresa 
comunitarios permitieran acogerse al citado bene­
ficio. 

Sorprende, sin embargo, que la Comisión no 
haya invocado la existencia de una propuesta de 
directiva, de 21 de diciembre de 1979 (147), sobre 
armonización de las disposiciones relativas a la 
imposición sobre la renta en relación con la libre 
circulación de trabajadores en el interior de la Co­
munidad, cuyo articulo 9 preveía la existencia de 
un régimen común para ciertos beneficios tributa­
rios, disponiendo que cuando un estado miembro 
tuviera establecidas en su legislación interna de­
ducciones en la base imponible o bonificaciones 
en la cuota del impuesto sobre la renta determina­
das en función de los pagos efectuados por una 
persona a una sociedad aseguradora, a un banco, 
a un fondo de pensiones, a una sociedad de crédito 
a la construcción, etc .. no podría dejar de recono­
cérselos al sujeto pasivo por el hecho de que el 
perceptor de los pagos residiera o estuviese esta­
blecido en un estado miembro distinto del de la 
residencia de dicho sujeto pasivo. 

Quizás una de las razones por las que la Comi­
sión no se refiere, en su programa, a esta propuesta 
de directiva radique en las dudas que han surgido 
acerca del ámbito de aplicación de ésta, ya que 
su función primordial es la de establecer criterios 
homogéneos para la tributación personal de los 
trabajadores fronterizos, con lo que habría que dis­
cernir si la norma contenida en el artículo 9 es 
aplicable a cualquier residente comunitario o úni­
camente a quienes reúnen las notas características 

del concepto de trabajador fronter ze. ;::J'2S": ? ? 

ambigua redacción del precepto Cltadc. ~::: s ~ 

namos por considerar que la norma ser a -::35 

de aprobarse la propuesta- aplicable a :oces ~S 

sujetos pasivos del impuesto sobre la rerta :::~,; 

sean residentes comunitarios, solución que pl-ec,,: 
además, inferirse en la exposición de motivos ce 
la propuesta en cuestión. 

Prescindiendo de las dudas relativas al ámbito 
de aplicación de la propuesta de 1979, la omsór 
de ésta en el documento de la Comisión de 1987 
puede también encontrar justificación en el hecho 
de que aquélla juzga conveniente -como señala 
explícitamente- entablar conversaciones con 'os 
estados miembros afectados para suprimir y/o ex­
tender a todos los títulos-valores comunitarios los 
beneficios fiscales que, en los momentos actuales. 
sirven para incentivar la inversión nacional, en vez 
de recurrir a la aprobación de directivas. 

Sea por una vía o por otra, resulta clara la nece­
sidad de suprimir (148) estos beneficios fiscales 
incentivadores de la inversión nacional, en cuanto 
distorsionan o falsean las condiciones exigidas 
para la libre circulación de capitales por un merca­
do único europeo. 

5. Supresión de las restricciones relativas a 
las inversiones relacionadas con los fondos 
de pensiones 

La última consideración efectuada por la Comi­
sión, en su presentación de las propuestas de di­
rectivas de 1987, hace referencia a la necesaria 
supresión de las restricciones a las que, en algunos 
estados miembros, se encuentran sometidas las 
inversiones de los fondos de pensiones. 

Evidentemente, los fondos de pensiones consti­
tuyen, en algunos países, un agente inversor de 
primera magnitud, recogiendo y canalizando una 
parte importante del ahorro de los particulares y 
de las empresas, lo que explica el interés de la 
Comisión en suprimir parcialmente aquellas nor­
mas que, disfrazadas bajo el manto de la tutela y 
de la seguridad de los fondos, o como contrapar­
tida por la concesión de beneficios fiscales tante 
al propio fondo como a sus partícipes, buscan ca­
nalizar los capitales de estos fondos hacia la inver­
sión nacional (149). 

No obstante, la especificidad de los fondos de 
pensiones, que deriva del papel socíal que 
hace que sea éste un campo en el que no se 
propugnar, sin más, la supresión de todas las Me­

didas de control administrativo y financiero a C-.;'; 

se hallan sujetos, en cada ordenamiento. dcr ::: 
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fondos. De ahí que, fundamentalmente por razones 
de política social, se considere compatible la libre 
circulación de capitales con la existencia de nor­
mas internas que controlen o canalicen una parte 
de la inversión de los fondos de pensiones (150). 
El problema, por lo tanto, estriba en precisar cuál 
debe ser el alcance y la extensión de estas normas 
internas para que puedan ser consideradas com­
patibles con la libre circulación de capitales, sobre 
todo teniendo en cuenta que la Comisión considera 
que, en muchos estados, las restricciones impues­
tas a la inversión de los fondos de pensiones son 
excesivas y sobrepasan, con mucho, la finalidad 
de control y de seguridad financiera que podría 
justificarlas (151). 

Al igual que en el caso de los beneficios fiscales 
incentivadores de la inversión en títulos nacionales, 
la Comisión es prudente en este ámbito, y única­
mente propone iniciar las discusiones con los esta­
dos miembros afectados a fin de pactar una elimi­
nación progresiva de las restricciones a las inver­
siones que pueden realizar estos agentes económi­
co-sociales. 

No obstante, las restricciones nacionales a las 
inversiones efectuadas por los fondos de pensio­
nes presentan una pluralidad de aspectos, algunos 
de los cuales no son estrictamente fiscales, sino 
financieros, en el sentido económico de esta expre­
sión. Así, el hecho de que los fondos de pensiones 
de algunos estados miembros no puedan invertir 
en títulos-valores extranjeros puede constituir un 
obstáculo financiero a la libre circulación de capi­
tales, pero no tiene por qué suponer un obstáculo 
de naturaleza tributaria; ello únicamente sucederá 
si el incumplimiento de esa restricción administra­
tivo-financiera tiene alguna consecuencia de cara 
al régimen tributario especial a que están someti­
dos, en todos los estados miembros, los fondos 
de pensiones o, dicho en otras palabras, si los 
beneficios fiscales de que gozan se supeditan al 
cumplimiento de las disposiciones que, sobre el 
destino de sus inversiones, se contienen en el or­
denamiento interno. 

De acuerdo con esta delimitación y con el objeto 
de nuestro estudio, únicamente cabe detenerse en 
el examen de estas consecuencias tributarias, di­
rectas o indirectas, poniendo el énfasis, lógicamen­
te, en nuestro ordenamiento jurídico, y diferencian­
do entre los aspectos fiscales del fondo de pensio­
nes y los aspectos tributarios de los partícipes del 
mismo, con el objetivo fundamental de comprobar 
si esos aspectos, por sí solos O en conjunción con 
las restricciones a la inversión, pueden ser conside­
rados como un obstáculo a la libre circulación de 
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Comenzando por los aspectos tributarios de los 
partícipes de los fondos de pensiones, los benefi­
cios fiscales de que gozan -deducción de sus 
aportaciones en la base imponible, con un determi­
nado límite, y deducción en la cuota del exceso de 
aportación no deducido de la base imponi­
ble; cfr. artículo 27 de la Ley 8/1987, de 8 de ju­
nio (152)- aparecen implícitamente supeditados 
a que las aportaciones se realicen en favor de fon­
dos de pensiones constituidos en España, con lo 
que, sensu contrario. no se admitirían las citadas 
deducciones en el caso de que un residente en 
España (y. en consecuencia, sujeto por obligación 
personal) fuera partícipe de un fondo constituido 
en otro estado comunitario; lo cual, propiamente, 
no supondría un obstáculo a las inversiones del 
fondo, sino una medida protectora de la inversión 
nacional, en el sentido que, para la Comisión, tiene 
esta expresión, y al cual nos hemos referido con 
anterioridad. 

Hubiera sido, por lo tanto, perfectamente cohe­
rente haber estudiado en ese momento los benefi­
cios fiscales ligados a la participación en un fondo 
de pensiones español, pero hemos juzgado proce­
dente efectuarlo en este momento para no quebrar 
el hilo argumental expuesto por la Comisión. 

En todo caso, consideramos que esta restricción 
contravendria, indirectamente, la libre circulación 
de capitales, y, por lo tanto, a medida que se avan­
ce en la supresión de obstáculos similiares que 
existen en otros países, debería posibilitarse el dis­
frute de los mencionados beneficios fiscales con 
independencia del estado comunitario donde esté 
constituido el fondo de pensiones (153). 

Por su parte, los beneficios fiscales del fondo se 
concretan en su sujeción a un tipo cero en el 18, 
teniendo, en consecuencia, derecho a la devolu­
ción de las retenciones que les sean practicadas 
sobre los rendimientos del capital mobiliario (art. 30 
de la Ley 8/1987); estos beneficios fiscales única­
mente son aplicables a los fondos constituidos e 
inscritos según lo previsto en la ley española y, en 
consecuencia, no están supeditados al cumpli­
miento de los requisitos que, sobre destino de las 
inversiones de los fondos de pensiones, se con­
templan en nuestro ordenamiento. 

Por lo tanto, los fondos que incumplan las nor­
mas sobre inversiones no serían sancionados con 
la pérdida del régimen tributario especial para ellos 
diseñado, por lo que, a nuestro juicio, no existen 
restricciones tributarias a la inversión de los fondos 
de pensiones, sin perjuicio de la existencia de res­
tricciones financieras, en la línea denunciada por 
la Comisión, en las que, como dijimos anteriormen-



6. El proceso de armonización de los 
impuestos indirectos que gravan 
la concentración de capitales: 
examen de las directivas comunitarias 
y de las propuestas de supresión 
de los impuestos que recaen 
sobre la transmisión de títulos-valores 

Los impuestos susceptibles de modificar, distor­
sionar u obstaculizar la libre circulación de capita­
les no son únicamente los impuestos directos 
-aunque sean los que tienen mayor trascenden­
cia-, sino también, como dijimos en la introduc­
ción de este capítulo, determinados impuestos in­
directos, yen concreto aquellos que gravan la con­
centración o aportación de capitales o aquellos 
que recaen sobre la transmisión o negociación de 
títulos u otras formas de documentación de las 
inversiones (154). 

Como vimos, la Comisión, en su presentación a 
las propuestas de 1987, no hacía ninguna referen­
cia a los impuestos indirectos porque, en un sector 
de éstos, la armonización efectiva comenzó en 
1969, no existiendo, actualmente, más que peque­
ñas divergencias que en modo alguno tienen una 
influencia decisiva en la libre circulación de capi­
tales. 

En consecuencia, expondremos, brevemente, 
cuáles han sido los trabajos llevados a cabo por 
la CE en este sector de la tributación, explicitando 
las lineas maestras de las directivas de armoniza­
ción fiscal. 

Ya en 1962, el Informe Neumark optaba por des­
tacar el papel fundamental y prioritario que debía 
darse a la liberalización de los movimientos de ca­
pitales, y propugnaba que sólo cuando ésta se ve­
rificase en forma efectiva debería procederse a la 
supresión de aquellos impuestos sobre los movi­
mientos de capitales que fueran susceptibles de 
originar distorsiones intracomunitarias (155). 

Sobre la base de estos postulados, la Comisión 
presentó, en 1964, su proposición de directiva re­
lativa a los impuestos indirectos que gravan la con­
centración de capitales, que recibió la aprobación 
del Consejo, transformándose en la Directiva 69/ 
335/CEE, de 17 de julio, cuyo texto básico ha su­
frido ulteriores modificaciones puntuales (156). 

La Directiva de 1969 es aplicable a los derechos 
de aportación a las sociedades de capital -como 
veremos ulteriormente, dichos derechos se corres­
ponden con nuestro vigente impuesto sobre opera­
ciones societarias- y a los impuestos que gravan 
los títulos representativos del capital, propugnan­
do, básicamente, dos medidas: la armonización de 

los derechos de aportación y la supresión de los 
derechos de timbre y otros impuestos de simila­
res características, en cuanto su mantenimiento es 
incompatible con la libre circulación de capita­
les (157). 

La armonización de los derechos de aportación 
afecta a la totalidad de la estructura del impuesto, 
ya que la Directiva regula en su articulado el hecho 
imponible, las exenciones, la base imponible y el 
tipo de gravamen, puesto que se consideró nece­
sario que, si el impuesto se mantenía, fuera armo­
nizado en su totalidad (158). 

Las características más sobresalientes de la ar­
monización de los derechos de aportación, según 
se desprende de la Directiva de 1969, pueden sin­
tetizarse del siguiente modo (159): 

• La delimitación del hecho imponible se efec­
túa mediante la diferenciación entre operaciones 
societarias imperativamente sujetas, operaciones 
societarias potestativamente sujetas y, por último, 
operaciones societarias no sujetas. 

En el primer grupo se encuadrarían: la constitu­
ción de una sociedad de capital (160); la transfor­
mación en sociedad de capital de una sociedad, 
asociación o persona jurídica que no lo sea; el 
aumento de capital social mediante la aportación 
de cualquier clase de bienes; el incremento de pa­
trimonio societario mediante la aportación de bie­
nes de cualquier clase, cuando la aportación se 
efectúa como contrapartida de derechos que, sin 
ser acciones, son de idéntica naturaleza a los os­
tentados por los socios (voto, participación en be­
neficios, etc.); el traslado desde un tercer país a 
un estado miembro de la sede de dirección efectiva 
de la sociedad o del domicilio social y el traslado 
de un estado miembro a otro estado miembro de 
la sede de dirección efectiva o del domicilio social. 

Las operaciones societarias potestativamente 
sujetas (161) son las siguientes: la capitalización 
de beneficios o reservas, sean permanentes o pro­
visionales; el incremento de patrimonio social 
como consecuencia de prestaciones efectuadas 
por un socio que, sin suponer aumento de capital 
social, supongan una modificación de los derechos 
sociales o aumenten el valor de las participaciones 
societarias; los préstamos realizados a la socie­
dad por una persona, que no sea socio. a quíer 
se otorgue derecho a participar en los benefi­
cios (162), o por un socio o familiar del mlsmc ::: 
por un tercero, siempre que esté garantizado ;JO' 

un socio, y con la condición de que. en estes :::::5 
últimos supuestos, el préstamo cumpla a ~ s~ 
función que un aumento de cap!tal so:: a 
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Por último, las operaciones no sujetas son: el 
traslado de la sede de dirección efectiva o del do­
micilio social de la sociedad de uno a otro estado 
miembro, siempre que en ambos tenga la condi­
ción de sociedad de capital; la transformación de 
una sociedad de capital en otra de la misma 
pero de diferente tipo; el cambio de objeto social 
o la prórroga del plazo de duración de la sociedad, 
así como cualquier otra modificación de la escritura 
de constitución o de los estatutos sociales (163). 

• La determinación del lugar de realización del 
hecho imponible es básica, ya que uno de los ob­
jetivos de la Directiva es evitar situaciones de doble 
imposición intracomunitaria que distorsione la circu­
lación de capitales o, más exactamente, la aporta­
ción de capitales a entidades societarias. 

Como regla general, las operaciones societarias 
sujetas tributarán en el estado miembro donde ten­
ga su sede de dirección efectiva la sociedad en el 
momento del devengo; existen también dos reglas 
especiales: en primer lugar, cuando la sede de di­
rección efectiva se encuentre en un tercer pais y 
el domicilio social en un estado miembro, las ope­
raciones societarias sujetas se entienden realiza­
das en este último y, en segundo lugar, si tanto la 
sede de dirección efectiva como el domicilio social 
se encuentran en un tercer país, pero existe una 
sucursal en un estado miembro, éste podrá some­
ter a tributación las aportaciones de capital realiza­
das por la sociedad no residente a su sucursal. 

• Las reglas de fijación de la base imponible 
son un tanto complejas, ya que ésta se determina 
en función de la clase de operación societaria su­
jeta a gravamen. No obstante, existe una tendencia 
en la Directiva a cuantificar la base imponible en 
relación con el valor real de los bienes y derechos 
aportados, o que pertenezcan a la sociedad en el 
momento del traslado, sin que sea posible acudir 
al valor contable (164). 

De forma muy sucinta, los criterios propugnados 
son los siguientes: en los supuestos de constitu­
ción, aumento de capital o incremento de patrimo­
nio de una sociedad, la base está constituida por 
el valor real de los bienes aportados o que deben 
aportarse por los socios, previa deducción de las 
obligaciones asumidas y de los gastos soportados 
:Jor la sociedad como consecuencia de la aporta­
::::Ión (165); en las operaciones de transformación y 
:'aslado de la sede de dirección efectiva o del do­
"":Icilio social, la base está integrada por el valor 
'.:::al de los bienes que pertenezcan a la sociedad 
., .. - el momento de la transformación o del traslado, 
. ,'T'bién previa deducción de las obligaciones y de 
~::: cargas que pesen sobre ella en ese momen-
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to (166); por último, en las operaciones de aumento 
de capital por capitalización de beneficios o de 
reservas, la base imponible está constituida por el 
importe nominal del aumento (167). 

• La determinación del tipo de gravamen ha 
sido uno de los aspectos del impuesto que más 
variaciones ha experimentado desde la aprobación 
de la Directiva en 1969; en los momentos actuales, 
sigue v;S3nte el tipo previsto en la Directiva de 
1985, que es del 1 por 100. 

El otro gran sector de la imposición indirecta 
afectado por la liberalización de los movimientos 
de capitales es el que tiene por objeto el gravamen 
de las transacciones de títulos-valores, donde las 
tesis del Informe Neumark se inclinaban por su 
supresión. La Comisión europea acogió parcial­
mente esta idea y, considerando que la supresión 
debia ser un objetivo final, pero que necesidades 
presupuestarias de los estados miembros impo­
nían, a corto plazo, su pervivencia, presentó su 
propuesta de directiva de 2 de abril de 1976 (168); 
el Consejo europeo optó, en 1984, por congelar el 
examen de dichas propuestas, sugiriendo que su 
estudio se pospusiera al momento en que se pro­
dujera una ampliación en la liberalización de los 
movimientos de capitales (169). 

La aprobación de la Directiva de 17 de noviembre 
de 1986, dictada para desarrollar el artículo 67 del 
Tratado de Roma, determinó que la Comisión, en­
tendiendo que había desaparecido el obstáculo 
fundamental aducido por el Consejo, y estimando 
que había llegado ya el momento de suprimir los 
impuestos indirectos sobre las transacciones de 
títulos, presentara, el 9 de abril de 1987 (170), una 
modificación a su propuesta inicial de 1976. 

Según la propuesta modificada de 1987, los es­
tados miembros deberían suprimir los impuestos 
que gravan las transacciones de títulos antes del 
1 de enero de 1990, tenien.do en cuenta que dicha 
supresión no afectaría al derecho de aportación 
(impuesto sobre operaciones societarias), al IVA 
que grava la transmisión de participaciones que 
aseguren la propiedad o el disfrute de un bien in­
mueble, ni a los impuestos sobre transmisiones de 
inmuebles cuando, como consecuencia de las 
transacciones de títulos de sociedades cuyo patri­
monio esté constituido total o parcialmente por in­
muebles, el adquirente obtenga una posición que 
le permita ejercer el control de la entidad societaria. 

Las posibilidades de que el Consejo apruebe la 
propuesta modificada en 1987 son tan escasas 
que la Comisión ya se ha planteado retomar el 
primitivo texto de 1976 (171) Y efectuar algunas 
modificaciones, abandonando provisionalmente el 
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obJetiVO de la supresión de los impuestos afecta­
dos y optando por una congelación de los tipos 
de gravamen existentes actualmente en los esta­
dos miembros, y por un perfeccionamiento de los 
mecanismos para evitar la doble imposición intra­
comunitaria en las transacciones de títulos-valo­
res. 

VI. EL SISTEMA TRIBUTARIO ESPAÑOL Y LA 
LIBRE CIRCULACION DE CAPITALES 

1. Introducción 

Una vez estudiados los trabajos comunitarios 
tendentes a eliminar los obstáculos fiscales a la 
libre circulación de capitales, debemos afrontar, en 
esta última parte de nuestra exposición, las conse­
cuencias que de ellos pueden extraerse para el 
análisis de nuestro sistema tributario, con miras a 
determinar en qué medida éste se encuentra pre­
parado para afrontar los retos derivados de la mo­
vilidad de los capitales y de las inversiones previs­
tas para 1993. 

Desde una perspectiva formal, nuestra misión en 
este punto sería la de contrastar los trabajos comu­
nitarios con la realidad del ordenamiento español, 
para tratar de determinar los aspectos que debe­
rían ser modificados. Sin embargo, lir":litarnos a 
realizar este contraste resultaría relativamente in­
útil, al menos en el marco de la imposición directa 
ligada a la libre circulación de capitales, dada la 
escasa trascendencia de las directivas aprobadas 
y las escasas perspectivas de éxito que, por una 
u otra causa, parecen tener las propuestas de la 
Comisión pendientes de aprobación. 

El fracaso relativo del proceso de armonización 
de la imposición directa determina que España no 
tenga, jurídicamente, que adecuar determinados 
aspectos de dicha imposición a ninguna norma co­
munitaria. Ahora bien, cuestión distinta es que el 
contenido de las propuestas pueda servir como 
orientación sobre las tendencias comunitarias y so­
bre las consecuencias que esas tendencias han de 
tener para el sistema tributario español (172). 

En este sector de la tributación, juzgamos por 
ello más útil exponer las líneas maestras del régi­
men fiscal asociado a los movimientos de capita­
les, para tratar de discernir su adecuación a las 
exigencias comunitarias y, en concreto, para deter­
minar en qué medida las consecuencias fiscales 
de la libre circulación de capitales, señaladas bási­
camente por la Comisión europea, se van a produ­
cir en nuestro país. Porque algunas de esas previ-

sibles consecuencias, tales como la deslocaliza­
ción fiscal del ahorro, la evasión fiscal, las medidas 
proteccionistas de la inversión nacional, o las dis­
torsiones que en la inversión pueden producirse 
por razones tributarias, son de indudable interés y 
deben ser consideradas desde la perspectiva de 
nuestro sistema de imposición directa. 

Por razones sistemáticas, estimamos necesario 
diferenciar el régimen de residentes y el régimen 
de no residentes; en el caso de éstos, y por razones 
obvias, dedicaremos una especial atención a los 
residentes en otros estados comunitarios. De este 
modo, al margen de poner de manifiesto las restric­
ciones y discriminaciones existentes en nuestro or­
denamiento tributario a la libertad de movimientos 
de capitales, podremos también, en la medida de 
nuestras posibilidades y sin pretensión alguna de 
exhaustividad, efectuar un primer diagnóstico -si­
quiera por aproximación- respecto de si el siste­
ma tributario español puede considerarse, o no, 
atractivo para las inversiones efectuadas en nues­
tro pais por los residentes -es decir, si tenemos 
un sistema fiscal competitivo que aleje de nuestros 
residentes la tentación de colocar sus inversiones 
fuera de nuestro país- y, a la inversa, determinar 
su grado de competitividad para atraer la inversión 
de los no residentes que, sin embargo, lo sean de 
algún otro estado comunitario (173). 

Consideramos también necesario estudiar, de 
forma diferenciada, los aspectos tributarios de los 
movimientos de capitales efectuados por personas 
físicas y por personas jurídicas, como consecuen­
cia de las desconexiones que todavía persisten 
entre ellRPF y ellS en aspectos claves de la estruc­
tura de ambos tributos, como pueden ser los crite­
rios de sujeción, las reglas de fijación de la base 
imponible, los tipos de gravamen, etcétera. 

Desde el punto de vista de las personas físicas, 
nos concentraremos, por razones obvias, en el 
análisis de la Ley 18/1991, de 6 de junio, deIIRPF, 
en cuanto pretende constituir la respuesta -aun­
que ésta no sea su única función- del legislador 
español a los retos de la libre circulación de capi­
tales; en el caso de las personas jurídicas, nos 
limitaremos, por contra, sobre la base de la vigente 
Ley de 1978 -con las modificaciones introducidas 
por la Ley 18/1991-, a señalar las divergencias 
más importantes que existen respecto a las perso­
nas físicas, a ia espera de la anunciada reforma 
del IS, cuyo proyecto de ley deberá ser remitido 
por el gobierno a las Cortes antes de finalizar el 
ejercicio de 1992, conforme señala la disposición 
adicional vigésima de la Ley 18/1991. Naturalmen­
te, teniendo en cuenta en ambos casos los rnOlTlr'O" 
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derivados de la existencia de convenios de doble 
imposición suscritos entre España y la mayor parte 
de los países miembros de la CE (174), que pueden 
hacer variar en algún punto el régimen que vamos 
a exponer. 

Distinta es la cuestión en el marco de la imposi­
ción indirecta ligada a la libre circulación de capi­
tales o, al menos, en el caso de los impuestos que 
gravan la concentración de capitales, donde sí 
existe jurídicamente una obligación de armoniza­
ción que, como dijimos en su momento, afecta 
básicamente al impuesto sobre operaciones socie­
tarias. 

Por ello, en este caso, nuestra tarea de contraste 
entre la legislación española y las directivas comu­
nitarias estará plenamente justificada y, sobre esta 
base, trataremos de determinar las divergencias y 
problemas de armonización todavía pendientes de 
solución, pese a la recentísima modificación intro­
ducida en aquel tributo por la Ley 29/1991, de 16 
de diciembre, sobre adecuación de determinados 
conceptos impositivos a las directivas y reglamen­
tos de las Comunidades Europeas. 

2. Aspectos tributarios de los movimientos 
de capitales en España efectuados 
por no residentes, con especial referencia 
al régimen de los residentes en otros 
estados comunitarios 

En la línea de los propósitos que acabamos de 
enunciar, en este apartado de nuestro trabajo tra­
taremos, básicamente, de determinar el régimen 
tributario a que se hallan sometidas en España las 
inversiones liberalizadas a la luz de lo dispuesto en 
la Directiva 88/361/CEE, cuando son efectuadas 
por una persona que, no teniendo la consideración 
de residente en nuestro pais, tiene, sin embargo, 
su residencia a efectos fiscales en otro estado co­
munitario. 

y lo primero que interesa destacar es que la no­
ción de residencia empleada en la citada directiva, 
que se remite a la legislación de control de cambios 
vigentes en cada estado miembro, no tiene por qué 
coincidir, al menos en términos teóricos, con la 
empleada por los artículos 12 de la Ley 18/1991, 
del IRPF, y 9 de la Ley 61/1978, del IS. Porque, 
según vimos en su momento, la citada normativa 
de control de cambios maneja una noción de resi­
dencia bastante imprecisa, que no tiene por qué 
coincidir con la que se utiliza en la legislación tribu­
taria que consideramos, con lo que pueden produ­
cirse distorsiones que determinen, por ejemplo, 
que un residente, desde el punto de vista fiscal, 
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no lo sea desde la perspectiva del control de cam­
bios y, a la inversa, que un no residente, desde el 
punto de vista fiscal, lo sea desde la perspectiva 
del control de cambios (175). 

Prescindiendo de mayores consideraciones a 
ese respecto, pero continuando con un orden simi­
lar de cuestiones, conviene advertir que el criterio 
de sujeción de los no residentes en nuestro orde­
namiento jurídico se fundamenta en la territoriali­
dad entendida en sentido objetivo; es decir, en un 
criterio basado en el origen de las rentas que deter­
mina que el régimen de obligación real de contribuir 
sea aplicable a las personas que, no residiendo en 
territorio español, obtienen en él rendimientos o 
incrementos de patrimonio. 

Elegido este criterio de sujeción, habrá que de­
terminar posteriormente las reglas de origen (176); 
es decir, el conjunto de criterios que permiten es­
tablecer cuándo un rendimiento o un incremento 
de patrimonio se entiende obtenido en España. 
Pues bien, a ese respecto, ha de destacarse que 
la nueva Ley dellRPF sigue considerando «obteni­
da en España cualquier renta satisfecha por un 
residente en España, con independencia de que 
dicha renta no tenga conexión económica alguna 
con nuestro país» (177). 

Conviene destacarlo porque los resultados a que 
conduce esta regla de origen son exorbitantes, en 
cuanto provocan una extraterritorialidad de nuestro 
sistema tributario, generadora de conflictos, aleja­
da de las modernas tendencias de la fiscalidad y, 
en ocasiones, perfectamente inútil para la Hacien­
da Española, que se ve impotente para conocer 
operaciones teóricamente sujetas a tributación en 
nuestro país y realizadas entre no residentes (178). 

La extraordinaria amplitud de la regla de origen 
señalada, que rige también en el IS como conse­
cuencia de la nueva redacción dada al artículo 4 
de su Ley reguladora por la disposición adicional 
quinta de la Ley 19/1991, daría lugar a resultados 
tan extravagantes como la sujeción de todos los 
rendimientos pagados por residentes en España a 
residentes en el extranjero, con independencia del 
concepto en que se realizara el pago (compra de 
un periódico, de los servicios de un taxista, etc.). 
Por ello, no puede extrañar que dicha regla haya 
qtJedado parcialmente restringida -aunque de for­
ma diferenciada en el IRPF y en el IS (179), lo que 
no resulta fáCilmente comprensible- mediante el 
establecimiento de exenciones (180). algunas de 
las cuales afectan específicamente a determinadas 
personas físicas que tengan su residencia habitual 
en otros estados miembros de la CE (181). 

-



En efecto, el artículo 17.Uno de la Ley del IRPF 
establece la exención de los intereses (182) e incre­
mentos de patrimonio (183) derivados de inversio­
"es mobiliarias efectuadas por residentes comuni­
:arios, siempre que no operen en nuestro país a 
través de establecimiento permanente (184), exen­
ción aplicable en los mismos términos, y con las 
mismas condiciones, a las personas jurídicas o en­
tidades no residentes sometidas al 18 (185). 

No obstante, esta exención -claramente orien­
tada a fomentar las inversiones comunitarias en 
nuestro país- se halla sometida en el IRPF y en 
el 18 a dos limitaciones: en primer lugar, no afecta 
a los incrementos de patrimonio derivados de la 
transmisión de acciones u otros derechos en una 
sociedad o entidad cuando el principal activo de 
!a misma consista, directa o indirectamente. en bie­
nes inmuebles radicados en España o cuando, en 
el año precedente a la enajenación de los dere­
chos, el sujeto pasivo o personas vinculadas a él 
por parentesco hayan participado en, al menos, el 
25 por 100 del capital o patrimonio de la sociedad 
o entidad; en segundo lugar, la exención aplicable 
a los residentes comunitarios, personas físicas o 
jurídicas, tampoco es aplicable a los intereses e 
incrementos de patrimonio, y singularmente a los 
derivados de la deuda pública, obtenidos a través 
de países o territorios que, reglamentariamente, 
tengan la condición de paraísos fiscales (186). 

El atractivo régimen tributario diseñado por la 
nueva Ley del IRPF para los residentes comunita­
rios que, sin mediación de establecimiento perma­
nente, efectúen inversiones mobiliarias en España 
varía radicalmente en el caso de las inversiones en 
bienes inmuebles. Estas inversiones generan, en 
un primer momento, rendimientos del capital inmo­
biliario y, en caso de transmisión del bien inmueble, 
pueden dar origen al cómputo de incrementos o 
disminuciones patrimoniales. 

Pues bien, mientras que los rendimientos deriva­
dos de inversiones inmobiliarias efectuados por no 
residentes -sin que aqui sea posible efectuar nin­
guna distinción en función del domicilio del sujeto 
pasivo en otro estado de la CE- están sometidos 
a un régimen más gravoso que el establecido para 
los sujetos pasivos por obligación personal, los in­
crementos de patrimonio tienen un régimen espe­
cial que, además de ser igualmente más gravoso, 
puede provocar múltiples conflictos para este tipo 
de sujetos. 

Los rendimientos de los bienes inmuebles -cu­
ya fijación variará según que dicho bien esté o no 
arrendado por el no residente- se determinan 
conforme a las reglas establecidas en el artículo 34, 

y se les aplicará el tipo de gravamen del 25 por 100 
(cfr. arts. 18.4 y 19.1 de la Ley del IRPF). 

A nuestro juicio, la nueva Ley del IRPF despeja 
la duda existente respecto de si los no residentes 
tienen la posibilidad de deducir los gastos previs­
tos en el artículo 35 o si, por el contrario, el legis­
lador pretende que queden gravados por los rendi­
mientos íntegros del capital inmobiliario (187). En 
efecto, pensamos que los no residentes no tienen 
derecho, cuando calculan los rendimientos del ca­
pital derivados de sus inversiones inmobiliarias en 
España, a deducir los gastos previstos en el artícu­
lo 35 de la Ley del IRPF, interpretación que, ade­
más, viene confirmada por lo dispuesto en el ar­
tículo 18.Uno de la propia Ley del IRPF (188) Y 
corroborada por el artículo 71 de su Reglamento. 

Por su parte, los íncrementos y disminuciones 
patrimoniales derivados de inversiones inmobilia­
rias efectuadas en España por no residentes que 
actúen sin establecimiento permanente estarán so­
metidos a un régimen tributario que consideramos 
especialmente desfavorable y potencialmente ge­
nerador de conflictos. 

En primer lugar, porque el concepto de disminu­
ción patrimonial no existe o, para ser más exactos, 
carece de relevancia en el régimen de tributación 
en el IRPF de esta categoría de no residentes, 
puesto que, como consecuencia del carácter real 
e instantáneo del impuesto, dicha disminución no 
puede ser compensada con ningún otro tipo de 
rendimiento ni tampoco con los incrementos de 
patrimonio; incrementos que, además, están so­
metidos a un tipo de gravamen del 35 por 100 (189). 

En segundo lugar, los conflictos van a surgir 
como consecuencia de la garantía establecida en 
el articulo 19.1.b)de la Ley deIIRPF, en cuya virtud, 
en las transmisiones de bienes inmuebles efectua­
das por no residentes que actúen en nuestro país 
sin establecimiento permanente, el adquirente es­
tará obligado a retener e ingresar el 10 por 100 
del precio acordado en concepto de pago a cuen­
ta (190). 

Porque la retención prevista en dicho precepto 
es, a nuestro juicio, perturbadora, entre otros por 
los siguientes motivos: 

• De un lado, la base de la retención viene cons­
tituida por el precio de la transmisión, que no tiene 
por qué guardar relación directa con el importe del 
incremento sometido a gravamen en el IRPF, con 
lo que puede ocurrir, con cierta frecuencia, que la 
retención supere la cuota a pagar por el no residen­
te; esta situación, amén de provocar devoluciones 
que 
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no residente va a ver inmovilizado una parte del 
precio de la transmisión a través de medidas que 
equivalen, en la práctica, a un límite a la posibilidad 
de repatriación de sus capitales, y que, además, 
van a provocar una pérdida de la rentabilidad de 
su inversión (191). 

De algún modo, ese efecto podría considerarse 
contrario a las disposiciones comunitarias sobre 
libre circulación de capitales, ya que dicha libertad 
comprende, como hemos visto, el conjunto de 
operaciones necesarias para efectuar los movi­
mientos de capitales y, por tanto, la terminación y 
ejecución de las transacciones y la repatriación del 
producto de la liquidación (192). Sin embargo, en 
la medida en que ese efecto perverso del precepto 
considerado no deriva necesariamente de él, difí­
cilmente podría progresar, siempre a nuestro en­
tender, ningún tipo de actuación tendente a conse­
guir la declaración de su disconformidad con el 
derecho comunitario, salvo por la vía del plantea­
miento de supuestos concretos en los que ese 
resultado práctico de la norma sea claramente 
visible. 

• De otro lado, la transmisión del bien inmueble 
puede generar una disminución de patrimonio; en 
cuyo caso, evidentemente, no debería existir nin­
gún gravamen. No obstante lo cual, según la redac­
ción del precepto que comentamos, el adquirente 
estaría obligado (193) a retener e ingresar el 10 por 
100 del precio de la transmisión, que en modo 
alguno puede constituir un pago a cuenta, sino una 
pura garantía cuya devolución debería realizarse 
de forma inmediata (194), a fin de que el no residen­
te pueda recibir, en un plazo de tiempo breve, la 
totalidad del precio de la transmisión (195). 

Las consideraciones realizadas podrían trasla­
darse, sin necesidad de mayores matices, al ámbi­
to del IS, en el que también está prevista la reten­
ción analizada tras la introducción de dos nuevos 
apartados en el artículo 23 de la Ley del IS por la 
disposición adicional quinta de la Ley 18/1991 
(196). No obstante, la crítica al tratamiento de las 
inversiones inmobiliarias realizadas por personas 
jurídicas, y por tanto sujetas alIS, debe ir más allá 
dada la previsión en este ámbito de un "impuesto 
especial sobre bienes inmuebles de no residentes» 
que no puede pasar sin comentario. 

Porque el citado impuesto especial, establecido 
por la disposición adicional sexta de la Ley 18/1991 
-por lo reducido de su ámbito de aplicación, y 
teniendo en cuenta las exenciones previstas en el 
apartado 4 de la citada disposición adicional-, 
parece dirigido a resolver supuestos muy concre­
tos -los de las entidades constituidas en determi-
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nadas paraísos fiscales para la realización de inver­
siones inmobiliarias en ciertas zonas del territorio 
español-, al tiempo que manifiesta una clara fina­
lidad antielusoria (197). 

Ello es patente si se analiza el supuesto de exen­
ción referido a ,das entidades que acrediten sufi­
cientemente ante la Administración tributaria, por 
el procedimiento que reglamentariamente se esta­
blezca, el origen de los recursos invertidos en Es­
paña y la personalidad de los titulares directos o 
indirectos del capital» (198), que supone el estable­
cimiento de una forma de control que se nos antoja 
difícilmente compatible con el artículo 4 de la Di­
rectiva 88/361/CEE. 

En efecto, el citado precepto autoriza a los esta­
dos miembros para adoptar las medidas de control 
necesarias para, entre otras cosas, evitar incumpli­
mientos de la normativa fiscal interna. Pero, como 
hemos señalado en otro lugar de este trabajo, tales 
medidas han de ser "necesarias», condición que, 
según ha establecido el Tribunal de Justicia en su 
sentencia de 24 de junio de 1986, ya citada, corres­
ponde valorar a los órganos jurisdiccionales de 
cada estado, que deberán verificar que la medida 
en cuestión es "imprescindible». Además, se debe 
señalar que tales medidas de control no pueden 
obstaculizar los movimientos de capitales, siendo, 

. cuando menos, dudoso que el impuesto especial 
que nos ocupa no suponga una discriminación de 
determinadas inversiones inmobiliarias que pro­
duzca ese efecto obstaculizador, que debe ser evi­
tado al adoptar medidas de control si se quiere 
respetar la Directiva. 

Todo ello, sin siquiera valorar si la diferenciación 
entre las inversiones inmobiliarias realizadas por 
personas jurídicas residentes y no residentes en 
España es acorde con la libertad de movimientos 
de capitales, suscita dudas -a nuestro entender, 
más que razonables- respecto de la adecuación 
de la figura analizada a las exigencias del derecho 
comunitario en materia de libre circulación. 

Pese a que el impuesto especial que hemos exa­
minado afecta a todo tipo de personas jurídicas no 
residentes, actúen o no a través de establecimiento 
permanente, los problemas planteados, desde el 
punto de vista del IRPF y de! IS, por los movimien­
tos de capital realizados por no residentes que 
operan con establecimiento permanente, son par­
cialmente distintos de los hasta ahora examinados. 

En primer lugar, por lo que se refiere al régimen 
establecido en el IRPF, debe destacarse que no 
existe ninguna exención para las inversiones mobi­
liarias e inmobiliarias que estos no residentes efec-



:úen en España, y que además tributarán por la 
totalidad de la renta imputable al establecimiento 
permanente, con independencia de que se haya 
::Jbtenido en nuestro país o en el extranjero (199). 

Si bien la determinación de la renta se rige, en 
~stos casos, por los mismos criterios establecidos 
:Jara los sujetos pasivos por obligación personal y, 
::on alguna limitación (vid. arto 20 de la Ley del 
~PF), pueden acogerse a las mismas deduccio­

·-es. existía, a nuestro juicio, un precepto en la 
~ueva Ley que, además de ser dudosamente in­
::entivador de las inversiones efectuadas por el es­
:ablecimiento permanente, establecía un verdade­
'o y propio impuesto a la salida de capitales (200), 
cuyo carácter discriminatorio y contrario al derecho 
comunitario era tan evidente que el legislador se 
ha visto obligado a modificar implícitamente la Ley 
del IRPF, aprovechando la Ley 29/1991, de 16 de 
diciembre, sobre adecuación de determinados 
conceptos impositivos a la legislación de la CE. 

Si bien, en puridad, nuestro trabajo se orienta a 
las consecuencias tributarias de la libre circulación 
de capitales, y el impuesto español a la salida de 
capitales no rige cuando la transferencia de rentas 
se produce desde establecimientos permanentes 
situados en nuestro país hacia entidades que ten­
gan su residencia en otro estado miembro de la 
CE, creemos necesario hacer unas breves reflexio­
nes sobre dicho tributo. 

Reflexiones que, a nuestro juicio, son necesarias 
a la vista del curioso procedimiento seguido por 
nuestro legislador para anular una medida legisla­
tiva interna cuya entrada en vigor hubiese supuesto 
una flagrante vulneración de los principios básicos 
del derecho comunitario en materia de libre circu­
lación de capitales (201). 

En efecto, el artículo 19.2 de la Ley del IRPF, 
después de establecer que el tipo de gravamen 
será -para los sujetos pasivos no residentes que 
actúen en España a través de estableGimiento per­
manente-- del 35 por 100 (202), tanto para los 
rendimientos como para los incrementos de patri­
monio, señala que, cuando las rentas obtenidas se 
transfieran al extranjero, se aplicará, adicionalmen­
te, el tipo de 25 por 100 a la cantidad transferida. 

Este precepto, además de elevar hasta límites 
insospechados el coste fiscal de la repatriación de 
los capitales invertidos en nuestro país, hubiera 
sido aplicable, con la redacción de la Ley deIIRPF, 
y de no mediar la modificación de la Ley 29/1991 
(203), a todos los sujetos pasivos no residentes 
que actúen en nuestro país a través de estableci­
miento permanente y, en consecuencia, en lo que 

a nosotros interesa, también a los '~s =~~:~s ":" 
otros estados miembros de la CE. os ::~? ~s :: 
nuestro juicio, hubiesen podido invocar a e '~::: o? 
88/361/CEE y el propio Tratado de Roma par? :::::::­
nerse a esta cuota tributaria adicional. que cors: -
tuiría, en la práctica, un verdadero impuesto a ? 
salida de capitales (204). 

Las consideraciones anteriores son íntegramen­
te trasladables al IS, dada la reforma que, en igual 
sentido, propiciaba la adición de un nuevo aparta­
do 4 al artículo 23 de la Ley del IS, introducido por 
la Ley 18/1991, la cual, dentro de la tendencia a la 
equiparación del régimen tributario de los sujetos 
-personas físicas o jurídicas- que operan me­
diante establecimientos permanentes, extendía al 
ámbito de este tributo ese singular impuesto sobre 
las transferencias de capitales realizadas por no 
residentes que realizan su actividad a través de 
establecimientos permanentes (205). 

En resumen, si quisiéramos efectuar una valora­
ción general del nuevo régimen tributario en Espa­
ña de las inversiones de capitales efectuadas por 
residentes en otros estados comunitarios, podría­
mos destacar los siguientes extremos: 

• Es atractivo para alguna de las inversiones 
mobiliarias efectuadas por residentes comunitarios 
que actúen en nuestro país sin mediación de esta­
blecimiento permanente, y ello no sólo por la exis­
tencia de exenciones y/o de normas de no sujeción 
espacial, sino también por la previsible falta de 
control por parte de la Administración tributaria es­
pañola respecto de estas inversiones, lo que va a 
acrecentar las posibilidades de evasión en el país 
de residencia del inversor (206). 

Sin embargo, esta previsible falta de control en 
alguna de las inversiones puede tener un coste 
indirecto para nuestra Hacienda en lo relativo a los 
mecanismos de asistencia mutua con otros países 
de la CE, países que van a exigir unas condiciones 
de reciprocidad que quizás España no pueda cum­
plir (207). 

Por el contrario, es dudosamente incentivador 
de las inversiones inmobiliarias que puedan efec­
tuar esta categoría de residentes comunitarios. no 
sólo por las rigideces existentes en la determIna­
ción de los rendimientos del capital inmobiliariO. 
que se traducen en el gravamen de las rentas ínte­
gras, sino, sobre todo, por el desafortunado reg -
men elegido para el gravamen de los incremer:os 
patrimoniales derivados de inversiones Inrrob 2-

rias y el establecimiento de ese impuesto eS:J~:: ? 
sobre bienes inmuebles de entidades no res :::~~­
tes, sobre cuya efectividad pueden alb~r::;?'se .. 
nuestro entender, dudas fundadas 
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• Para los residentes en otros estados comuni­
tarios que actúen en España a través de estableci­
miento permanente, la nueva Ley del IRPF, y la 
correspondiente modificación de la Ley del IS, hu­
bieran supuesto, de no mediar la reforma introdu­
cida por el artículo 22 de la Ley 29/1991, de 16 de 
diciembre, una importante penalización de sus in­
versiones en nuestro país -tanto mobiliarias como 
inmobiliarias-, pues aquellas disposiciones lega­
les daban lugar a una doble tributación -impuesto 
sobre la renta e impuesto a las transferencias de 
capitales- que hubiera resultado difícilmente 
compatible con los más elementales principios de 
justicia tributaria y, lo que hubiese constituido una 
objeción de mayor importancia práctica, contraria 
a las exigencias de la libre circulación de capitales. 
del proyectado mercado único europeo y, muy pre­
visiblemente, al propio Tratado de Roma. 

Evidentemente, la situación de doble tributación 
se producirá, a partir del 1 de enero de 1992, para 
las personas físicas o jurídicas no residentes en 
ningún estado de la CE que actúen en nuestro país 
a través de un establecimiento permanente, al no 
series de aplicación el artículo 22 de la Ley 29/ 
1991, con lo que las inversiones extracomunitarias 
van a verse seriamente penalizadas en tanto sub­
sista en nuestro sistema tributario esta desafortu­
nada norma, que no por tener antecedentes en el 
derecho comparado resulta justificable. En cual­
quier caso, y como dijimos en su momento, el ob­
jeto específico de nuestro trabajo nos impide entrar 
en consideraciones adicionales sobre este punto, 
que no afecta a la libre circulación de capitales a 
la luz del derecho comunitario. 

3. Aspectos tributarios de los movimientos 
de capitales efectuados por residentes 
en España 

Como hemos señalado reiteradamente, la libera­
lización de los movimientos de capitales determi­
na (208) que cualquier residente en España pueda 
invertir, sin más restricciones que las impuestas 
por las directivas comunitarias, sus capitales en 
los restantes estados miembros, no siendo posible 
que nuestro ordenamiento imponga o establezca 
trabas a esta posibilidad. 

Dadas las necesidades de financiación de la eco­
nomía española, unánimemente señaladas en todas 
las instancias, nuestro país no sólo debe afrontar 
la construcción de un sistema tributario atractivo 
para los capitales extranjeros, sino que, además, 
ha de evitar la deslocalización del ahorro nacional; 
es decir, debe incentivar la inversión de ese ahorro 
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Evde"teme~~",. en ausencia de armonización fis­
ca! en e :r ar:::c de la imposición directa, el logro 
de este ,-,':mc :Jb;etivo no depende sólo dellegis­
lador espa"1e. s 'le que también habrá que tener 
en cuenta las re f 8"¡,aS adoptadas por los restantes 
estados mlemoros de la CE: pese a lo cual existen 
unos mínimos CO'TUileS denominadores de los sis­
temas tributanos COl' los que nuestro país, en aras 
a la consecuciófl de ese propósito, debería lógica­
mente converger. 

Dicho en forma gráfica. pero simple, la imposi­
ción directa española debe garantizar que la renta­
bilidad financiero-fiscal de las inversiones efectua­
das en España por sus residentes sea, al menos, 
similar a la ofrecida en otros estados comunitarios, 
ya que de lo contrario los temores de una desloca­
lización fiscal del ahorro, en el contexto comunita­
rio de 1993, pueden verse confirmados (209). 

Sobre la base de estas consideraciones, exami­
naremos el régimen de tributación de las inversio­
nes -mobiliarias e inmobiliarias- efectuadas por 
las personas físicas residentes en España, diferen­
ciando, en cuanto sea posible, entre las inversiones 
realizadas en nuestro país y las realizadas en otros 
estados miembros de la CE; igualmente, habrá que 
tener en cuenta, al examinar estas últimas, las po­
sibilidades de evasión o fraude fiscal, que en algún 
supuesto pueden ser importantes y que, evidente­
mente, también son un condicionante básico de 
las decisiones de los inversores. 

Como es sobradamente conocido, los residen­
tes en España tributan en nuestro país, tanto en el 
IRPF como en el IS, por la totalidad de los rendi­
mientos e incrementos de patrimonio, con inde­
pendencia del lugar donde se hayan obtenido y 
cualquiera que sea la residencia del pagador. De 
esta sujeción por la renta mundial se desprendería, 
teóricamente, que la presión tributaria española 
debería ser el dato básico para determinar la ren­
tabilidad financiero-fiscal de todas las inversiones 
efectuadas por los residentes en nuestro país, 
cualquiera que fuese el país donde se materiali­
zasen. 

Esta afirmación debe, no obstante, ser matizada 
en el caso de las inversiones exteriores, ya que, 
para determinar su rentabilidad, habrá que tener 
en cuenta ciertos aspectos del sistema tributario 
del país donde se localice la inversión, como, por 
ejemplo, la existencia y cuantía, en su caso, de la i 
retención, la posibilidad de que existan impuestos 
liberatorios, así como la previsión de mecanismos 
para su recuperación en nuestro país por la vía de 
deducciones, etcétera. 



Tanto las inversiones mobiliarias como las inmo­
:::ll,arias pueden generar, al igual que veíamos 
:uando estudiábamos el régimen de los no resi­
::Jentes, rendimientos del capital y/o incrementos y 
disminuciones patrimoniales, La existencia, en las 
eyes del IRPF y del IS, de reglas diferenciadas 
para determinar la renta en uno y otro supuesto 
'lOS obliga a efectuar un tratamiento separado, 

Los rendimientos de las inversiones inmobilia­
riaS, a efectos del IRPF, pueden ser de dos tipos: 
:os procedentes de la cesión del aprovechamiento 
del bien inmueble -básicamente, los cánones 
arrendaticios- y los rendimientos imputados de 
lOs bienes inmuebles urbanos cuyo aprovecha­
miento no se encuentre cedido. Si bien puede cri­
ticarse el mantenimiento de los rendimientos impu­
tados -en especial tras el establecimiento, con 
limitaciones, de una deducción por los alquileres-, 
hay que señalar que esta clase de renta está sujeta 
a gravamen en la mayoría de los sistemas tributa­
rios de los estados miembros de la CE (210). 

Dada la amplitud con que está redactado el ar­
tículo 34 de la Ley del IRPF, el rendimiento de 
bienes inmuebles urbanos se imputa con indepen­
dencia de que éstos se encuentren en España o 
en otro estado, si bien resulta evidente que las 
inversiones inmobiliarias en el extranjero tienen 
-dependiendo del país donde se realicen y de la 
forma jurídica en que se materialicen- más posi­
bilidades de escapar al control de la Hacienda Es­
pañola. 

Por su parte, los gastos deducibles son, igual­
mente, homologables con los que tienen esa con­
sideración en otros estados miembros de la CE, 
pese a la existencia de algunas restricciones cuan­
titativas. 

Mención aparte merece el tratamiento de las in­
versiones para la adquisición de vivienda habitual, 
que son incentivadas por el legislador español a 
través de dos vías: en primer lugar, permitiendo la 
deducción -hasta un máximo de 800.000 pese­
tas- de los intereses de los capitales ajenos inver­
tidos en la citada adquisición; en segundo lugar, 
estableciendo una deducción en la cuota del 15 
por 100 de las cantidades invertidas en la adquisi­
ción de la vivienda habitual del sujeto pasivo (211). 

Dado el criterio de sujeción elegido por los con­
tríbuyentes en régimen de obligación personal de 
contribuir, es evidente que los beneficios ligados 
a la adquisición de vivienda habitual sólo serán 
aplicables cuando esa vivienda esté situada en 
nuestro país,'pero ello no constituye un obstáculo 
a la libre circulación de capitales ni un incentivo a 

la inversión nacional, en el sentido que tienen estos 
conceptos para la Comisión europea. 

En resumen, no creemos que la fiscalidad tenga 
una influencia crucial en las decisiones relativas a 
las inversiones inmobiliarias efectuadas por los re­
sidentes en España, sobre todo teniendo en cuenta 
la existencia de otros condicionantes, de igual o 
mayor importancia, en estas decisiones de inver­
sión (21 

Por su parte, la tributación de las inversiones 
mobiliarias ha sufrido una importante modificación 
con la nueva Ley deIIRPF, siempre con el anuncia­
do propósito de afrontar el reto que para España 
va a suponer la liberalización de los movimientos 
de capitales. 

No obstante, esta modificación en la tributación 
de los rendimientos del capital mobiliario puede 
resultar, en algún caso, contradictoria con el pro­
pósito antedicho, y así, por ejemplo, puede consi­
derarse incoherente establecer, por una parte, pia­
nes de ahorro popular y, por otra, suprimir, como 
gasto deducible, los intereses de los capitales aje­
nos invertidos en la adquisición de acciones, obli­
gaciones, títulos de deuda pública, etcétera. 

En cualquier caso, antes de avanzar conclusio­
nes conviene examinar cuáles son los rasgos más 
sobresalientes de la tributación española de las 
inversiones mobiliarias a partir de 1992. 

A estos efectos, juzgamos inexcusable tratar se­
paradamente la fiscalidad de los dividendos y de 
los intereses -en el sentido que estas dos expre­
siones tienen en el derecho comunitario propuesto, 
y que vimos en su momento-, ya que, en el caso 
de los dividendos, será inexcusable referirse al mo­
delo de integración dellS elegido por el legislador 
español. Igualmente nos referiremos, de forma se­
parada, a las inversiones canalizadas a través de 
los organismos de inversión colectiva (básicamen­
te sociedades y fondos de inversión mobiliaria), 
cuya fiscalidad también ha sido modificada por la 
Ley 18/1991, 

Comenzando por las inversiones mobiliarias que 
implican la cesión a terceros de capitales propios 
-seguimos en este punto la terminología del ar­
tículo 37,1 de la nueva Ley del IRPF-, la mayor 
novedad viene representada por la exención de los 
rendimientos derivados de los planes de ahorro 
popular, que, con escasa originalidad, constituyen 
un fiel trasunto de figuras similares conocidas en 
otros sistemas tributarios (concretamente el fran­
cés, que parece haber sido el modelo elegido). 

Pese a que todavía no se ha producido el desa­
rrollo reglamentario previsto en el citado artícu-
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lo 37 de la Ley del IRPF (213), sí podemos hacer 
una valoración provisional de los mismos, no exce­
sivamente positiva, ya que están sometidos a un 
conjunto de restricciones que disminuyen, en muy 
buena medida, el inicial atractivo que resulta de la 
exención de sus rendimientos. 

Básicamente, estas restricciones se pueden re­
sumir en el plazo de permanencia de las cantidades 
invertidas (cinco años) y en el exiguo límite de in­
versión anual (un millón de pesetas); porque estas 
dos limitaciones determinan, a nuestro juicio, que 
los destinatarios potenciales de los planes sean los 
pequeños ahorradores, para los que el horizonte 
de 1993 no va a implicar una modificación sustan­
cial en sus decisiones de inversión. En otras pala­
bras: no creemos que el ahorro de residentes que 
puede desplazarse hacia otros estados comunita­
rios en 1993 sea el que se trata de incentivar con 
la exención ligada a los planes de ahorro popular, 
puesto que ni la exención ni el sometimiento a re­
tención (siempre que se cumplan las condiciones 
señaladas en la Ley del IRPF) constituyen aliciente 
suficiente -salvo para el pequeño ahorrador- que 
compense el amplio período de inmovilización de 
la inversión en estos productos financieros, cuyo 
régimen desprende un cierto olor populista. 

Además de estas consideraciones, debemos re­
ferirnos, aunque ya lo hiciéramos incidentalmente 
en epígrafes anteriores, a los planes de ahorro po: 
pular como instrumento para fomentar la inversión 
en títulos nacionales; como recordaremos, la Co­
misión estima que los beneficios fiscales incentiva­
dores de la inversión en títulos nacionales deberían 
ser suprimidos por los estados miembros, o bien 
éstos deberían extenderlos a los titulos comunita­
rios. 

La nueva Ley del IRPF únicamente señala que 
los citados planes deberán materializarse en con­
tratos de seguros y en valores o títulos públicos, 
pero establece una habilitación a normas regla­
mentarias para que éstas determinen las condicio­
nes de esa materialización. Al no haberse promul­
gado aún el correspondiente Real Decreto, no es­
tamos en condiciones de juzgar si los planes de 
ahorro popular van a incumplir o no esta recomen­
dación de la Comisión, pero parece razonable pre­
decir que la exención de los rendimientos genera­
dos por los citados planes estará supeditada a que 
su materialización se verifique en títulos públicos 
españoles, lo que podría constituir un obstáculo 
indirecto a la libre circulación de capitales en el 
sentido ya expuesto con anterioridad, 

En todo caso, estamos en presencia de un su­
puesto en el que se van a producir, con cierta fre-
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cuencia, colisiones entre los intereses comunita­
rios y los propios de los estados miembros, puesto 
que si el legislador español considera que esta me­
dida permite atenuar los riesgos de deslocalización 
del ahorro, parecería lógico que el beneficio fiscal 
en cuestión se supeditara a que la inversión se 
efectuase en nuestro país. 

Los restantes rendimientos del capital mobiliario 
obtenidos por la cesión a terceros de capitales pro­
pios siguen sometidos, salvo algunas modificacio­
nes, al mismo régimen tributario diseñado por la 
anterior Ley dellRPF y por la Ley de Activos Finan­
cieros. 

Dentro de estas modificaciones, interesa desta­
car, como ya hiciéramos anteriormente, la supre­
sión, como gasto deducible, de los intereses de 
capitales ajenos invertidos en la adquisición de bie­
nes o derechos que generasen rendimientos de i 

capital mobiliario, lo cual constituye una medida . 
sorprendente -si nos movemos en los propósitos 
de la Ley del IRPF- que no puede entenderse 
compensada por el establecimiento de una reduc­
ción de 25.000 pesetas (art. 39 de la Ley 18/1991). 

Por otra parte, los rendimientos del capital mo­
biliario están sujetos a retención -con un tipo 
que, además, se sitúa entre los más elevados de 
los existentes en los estados miembros de la 
CE (21 Y se integran con los restantes rendi­
mientos y algunos incrementos de patrimonio (215) 
obtenidos por el sujeto pasivo residente a los efec­
tos de fijar la base liquidable regular y, en conse­
cuencia, determinar el tipo de gravamen aplicable. 

De otro lado, la tarifa del nuevo IRPF, pese a la 
reducción de tipos, sigue siendo elevada -no tan­
to en términos absolutos como en términos relati­
vos-, ya que con bases regulares no excesiva­
mente elevadas se alcanza rápidamente el tipo 
marginal máximo (216). 

Junto a estos dos factores --existencia de reten­
ción y tarifa fuertemente progresiva en tramos me­
dios de renta-, existe un tercero que viene dado 
por la existencia de amplísimos deberes de infor­
mación que pesan sobre los intermediarios finan­
cieros en nuestro país, y que, desde el punto de 
vista del inversor, pueden condicionar su decisión. 
En efecto, las posibilidades de evasión de rendi­
mientos del capital mobiliario obtenidos en España 
por residentes en nuestro país son teóricamente 
mínimas, y esta situación puede incentivar también 
fenómenos de deslocalización del ahorro. 

En definitiva, el panorama tributario de las inver­
siones mobiliarias en España aparece caracteriza­
do por tres notas: sometimiento a retención de sus 



rendimientos; existencia de deberes de informa­
ción sobre los intermediarios financieros, con el 
subsiguiente control fiscal de las inversiones, yele­
vada progresividad -en el sentido relativo que he­
mos dado a este concepto- de la tarifa deIIRPF. 

Las inversiones mobiliarias en otros estados co­
munitarios por parte de residentes en España pue­
den ofrecer, en algún caso, mayores atractivos 
desde la exclusiva perspectiva fiscal. Dejando de 
lado, por razones obvias, las diferencias de tarifas 
en los impuestos personales -ya que, como diji­
mos, los residentes en España tributan en nuestro 
país por la totalidad de rendimientos, con indepen­
dencia del lugar donde hayan sido obtenidos, y, 
en consecuencia, no les afectaría, salvo matizacio­
nes, la tarifa del impuesto sobre la renta vigente 
en el estado comunitario donde invierten sus capi­
tales-, esa atracción deriva del menor control fis­
cal a que se someten en España las citadas inver­
siones y, en menor medida, de la mayor rentabili­
dad fiscal que puede ser obtenida, aun con iguales 
tipos de interés nominales. 

A su vez, ese menor control fiscal puede derivar 
de dos circunstancias que, como vimos, no tienen 
por qué ser excluyentes, sino que pueden ser con­
currentes, y que se refieren, en primer lugar, a la 
existencia o inexistencia. en el estado comunitario 
donde se realice la inversión mobiliaria, de deberes 
de información que afecten a las instituciones fi­
nancieras. Porque, como es obvio, de no existir 
tales deberes de información, resultará muy difícil 
para nuestra Hacienda -aun recurriendo a los me­
canismos comunitarios de asistencia mutua- co­
nocer las inversiones realizadas por residentes es­
pañoles en otros estados comunitarios, puesto que 
las autoridades tributarias de estos últimos carece­
rán de la información necesaria para poder trans­
mitirla a las autoridades fiscales españolas. Así su­
cede, por no mencionar más que un ejemplo. con 
las inversiones realizadas por residentes españoles 
en países como Luxemburgo o la República Fede­
ral Alemana, que, al margen de otras consideraCIO­
nes, pueden resultar atractivas por las grandes po­
sibilidades que existen de ocultar sus rendimientos 
a las autoridades tributarias españolas, las cuales 
difícilmente podrán disponer de, o conseguir, da­
tos relativos a ellos a través de la aplicación de los 
mecanismos previstos en la directiva sobre asis­
tencia mutua (217). 

En segundo lugar, el menor control fiscal puede 
derivar de la inexistencia de retención, en el estado 
comunitario donde se verifique la inversión, sobre 
los intereses percibidos por los no residentes; evi­
dentemente, aunque la inexistencia de retención 

puede ir acompañada del deber de comunicar a 
las autoridades fiscales los intereses abonados por 
parte de las entidades financieras -caso de Dina; 
marca y Holanda- y, por lo tanto, este hecho juega 
un papel menor a los efectos de incentivar la eva­
sión y el fraude fiscal, no es menos cierto que el 
no sometimiento a retención de los intereses abo­
nados en otros estados comunitarios -por con­
traposición a lo que ocurre en España para los 
residentes- puede inducir al sujeto pasivo a no 
integrar en su base imponible los rendimientos 
derivados de inversiones mobiliarias en otros esta­
dos comunitarios; además, es evidente que la in­
existencia de retención juega un papel decisivo 
para determinar la rentabilidad financiero-fiscal de 
la inversión. 

Bajo esta perspectiva, Dinamarca, Holanda y Lu­
xemburgo no tienen establecido en su ordena­
miento interno un sistema de retención sobre los 
intereses abonados a no reSidentes, si bien hay 
que tener en cuenta que, como decíamos anterior­
mente, en los dos primeros países las instituciones 
financieras sí informan a las autoridades fiscales 
de los intereses abonados; quedaría, pues, Lu­
xemburgo como la plaza financiera donde la renta­
bilidad fiscal y las posibilidades de evasión son 
mayores para los residentes en España, como con­
secuencia, por un lado, de la inexistencia de reten­
ción y, por otro, del secreto bancario, que impide 
a las autoridades tributarias luxemburguesas cono­
cer los rendimientos satisfechos por sus institucio­
nes financieras y, lógicamente, les impide igual­
mente comunicar datos con trascendencia tributa­
ria a las autoridades fiscales de otros estados 
miembros. 

!\Jo obstante. este rápido examen debe ser ma­
tizado por la existencia de convenios de doble im­
pOSición entre España y la mayoría de los restantes 
estados comunitarios -todos salvo Irlanda y Gre­
cia-, que nos pueden suministrar una visión más 
exacta del régimen tributario de los intereses gene­
rados por las inversiones mobiliarias efectuadas 
por residentes en nuestro país. Pues bien, salvo 
los casos, precisamente, de Grecia e Irlanda (218), 
los intereses percibidos por residentes españoles 
y derivados de inversiones efectuadas en cualquie­
ra de los restantes estados miembros de la CE no 
están sometidos a retención (caso de que la inver­
sión se realice en Dinamarca, Luxemburgo, Holan­
da o República Federal Alemana) o lo están a un 
tipo inferior al existente en España para los intere­
ses percibidos por residentes (219). 

Evidentemente, existen otros factores, distintos 
de los estudiados, que condicionan igualmente la 
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decisión de inversión, como pueden ser la residen­
cia del inversor, la naturaleza del título o del dere­
cho, el tipo de interés, etc., y, por lo tanto, sería 
aventurado concluir, en base a los datos anteriores, 
que la liberalización completa de los movimientos 
de capitales a partir de 1993 puede suponer, para 
nuestro país, una deslocalización importante de su 
ahorro interior motivada por razones fiscales. 

Sin caer en ese tipo de aseveraciones, difícil­
mente argumentables en términos científicos, sí 
puede, sin embargo, sostenerse que la nueva Ley 
del IRPF no parece haber afrontado con suficiente 
decisión el reto tributario que implica el mercado 
único europeo, y que las inversiones mobiliarias de 
nuestros residentes tendrán, presumiblemente, 
una mayor rentabilidad financiero-fiscal cuando se 
realicen en otros estados comunitarios, amén de 
que algunos de éstos brindan a los sujetos pasivos 
por obligación personal unas mayores posibilida­
des de evasión fiscal. Este atractivo no queda, a 
nuestro juicio, compensado con la única medida 
-los planes de ahorro popular- establecida en la 
Ley 18/1991 para fomentar la inversión nacional, 
acerca de cuya virtualidad ya nos pronunciamos 
en páginas anteriores. 

La fiscalidad de los dividendos -rendimientos 
obtenidos por la participación en fondos propios 
de cualquier tipo de entidad, según la terminología 
del artículo 37 de la Ley 18/1991 exige, como 
decíamos antes, un tratamiento diferenciado, ya 
que su examen debe partir del estudio previo del 
modelo de integración impuesto sobre socieda­
des-impuesto sobre la renta del socio seguido por 
nuestro sistema tributario. Evidentemente, la tribu­
tación de los dividendos no viene únicamente de­
terminada por los tipos efectivos de gravamen 
existentes en el impuesto del socio, sino que a 
ellos habrá que añadir la tributación soportada por 
tales dividendos antes de su distribución por parte 
de la entidad. 

Además del tratamiento diferenciado impuesto 
por la razón antedicha, existen otros argumentos 
adicionales que fuerzan a estudiar separadamente 
los efectos de la libre circulación de capitales en 
el ámbito de los intereses y de los dividendos. 

En primer ILigar, el sistema de retención a cuenta 
sobre los dividendos está prácticamente estableci­
do en todos los estados miembros, a diferencia de 
lo que ocurre en el caso de los intereses (220); en 
segundo lugar, los importantes avances consegui­
dos en la armonización del derecho de sociedades, 
y la subsiguiente publicidad y transparencia de las 
cuentas de estas entidades, tienen una trascen­
dencia no desdeñable desde la perspectiva tributa-
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ria, en cuanto atenúan los riesgos de evasión fiscal; 
por último, en tercer lugar, hay autores, como Gros, 
que consideran que "la liberalización del mercado 
de capitales aparentemente no afecta a la imposi­
ción sobre los dividendos, debido, principalmente, 
a que el capital destinado a recursos propios puede 
ser gravado de forma más eficaz a través de la 
empresa emisora" (221). 

Como hemos significado anteriormente, para 
cumplir nuestros propósitos, comenzaremos estu­
diando el modelo de integración (impuesto sobre 
sociedades-impuesto sobre la renta del socio) ele­
gido por el legislador español. 

Dentro de la trilogía de modelos clásicos, nues­
tro sistema tributario opta, con alguna matización, 
por el modelo de imputación; es decir, que coexis­
ten el impuesto sobre sociedades (con igualdad de 
tipo de gravamen para los beneficios distribuidos 
y no distribuidos) y el impuesto sobre la renta del 
socio, pero una parte del impuesto sobre socieda­
des pagado por el beneficio distribuido es impu­
tado en el impuesto sobre la renta, de forma que 
la atenuación de la doble imposición se produce 
en la persona del accionista y no en la sociedad, 
como ocurre en el sistema de doble tipo. 

En congruencia con este modelo -que, como 
recordará, es el sugerido por la Comisión en su 

propuesta de 1975-, el legislador español implan­
tó, desde 1978, y tanto en el IRPF como en el IS, 
un sistema de crédito de impuesto, que, como es 
normal en la mayoria de los estados miembros que 
siguen este modelo, no elimina completamente, 
sino sólo atenúa, la doble imposición de los divi­
dendos. 

Este crédito de impuesto se articula -formal­
mente en el l RPF- como una deducción en cuota 
equivalente al 10 por 100 (222) de los dividendos 
de sociedades percibidos por el sujeto pasivo, 
siempre que hubiesen tributado efectivamente, sin 
bonificaciones ni reducciones, en el IS -artícu­
lo 78.Siete de la Ley 18/1991 (223). 

Por su parte, en el IS, la deducción alcanza el 
50 por 100 de la parte proporcional de cuota que 
corresponda a los dividendos, elevándose al 100 
por 1 00 en algunos supuestos específicos (art. 24.1 
y 2 de la Ley del IS. en nueva redacción dada por 
la disposición adicional quinta de la Ley 18/1991). 

Varias son las consideraciones que hay que ha­
cer a la vista de la regulación en el IRPF y en el IS i 

del sistema del crédito de impuesto como método 
para eliminar la doble imposición de los dividen­
dos. 



En primer lugar, por lo que se refiere al IRPF, 
'lOS parece indefendible, a medio plazo, que la de­
ducción sólo se aplique cuando la sociedad que 
abona los dividendos sea residente en España; 
creemos que en el futuro -y esta tesis parece ser 
abonada por la Comisión en su propuesta de 
1975-debería extenderse la posibilidad de aplicar 
la deducción a los dividendos abonados por socie­
dades residentes en cualquiera de los estados 
miembros de la CE (224), en cuanto el régimen 
actual puede considerarse como un obstáculo in­
directo a la libre circulación de capitales o. desde 
otra perspectiva, como una medida incentivadora 
de la inversión en títulos de renta variable naciona­
les (225). 

En lo que se refiere al IS, la Ley 18/1991 adoptó 
una posición intermedia -que no supone sino apli­
car, con matizaciones, a la distribución de dividen­
dos realizada por una sociedad no residente, en 
favor de otra residente en nuestro territorio, lo dis­
puesto ulteriormente en el artículo 18 de la Ley 
29/1991, de 16 de diciembre, para las sociedades 
matrices y filiales de estados miembros diferentes 
de la CE- consistente en permitir la deducción 
del impuesto pagado por los dividendos distribui­
dos por una sociedad no residente a otra residente 
en nuestro país, y que se integren en su base im­
ponible, siempre que la participación de ésta en el 
capital de aquélla sea, al menos. del 25 por 100 Y 
se mantenga tanto en el período impositivo en que 
se distribuyen los beneficios como en el anterior; 
posición intermedia porque, sin alcanzar una solu­
ción plenamente satisfactoria, en todos los casos. 
para el problema planteado, sí supone un avance 
en la eliminación de la doble imposición de diViden­
dos satisfechos por entidades no residentes (226). 

En segundo lugar, por lo que respecta al IRPF, 
consideramos que debería aumentarse el porcen­
taje de deducción en cuota en la medida en que 
el actualmente previsto elimina sólo de forma muy 
débil la doble imposición de los dividendos (227); 
máxime cuando el porcentaje de deducción en el 
IS es notablemente superior. 

En tercer lugar, ahora en relación sólo al IRPF, 
la articulación del crédito de impuesto como de­
ducción en cuota supone una opción legítima, pero 
que plantea innumerables problemas a la hora de 
calcular la presión fiscal efectiva que soportan los 
dividendos percibidos por personas físicas (228) 
como consecuencia de su integración Ounto con 
los restantes rendimientos) en la base imponible 
regular y de la aplicación de la tarifa progresiva del 
IRPF (229). 

Determinar si para un residente en nuestro país 
es más rentable, a efectos tributarios, la inversión 
en acciones emitidas por sociedades residentes en 
España o por sociedades residentes en otros esta­
dos comunitarios es una tarea previsiblemente 
condenada al fracaso, como consecuencia de la 
pluralidad de factores que influyen en la tributación 
de los rendimientos generados por este tipo de 
inversión. 

En primer lugar, las reglas de fijación de la base 
imponible del IS presentan importantes discrepan­
cias entre los estados miembros, con lo que no es 
posible conocer, a igualdad de beneficio contable, 
cuál es el beneficio fiscal para poder establecer 
algún tipo de comparación que sea medianamente 
válida; a ello habría que añadir, por otra parte, la 
disparidad existente entre los tipos de gravamen 
del IS (230) en los distintos estados de la CE, algo 
que, unido a lo anterior. determina divergencias 
muy importantes en la presión fiscal efectiva de los 
beneficios societarios. 

En segundo lugar, la disparidad existente entre 
los sistemas de crédito de impuesto aplicados por 
los países comunitarios es otro factor que distor­
siona los intentos de efectuar una comparación 
mínimamente válida; no obstante, sí se puede afir­
mar que España se sitúa entre los países donde la 
doble imposición de los dividendos distribuidos se 
produce de forma más intensa o, dicho en sentido 
negativo. donde son más débiles los mecanismos 
de corrección de ese efecto pero este dato tampo­
co es absolutamente decisivo para deducir una 
mayor rentabilidad de las inversiones en titulos de 
renta vanable emitidos por sociedades residentes 
en otros estados comunitarios (231). 

En tercer lugar, existen en muchos estados co­
munitarios -y, entre ellos, en España, según he­
mos puesto de manifiesto con anterioridad- in­
centivos fiscales a la inversión en títulos-valores 
nacionales, lo cual restringe la neutralidad fiscal e 
introduce un factor de distorsión en las decisiones 
de inversión, imposibilitando cualquier compara­
ción homogénea. 

En cuarto lugar, estos incentivos fiscales son 
muy difíciles de eliminar, pese a las exigencias im­
puestas por la liberalización de los movimientos de 
capitales, por cuanto en la tributación de los divi­
dendos generados por inversiones en títulos de 
renta variable emitidos por sociedades residentes 
en otros estados comunitarios va a latir un conflicto 
puramente recaudatorio entre el país de residen­
c:a del accionista y el país de residencia de la so­
ciedad (232). 
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Teniendo en cuenta lo anteriormente expuesto, 
y con todos los riesgos que supone efectuar con­
clusiones en el ámbito de la fiscalidad de los divi­
dendos, podemos aventurar las siguientes hipóte­
sis: 

• La fase fina! de la libre circulación de capitales 
no va a suponer un incentivo para la inversión di­
recta, por parte de residentes españoles, en títulos 
de renta variable emitidos por sociedades residen­
tes en otros estados comunitarios. 

Hasta tanto no se armonicen las reglas de fija­
ción de la base imponible del 18 y. sobre todo, 
hasta que no se eliminen las restricciones tributa­
rias que pesan sobre los dividendos provenientes 
de sociedades no residentes (imposibilidad de apli­
car el sistema de crédito de impuesto), es fiscal­
mente más interesante, para el residente en Espa­
ña, invertir en el capital de sociedades españolas. 

• Los riesgos de evasión y fraude fiscal deriva­
dos de la inversión en títulos de renta variable emi­
tidos por sociedades residentes en otros estados 
comunitarios no son muy elevados, como conse­
cuencia de la generalización del sistema de reten­
ción a cuenta sobre los dividendos en la mayoría 
de los estados comunitarios, y como consecuen­
cia, en menor medida, de los principios de transpa­
rencia y publicidad que rigen las directivas comu­
nitarias en el ámbito del derecho de sociedades. 

La existencia de convenios de doble imposición 
con la mayor parte de los restantes estados miem­
bros y la posibilidad de activar los mecanismos 
previstos en la directiva sobre asistencia mutua 
restringe, notablemente, la posibilidad de que los 
dividendos percibidos en otros estados comunita­
rios no sean declarados en nuestro pais. 

• Las consideraciones precedentes deben ser 
matizadas, como veremos inmediatamente, en el 
caso de la colocación de capitales en títulos de 
renta variable canalizada a través de instituciones 
de inversión colectiva, o a través de la constitución 
de sociedades en determinadas plazas financieras 
(fundamentalmente, Luxemburgo). 

Por lo tanto, el escaso riesgo de deslocalización 
del ahorro nacional para su inversión en socieda­
des comunitarias y los mayores incentivos fiscales 
que tiene la inversión en títulos de renta variable 
nacionales sólo es predicable en el caso de inver­
siones directas efectuadas por residentes en Es­
paña. 

Finalmente, para concluir con el examen de las 
consecuencias de la libre circulación de capitales 
en la fiscalidad de los dividendos percibidos por 
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residentes en nuestro país, hay que hacer referen­
cia a la modificación introducida por la Ley 18/1991 
en el régimen tributario de las sociedades de inver- i 
sión mobiliaria, modificación que, posiblemente, 
pretende fomentar que una parte del ahorro de los 
particulares se canalice a través de estas entida­
des, extendiendo a los accionistas de dichas socie­
dades las ventajas fiscales de que gozan las mis­
mas. 

El nuevo régimen tributario establecido por la 
disposición adicional vigésimo segunda de la Ley 
18/1991 -cuya entrada en vigor se produjo el 1 
de enero de 1992- prevé que el tipo de gravamen 
aplicable a estas sociedades será del 1 por 100, 
pero no tendrán derecho a deducción alguna en la 
cuota (233); para el accionista, los dividendos per­
cibidos están sometidos a retención, no tenien­
do derecho a deducción alguna por doble imposi­
ción (234) . 

Evidentemente, la nueva Ley del IRPF ha pre­
tendido eliminar la doble imposición por la vía de 
una drástica reducción del tipo de gravamen del 
18 (235) -lo que justifica la desaparición de la de­
ducción en cuota- y desde luego, para el accio­
nista individual, resultará más ventajoso, a partir 
de 1992, canalizar su inversión en titulas de renta 
variable a través de una sociedad de inversión mo- i 

biliaria que a través de su adquisición directa en 
Bolsa. 

No obstante, el legislador español no ha afron­
tara (236) los riesgos derivados de la libertad de 
establecimiento de los organismos de inversión 
colectiva en valores mobiliarios, previstos en la 
Directiva 85/611/CEE, de 20 de diciembre, y de la 
libertad de comercialización de las participaciones 
de los citados organismos en los estados comunita­
rios. Estos riesgos derivan de una doble causa: por 
una parte, la posibilidad de traslado de determina­
das entidades de inversión colectiva española ha­
cia países comunitarios con bajo nivel de fiscalidad 
y riguroso secreto bancario (Luxemburgo), y por 
otra parte, la posibilidad de que organismos de 
inversión colectiva domiciliados en otros estados 
comunitarios capten, mediante la comercialización 
de sus participaciones en España. ahorro en nues­
tro país. 

La constitución de sociedades en determinados 
estados comunitarios o en paraísos fiscales puede 
suponer también una vía alternativa para desviar 
el ahorro interior hacia inversiones en títulos de 
renta variable emitidos por sociedades residentes 
en otros estados comunitarios; en este caso, los 
incentivos tributarios que, como hemos visto, se 
pueden predicar de la inversión en acciones espa-



ñolas pueden verse más que compensados por la 
notable ampliación de las posibilidades de evasión 
fiscal. 

Por otra parte, este riesgo puede verse acrecen­
tado por la evidente discriminación que van a sufrir, 
con el nuevo IRPF, las inversiones mobiliarias rea­
lizadas por residentes en territorio español frente 
a las realizadas por residentes en otros países co­
munitarios, ya que, como hemos visto antes, la Ley 
18/1991 establece, para éstos, una exención sobre 
los intereses e incrementos de patrimonio deriva­
dos de bienes muebles. Esta situación puede pro­
vocar fenómenos de constitución de sociedades 
en determinados países comunitarios (fundamen­
talmente, Holanda y Luxemburgo) a través de las 
cuales canalizar las inversiones mobiliarias: inver­
siones que pueden, perfectamente, dirigirse a la 
adquisición de bienes y derechos en España, y 
que, por lo tanto, sólo plantearían problemas para 
la Hacienda. pero no para la economía española. 

Concluido el examen de la fiscalidad de los ren­
dimientos derivados de InverSiones inmobiliarias y 
mobiliarias, vamos, seguidamente, a refew,:os a la 
tributación de las plusvalías que puedan prodUCir­
se para el sujeto residente en España como ccnse­
cuencia de las citadas inverSiones. 

La tendencia general de los países comunltanos. 
en este punto, es la de gravar, conjuntamente con 
los restantes rendimientos (237), las plusvalías es­
peculativas -aunque existan problemas a la hora 
de precisar los rasgos que deben concurrir en la 
plusvalía para merecer este calificativo (238)- y 
someter a un gravamen menor las plusvalías no 
especulativas, a través de diversas técnicas (239). 

En España, la Ley del IRPF establece un nuevo 
régimen de tributación de los incrementos y dismi­
nuciones de patrimonio, que, con algunas matiza­
ciones, se mueve en la órbita que acabamos de 
señalar. Este nuevo régimen se basa en tres prin­
cipios fundamentales: 

• Exención de los incrementos de patrimonio 
obtenidos por transmisión de la vivienda habitual, 
siempre que el precio de la transmisión se reinvierta 
en la adquisición de una nueva vivienda habitual 
del sujeto pasivo (art. 50 de la Ley 18/1991); esta 
medida no constituye una novedad, pues ya se 
encontraba en la primitiva redacción de la Ley 44/ 
1978 (240), aunque sí se aparta del régimen común 
aplicable en otros estados miembros (241). 

• Exención de los incrementos netos de patri­
monio como consecuencia de transmisiones one­
rosas cuando el importe global de éstas durante 
el año natural no supere las 500.000 pesetas (ar-

"--"~~'-----------. 

tículo 44.Uno de la Ley 18/1991). Este beneficio 
fiscal -que sí constituye una auténtica novedad 
en nuestro sistema tributario- es aplicable tanto 
a las plusvalías mobiliarias como inmobiliarias ob­
tenidas por residentes en España, pero, a nuestro 
juicio. constituye una medida parcial, insuficiente 
por ser únicamente aplicable a las pequeñas inver­
siones (242), y cuya aplicación puede dar lugar a 
resultados absurdos, ya que el límite cuantitativo 
de la exención no se proyecta sobre el incremento 
obtenido, sino sobre el importe de la transmi­
sión (243). En definitiva, no creemos que la citada 
medida tenga ninguna relevancia para que un in­
versor decida colocar sus capitales en España o 
en cualquier otro estado comunitario. 

• Introducción de coeficientes de reducción de 
la plusvalía en función de la fecha de adquisición 
del elemento patrimonial transmitido (art. 45 de la 
Ley 18/1991). Se trata de una medida con la que 
se pretende ajustar la plusvalía en función del pe­
ríodo temporal de su generación, y que tiende a 
conseguir la práctica exención de las plusvalías a 
largo plazo. diferenciando en funoión de la natura­
leza de lOS bienes cuya lran2'T'ISIÓn general in­
uernento. 

En 'rata de un regirnen algo 
eur::Jpeos (2..141. 

r,o :a'Oto pcrqcl:C rc S8:': exacta'T'e'i:e equiparable 
a la dlfere'Oclac'cn ",rtre alias C::Jrto y largo 
plazo, s,no, sobre todo, porque la exenCiÓn total 
de los Incrementos de solo se ale Jnza 
con tiempos muy amplios de permanenoia del bien 
transmitido en el patrimonio del sUjeto pasIvo: en 
concreto, la exención total (245) de las plusvallas 
derivadas de la transmisión de acciones exige un 
período de diez años de permanencia del bien en 
el patrimonio del sujeto pasivo (246), y son necesa­
rios veinte años de permanencia del bien inmueble 
en el patrimonio del sujeto pasivo para lograr la 
exención total de las plusvalías inmobiliarias; a este 
dato debe añadirse que los coeficientes reductores 
del incremento sólo juegan a partir de los dos años 
de permanencia del bien o derecho en el patrimo­
nio del sujeto pasivo, de forma que las plusvalías 
obtenidas habiendo permanecido el bien en el pa­
trimonio del sujeto pasivo durante un plazo inferior 
a dos años no se benefician de ninguna corrección. 

• Integración de los incrementos de patrimonio 
generados por la transmisión de elementos patri­
moniales adquiridos con menos de un año de an­
telación, junto con los restantes rendimientos. en 
la base imponible regular de los sUjetos pasl\os 
del IRPF, sobre la que se aplicará la tarifa norma' 
que, como hemos dicho, es fuerte y extraila~en:e 
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progresiva, pese al intento de reducción operado 
por la Ley 18/1991. 

Si tomamos como referencia el régimen de tribu­
tación de las plusvalias en otros estados comuni­
tarios, parece que el legislador español considera 
que los citados incrementos de patrimonio son es­
peculativos, y que, en consecuencia, deben estar 
sometidos al tipo de gravamen normal del IRPF; 
en principio, no hay ninguna objeción que efectuar 
al respecto, salvo que quizás hubiera sido conve­
niente diferenciar entre plusvalías mobiliarias e in­
mobiliarias (247) -algo que no hace el legislador 
español-, e incluso exceptuar de la rigidez de esta 
norma aquellos supuestos de transmisiones forzo­
sas (248) en los que se manifieste claramente la 
ausencia de ánimo especulativo por parte del suje­
to pasivo. 

Por su parte, los incrementos generados con 
ocasión de la transmisión de elementos patrimo­
niales adquiridos con menos de dos años de ante­
lación a la fecha de enajenación no se benefician 
de ninguna reducción por aplicación de coeficien­
tes correctores (vid. supra). sumándose. en un 50 
por 100, a los restantes rendimientos obtenidos 
por el sUjeto pasIvo para formar la base imponible 
regular a la que se aplica la tarifa progresiva normal 
del IRPF; el otro 50 por 100 del incremento cons­
tituiría la base imponible irregular, sometida a gra­
vamen conforme a lo prevenido en el artículo 75 
de la Ley 18/1991 (249). 

Si a todas las consideraciones anteriores añadi­
mos que, continuando la línea iniciada con la Ley 
48/1985, las disminuciones de patrimonio irregula­
res sólo pueden compensarse con incrementos de 
la misma clase, el resultado al que llegamos no 
puede ser menos alentador si lo comparamos con 
el sistema tributario de cualquier otro país comuni­
tario, donde, como señalábamos al comienzo, las 
plusvalías soportan una débil presión fiscal. 

En España, por el contrario, los incrementos de 
patrimonio soportan una presión fiscal que, en mu­
chos casos, es equiparable a la de los rendimientos 
ordinarios del sujeto pasivo, puesto que, salvo la 
exención por reinversión en vivienda habitual, las 
restantes medidas supuestamente innovadoras de 
la Ley 18/1991 no suponen sino un cambio más 
aparente que real respecto del régimen de tributa­
ción instaurado en 1978 y completado en 1985. 

Téngase en cuenta que la rentabilidad fiscal de 
las inversiones viene dada no sólo por el gravamen 
efectivo de los rendimientos, sino también por el 
gravamen efectivo de las plusvalías y por la posibi­
lidad de compensación de minusvalías; por lo que, 
conjugando ambos aspectos, no puede decirse 
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que el sistema tributario español sea, precisamen­
te, competitivo y fomentador del ahorro. 

por último, y al igual que decíamos en el caso 
de los intereses, es discriminatorio para las plusva­
lías mobiliarias obtenidas por residentes en nuestro 
país frente a las obtenidas por residentes en otros 
estados comunitarios, ya que. como vimos en su 
momento, se establece una exención respecto de 
estas últimas. presumiblemente, motivará la 
realización de extrañas operaciones circulares para 
deslocalizar los incrementos patrimoniales, algo 
que no resultará difícil en el caso de las inversiones 
mobiliarias, pero que presentará mayores proble­
mas cuando se trate de la transmisión de bienes 
inmuebles. 

En todo caso, con independencia de los efectos 
que ello produzca. ese tratamiento discriminatorio 
de los residentes, respecto de los no residentes 
que lo sean en algún estado comunitario, podría 
considerarse contrario al articulo 67 del Tratado y 
a las directivas dictadas para su desarrollo, en la 
medida en que el citado precepto establece, con­
cretando la norma general del articulo 7 del Trata­
do, una prohibición de discriminaciones subjetivas 
y objetivas; esto es, por lo que ahora nos interesa, 
de las discriminaciones basadas en función dellu­
gar de residencia o la nacionalidad del inversor, o 
del lugar de colocación de los capitales. 

En otro momento de este trabajo, nos hemos 
detenido en el análisis de la prohibición de esas 
discriminaciones que, contra toda lógica, se esta­
blecen en la Ley del IRPF respecto de los residen­
tes en territorio español, cuyas inversiones pueden 
resultar tiscalmente discriminadas por la legisla­
ción española respecto de las que, en igualdad de 
condiciones, realice un no residente en nuestro 
país que lo sea en otro estado comunitario. 

Prescindiendo de mayores consideraciones a 
ese respecto, para finalizar las observaciones rela­
cionadas con el sistema de imposición directa, he­
mos de recordar aquí las dudas que nos suscitaba, 
desde la perspectiva del derecho comunitario en 
materia de libre circulación de capitales, el régimen 
de los planes y fondos de pensiones. No tanto para 
insistir sobre aquellos aspectos que pueden ser 
considerados como un desincentivo de las inver­
siones nacionales, ni siquiera para aludir a las po­
sibles discriminaciones por motivos financieros, 
sino para señalar que, al igual que ocurre respecto 
de otros supuestos (250), condicionar los benefi­
cios fiscales que se conceden a los partícipes en 
planes y fondos de pensiones al hecho de que 
éstos se hallen "constituidos e inscritos en Espa-



de movimientos de capitales y, por ello, 
una medida de dudosa compatibilidad con el dere­
cho comunitario en la materia. 

En definitiva, creemos que la Ley 18/1991 no 
responde, para los residentes en territorio español, 
a los retos que va a plantear para nuestro país la 
liberalización de los movimientos de capitales, y 
que para determinados inversores -curiosamen-

aquellos cuyo volumen de ahorro debería ser 
incentivado- es fuertemente disuasoria, pudiendo 
provocar, a partir de 1993, efectos indeseados en 
el ahorro interior de nuestro país. En la medida en 
que hemos ido haciendo, de forma continuada, 
comparaciones con los sistemas tributarios de 
otros estados comunitarios, creemos innecesario 
-y además tampoco es nuestra misión- ofrecer 
conclusiones sobre aquellos aspectos que afectan 
negativamente al ahorro y que deberían ser modi­
ficados. 

4. La reforma del impuesto sobre operaciones 
societarias y de los impuestos que gravan 
la transmisión de títulos-valores 

Pasando a considerar otras cuestiones, uno de 
los aspectos más sorprendentes del proceso de 
adaptación del sistema tributario español a las exi­
gencias de armonización impuestas por nuestra 
adhesión a la CE ha sido el notable retraso con 
que se ha producido la adecuación del impuesto 
sobre operaciones societarias a las directivas rela­
tivas a los impuestos indirectos que gravan la con­
centración de capitales, adecuación que, con algu­
nas reservas, sólo cabe estimar producida con la 
reforma introducida por la Ley 29/1991, de 16 de 
diciembre, sobre adecuación de determinados 
conceptos impositivos a la legislación de la CE, 
cuya entrada en vigor se ha producido el pasado 
día 1 de enero de 1992 (251). 

Esta tardía adaptación constituye una sorpresa 
no sólo por tratarse de una medida interna necesa­
ria para afrontar la libre circulación de capitales, 
sino, sencillamente, porque España, con efectos 
desde la fecha de adhesión a la CE, aceptó, como 
integrante del acervo comunitario, la Directiva 69/ 
335/CEE, y sus modificaciones posteriores y, en 
consecuencia, de acuerdo con el artículo 189 del 
Tratado de Roma, quedaba, desde ese momento, 
obligada en cuanto al resultado querido por la nor­
ma comunitaria. 

La sorpresa se ve acrecentada si tenemos en 
cuenta que la Ley 32/1980, de 21 de junio, y el 
Real Decreto Legislativo 3050/80, de 30 de diciem­
bre, deIITPAJD, realizaron un importante esfuerzo 

de preparación de la normativa española en orden 
a una futura integración en la CE, aproximándola 
por anticipado a la normativa comunitaria en la 
materia, especialmente en lo referente a las opera­
ciones societarias, aunque subsistieran algunas 
discrepancias lógicas, y jurídicamente válidas, en 
un momento en que nuestro país no pertenecía 
todavía a la CE (252). 

Estas discrepancias deberían haber sido supri­
midas en el transcurso de 1985, aprovechando la 
Ley 47/1985, de 27 de diciembre, de Bases de 
Delegación al Gobierno para la Aplicación del De­
recho Comunitario, para, además de armonizar la 
Ley dellTPAJD a la Directiva de 1969, incorporar 
las modificaciones comunitarias introducidas por 
la Directíva 85/303/CEE, de 10 de junio, aunque, 
en puridad, ésta sólo introducía variaciones en tres 
artículos de la Directiva-base de 1969 (253). 

Sin embargo, no fue posible utilizar la menciona­
da Ley de Bases como consecuencia de un defecto 
de técnica legislativa, en cuya virtud, sorprenden­
temente, no se incluía entre las disposiciones enu­
meradas en aquélla la Ley 32/1980, de 21 de di­
ciembre, con lo que, de haberse modificado ésta 
mediante Decreto Legislativo, el gobierno hubiera 
incurrido en un exceso en la delegación recibida, 
proscrito como tal por nuestra Constitución (254). 

En cualquier caso, los problemas reseñados no 
justifican un retraso de seis años en el proceso de 
adaptación del impuesto sobre operaciones socie­
tarias a la Directiva de 1969, Y ello sin entrar a 
valorar las consecuencias que pueden extraerse 
del desajuste temporal en la adecuación del sis­
tema tributario español a la normativa comunita­
ria (255). 

Sin embargo, como advertíamos al comenzar 
este epígrafe, la Ley 29/1991 no ha eliminado todas 
las divergencias existentes entre la normativa es­
pañola y la Directiva de 1969, de forma que, si­
guiendo la misma estructura empleada al estudiar 
la normativa comunitaria, vamos a ver, sintética­
mente, cuáles son las divergencias que, aCJn en los 
momentos actuales, perduran. 

En lo que respecta al hecho imponible, el artícu­
lo 19 del TRITPAJD (256) considera como opera­
ciones sujetas la constitución, aumento y disminu­
ción de capital, fusión, escisión y disolución de 
sociedades, así como las aportaciones que efec­
túen los socios para reponer pérdidas sociales y 
el traslado a España de la sede de dirección efec­
tiva o del domicilio social de una sociedad, cuando 
ni una ni otro estuviesen previamente situados en 
un estado miembro de la Comunidad Económica 
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Europea, o en éstos la entidad no hubiese sido 
gravada por un impuesto similar; para completar 
la delimitación del hecho imponible se establece 
un supuesto de no sujeción -que, a nuestro juicio, 
debería haberse articulado formalmente como una 
exención- respecto a las ampliaciones de capital 
realizadas con cargo a reservas constituidas exclu­
sivamente por prima de emisión de acciones (257). 

Pues bien, la persistencia en considerar como 
hecho imponible la disolución de sociedades y la 
reducción del capital social es radicalmente incom­
patible con la normativa comunitaria, ya que estas 
operaciones societarias no aparecen recogidas en 
la Directiva de 1969 -ni siquiera entre las opera­
ciones que los estados pueden, potestativa mente, 
someter a tributación-, lo cual, por otra parte, es 
perfectamente congruente con la filosofía del tribu­
to que nos ocupa, ya que si lo que se pretende 
gravar es el derecho de aportación -por seguir la 
terminología comunitaria-, carece completamen­
te de sentido considerar como hecho imponible 
actos que suponen lo contrario de una operación 
de financiación societaria (258). 

Resulta igualmente discutible la opción dellegis­
lador español de considerar, a partir de 1992, su­
jetas al impuesto sobre operaciones societarias las 
aportaciones que efectúen los socios para reponer 
pérdidas sociales, ya que se trata de una operación 
no contemplada en la Directiva de 1969, y cuya 
sujeción es contradictoria con el objeto del tributo, 
ya que en estos supuestos no hay aumento de 
capital ni incremento del patrimonio societario, sino 
un simple restablecimiento del equilibrio patrimo­
nial de la sociedad (259). 

A la inversa, existen operaciones societarias, im­
perativamente sujetas conforme a la Directiva de 
1969, y que, sin embargo, no se recogen, al menos 
de forma clara y taxativa, en nuestro sistema tribu­
tario. Este sería el supuesto -configurado como 
de sujeción obligatoria en la Directiva de 1969-
de incremento de patrimonio social mediante la 
aportación de bienes de cualquier clase cuando 
la aportación no se realiza como contrapartida de 
partes representativas del capital social, sino 
de derechos de idéntica naturaleza a los propios de 
los socios, tales como los de voto y participación 
en beneficios o en la liquidación de la sociedad; 
esta operación no es equiparable a la de aumento 
de capital social stricto sensu -única sujeta en 
España con la que guardaría un remoto parecido, 
ya que no cabe equipararla a la prevista en el ar­
tículo 19.1.2 del TRITPAJD, que acabamos de es­
tudiar- y, en consecuencia, entendemos que esas 
operaciones no están sometidas a gravamen cuan­
do se realizan en nuestro país (260). 
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En lo que se refiere a las exenciones, las sucesi­
vas modificaciones de la Directiva-base de 1969 
demuestran una tendencia del derecho comunita­
rio a su ampliación de cara a la supresión del im­
puesto en el estadio final de la liberalización de los 
movimientos de capitales; junto a ello, hay que re­
cordar que la norma comunitaria contiene una dife­
renciación entre exenciones obligatorias y potesta­
tivas qUR amplía notablemente el margen de actua­
ción de los estados miembros. Por su parte, la 
normativa española -básicamente contenida en 
el artículo 48 del TRITPAJD (261)- no manifiesta 
discrepancias importantes con la Directiva de 
1969. pero sí es conveniente efectuar una observa­
ción importante que, no obstante, no empaña la 
anterior afirmación. 

En efecto, nuestro país no establece en su orde­
namiento interno la exención, potestativa para los 
estados miembros, de las operaciones de amplia­
ción de capital que sean consecuencia de pérdidas 
experimentadas por la sociedad y, en consecuen­
cia, tales operaciones estarían y no exen­
tas (262). Por otro lado, la contumacia del legis· 
lador español en seguir sometiendo a tributación 
-en contra de la Directiva comunitaria- la dismi­
nución de capital llevaría al resultado, paradójico, 
de que las operaciones simultáneas de reducción 
y aumento del capital social a que se refiere el 
artículo 169.1 del TRLSA estarían sometidas a do­
ble imposición, lo cual contraría los más elementa­
les principios del tributo que nos ocupa. 

Afortunadamente, este resultado paradójico pa­
rece descartado no sólo en virtud de la doctrina 
jurisprudencial y administrativa recaída en torno a 
este tributo, sino también por mor de las normas 
reguladoras de ITPAJD, que permitirían excluir la 
sujeción al impuesto de aquellas operaciones de 
disminución de capital que no den lugar a la devo­
lución de bienes o derechos a los socios (263). 

La regulación de la base imponible del impues­
to sobre operaciones societarias (artículo 25 del 
TRIPTPAJD) presenta, en algún caso, problemas 
de adecuación a la directiva comunitaria. En las 
operaciones de constitución de sociedades y au­
mento del capital social, el legislador español dife­
rencia, a la hora de establecer este elemento de 
cuantificación de la obligación tributaria, entre so­
ciedades que limiten o no de alguna manera la 
responsabilidad de los socios. Para las segundas, 
la base imponible viene constituida por el valor 
neto de los bienes y derechos aportados, y tal 
solución es coherente con la normativa comunita­
ria (264). 



Sin embargo, para las sociedades capitalistas, 
la base imponible viene constituida por el importe 
nominal en que el capital quede fijado inicialmente 
o ampliado, con adición, en su caso, de las primas 
de emisión; esta solución sigue pugnando (265) 
con la Directiva, que, como dijimos, atiende siem­
pre al valor real, deducidas las deudas, para fijar 
la base imponible, de forma que la solución espa­
ñola tiende a establecer un tributo «sobre la cifra 
numérica" de fijación y/o aumento de capital (266). 

A nuestro juicio. sería preciso armonizar interna­
mente las normas de fijación de la base imponible, 
acogiendo, para las operaciones de constitución y 
aumento de capital realizadas por sociedades ca­
pitalistas, la misma solución que establece el ar­
tículo 25.2 del TRITPAJD para las sociedades que 
no limitan la responsabilidad de los socíos. 

Por su parte, en las operaciones de fusión, la 
base imponible se fijará atendiendo a la cifra de 
capital social del nuevo ente creado o al aumento 
de capital de la sociedad absorbente, con adición, 
en su caso, de las primas de emisión (art. 25.4 del 
TRITPAJD), regla que no tiene estricta correspon­
dencia en la directiva comunitaria, ya que en ésta 
la fusión no aparece explícitamente mencionada 
entre los actos sujetos; no obstante, la crítica que 
puede hacerse es similar a la que postulábamos 
en el caso de las operaciones de constitución y 
aumento de capital social de sociedades capitalis­
tas, porque el legislador español insiste en configu­
rar como base imponible la cifra numérica de au­
mento de capital, y no el valor real de los bienes 
resultante de la fusión, que sería la solución ade­
cuada a la finalidad del tributo. 

Además, como ha señalado algún comentaris­
ta (267), la solución española puede propiciar su­
puestos de no sujeción de tacto: en concreto, en 
aquellos casos de fusión por absorción en los que 
la sociedad absorbente no aumente su capital so­
cial (268). 

Por último, la regulación del tipo de gravamen 
en el impuesto sobre operaciones societarias no 
presenta, a partir de la unificación introducida por 
la Ley 37/1988, de 28 de diciembre, de Presupues­
tos Generales del Estado para 1989 (269), proble­
mas de armonización con la Directiva de 1969, 
puesto que, como ya tuvimos ocasión de manifes­
tar, pasa a regir la redacción dada al artículo 7 de 
aquélla por el artículo 1.2 de la Directiva de 1985, 
y en consecuencia el tipo, "que debe ser único en 
el interior de un mismo estado miembro" (exposi­
ción de motivos de la Directiva y arto 7.2), es del 
1 por 100. 

El examen de los impuestos que gravan la trans­
misión de títulos-valores (270) presenta una pers­
pectiva diferente a la del impuesto sobre operacio­
nes societarias, diferencia que viene dada por la 
inexistencia de normas armonizadoras al respecto, 
IJU'C;"lU que, como vimos, los trabajos de la Comi­
sión sólo se han plasmado, por el momento en la 
existencia de la propuesta modificada de directiva 
de 1987. 

No obstante, nuestro país, siguiendo la pau­
ta marcada por otros estados miembros de la 
CE (271), incorporó a nuestro ordenamiento las so­
luciones propuestas por la Comisión con la Ley 
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, 
cuyo artículo 1 08 ha sido recientemente modifica­
do por la disposición adicional duodécima de la 
Ley 18/1991, del Impuesto sobre la Renta. 

En el citado precepto declara exentas 
del impuesto sobre transmisiones patrimoniales y 
del IVA a las transmisiones de valores, admitidos 
o no a cotización en mercados secundarios oficia­

estableciendo, no obstante, una serie de ex­
a la citada exención que coinciden con 

las establecidas en el artículo 2 de la propuesta de 
1987, cuya literalidad. en ocasiones. se sigue. 

Así, no se encuentran afectadas por la exención 
las transmisiones de valores de sociedades, fon­
dos, asociaciones y otras entidades cuyo patrimo­
nio esté constituido, al menos en un 50 por 100, 
por inmuebles sitos en España, siempre que, como 
consecuencia de la transmisión, el adquirente ob­
tenga una posición que le permita ejercer el control 
sobre dichas entidades (272); igualmente, no que­
dan amparadas por la exención comentada las 
transmisiones de acciones o participaciones recibi­
das por la aportación de bienes inmuebles realiza­
da con ocasión de la constitución de sociedades 
o la ampliación de capital social, siempre que entre 
la fecha de la aportación y la de la transmisión no 
hubiera transcurrido un año (273). 

5. El control tributario de la libre circulación 
de capitales: los deberes de información 
de los residentes en España y de las 
instituciones financieras. 

Como apuntara la Comisión europea y han reco­
nocido los estados miembros, uno de los proble­
mas básicos que plantea la liberalización de los 
movimientos de capitales entre residentes comuni­
tarios es el acrecentamiento de los riesgos de eva­
sión fiscal en el país de residencia del inversor 
cuando éste coloca sus capitales en otro estado 
distinto. En su momento, vimos cómo las medidas 
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propuestas por la Comisión para atenuar o eliminar 
dichos riesgos -establecimiento de retenciones 
en la fuente y establecimiento de deberes de infor­
mación a los intermediarios financieros- no han 
cuajado en normas de obligado cumplimiento por 
los estados miembros como consecuencia de ob­
jeciones y oposiciones sobradamente conocidas y 
estudiadas. 

El fracaso de la solución armonizada supone que 
cada país, dentro de los límites impuestos por la 
Directiva 88/361/CEE, debe adoptar las medidas 
que considere más oportunas a fin de evitar que 
la libre circulación de capitales implique una sus­
tancial elevación de los niveles de fraude tributario 
y junto a las medidas sustantivas -de incentiva~ 
ción fiscal del ahorro-, han de existir otras, de 
naturaleza formal, que impongan a las personas 
físicas o jurídicas residentes en cada estado y a 
las instituciones financieras a través de las que 
aquéllas canalizan sus inversiones, unos deberes 
de información sobre los movimientos de capitales 
realizados que cohoneste la liberalización determi­
nada por el ordenamiento comunitario con el cono­
cimiento de los datos con trascendencia tributaria 
de aquellas personas que, conforme al ordena­
miento español, estén sometidas al sistema fiscal 
español, con independencia del lugar donde reali­
cen sus inversiones y obtengan sus rendimientos. 

Como adelantamos anteriormente y se explica 
con mayor amplitud en otro trabajo de este Suple­
mento, la respuesta del ordenamiento español se 
contiene en el Real Decreto 1816/1991, de 20 de 
diciembre (274), que si bien afecta a cualesquiera 
clase de transacciones económicas con el exterior 
contiene normas específicamente proyectadas so~ 
bre las transacciones con otros estados miembros 
de la CE, y que, en consecuencia, deben ser inter­
pretadas de acuerdo con las exigencias derivadas 
del derecho comunitario. 

Básicamente, con dicha norma nuestro pais pro­
cede a adelantar el período transitorio establecido 
en el artículo 6 de la Directiva 88/361/CEE para 
liberalizar los movimientos de capitales estableci­
dos en la citada norma comunitaria (275). 

Junto a ello, pretende eliminar las restricciones 
a las transacciones exteriores que, en forma de 
autorización administrativa previa, existían en 
nuestro ordenamiento jurídico (276), pero estable­
ce unos mecanismos de información y comunica­
ción «que permitan el conocimiento estadístico de 
los cobros, pagos y transferencias con el exterior 
y aseguren la observancia del ordenamiento jurídi­
co español, especialmente en lo que concierne al 
artículo 111 de la Ley General Tributaria, todo ello 
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al amparo de lo dispuesto en el artículo 4 de la 
Directiva 88/361/CEE" (277). 

Al mismo tiempo, y de conformidad con el pro­
cedimiento previsto en la directiva comunitaria 
cuando afecte a residentes en otros estados comu­
nitarios, el gobierno podría prohibir o limitar ciertas 
transacciones o adoptar medidas de salvaguardia 
en los casos en que los movimientos de capitales 
provoquen tensiones en el mercado de cambios u 
originen perturbaciones en la política monetaria de 
nuestro país -artículo 3- (278). 

En cualquier caso, nos interesa sobremanera en 
este epígrafe detenernos en el examen de los de­
beres de información impuestos a los inversores 
residentes en España y a las entidades financieras 
que canalicen los movimientos de capitales de és­
tos, deberes que, conforme ha matizado lajurispru­
dencia comunitaria, han de ser «necesarios» y, en 
todo caso, susceptibles de fiscalización por parte 
de los órganos judiciales internos de los países 
miembros. Ello supone, como vimos anteriormen­
te, que los deberes impuestos o el establecimiento 
de mecanismos de control no pueden suponer un 
obstáculo directo o indirecto a la liberalización de 
los movimientos de capitales prevista en la Direc­
tiva 88/361/CEE (279). 

En lo que se refiere a los particulares> el Decreto 
1816/1991 impone el deber de que realicen todos 
los cobros y pagos del o al exterior a través de 
alguna de las entidades de depósito inscritas en 
los correspondientes registros del Banco de 
ña (art. 5), a la que deberán declarar, entre otros 
extremos, el NIF, el beneficiario del pago y el con­
cepto por el que se produce el cobro, pago o trans­
ferencia (280). 

Por su parte, la apertura de cuentas en el extran­
jero por parte de residentes en España es libre, 
pero éstos están obligados a su declaración (281), 
en el plazo de los treinta dias siguientes a su aper­
tura, comunicando, entre otros datos con evidente 
trascendencia tributaria, su NIF y la identificación 
de la entidad financiera en que haya sido abierta 
-artículo 6- (282). 

Por último, también se encuentran sometidos al 
deber de declaración los cobros y pagos entre re­
sidentes y no residentes efectuados en moneda 
metálica, billetes o cheques bancarios al portador, 
cuando sean superiores a 1.000.000 e inferiores a 
5.000.000 de pesetas -artículo 7, en relación con 
el artículo 4 del Decreto 1816/1991, Y artículo 7 de 
la Orden de 27 de diciembre de 1991- (283). 

Por su parte, las entidades financieras inscritas 
en los registros del Banco de España, así como 



las personas físicas y jurídicas que realicen tran­
sacciones económicas, quedan, en virtud del ar­
tículo 9 del Decreto 1816/1991, sometidas al deber 
de facilitar "a los órganos competentes de la Admi­
nistración del Estado y al Banco de España, los 
datos que se les requieran para los fines de segui­
miento estadístico y fiscal de las operacio­
nes» (284). 

El incumplimiento, por parte de los particulares 
o de las entidades financieras registradas en el 
Banco de España, de los deberes de información 
previstos será constitutivo, en todo caso, de las 
infracciones previstas en la Ley 40/1979, de 10 de 
diciembre, sobre Régimen Juridico de Control de 
Cambios, conforme determina el articulo 10 del 
Decreto 1816/1991. Sin embargo, el peculiar régi­
men sancionador establecido por el decreto citado 
determina que ésta no sea la única consecuencia 
que lleva aparejada el mencionado incumplimiento. 

En para las entidades financieras, el in-
cumplimiento de las obligaciones de facilitar a la 
Administración estatal o al Banco de España los 
datos que les sean requeridos podrá dar lugar, adi­
cionalmente, a las sanciones previstas en la Ley 
26/1988, de 29 de julio, sobre Disciplina e Interven­
ción de las Entidades de Crédito (art. 10.3 del De­
creto 1816/1991); y además, el incumplimiento del 
deber previsto en el artículo 5.4 se considera in­
fracción tributaria simple sancionable con arreglo 
a lo dispuesto en la LGT -artículo 17.2 del Decreto 
1816/1991 (285). 

Esa especie de concurso de leyes. en cuanto 
determina la aplicación de tres tipos de sanciones 
administrativas para unos mismos hechos, pudiera 
parecer contraria a las exigencias derivadas del 
principio ne bis in idem, implícitamente recogido 
en el artículo 25 de la Constitución, que resultaría 
vulnerado cuando, como consecuencia de la reali­
zación de un único hecho, se impone a la persona 
responsable del mismo una duplicidad de sancio­
nes. No obstante, en su vertiente material, la prohi­
bición que representa el citado principio se apoya 
en la existencia de una coincidencia fáctica que el 
Tribunal Constitucional cifra en la exigencia de una 
"identidad del sujeto, hecho y fundamento» (STC 
2/1981, de 30 de enero); por lo que, si tenemos en 
cuenta que unos mismos hechos de la realidad 
pueden lesionar intereses distintos, protegidos en 
normas diferentes, siendo constitutivos de varias 
infracciones, resultaría posible la imposición de 
varias sanciones sin que se vulnere principio algu­
no (286). 

En efecto, la aplicación del principio comentado 
sólo es posible en los casos en que exista "idéntica 

infracción" y, en consecuencia, el "mismo conteni­
do de injusto» (287), lo que conduce a entender 
que no existe bis ín ídem en los supuestos de doble 
sanción de un hecho cuando de él hayan surgido 
"dos resultados independientes corregibles por 
entidades distintas» o «susceptibles de integrarse 
en esferas o categorías jurídicas concurrentes pero 
diferenciadas, pudiéndoles corresponder distin­
tos pero simultáneos aspectos de responsabili­
dad» (288). Por ello, aun siendo censurable la acu­
mulación de sanciones que resulta de los precep­
tos comentados, y siendo dudoso en algún caso 
que los bienes jurídicos protegidos no sean parcial­
mente coincidentes, tampoco puede afirmarse sin 
más su incompatibilidad con la regla constitucional 
del ne bis in ídem que rige en todo el derecho 
sancionador. 

Por su parte, las personas físicas o juridicas que 
incumplan los deberes de declaración, a la entidad 
financiera registrada, de los cobros y pagos entre 
residentes y no residentes, no comuniquen la aper­
tura de una cuenta en el extranjero o incumplan el 
deber de declaración del artículo 8 del Decreto 
serán sUjetos activos de una infracción tributaria 
simple, y sancionados conforme lo dispuesto en la 
LGT (art. 17.2 del Decreto 1816/1991). La aplica­
ción en estos supuestos de infracciones tributarias 
sólo podría justificarse si se entendiera que el Real 
Decreto 1816/1991, de 20 de diciembre, está impo­
niendo deberes tributarios en sentido técnico-jurí­
dico, aunque en muchas ocasiones tales deberes 
se disfracen por el titular de la potestad reglamen­
taria como declaraciones a efectos estadísticos o 
de movimientos de capitales. En efecto, puesto 
que, conforme al artículo 78.1 de la LGT, las infrac­
ciones simples suponen "el incumplimiento de 
obligaciones o deberes tributarios», la aplicación 
de las sanciones que la LGT establece para esta 
clase de infracciones sólo puede producirse cuan­
do se haya transgredido un deber tributario, de 
modo que al declarar aplicable el régimen sancio­
nador de la LGT cuando se incumplan los deberes 
establecidos en materia de transacciones exterio­
res, el Real Decreto 1816/1991 estaria afirmando 
el carácter tributario de dichos deberes. 

Lo cierto es que dicha justificación no parece 
admisible, porque sólo forzando mucho la argu­
mentación se podría llegar a afirmar que los debe­
res de declaración e información a que nos referi­
mos tienen un fundamento de carácter tributario. 
Es más, incluso admitiendo tal hipótesis a efectos 
dialécticos, la tipificación de esta infracción simple 
sería criticable por carecer de la necesaria habilita­
ción legal, ya que ni siquiera cabe alegar que se 
efectúa al amparo de la habilitación contenida en 
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el artículo 78.2 de la Ley General Tributaria. Y es 
que no parece que el citado Real Decreto 1816/ 
1991 pueda ser incluido entre «las normas regla­
mentarias de los tributos" que, conforme al citado 
artículo 78.2, pueden especificar supuestos de in­
fracciones simples dentro de los límites estableci­
dos en la Ley; por lo que, prescindiendo de otras 
consideraciones que abundarían sobre lo expues­
to, todo indica que nos encontramos ante la tipifi­
cación en vía reglamentaria de un nuevo tipo infrac­
tor, en clara contradicción con los principios funda­
mentales en la materia que consagra el artículo 25 
de la Constitución. 

Por último, debemos referirnos a la supresión del 
requisito de la previa acreditación del pago del IS 
o de IRPF para efectuar la transferencia al exterior 
de las rentas obtenidas por personas o entidades 
no residentes en España, conforme previene la dis­
posición adicional segunda del Reglamento del 
IRPF, aprobado por Decreto 1841/1991, de 30 de 
diciembre, salvo en aquellas operaciones que, al 
amparo de la amplísima habilitación contenida en 
favor del Ministro de Economía y Hacienda por el 
articulo 8 del Decreto 1816/1991, estén someti­
das al expediente de previa verificación o declara­
ción (289). 

La medida resulta, hasta cierto punto, sorpren­
dente, porque no viene exigida por el respeto a las 
normas y principios comunitarios relativos a la libe­
ralización de los movimientos de capitales; en efec­
to, el ordenamiento de la CE permite a los estados 
miembros supeditar la repatriación de los capitales 
por parte de los no residentes al cumplimiento de 
las obligaciones fiscales en el país desde el que 
se pretenda efectuar la repatriación, de tal manera 
que la supresión de la neceSidad de acreditar el 
previo pago del impuesto sobre la renta o sobre 
sociedades ha sido una medida unilateralmente 
establecida por el ordenamiento español, que no 
responde a las exigencias de la Directiva 88/361/ 
CEE y, en buena medida, resulta dificil de explicar 
a la vista del reforzamiento de los deberes de de­
claración e información a efectos de las transaccio­
nes económicas con el exterior que ha estabiecido 
el repetido Real Decreto 1816/1991. 

NOTAS 

(1) Cfr, al respecto MAnERA, A, El mercado único europeo.' 
sus reglas, su funcionamiento, trad, española de LAPlco LANDRO· 
VE, C., Ed. Civitas, Madrid, 1991, págs, 547 y siguientes. 

(2) Vid. el Doc. MAE 170/f156 que reproduce. en este aspec­
to, GARAU SOBRINO, F., Régimen legal de las inversiones comu-
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ndarias en España y de las españolas en países comunitarios, 
Ed. Tecnos, Madrid. 1990, pág. 28, nota 4. 

(3) Cfr. BACHE, J, P., "La libération des mouvements de ca­
pitaux et I'intégration financiere de la Communauté", Revue du 
Marché Commun, n, 304/1987, págs. 77 y siguientes. 

(4) En este sentido, con las oportunas referencias, GARAU 
SOBRINO, F, Regimen legal..., cit., pág, 28, 

(5) En los términos de MAnERA, A, El mercado único ... , cit., 
pág na 553, 

(6) Cfr. KIEMEL. W, en Va" GROEB'CN, H., el al" Kommen-
lar zum EWG-Vertag, Baden-Baden, 1983, Art. 67 Rdn, l' GARAU 
SOBRIf,¡O, F .. Régimen legal..., ciL, pág. 28. 

17) Cfr, A.. El mercado ÚniCO .. " Clt, pág. 553, 

(8) Cfr. GARA,; SOBRINO, F. op. útt. cit" págs, 28-29. 

(9) Que recogió los trabajos del Comité Intergubernamental 
creado en la Conferencia de Mesina, en junio de 1955; cfr. 
Rapport des chefs de délégations aux mmistres des Aftaires 
Elrangéres. Bruselas, 1956, págs. 92-93. 

(10) Cfr GAfiAU S0E3f3"<O. F .. Régimen legal..., c,t., pág. 31. 

(11) Vid. los comentarios generales de GARAU SOBRINO, F., 
Régimen legaL., cit., pág. 31, MAnfRA, A" El mercado ... , cit., 
pag. 553: y los más específicos de J. V., "Free movement 
of lourist and freedom of payment in the CommunitYI Ihe Luisi 
Carbone judgement". Common Market Law Review, 1984, 
págs. 625 y Siguientes. y FER\NmEz TCJ'AAs, A., "Acerca de la 
,nvocabilidad del derecho comunitario sobre libre circulación 
de capitales", en Gaceta Jurídica de la CEE, serie 0-13, n. 86. 
'990. págs. 64 y Siguientes 

(12) Entre los que se incui'ían los realizados por los estados 
miembros entre si y con terceros, y los de carácter supraestatal, 
realizados por el Banco Europeo de Inversiones, o las operacio­
nes financieras realzadas al amparo de los articulas 207 y 208 
de Tratado. etcétera. 

(: 3) Según lo dispuesto en el articLilo 4 de la Ley 40/1979, 
de 10 diciembre. de Régimen JurídiCO de Control de Cam­
bios, son residentes "las personas fislcas domiciliadas en terno 
tono español o que reSidan prinCipalmente en Espar'ia y las 
personas juridicas con domicilio social en Espana,,! norma de 
una gran Imprec!sion, desarrollada con generOSidad por el ar­
tíCGlo 8 del Real Decreto 2402/1980, de 10 de octubre, de 
ordenaCión del control de cambios, que contiene una presun­
ción iuris tantum de residencía de las personas fisicas y contem­
pla la situaCión de lOS establecimientos y sucursales en España 
de personas juridlcas extranjeras o residentes en el extranjero. 

(14) Tales dstorSlones continúan s endo posibles, a nuestro 
entender, tras el Real Decreto 1816/1991, de 20 de diciembre, 
sobre transacciones económcas con el extenor. que ha introdu­
Cido algunos matices en la noción de residentes previamente 
configurada por el artículo 8 de; Real Decreto 2402/1980, de 
10 de octubre. de ordenacion del control de cambiOS. 

(15) Cfr. GAR .. A~ SOBRI'iO, F .. Régimen legal ... , cit., págs. 36-37. 

(16) Por lo menos en el caso español, en virtud de la noción 
de residencia de las personas jurídicas que emplean la Ley 
40/1979 y el Real Decreto 2402/1980, de régimen juridico del 
control de carnlJios, que acuden únicamente ai criterio del do­
micilio social de la persona jurídica y a la constitución de acuer­
do con la !egislación espano!a o ,nscripclón en el registro de 
los estab·ecimlentos y sucursales para considerarlos residen­
tes. No obstante, han de tenerse en cuenta los matices que 
introduce en la materia el Real Decreto 1816/1991, de 20 de 



diciembre, extensamente come'1tado en ot'o trabajo que se 
publica en esta misma revista, 

(17) No obstante, colmando parcialmente dicha laguna, el 
repetido Real Decreto 1816/1991, de 20 de diciembre, se refie­
re, en su artículo 2,1,°, a la considerac'ón como res dentes de 
"los establecimientos y sucursales en territor,o español de per­
sonas físicas residentes en el extranjero o de personas jurídicas 
extranjeras», y viceversa, a la consideración como no residentes 
de ,dos establecimientos y sucursales en el extranjero de perso­
nas físicas residentes en España o de personas juridicas espa­
ñolas», 

(18) En este sentído, cfr, PA'iCO, G" "La libera Circolazlone 
dei capitall", en Manuale di Diritto ComunitariO, vol. 2, UTET, 
Turín, 1984, pág, 204; igualmente, sobre la base de la doctrina 
alemana, se pronuncia GAflAU SOB"lINO, F" Régimen legal..., cit., 
página 38, 

(19) Cfr, GA'1AU SOB'iINO, F, op. loe. úll. cit. 

(20) Sobre ello, GARAU SOBRINO. F .. Régimen legal 
págs. 38-39; la misma opinión sustentan os Servicios JurídiCOS 
de la Comisión, segun SEIOEL, M., "Escape clauses In European 
Community Law with special reference to capital movements", 
en Common Market Law Review, 1987, pág. 3; a ello apunta 
también el planteamiento del Asunto 203/80 (G, Casatl) ante el 
Tribunal de Justicia, que comenta FERNÁNO,¿ TOMAS, A, "Acerca 
de la invocabilidad .. ,», cL págs. 61 y siguientes, 

(21) En la expresión de MATTERA, A, El mercado .. " cit., págs. 
554 y siguientes. 

(22) Sobre ello, vid. OR"T'IZ ARCE, A., "La libertad de circula­
ción de capitales en la Comunidad Económica Europea", en e' 
Tratado de Derecho Comunitario Europeo, 1. 11. Ed, Civltas, 
Madrid, 1986, págs, 293 y sigUientes, 

(23) Por el momento, para la expOSición de tales obstacLJ'os 
y dificultades, a los que nos referiremos posteriormente, Vid. 
MATTERA, A, El mercado ... , Clt., págs 554-555. 

(24) Para el sentido de esas expresiones vid. el planteamien­
to de R. LuzzATTo, según lo expone MATTERA" A, op. últ, cil., 
página 555, nota 334, 

(25) Que exponen y comentan LOL;IS, ,J, V., "Free move­
ments .. .", cit, págs. 443 y siguientes; FU1\A"DEZ Tm/As, A, 
"Acerca de la invocabilidad .. "', cit., págs. 61 y siguientes; y 
GARAU SOBRI\C, F., Régimen legal..., cit., págs. 39 y siguientes. 

(26) Como el articulo 68, cuyo apartado primero contiene 
una obligación condiCional y poco clara en orden aa conceslon 
de autOrizaciones de cambio, mientras que su apartado segun­
do contiene una prohibición de las discrminaclones ad hoc, 
que ya ha Sido comentada, y su apartado tercero una excepción 
rationae materia e respecto de los empréstitos destinados a fi­
nanciar a un estado miembro o a sus entes publicos territOriales; 
o el artículo 69, que difiere al Consejo la adopCión de las direc­
tivas para la progresiva aplicación del artículo 67 del Tratado, 
o los artículos 70 y 72, relatiVOS a los mov'mientos de capitales 
con terceros países. 

Conviene resaltar, pese a que no nos interesen especialmente 
en este momento, las cláusulas de salvaguardia que se estable­
cen junto a los principios orientadores de la liberalización de 
transacciones (arts, 70 y 73) Y transferenCias (arts, 108 y 109) 
de capital, y que, en general. se concretan en la posibilidad de 
que un estado miembro adopte medidas de protección para 
los supuestos de perturbaciones ero los mercados de capita:es, 
fugas de capitales debidas a divergencias de regulacones o 
dificultades en las balanzas de pagos a causa de la liberaiiza­

F, Régimen legal..., 

(27) Sobre dicha cláusula, vid, GARAU SOBRINO, F., Régimen 
lega/"', cit., págs" 48 y siguientes, con mayores referencias. 

(28) CfL AZOFRA PALENZUELA. V, "El sistema de la Directiva 
88/361 ICEE y losnstrumentos jurídicos para la libre circulación 
de capitales", en AA.W., Ubre circulacíón de capitales en la 
CEE, Lex Nova, Vallado,id, 1990, pág. 55. 

(29) Para el que pueden verse, entre nosotros y por todos, 
ALVAREZ PAS'7'OR, D., Y ESUIOAZU PAUlCIOS, F., "Los movimientos 
de capitales en la CEE", en PAPE~ES DE ECONOl\¡liA ESPANOLA nú­
mero 25, págs. 73 y Siguientes; y GARAl SOBRINO, F., Régimen 
legal ... , cit., págs. 81 y siguentes. 

(30) Cfr, AzOFR? PAHNZUELA, V .. "El sistema de la Directi­
va~.", cit., pág. 55. 

(31) Cfr. OriTIZ ARCE, A, "La libertad ... ", págs. 295 y siguien­
tes; G.ARAU SOBRI"O, F., Régimen legal ... , cit., págs. 82 y siguien-
tes; MATTERA, A., El mercado ... , cit., 564 Y siguientes, 

(32) Aunque, inicialmente, la lista B pud.era considerarse, 
como lo hace OFnIZ ARCE, A., "La libertad .. .", cit., pág. 296, de 
liberalización incondicional por via de autorizacion global, gene­
ral y previa, lo cierto es que el apartado segundo del articulo 3 
de la Directiva de 1960, en la redacción dada por la Directiva 
85i566/CEE. al autorizar el establecimiento de restricciones 
cambiarias cuando la libre circulación pudiera obstaculizar la 
consecución de los objetivos de política económica de un es­
tado miembro, la transforma radicalmente, segun observa G.A 
RAU SOBRII\IO, F., Régimen legal..., cit., pág. 85. 

(33) Entre nosotros, por todos, vid. GARALI S08R"0, F., Régi­
men legal .. ., Clt" págs, 88 y siguientes, 

(34) Vid, las valoraciones de ORTIZ Allcé, A., "La libertad ... ", 
cit.. págs. 323 y siguientes, y de MA~ERA, A, El mercada"., cit., 
pagina 573 

;35) Cfr, ,J",'c'<EZ A" y P'"LOW, ,J, C .. "La libertad de 
'TI'Cu'ac,on de capitales en la doctrina y alemanas», 

NotiCias CEE 1989, pag. !c.7 

(36) Corre e' informe De'ors ce octubre de 1987, que pro­
fundiza en el examen de las reformas necesarias en el ámbito 
de la f scalidad directa para la puesta en marcha de la ultima 
fase de la liberalización de los movimientos de capitales; la nota 
de la ComSlón al Comité Monetario y alCcmité de Gobernado­
res de los Bancos Centrales, de diciembre de 1986: las notas 
de la reunión de Ministros de Economia en Knokke, de abril de 
1987, que tienen una Importancia mellor en cuanto a sus reper­
cusiones en materia de fiscalidad; y, finalmente, el Informe De­
lors sobre la unión económica y monetaria, presentado el 17 
de abril de 1989. 

(37) Sobre ello, MATTERA, A" El mercado .. , cit.. pag, 574. 

(38) En este sentido, MATTERA, A .. El mercado... clt. pá­
gina 575. 

(39) CIL LELAKIS, V .. "La ilberatlon complete des mouve­
ments de capitaux au seln de la Comrnunauté", Revue du Mar­
ché Commun, 1988, pags, !c.41 y siguientes 

(40) En este senlldo SOBRINO, F., Régimen legal..., 
Clt, pág 97 M"\TTE'1A., A. El mercado ... , cit, pág. 576. 

(41) Cfr. SOBRINO, F" Régimen legaL, cit., pág, 97. 

!!c.2) Cfr. GARA", SOB11INO, F., op, loe. úll. Gil. 

(43) Cfr. GARAU SOBRINO, F., "Hacia la liberalización de los 
movimientos de capitales en la Comunidad Europea: la Directiva 
88'361íCEE del Consejo, de 24 de junio», en Noticias CEE, 
1989, pág. 39, 
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(44) Según afirma LELAKIS, V., "La libération ... ", cit .. pág!­
nas 441 y siguientes. 

(45) Los enumera GARAU SOBRINO, F., Régimen legal .. , cit., 
páginas 99 y slgl..ientes. 

(46) Cfr. la sentencia Brugnoni y Ruffínengo, de 24 de ju­
nio de 1986, en el Asunto 157 í85, que comenta FERNA.\JéZ To· 
MAs, A, "Acerca de la invocabilidad .. .", cit, págs. 66 y siguien­
tes. 

(47) Precisamente en ejerciCIO de ese derecho de los esta­
dos miembros, el Real Decreto 1816í1991 , extensamente ana­
lizado en otro trabajo incluido en esta msma publicación. tras 
establecer diversas obligaCiones de declaración en sus artícu­
los 5, 6 Y 7, prevé, en su artículo 8. que «el Ministro de Economia 
y Hacienda podrá excepcionalmente someter a un trámite de 
previa verificación o declaración las operaciones de cobro, pago 
o transferencia del ° al exterior derivadas de los tipOS de tran­
sacciones que se determinen, cuando dicho trámite resulte con­
veniente para el adecuado conocimiento por la Administración 
de las transacciones realizadas y. en particular, para el mante­
nimiento de los registros de activos o pas,vos exteriores y la 
comprobación del cumplímiento de las obligaciones tributanas» 
(la cursiva es nuestra). La Orden de 27 de diciembre de 1991, 
en desarrollo del citado Real Decreto, ha venido a regular 
condiciones y procedimientos de las declaraCiones y controles 
sobre las transacciones con el exterior, y sobre íos cobros, 
pagos y transferenCias derivados de las mismas, en términos 
que concreta, para las entidades finanCieras, la circular 1 í1992, 
de 15 de enero. del Banco de España. 

(48) Cfr. al respecto GAHAU S081"'0, F., Régimen legal.... 
cit., págs. 100-101. 

(49) En concreto, la sentencia de 24 de junio de 1986 Bru­
gnoni y Ruffinengo, comentada en este aspecto por GARAc; So 
BRINO, F., "Hacia la liberalización ... ", cít., pág. 40. 

(50) De ella da extensa noticia GAHAU SOBRI~;O, F., Régimen 
legal ... , cit., pág. 10L 

(51) Como buena muestra de la confluencia de dichos pro­
blemas y de las dificultades para deSlindarlos, vid. el conjunto 
de trabajos incluidos en AAW., "Reformas y armonizacion de 
la fiscalidad sobre el capital .. , Revista del Instituto de Estudios 
Económicos, 1, 1991, passim. 

(52) CfL Rapport des Chefs de Délégations ... , clL passlm. 

(53) Giorgio STEFANI, «Libre circulación de capitales. Dispa­
ridad de los regímenes ImpositiVOS, difícil armonización y fácil 
deslocalización del ahorro .. , en AA.W., Libre circulaCión de ca­
pita/es en la CEE, cit, pág. 138. 

(54) No obstante, a medida que se avance en el proceso 
de integración del Sistema Monetario EL,;ropeo, estos márgenes 
de maniobra se reducirán y, consigUientemente, aumentará la 
importancia del componente tributano en as deciSiones de In­
versión y, en lo que a nosotros interesa, aumentará la neceSidad 
de homogeneizar el tratamiento fiscal del ahorro. En todo caso, 
queremos señalar que el año 1993 no tiene por qué suponer el 
comienzo del trasvase de ahorro nacional hacia otros países 
comunitarios. 

(55) Como muestra de tales discrepancias, vid .. por todos. 
LAS>iERAS MERINO, M. A, Y MONES FARRE, M. A, "La fiscalidad 
del ahorro en España ante la libera!izac.ón de capitales y la 
integración monetaria europea», Papeles de Trabajo del IEF 
número 16, 1989, passim. 

(56) En la sentencia de 24 de junio de 1986 (As. 157/85), el 
Tribunal de Justicia ha señalado que "en la medida en que el 
derecho comunitario haya pretendido conseguir una libera!iza-
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ción completa de determinados movimentos de capitales, las 
normas comunitarias pretenden eliminar no sólo las restriccio­
nes relativas a operaciones de cambo, sino también cualquier 
obstáculo administrativo que pueda representar una traba para 
a I'beralizaciór' que se pretende". 

Aunque el pronunciamiento no afecta directamente a la ma­
teria tributaria. es ilustrativo de la posición del Tribunal en torno 
a la necesidad de elimirar restriCCiones 1; obstáculos, no meras 
divergencias, entre los estados que restrinjan la :ibre circulación. 

(57) En la sentencia de 28 de enero de 1986 (As. 270/83), 
el Tribunal de Justicia ha declarado -aunque 'undándose en 
el articu,o 52 de' Tratado, que afecta al derecho de estableci­
miento- que Franca habia ,n cumplido las obligaciones deriva­
das de dicho precepto «a' no conceder a las sucursales y agen­
cias en Frarcla de las sociedades de seguro con sede en otro 
estado m,embro. en ias mismas condiciones que a las SOCieda­
des de seguros con sede en FranCia, el beneficio del avoir fiscal 
en relación con los diVidendos de SOCiedades francesas que 
d'chas sucursales y agenCias perciben". 

Aunque existen diferencias entre las consecuencias de la libre 
circulación de serVicios y capitales. creemos que el menCionado 
pronunciamiento es i'ustratlvo para concretar el concepto de 
restricción contraria al elercicio de una Ibertad fundamental del 
Tratado de Roma. 

De forma más rotunda, en la Note des services de la Commis­
sion á l'attentlOn du comité monétaire et du comité des gouver­
neurs des banques centrales, titulada Implications d'une libéra­
tion compléte des mouvements de capitaux au sein de la Com­
munauté, de diciembre de 1986, se afirma lo siguiente: 

,,3.1. Se puede identificar. en la normativa interna de los 
estados miembros, varios tipos de medidas discriminatOrias o 
de obstáculos indirectos a los movimientos de capitales y a la 
prestación de serVicios financieros: 

3.1.1. En materia tributana: en varios países miembros exis­
te un tratamiento priVilegiado en favor de los titulos-valores 
naCionales. en relación con el impuesto personal sobre la renta 
o respecto de lOS Impuestos que gravan la transmiSión de titu­
~os" 

El texto citado se recoge en Commission des Communautés 
Européennes. Création d'un espace financier européen. Office 
des ;Jublicatlons offícielles des Communautés Européennes. 
Bruselas, '988. pág. 33. 

(58) Vid., como ejemplo, la ya comentada sentencia del Tri­
bunal de Justicia de 11 de noviembre de 1981 (As. 203/80, 
Casa ti). 

(59) ReCientemente, T Mm. V., y LANS BOVENBEHG, A, en ·<¿Es 
necesario armonizar los impuestos sobre la renta del capital 
entre los paises de la CEE?", en Reforma y armonización de la 
fiscal/dad .... cit., págs. 141-1 4 8, han abogado por la armoniza­
ción de la fiscalidad sobre el capital porque, en caso de no 
lograrse, la aSignación del capital entre paises sería ineficiente, 
ya que la tasa de rendimiento del capital tendería a igualarse 
entre los paises después, y no antes, del pago de impuestos; 
junto a ello. se arguye que la inexistencia de armonización po­
dría llevar a los estados a adoptar medidas fiscales unilaterales 
que podrian provocar efectos negativos sobre otros países co­
munitarios y generar movimientos de capital potencialmente 
perturbadores que afectarían a los tipos de cambio. 

(60) Vid. "Les propositions présentées par la Commission 
au Consell pour la création d'un espace financier européen n , 

Documento COM (87) 550 final, recogido en el libro Création ... , 
cit., pág. 287. 

(61) Así, WVPLOSZ, C., en "La libre circulation de capitaux et 
le SME: un point de vue fran<;:ais H , recogido en el documento 
Création. .. , cit., pág. 127, considera que "es preciso guardarse 
de concluir que la armonización es condición sine qua non de 
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'a liberalización, Como ha demostrado el ejemplo de la liberali­
zación de los Intercambios comerciales, 'os tributos y su regu­
lación pueden evolucionar, y evolucionan efectivamente con el 
tiempo, Por ello es pertectamente concebible que se permita 
a los regímenes fiscales y reglamentarios de los diferentes pai­
ses concurrir entre si y que se produzca gradualmente la armo­
nización de los sistemas", 

Más recientemente, y desde una perspectiva netamente eco­
nómica, puede citarse el trabajo de Cf'.;CSSEf'.;, S" "En direCCión 
hacia una armonización fiscal en la Comunidad Económica Eu­
ropea", en Reforma y armonización .. , cit., págs, 197-224, 

(62) Como señala TERMES, R" "La fiscalidad de los capitales 
a la luz de su libre circulación", en Noticias CEE, n 60, 1990, 
pág, 103, "el ReinO Unido, a pesar de tener establecidas, con 
notables excepciones, una retención, no pequeña por cierto, 
sostiene la tesis de que el Tratado de Roma no autoriza la 
emisión de una directiva en la línea proyectada [se refiere el 
autor a la propuesta de directiva sobre reglmen común de reten­
ción a cuenta sobre los intereses de 1989, a la que posterior­
mente aludiremos] y que la armonización que deba producirse 
sera el resultado de las fuerzas del mercado, una vez la libertad 
de movimientos de capital esté verdaderamente en vigor y, por 
lo tanto, se opuso a la directiva", 

(63) En opinión de TEHMEs, R., "La flscalidad .. H , cit., pa­
gina 101, "éste es el argumento que aducen qUienes, conse­
cuentes con la doctrina liberal, piensan que la armonización 
vendrá impuesta por la fuerza del mercado y que no qUiere, por 
tanto, un esfuerzo concertado por parte de los gobiernos de 
los paises miembros", 

En parecido sentido se pronuncia FERNANDEZ DE ARA.oz GOMEZ­
ACEBc, '\" ,<Innovación financiera, liberalización de los movi­
mientos de capitales y fiscalidad comunitaria", en Noticias CEE, 
1990, pág, 36, quien, no obstante defender la armonización, 
afirma que «en el plano comunitario nos inclinamos a pensar 
que los hechos quizá acaben dando la razón a qUienes piensan 
que la armonización vendrá impuesta por las fuerzas de merca 
do, en vez de ser el producto de laboriosos esfuerzos de nues­
tros representantes en Bruselas, Con una decidida apuesta por 
la libre circulación de capitales, lo que acabará sucediendo será 
que las autoridades nacionales de los paises donde el trato 
fiscal es más severo terminarán por darse cuenta de los graves 
problemas que resultan de esta situación, quedando inevitable­
mente abocados a modificar el régimen tributario de la retención 
fiscal en origen», 

(64) Aparte del caso inglés, cuya posición es clara al respec­
to, Francia parece inclinarse por alimentar las tesis armonizado­
ras, pero, al mismo tiempo, por modificar su sistema tributario 
propugnando un alineamiento con la fiscalidad europea -por 
ejemplo, en materia de intereses- o por negociar con otros 
paises comunitarios el problema de las retenciones en la fuente, 
Véase el Informe BOITEUX, Fiscalité et marché unique européen 
Rapport d'étape au Ministre d'Etat, Ministre de l'Economie, des 
Finances et de la Privatisation Commíssion présidée par Marcel 
Boiteux, La Documentation fran<;:aise, París, 1988, 

La posición española sobre este punto sólo puede inferirse 
de las declaraciones de nuestros representantes en las instan­
cías comunitarias, desde donde se ha defendido la idea de la 
armonización, pero no existe un documento sistemático en el 
que se hayan abordado los problemas financieros, monetarios 
y tributarios que implicará la libre circulación de capitales comu­
nitaria. Algún autor con importantes responsabilidades en la 
materia, como es CRUZ AMOROS, M" "La adaptacion de: sistema 
tributario español a las exigencias de armonización de las Co­
munidades Europeas", Documentos de Trabajo de la Secretaría 
de Estado de Hacienda, n,O 23, Madrid, 1990, pág, 25, ha afir­
mado que «en este momento, más que una reconsideración del 

sistema tributario en la perspectiva de la pura liberalización de 
los movimientos de capitales, lo que posiblemente se va a pro­
ducir es una continuidad en la tendencia que ahora se puede 
apreciar en materia de imposición directa, en esas dos líneas 
que veiamos antes en el comportamiento de nuestro sistema 
tributario en 1987 la redUCCión de la presión fiscal individual 
para que la alternativa de traslación de recursos no sea una 
alternativa fiscal y la simplificación en el cumplimiento de las 
obligaCiones tributar'as", 

(65) La posición del Informe Neumark en torno a la necesi­
dad de armonización del impuesto sobre sociedades puede 
encontrarse, in extenso, en Hl>CHA CEJ\DO'<, F, de la; en CAYON 
GALlARooíFALCON y TEU,A1HCiCHA CELA}OR, La armonización fiscal 
en la Comunidad Económica Europea y el sistema tributario 
español: incidencia y convergencia, IEF, Madrid, 1990, pá­
ginas 583-586 

(66) Taies medidas, en lo que afecta a la fiscalidad relativa 
a la libre circulación de capitales, eran las siguientes: 

,,1 Establecimiento de un sistema armonizado de reten-
ción en la fuente, 

(. .,) 3," Ajuste y armonización de la fiscalídad de las socieda­
des mobiliarias y de los fondos de inversión para evitar que las 
inverSiones efectuadas a través de estas entidades se vean en 
desventaja frente a las inversiones directas, 

(".) 6, Armonización de la estructura y aproximación de los 
tipos del impuesto sobre sociedades, siendo deseable que esta 
labor se complete con la aproximación de los elementos de 
cálculo de la base Imponible, fijando, en especial, las reglas de 
principio relativas a las amortizaciones, plusvalias y evolución 
de los stocks, compensación de pérdidas, reservas y provisio­
nes no sujetas, etcétera", 

El programa completo de la Comisión puede verse en HUC"A 
CEU\DOR, F, de la, op. últ. cit., págs, 587-588, 

(67) JO C 28, de 27 de marzo, Vid, Ht.:CHA CE~DOll, F, de 
la; en CAVO" GALlAROO/FALCON y TELLA/HuCHA CELADOR, La armo­
nización .... cit., pág. 590. 

(68) En sentido Juridico, la armonización sólo puede predi­
carse, ex Tratado de Roma, respecto de la Imposición indirecta 
(art, 99); en el ámbito de la .mposicion directa es técnicamente 
más correcto hablar de aproximación de las legislaciones, tér­
mino utilizado en el articulo 100 del Tratado, precepto en el que 
se han basado los intentos de armonización de la imposiCión 
directa, 

No obstante. como hemos visto, la Comisión maneja indis­
tintamente ambos términos, sin diferenciar el sector de la im­
posición a que afectan, y, en consecuencia, utilizaremos, en el 
futuro, la expresión armonización también para referirnos a las 
labores comunitanas en el marco de los impuestos directos, 
Incluso, tras el Acta Unica Europea, algún precepto ubicado en 
el capitulo dedicado a la "aproximación de las legislaciones» 
habla de armonización (cfL art, 1 OO-B, 1), 

('39) Vid, la opinión dominante en CAYO~, A., en CAVO"- GA­
LlARDO/FALCO" y TELLA/HuCHA CEu\DOR, La armonización .. , cit., 
página 162, 

(70) La tesis de M. se puede encontrar en Derecho 
fiscal europeo, IEF. Madrid, 1983, y en "La armonización del 
impuesto sobre los beneficios de las sociedades en la Comuni­
dad Economlca Europea», en Civitas REDF, Madrid, 1987, nú­
mero 54. 

La tesis de WAGENBAUR, R., en Le Droft de la Communauté 
Economíque Européenne, Dispositions fiscales et rapproche­
ment des tégislations, Presses Universitaires, Bruselas, 1973, 
volumen 5, 

Sobre el articulo 67, las tesis de BURGIO y WAGE'.BAUR, y otros 
preceptos invocados por la doctrina para la armonización de 
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algunos aspectos de la imposición directa, vid. HUCH,A CELADOR, 
F. de la, en C,AvON G,AUARDO/FALCOfi y TELLAlHucHA CELADOR, La 
armonización ... , cit., pág. 583. 

(71) En la sentencia de 11 de noviembre de 1981 (As. 203/ 
80, Casati), el Tribunal señala que "la libre circulación de cap­
tales constituye, como la de personas y servic:os, una de las 
libertades fundamentales de la Comunidad. Por añadidura, \a 
libertad de ciertos movim,entos de capitales es, en la práctica, 
una condición para el ejercicio eficaz de otras libertades garan­
tizadas por el Tratado, en particular del derecho de establecI­
miento», 

(72) Como señala FERNÁNDEZ AFi,AOI, A" "Innovación finan­
ciera ... ", cit., pág. 34. "en el caso de que no se produzca la 
armonización, pueden presentarse tres tpos de distorSiones 

"a) Distorsión fiscal, provocada por el deseo de beneficiarse 
de un régimen fiscal más favorable en el extranjero, que supone 
una operación de evasión o fraude generadora de reducciones 
en la recaudación tributaria. 

b) Distorsión financiera, generada por el desplazamento del 
ahorro y capitales nacionales hacia los paises de tributación 
más favorable, que provoca desequilibrios entre el ahorro nacio~ 
nal y la Inversión. 

c) Distorsión bancaria, resultante del desplazamiento, por 
razones fiscales, hacia la utilizacón de servicios bancanos en 
los países más favorables con lo que puede reducirse la .mpor~ 
tanCla de las plazas fnanceras de determnados paises." 

En pareCido senido se pronuncia STEF,ANI. G., "Libre circula­
ción .. », cit., págs. 140141. para qu,en 'a desocalización total 
del ahorro que puede provocar la libre circuiación de capitales 
será ei resultado conjunto de tres tipos de deslocalizaciones: 
fiscal. financiera y bancaria 

(73) COM (83) 207 finaL 

(74) La realización del mercado interior. Libro Blanco de la 
Comisión a la atención del Consejo europeo (Milán, 28-29 de 
junio de 1985), presentado por la Comisión el dia 14 de junio 
de 1985, COM (85) 310 final. 

(75) COM (86) 292 final, recogido en el libro Création.., op 
cit, págs, 15~23. 

(76) «Les propositions présentées par la Commission au 
Conseil pour la création d'un espace financier européen. l. Com~ 
municatlon de la Commissio'l. Créat!orl d'U'l es pace fi1ancler 
européen", COM (87) 550 finaL recogida en la ODra Création .... 
cit., págs. 281-323. 

(77) Como señala la Comisión, "la liberalizac,ón de lOS mo~ 
vimlentos de capitales no podrá dar todos sus frutos si las 
decisiones de inverSión están falseadas por diferencas impor­
tantes en la fiscalidad de las empresas entre los estados miem­
bros. Se trata no sólo de las deciSiones de las empresas rela­
tivas al lugar de establecimiento de su sede administrativa y al 
lugar de ejercicio de su actividad, sino también de las decisiones 
de los accioDlstas y de los inversores Individuales relativas al 
lugar donde desean colocar sus fondos; vid. "Les proposi~ 
tions .. >" cit., pág. 287. 

(78) Como señala CORONA RAMON, J. F, La armonización de 
los impuestos en Europa, IEF, Madrid, 1990, pág. 77, «a la hora 
de plantearse cuáles son las prioridades en el necesario proceso 
de armonización del Impuesto sobre Sociedades, es preciso 
tener en consideración que las distorsiones comentadas se pro­
ducen por la existencia de diferencias en los tipos efectivos de 
gravamen, por lo que antes de plantearse a armonización de 
los tipos impositivos nominales o estatutarios, resulta recomen­
dable garantizar la armonización de los tipos efectiVOs a través 
de los elementos fundamentales de la base imponible en el 
impuesto sobre sociedades, como, por ejemplo: las amortiz.a-
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ciones fiscales, la valoración de activos fijos y existencias, los 
ajustes a la Inflación, la compensación de pérdidas y los incen­
tiVOS fiscales a la Inversión y al empleo" 

(79) Además, era preciso coordinar los criterios de sujeción de 
los no residentes en ellRPF yen ellS para evitar las distorsiones: 
esta coordinación parece intentarse en la Ley 18/1991, de 6 de 
junio, del Impuesto sobre la Renta (LlRPF), en cuya exposición 
de motivos se afirma que "el Impuesto sobre Sociedades es 
objeto de adaptación a ias modificaciones del Impuesto sobre 
la Renta, particularmente en materia de tributación de no resi­
dentes» 

(80) Aunque!a Comisión no especifica cuál debe ser la nue­
va horquilla de tipOS de gravamen, CORONA RAMÓN, J, F., La 
armonización. .. , cit., pág. 84, apunta que "considerando válido 
el margen de fleXibilidad de diez puntos, sería más lógico de­
cantarse por una nueva banda comprendida entre el 35 por 100 
y el 45 por 100, dentro de la cual se encuentran ya numerosos 
países .. , 

A nuestro JUicio, esta horquilla sigue siendo elevada, dada la 
te'ldencia a reducir el tipo de gravamen del IS en los paises de 
nuestro entorno comunitario. Ya en 1988, el Informe BOIteux, 
en Francia, proponia ,da reducción progresiva del tipo del im­
puesto sobre sociedades hacia un importe del 35 al 33 por 100, 
vigente ya entre nuestros principales competidores .. , en Fisca­
lité. cit., pág, 35. 

Estas recomendaciones han sido seguidas por el legislador 
francés, como lo prueba la Instrucció'l, de 26 de nOViembre de 
1990, sobre aplicaCión de la habilitaCión de la Ley de Presu­
puestos para reducir el tipo de gravamen del IS. 

(81) Como señala CO'iONA RAMÓ'i, J. F., op. últ, cit" pág, 76, 
"la eliminación de tales distorsiones es el objetivo de la armo­
nización fiscal, que no tiende, por tanto. a unificar sistemas 
fiscales, sino a aproximarlos, pues las cisparidades tributarias 
entre estados obedecen a razones de diversa indole ... 

(82) Un examen pormenorizado de la propuesta de 16 de 
enero de 1969, de la que trae causa la directiva citada, asi 
como sus implicaciones en el sistema tributario español -Ley 
76/1980. de 26 de diciembre, sobre régimen fiscal de las fusio­
nes de empresas- puede verse en HUCH,A CELADOR, F, de la, 
en C¡,YON GALlARDO/FAlCON y TEuLAlHuCHA CELADOR, La armoniza­
ción ... , ciL, págs. 600-604. Un breve comentario a la Directiva 
de 1990 puede verse en C,ARB,AcO VASCO, D., «La armonización 
fiscal de la imposición directa en la Comunidad Económica 
Europea .. , en Cuadernos de Actualidad de HPE, n,O 5, 1991, 
página 137, 

La adaptación de nuestro ordenamiento a los criterios de la 
directiva comunitaria se ha producido con la Ley 29/1991, de 
16 de diCiembre, de adaptacion de determinados conceptos 
imposit vos a las directivas y reglamentos de ias Comunidades 
Europeas, cuyo titulo I incorpora los principios comUnitarios no 
sólo a las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canjes 
de valores realizados por entidades residentes en diferentes 
estados comunitarios, sino también a las mismas operaciones 
real izadas por entidades residentes en territorio español. 

A nuestro juicio, la extensión de la directiva comunitaria a las 
fusiones realizadas entre entidades residentes en España per­
mite eliminar la discreclonalidad que la derogada Ley 76/1980 
otorgaba al Ministerio de Economia y Hacienda a la hora de 
conceder beneficios fiscales a los incrementos de patrimonio 
generados como consecuencia de tales operaciones; junto a 
ello, se garantiza la neutralidad fiscal de las fusiones yescisio­
nes, y se facilita la concentración empresarial en el ámbito de 
la CE, y, a nivel más reducido, en nuestro país, concentración 
indispensable para afrontar los retos que plantea la competiti­
vidad internacional. 



(83) Este porcentaje de participación se ha elevado. respec­
to del que se canten í a en la propuesta de 16 de enero de 1969 
,20 por 100), para que se ajustase a lo previsto en e artículo 1 
de la Séptima Directiva 83/349/CEE, de '3 de junio de 1983. 
sobre cuentas consolidadas, donde se establecen otros su­
puestos distintos en los que se atribuye a una sociedad la con­
dición de sociedad matriz 

(84) Un estudio exhaustivo de ¡a propuesta de 16 de enero 
de 1969, de la que trae su origen la directiva que comentamos, 
y de sus implicaciones en el sistema tributario español-Decre­
ta-Ley 15/1977, de 25 de febrero. básicamente-, puede verse 
en Hc)CHA CELADOR, F. de la, en CAYÓ N GALARDO/FALCÓN y TELl.AI 
HUCHA CELADOR, La armonización ... , cit .. págs. 605-610. Un bre­
ve resumen de la direcllva comentada puede encontrarse en 
CARBAJO VASCO, D .. op. últ. Clt., pág. 137. 

El título II de la Ley 29/1991, de 16 de diciembre, incorpora 
ordenamiento español los principios báSICOS de la directiva 

comunitaria. señalando la no sUjeción a retención de los divi­
dendos distribuidos por las sociedades filiales españOlas a sus 
sociedades matrices residentes en otros Estados comunitarios 
(art. 18.3), entendiendo, de acuerdo con la normativa comunita­
ria, por sociedad matriz aquella que posea en e' capital socia! 
de otra sociedad una participación directa de. a menos. el 25 
por 100 (art. 17.2). 

Junto a ello, se regula la integración en la base Imponible de 
la sociedad matriz españoia de los beneficIos ';quidos dlstribu­
dos por la filial residente en otro estado comunitario. Junto con 
el impuesto sobre los beneficios efectivamente pagados. y la 
deducción en la cuota integra del IS de los gravámenes sopor­
tados por tales beneficios (art. 18.1 y 2). 

Por el contrario, nuestro ordenamiento no ha desarrollado el 
régimen optativo de consolidación de resultados de las socie­
dades dominantes y, en consecuencia, sigue vigente la norma­
tiva del Decreto-Ley 16/1977, de 25 de febrero. y de! Real De­
creto 1414/1977, de 17 de Junio, por el que se regula !a tributa­
ción sobre el benefiCIO consolidado de los grupos de socieda­
des. 

Debe, además. tenerse en cuenta que, a diferencia de lo que 
ocurre en materia de fusiones, eSCisiones y aportaciones de 
activos, donde la Ley 29/1991 ha extendido los principios comu~ 
nitarios a las operaciones realizadas por entidades residentes 
en España, en las relaciones sociedades matrices-filiales espa­
nolas no se ha producido la mencionada extenSión. Ello no 
obsta para que el régimen fiscal aplicable a las sociedades 
matrices y filiales residentes en España sea, con alguna matiza­
ción, similar al previsto en la Ley 29/1991, si bien cuando ambas 
entidades residan en nuestro territorio, la SOCiedad matriz apli­
cará a los dividendos percibidos de su filial la dedUCCión previs­
ta en el artículo 24.2.b) de ia LIS (según la nueva redacción 
dada por la disposición adicional quinta de la Ley 18'~ 991. del 
IRPF). 

(85) La creación de condiciones de neutralidad fiscal de 
cara a asegurar la libre circulación de capitales atane no solo 
a la tributación de los benefiCIOS sociales, sino también, como 
senala CORONA RAMO'" J. F, La armonización ... , cit., pág. 29, 
«al tratamiento de dividendos. intereses y royaltíes a través de 
fronteras. Otros aspectos clave a estudiar son los precios de 
transferencia, las relaciones entre matrices y f;liales, la regula­
ción de fusiones y esc;s:ones, etcétera". 

A diferencia de las dos directivas anteriormente comerctadas. 
cuyo desarrollo interno se ha producido con la Ley 29/1991, de 
16 de diciembre, el Convenio que nos ocupa deberá ser, previa­
mente, ralificado por el gobierno español para que se incorpore 
a nuestro ordenamiento interno. 

(86) En nuestro ordenamiento, el articulo 43.00s.e) y Q del 
Reglamento del IRPF, aprobado por Real Decreto 1841/1991, 

de 30 de diciembre, deClara no sujetos a retención los dividen­
dos y resultados distribuidos por las sociedades de inversión 
mobiliaria y fondos de inversión, respectivamente, a las perso­
nas físicas residentes en otros estados comunitarios, siempre 
que dichas ínstituciones de inversión colectiva coticen en Bolsa, 

Idéntica previs'ón se establece cuando el SOCIO o el partícipe 
sea una persona Juridica residente er otro estado comunitario, 
de acuerdo con la disposición adicional primera del Reglamento 
deIIRPF. 

(87) En el Informe Boiteux, al tratar de la fiscalidad de los 
productos financieros intermediados. se señala que "más aún 
que el problema del fraude fiscal, se encuentra planteado el 
problema de la evasión fiscal: la inlermediación financiera es 
un medio para el ahorrador individua de acceder parcialmente 
a esta posibilidad de optimización fiscal que hasta ahora estaba 
reservada a las instituciones y personas Jurídicas. Por el mo­
mento, teniendo en cuenta la muy lenta maduración de los 
proyectos de liberalización de las prestaciones de servicios, el 
examen de los problemas fiscales relativos a los productos 
intermediados puede limitarse a los Organismos de Inversión 
Colectiva de Capital Mobiliario (la directiva entrará en vigor el 
" de octubre de 1989) ya los seguros del vida (el proyecto de 
directiva es esperado para 1988, con una aplicación probable 
desde 1992). 

"En el amblto de ios Organismos de Inversión Colectiva de 
Capital Mobiliario, la deslocalizacion de ciertas entidades fran­
cesas hacia Luxemburgo ya se ha producido. Este fenómeno, 
cuyo alcance está limitado hoy en día por el control de cambios 
y por la prohibiCión de comercializar en FranCia las partiCipacio­
nes en dichos organismos. tomará una mayor amplitud cuando 
dicha comercialización sea liberalizada», vid., Fiscalité, .. , cit., 
página 38. 

Recordemos que el informe está redactado antes de la entra­
da en vigor de la Directiva 85/6111CEE. Los problemas que 
plantean los Organismos de InverSión Colectiva son dobles: 
dom'ciliación de organismos en otro estado miembro (general­
I"'ente. Luxemburgo) y comercialización de las participaciones 
de organismos domic'liados en Luxemburgo en otros estados 
miembros 

Esta ultima posíb:lidad existe ya en España y, por ejemplo, 
algunas cajas de ahorro afiliadas a la organización EUFIGEST 
pueden comercializar partiCipaciones de fondos de inversión 
domiciliados en Luxemburgo 

(88) Un examen exhaustivo de la propuesta que nos ocupa 
y de sus implicaciones en la Ley 46/1984, de Instituciones de 
InverSión Colectiva. puede verse en HUC"'A. CE:..ADOF1, F. de la, 
en CAYO N GAl ,AR90/FA~CON y TELcNHuCHA CE, ADOR, La armoniza­
ción .. ., cit., págs. 619-624. 

(89) La propuesta afecta no sólo a los sujetos pasivos del 
Impuesto sobre sociedades, sino también a los empresarios 
sUjetos a, impuesto sobre la renta que cumplan con el requisito 
seralado en e' texto UCl tratamiento amplio esta propuesta 
y de sus Implcac:o'les en e' sistema t"bLitaro espanol -IRPF 
e IS- puede verse en H~(>-c F. de la, op. últ. cit., 
paginas 624-629. 

(90) CARB".JO VASCO. D .. "La armonización ... ", cit., pág. 138, 

(91) Recordemos que, en nuestro ordenamiento, el articulo 
18.3 de la Ley 29/1991 ha suprimido la retención (¡nicamente 
para los dividendos abonados por la sociedad filial española a 
la sociedad matriz residente en otro estado comunitario, en 
cumplimiento de las previsiones de la Directiva 90/435/CEE. de 
23 de julio, pero la mencionada supresión no afecta a los pagos 
por intereses o cánones, que constituyen el objeto de la pro­
puesta que comentamos. 

(92) Esta tendenCia a reducir el tipo de gravamen del IS es 
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constante en los estados miembros. Asi, el artículo 4 de la Ley 
francesa 90/1168, de 29 de diciembre, de Presupuestos para 
1991, ha reducido del 37 por 100 al 34 por 100 la alícuota de 
dicho impuesto para los beneficios obtenidos en los ejercicios 
abiertos a partir del 1 de enero de 1991. 

(93) Como vimos en su momento, la Comisión no ha cuan­
tificado el importe de la reducción de la horquilla de tipOS; pero, 
en los momentos actuales, la evolución en los países miembros 
Ilevaria a situar el límite en el 35 por 100 como máximo. 

(94) Esta previsión es cumplida por nuestra legislac;ón del 
IS. Por otra parte, la previsión de tipos reducidos en el IS espa­
ñol cuadraría con lo previsto en el artículo 3 de a propuesta, 
que permite a los estados miembros, en cascs particulares y 
por razones de política económica, regional o social. y previa 
comunicación a la Comisión, establecer aumentos o reduccio­
nes en el tipo normal. 

(95) Existe alguna excepción a esta regla general, como el 
supuesto de instituciones de interés público exentas de tributa­
ción; vid. artículo 4.2 de la propuesta de 1975. 

(96) Cfr. GUEHGE"-, R, "L'harmonisation de la fiscalité affec­
tant les entreprises dans la Communauté Economique Euro­
péenne", de 22 de abril de 1987, ejemplar fotocopiado. 

Existen también normas especiales para aquellos supuestos 
en los que la sociedad distribuya dividendcs provenrentes de 
beneficios no integrados en la base imponible del impuesto 
sobre sociedades (vid. arto 9 de la propuesta). 

(97) Basamos esta afirmac'on en la posición de algunos 
estados miembros en torno la propuesta de directiva de 1989 
sobre establecimiento de un régimen común de retención sobre 
los intereses, vid. infra. 

En el mismo sentido se pronuncia CORO"-A Rt.,MO", J. F .. La 
armonización ... , cit, pág. 84. para quien "el tipo de retención 
en la fuente sobre los dividendos ( ... ) se sItúa hoy en la banda 
alta de las retenciones por dividendos de los paises cOlT'unita­
rios". 

(98) Esta regla general tiene excepciones, fundamentadas 
en el hecho de que puede exonerarse la práctica de la retención 
cuando no exista riesgo de fraude o evasión fiscal, lo que corro­
bora que el sistema común de retención busca esencialmente 
eliminar éste. Asi, la retención propuesta no se aplicaría en el 
caso de dividendos distribuidos por sociedades fi:iales a sus 
matrices situadas en otro estado miembro (idea que, como 
hemos visto, ha cuajado en la Directiva 90/435/CEE, de 23 de 
julio) y, de modo facultativo, los estados podrian no someter a 
retención los diVidendos percibidos por sus residentes cuando 
las acciones sean nominativas o cuando se comunique a la 
Administración tributaria el nombre y dirección del accionista y 
la cuantía del beneficio distribuido (art. 14 de la prcpuesta). 

(99) El sistema propuesto es igual al existente en España 
en el caso dellRPF o del IS para los sujetos pasivos residentes. 
Existe alguna excepción a este reembolso del exceso scbre la 
cuota de la retención: en concreto, cuando ésta se practique 
sobre una persona o entidad que no sea sujeto pasivo de los 
impuestos sobre la renta o sobre sociedades, o en aquellos 
supuestos en que el reembolso contraríe la neutralidad fiscal 
(art. 16). 

(100) Como han señalado TANZI, V., y LANS BOVENBERG, A .. 
«¿Es necesario armonizar ... ?», cit, pág. 159, «algunos países 
que establecen tipos legales relativamente altos conceden des­
gravaciones por amortización más generosas para compensar 
los efectos desincentivadores de tipos legales elevados», 

(101) Como señala TANZ, V .. y LANS BOVENBERG, A, op, últ. 
cit, pág. 149, "los tipos de gravamen reglamentarios son indi­
cadores imperfectos de cómo los impuestos sobre sociedades 
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afectan a las decisiones de inversión en los países de la CE, 
porque las principales diferenCias intracomunitarias se mantie­
nen tanto en relación a la definición de la base imponible como 
al grado de cumplimiento". 

(102) En la sesión de 2 de mayo de 1979, el Parlamento 
Europeo adujo que «si se quiere asegurar la neutralidad fiscal, 
es preciso armonizar no sólo los sistemas impositivos, sino 
también las disposiciones que han de regir para el cálculo de 
las rentas sometidas a gravamen en el impuesto sobre socieda­
des". 

Algún autor. como GUERGEN, R, ha señalado las mismas de­
ficienCias en el proceder de la Comisión, afirmando que "la 
aproximaCión de los tipOS deberá producirse en el estadio final 
de la armonización» y que, con antenondad, aquélla debería 
presentar una proposición tendente a armonizar la base impo­
nible donde se "englobaría el conjunte de reglas normales de 
determinación de los beneficios imponibles; amortización, plus­
valías, proVisiones, stocks, correccicnes de valoros, gastos ge­
nerales, etc., y afectaría a todas las empresas con independen­
cia de su forrra Jurídica», en "L·harmonlsation ... ", citado por 
HUCHA CEcADOR. F. de la. en CAVON GA.LlAK;O/FALCON y TELLAÍHu· 

CELADO'i, La armonización ... , cit, págs. 595. 

(103) Sobre el conceoto de convergencia espontánea, 
vid. CAYON GAllARDO. A., en Ct.,YON GAL'4'1DO/FALC:)N y TELLI'J 
HUCHt., CE_ADOR, La armonización"., pág. 56; sobre su incidencia 
en el IS, vid., en el rrismo trabajo, HUCH,\ CELI'DOR, F. de la, 
páginas 596-598. 

No creemos, sin errbargo, que este fenómeno sea equipara­
ble al de armonización impuesta por el mercado, que, como 
hemcs VistO. se ha manejado por algunos autores y estados 
miembros para defender la innecesariedad de que la eliminacion 
de las distorSiones tnbutarias a la libre Circulación de capitales 
sea promcvlda pcr :os órganos comunitarios y se traduzca, 
normativamente, en la aprobación de directivas. 

(104) ECl relacion ccn amortizaciones, la Comisión parte 
de necesidad de que se relaCionen las amortizaciones conta­
bles y tributarias (no Ilay que olvidar el procesc armonizador 
en rratena de derecho de SOCiedades, plasmado en varias di­
rectivas), estableciendo los principios generales sobre las de­
ducciones por amortización. Si bien se prevé la existencia de 
una única tasa de amortzación en función de la vida útil de Ics 
activos, se establece un marco muy flexible donde se engloba­
rian las dlst:ntas soluciones actualmente estableCidas por los 
países comunitariOS. 

Esta flexlbiidad se extiende también a la hora de regular la 
valoracón de las existencias, puesto que se permite la utiliza­
cón del precio de adquisición o coste de prodUCCión, precio 
medio ponderado, UFO, FIFO o métodos análogos, siempre 
que el criterio elegido sea correcto para reflejar la realidad; 
incluso se admiten variaciones. siempre que se justifiquen, en 
a utilizaCión del método elegido. 

Por último, en lo que se refiere a las gananCias y pérdidas 
de capital, se parte de la Idea de que 'as realizadas con bienes 
del Inmovi!izado dentro de la actiVidad empresarial habitual se 
consideran parte de la base imponible ordinaria del impuesto 
sobre SOCiedades, sin permitirse un tratamiento preferencial 
para las gananCias a largo plazo; junto a ello, se contempla un 
rrecanismo de exención de plusvalias por reinverSión, dentro 
de un plazo y condiciones determinadas, 

Un examen del anteproyecto citado puede verse en CORONA 
RAMOri, J. F., La armonízaGÍón. .. , CII., pág. 89, al cual hemos 
seguido a 'a hora de hacer este resumen. 

(105) Analizando los trabajOS de la Comisión de cara a la 
armonización del impuesto sobre sociedades, CNOSSEN, S., «En 
dirección hacia una armonización fiscal en la Comunidad Euro­
pea", en Reforma y armonizaGÍón ... , cit, pág. 222, señala que 



"se pueden hacer tres comentarios sobre os esfuerzos de la 
Comisión por armonizar la base de valoración del impuesto 
sobre sociedades. Primero, la armonizacion de la clase de im­
puesto sobre sociedades puede considerarse una cuestión se­
parada de la armonización de la base de valoración. La cantidad 
de impuesto sobre sociedades que los accionistas pueden de­
ducirse de su impuesto personal sobre la renta es una cuestión 
que no afecta al cómputo de los beneficios grava bies. A este 
respecto, el Parlamento Europeo se equivocó. Segundo. la ar­
monización del concepto de beneficio no llevará a tipos efecti­
vos de gravamen iguales (Incluso si los tipos nominales son 
iguales) si la base de valoración no está ajustada con la inflación 
(en tanto las políticas monetarias no estén armonizadas)". 

(106) Quizá no sea éste e lugar adecuado para efectuar 
estudios sobre psicologia de los inversores, pero, dada la im­
portancia que va a cobrar el componente fisca, en los movimien­
tos de capitales intracomunitarios, habria que analizar si el ele­
mento determinante en las decisiones de inversión son las d:fe­
rencias de presión fiscal nominal o las posibij,dades de evasión: 
de manera que países con una tributación suave de: ahorro, 
pero con rigidos controles sobre los Intermediarios financieros 
y sobre los inversores, podrían ver cómo éstos colocan sus 
capitales en otros estados que, a pesar de mantener una presión 
fiscal superior, les garant'cen la opacidad fiscal. 

(107) "La fase final de la liberalización de los movimientos 
de capitales comporta en si misma el riesgo de un agravamiento 
del fraude fiscal. Efectivamente, en todos los estados miembros 
los inversores podrán percibir las rentas de sus colocaCiones 
en cuentas bancarias abiertas fuera de su país de reSidencia, 
lo que aumentará el riesgo de que tales rentas no se dec'aren 
en su lugar de residencia"; cfr, "Les propOSltions ... '" Clt, pági­
na 287. 

(108) Para la ComiSión, "el nesgo es más elevado en el caso 
de los rendimientos procedentes de intereses. porque la mayor 
parte de los países industnallzados o bien no aplican en abso­
luto retenciones en la fuente sobre estos rendimientos, o bien 
establecen exenciones para los no residertes»! cfr. "Les propo­
sltlons .. ". cit. pág. 287. 

(109) Evidentemente, si lOS dividendos estan sometidos a 
retención en un estado distinto del de residencia de inversor, 
pero no hay comunicación de datos de la sociedad que retiene 
al pais donde reside el accionista, sino que los datos sóo son 
comunicados al país donde está domicil'ada la sociedad, el 
inversor podria optar por no declarar esos dividendos en su 
palS de residencia, asumiendo, como coste fiscal de la IIlver' 
sión, el importe de la retención. que normalmente siempre será 
inferior al tipo de gravamen al que estarian sometidos dichos 
dividendos en su pais de reSidencia. 

(110) Recordemos que, en el esquelT'a de la propuesta de 
1975, el estado que perc:be la retención debe, salvo acuerdos 
bilaterales, reembolsarla al estado ce residencia del accionista. 

Mientas subsista el nesgo de evasión fiscal. se producirá un 
fenólT'eno que podemos denominar de des/oca/ización recau­
datoría de las retenciones. puesto que éstas 'ran a parar a las 
arcas del estado de reSidencia de la SOCiedad. 

(111) En opinión de la Comisión. «estas dos soluciones per­
mitirían asegurar la tributación de cua:quler rendimiento proce­
dente de intereses satisfechos en una cuenta bancana en la 
Comunidad, En el ámbito administrativo, la retención en la fuen­
te seria muy simple, pero, probablemente, deberia ser practica­
da a un tipo relativamente bajo, y la recaudaCión de ella derivada 
revertiría al país donde el rendimiento se genere. La obligación 
de los bancos de declarar estas rentas permitiría asegurar que 
íos contribuyentes implicados paguen a su país de residencia 
la totalidad del impuesto. Pero este sistema sólo pOdría funcio-

nar si el secreto bancario, establecido en 
bros, fuera suprimido,,: cfr, "Les propositions .. ,», cit., pág, 288, 

(112) Cfr, al respecto, "Les propositions ... ", cit, pág. 288. 

(113) En la propuesta presentada por la Comisión no se 
contenia esta habilítación-mandato, quizá porque aquélla en-
tendiese que podria formular propuestas basándose en los ar­
tlCUIOS 8-A, 8-C y 100 del Tratado de Roma. El texto de la 
propuesta puede verse en "Les propositions ... », op cít, , pági­
nas 291-311. 

La idea del Consejo era establecer unos plazos para la pre­
sentación de las propuestas por la Comisión (antes del 31 de 
diciembre de 1988) y su adopción por el Consejo (antes del 30 
de junio de 1989) anteriores a la entrada en vigor de la Directiva 
(1 de octubre de 1989), conforme se declara en la exposición 
de motivos de la directiva comentada. 

(114) COM (89) 60 fina. de 8 de febrero de 1989, y COM 
(89) 60/3 revisión final, de 12 de mayo de 1989, y DO C 178, 
de 8 de Julo. 

(115) Una descripción detallada de ,a propuesta puede ver­
se en LARI!AZ ESCOBAR, J. A, "RetenCión en origen sobre los 
intereses (comentario sobre la propuesta de Directiva sobre 
régimen común de retención a cuenta sobre los intereses)>>, en 
Noticias CEE, 1989, págs, 51-54; también en DocMo ALBERTI, 
L., "Propuesta de Directiva del Consejo relativa a un régimen 
comtJn de retención a cuenta sobre los intereses», en Impues­
tos, n. 12. 1989 

(116) Artículo 2 de la propuesta. Por el contrario, no se 
cons,deran intereses los recargos por demora en el pago; cuan­
do los rendimíentos de los títulos deriven, total o parcialmente, 
de Uf: aumento de valor, se entiende por intereses la diferencia 
entre el precio de emisión y el de reembolso. 

(117) Para comparar este tipo de retención con et estable, 
cldo en el ordenamiento naCional de los estados miembros, 
vid" con datos de 1989, el trabajo de ROMAN GONZALEZ, M. V., 
Y ROZAS VÓ."C)FS, J A, "La tributacion de las rentas de capital 
de los estados lT'iembros de la Comunidad Europea», en HPE, 
número 116, 1990, págs. 175-193, que resulta útil a pesar de 
incurrir en agunos errores, 

(118) Como señala LARRAZ EscoBA.R,J. A, "Retención en 
origen ... ", cit., pág, 52, «puesto que dichos convenios son aplica­
bles aunque fuera aprobada la Directiva, la referencia inmediata 
debe ser el tipo o tipos vigentes en los convenios CItados. Pues 
bien, en el articulo 11 del Modelo de Convenio ~se refiere al de 
la OCDE] e tipO máximo de retención sobre los Intereses es 
del 1 ° por 100. Lo cual haria prevalecer el Convenio procedente 
e Inoperante en este punto a la Directiva, siempre que el deudor 
abonarantereses a un residente en otro estado miembro, (Debe 
advertirse, no obstante. que España -Iunto a Bélgica y Portu­
gal- formuló una reserva relativa al tipo de gravamen del Mo­
delO de Convenio, por lo que concretamente en nuestro pais 
podna atenuarse el efecto sefíaado)". 

Por ello, la prevalencia del tipo de retencion fijado en los 
convenios de doble imposición resulta sorprendente, por cuan­
to podria dejar, de tacto, 'naplicada la Directiva, en el caso 
Improbable de que esta fuera finalmente aprobada. 

(119) Los estados miembros pueden no aplicar la retención 
sobre los intereses cuando el beneficiario de los intereses sea 
residente en un tercer pais (no comunitario) o cuando, siendo 
residente en el propio estado, se cumpla alguna de las tres 
siguientes circunstancias: a) que la cuantía de los intereses 
percibidos y 'os datos del perceptor sean comunicados a la 
administración tributaria; b) que el perceptor de los intereses 
no esté sujeto, o esté exento, del impuesto sobre la renta o 
sobre sociedades, y c) que los 
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o estén exentos, del Impuesto sobre la renta o sobre socieda­
des. 

La posibilidad de no aplicar retención a cuenta sobre los 
intereses percibidos por no residentes comunitarios se Justifica 
en base al temor de algún estado miembro de que su estable­
cimiento provocaría una des localización del ahorro europeo ha­
cia los mercados de capitales americanos. En ,a respuesta de 
la Comisión a la cuestión escrita 639/85. de 5 de junio. ésta ya 
se mostraba favorable a la iniciativa de los estados miembros 
de suprimir la retencion en la fuente sobre rendimientos de 
obligaciones percibidos por no residentes. pcrque tal medida 
favorece la libre circulación de capitales y permite evitar un 
desplazamiento de fondos hacia el mercado norteamericano, 
que había adoptado unilateralmente una medida similar. 

Junto a ellc, existen excepciones facultativas de carácter ob­
jetivo cuando los intereses se encuentren en alguna de las si­
guientes circunstancias: a) no estén sujetos al Impuesto sobre 
la renta o sobre sociedades en aplicación de med.das de fomen­
to del ahcrro popular; b) constituyan rendi mientas de carácter 
comercial c industriai para los beneficiarics; c) constituyan ren­
dimientos de un valor internacional (eurcobllgaciones). 

(120) Recordemos la postura de la Comisión, en 1985, favo­
rable a la supresión de la retención sobre los intereses prove­
nientes de obngaciones cuyos tenedores sean no residentes 
comunitarios. 

No obstante, comc señala Escos,\R, J. A., "Retención 
a cuenta ... », cil.. pág. 54, «hay otros mct,vos (distifltos del es­
tablecimiento de la retención) que desaconsejan el alejamiento 
geográfico de las plazas comunitarias". 

(121) Como señala CORONA RMlóN, J. F. La armonización ... , 
cit., pag.97, "Alemania. Holanda, Bélgica e Italia son más favo 
rabies a reducir dicho tipo al 10 por 100, ante el temor de que 
una imposición elevada encarezca el crédito y provoque una 
fuga de capitales hacia terceros países. En el mismo sentido 
también está sujeta a debate la exención prevista para las eu­
roobllgaciones". 

(122) El articulo 9 de la propuesta contempla el propÓSito 
de ampliar el ámbitc de aplicación de la retención a cuenta en 
el plano internacional mediante negOCiaciones de la CE con sus 
principales SOCIOS comerciales 

(123) Dejandc de lado el caso de Luxemburgo, sería, en 
1989, el supuesto de Dinamarca y Holanda. si bien en ambos 
paises las instituciones financ,eras informan a la Adm,nistración 
tributaria de los intereses que abonan 

(124) Como señala FERN;',NDEZ DI ARAOZ, "Innovación finan­
ciera .. ». cit., págs. 35-36. "Alemania Federal no tenia, hasta 
hace poco tiempo, retención alguna sobre intereses. Reciente­
mente. se introdujo una retención del 1 O por 100. y el resultado, 
desde el punto de vista de la fuga de capitales (legal, eso sí.) 
a Luxemburgo y Suiza, fue catastrófico, ya que. desde la intro­
ducción de la medida, se calcula que por lo menos 100.000 
millones de marcos han abandonadc el país, Esta salida de 
capitales explica en parte la debilidad del marco alemán en los 
últimos meses. Por todo ello, el nuevo Ministro de Finanzas. 
señor Weigel. abolió la recién Implantada retencion del 10 por 
100. Con esta experiencia a cuestas no es de extrañar que el 
gobierno alemán pensara que la Introducción generalizada de 
una retencion del15 por 100 incrementaría la huida de capitales 
a países terceros, radicalizando por ello su iniCial oposición a 
la Directiva de armonización fiscal" 

Un estudio amplio del Quellensteuer es ofrecido por SCHELE­
SINGER, H., "Salidas de capital y fiscalidad. El caso de la Repú­
blica Federal de Alemania», publicado en Reforma yarmoniza­
ción ... , cit., págs. 43-57. La retención establecida por Alemania 
fue suprimida en mayo de 1989. 
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(125) Es el caso de Francia y Holanda. En el caso de los 
Paises Bajos, como hemos Visto antenormente, no existen en 
su ordenamiento interno retenciones a cuenta sobre los intere­
ses (aunque sí sobre los dividendos), pero las instituciones fi­
nancieras están obl'gadas a comunicar la relación de los per­
ceptores aa Admnlstración tributaria. 

El caso francés es distinto, porque si existe un sistema de 
retención. junto a deberes de información de las entidades fi­
nancieras. Sin embargo. Francia tiene uno de los tipos de reten­
ción más altos de ¡os paises europeos (entre el 27 y el 52 por 
~ 00 en 1988, segun los casos), lo cual provoca el temor de una 
hUida masiva de ahorrc Interor como efecto de la liberalización 
de los movlmentos de capitales. 

La Comisión opta, en su propuesta de 1989, por el sistema 
de retenCión en la fuente "para respetar rigurosamente las con­
diciones de secretc bancario, esenCiales para un pais como 
Luxemburgo», comc señala CO'i(}'JA RAMÓN, J. F., La armoniza­
ción .. , cit, pág. 97 

(126) Como señala COCiONA RM~ÓN. J. F, La armonización .... 
cI, pág. 96, "Luxemburgo. merced a la no aplicación de reten­
ciones sobre los ,ntereses bancarios, ha conseguido atraer im­
portantes Cifras de capital del resto de los países éomunitarios, 
lo que se ha convert'do en su principal fuente de riqueza». 

(127) Junto a ello, el establecimiento deun sistema de reten­
ción a cuenta sobre los Intereses podría representar un duro 
go'pe para los paraíscs fiscales británlcOSI islas de Jersey, 
Guernessey y Man. 

(128) No obstante. según manifestó AUCiEAND, A., jefe del 
gabinete eje la comisaria europea Mme. Scrivener, el27 de junio 
de 1991. en e! seminar,o La fisca/idad en e/ mercado interior 
europeo, UIMP, Barcelona. una alternativa posible al actual tra­
tamiento fiscal ahorro seria el establecimiento de una reten­
ción en la fuente liberatoria, que podria situarse en torno al 10 
por 100. En todo caso, ccnfirmó que ia armonización de la 
flscalídad de, ahorrc será debatida a partir eje 1993, lo que 
Significa renunciar a ella antes del inicio del mercadc único. 

(129) Ccmentando los efectos de la liberalización de los 
movimientos de capitales sobre los residentes franceses, y la 
pcsibl!idad que se abre para que coloquen sus inversiones en 
otros países comunitarios (fundamentalmente Luxemburgo), el 
Informe Boiteux señalaba que "podrá hacer más difíCil, para la 
administración tributarla francesa, el instrumento de control ac­
tualmente constituido por la comprobación basada en las decla­
raciones de rendimientos efectuada por los intermediarios fi­
nancieros, si bien la cooperación entre las administraciones 
tr:butarias de los distintos paises puede ofrecer apoyos no des­
deñables en la identificaCión de las bases imponibles»; cfr. Fis­
ca/ité ... op. cit., pág. 26. 

(130) Como señala TERMES CARRERO, R., "La fiscalídad ... », 

cit., pág. 104, poniéndolo en boca del Vicepresidente de la 
Comisión, señor Brittan, "si no se ve, en muchos años, la posi­
bilidad de llegar a un acuerdo sobre las retenciones a cuenta 
del impuesto. la alternativa basada en el intercambio de infor­
mación tiene todavía muchas menos posibilidades de ser acep­
tada. Y es natural que asi sea, ya que este camino supone el 
levantamiento del secreto bancario, punto en el que algunos 
países, ni siquiera por razones de colaboración fiscal, están 
dispuestos a ceder !o más mínimo". 

(131) Por otra parte, la trascendencia del intercambio de 
información seria fácilmente eludible, como pone de relieve 
TEiWES CARRERÓ. R., "La fiscalidad ... ><, cit., pág. 104, cuando 
señala que "los que están tras la idea que estoy exponiendo 
desean que el país de destino, por ejemplo. Luxemburgo, infor­
me al fisco español de los rendimientos obtenidos en Luxem­
burgo sobre el capital transferido por el residente español. Des-
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de luego que a nadie se le oculta que este mecanismo sería 
fácilmente eludible mediante la creación de sociedades residen­
tes siguiendo con el ejemplo. en Luxemburgo. propiedad de 
residentes españoles". 

(132) En definitiva. España podrá controlar la salida de ca­
pitales de residentes en nuestro país para la realización de 
inversiones en otros estados comunitarios -y este control es 
uno de los objetivos del Decreto 1816/1991. de 20 de diclem­
bre-, pero resultará difícil que la Administración tributaria es­
pañola conozca el rendimiento de esas inversiones, e incluso 
su materialización. 

(133) Recordemos que en 1989 la Comisión se decantó por 
el sistema de retención en la fuente y no por el establecimiento 
de una declaración obligatoria, como pretendían Francia y Ho­
landa, precisamente para respetar las condiCiones del secreto 
bancario. esenciales para Luxemburgo, La previsible oposición 
de Luxemburgo es también recogida por LAFRAZ ESCOBAF, "Re­
tencion".", cit, pág. 54, Y por CORO~;A RAMON, J, F, La armoni­
zación ... , cL pág, 96, 

(134) A nuestro juicio. el establecimiento de deberes de in­
formacion tributaria a las entidades financieras es una medida 
fiscal y no mercantil: por lo tanto. reglria la regla de la unanimi­
dad prevista en el Tratado de Roma. Tratar de encontrar una 
naturaleza no tributarla en los deberes de información aas 
autoridades fiscales, a fin de sosayar la rega de unanimdad 
y aislar la posición de Luxemburgo, constituye un ejerCicio Inúti. 

(135) En definitiva, se podría producir un movimiento de 
convergencia espontánea de la flscalldad ahorro o, como 
gusta decir a algunos. una armonizaCión por las fuerzas del 
mercado, 

(136) La cláusula de salvaguardia del articulo 3 de la Direc­
tiva es, como seMla Gr,PAU SOBRINO. Régimen legal..., cit., pá­
ginas 98 y siguientes, "específica y proviSional". ya que sólo 
puede afectar a determinadas inversiones y porque su continui­
dad más allá de 1993 aparece condicionada la decisión que 
el Consejo adopte. 

Aunque, evidenterT'ente. no const tuye una medida de salva­
guardia en el sentido que esta expresión tene en el articulo 3 
de la Directiva, ni tampoco una rT'edida que restrinja la libre 
circulación de capitales, conviene senalar que articulo 98,1 
de la Ley de Presupuestos francesa para 1991 ha estableCido. 
para prevenir la evasión fiscal que podria derivarse de la libre 
clrculacion de capitales Intracomunitanosi la obligaCión -sólo 
respecto de las personas f slcas- ce decarar las transferencias 
de fondos hacia el extranjero. sleCTlpre que superen los 50,000 
francos, Esta obligaCión ha sido regulada reglamentariamente 
por el Decreto 90/1119, de 18 de diCiembre (JO de 19 de dlcem­
bre). 

(137) Esta directiva extenderia, posteriormente. su ámbito 
de ap¡'caclón al ¡VA, como conseCGerCla de la modlfcación 
introducida por la Directiva 79/1 070,CEE, de 6 de dic erT'bre 

(138) COM (89) 60, final: vid. 
ción finanCiera . .". cit.. pág. 33 

A"1AOl. "Innova .. 

(139) De ahí que algun estado -Francla-. sumamente 
preocupado por el fraude fiscal ligado a la libre circulaCión de 
capitales, haya establecido que las personas fíSicas con res'­
denCia en Francia. así como las aSOCiaciones y socedades no 
comerciales establecidas en ei pais, han de comunicar, cuando 
presenten su declaraCión por el impuesto sobre la renta. ias 
cuentas abiertas, utilizadas o cerradas en el extranjero (art. 98,2 
de la Ley 89/935, de 29 de diciembre: las modalidades de apli­
cación de esta obl'gación han sido definidas en el Decreto 91; 
150, de 7 de febrero). 

(140) Un examen in extenso de la citada direcÍlva 
versei por lodos, con mayores referenCias, en HUCHA '-'el.AL/Ut'I. 
F, de la, en CAYÓN GAllARDO/FALCÓN y TELLAlHuCHA vti..AUVK, 
armonización ... , cil.. págs. 647-653. 

(14 1 ) En nuestro ordenamiento, el desarrolo de 'a Directiva 
de 1977 se ha producido con la disposición adicional vigésimo 
octava de la Ley 21/1986, de 23 de diciembre, de Presupuestos 
Generales del Estado para 1987. donde se contiene una hab¡­
litaCión reglamentaria para dar eJecución a la normativa comu­
nitaria. En vrtud de esa habilitaCión, se dictó el Real Decreto 
1326/1987, de 11 de septiembre, donde se regulan aspectos 
tales como la autoridad competente en nuestro país. el proce­
dimiento, etc" cuyo examen seria en exceso prolijo, 

(142) Según hemos ViSto que entiende GAPA" SOBRif\O, F., 
Régimen legal ... , cit, págs. 35 Y 97. 

(143) Como señala Comisión en "Les proposlllons".», cit, 
pagi:las 287 -288. 

(144) Pese a su lógica falta de actualización, pueden servir 
los ejemplos de beneficios fiscales establecidos en Francia, 
Italia y Bélgica, recogidos por GUERRERO AI':AS, y ROSIO" 

ROMEU, E" "El impuesto sobre la renta de las personas físicas 
en la leglslacion comparada de paises comunitarios", en HPE, 
Madrid, 1985, n. 96, págs. 8890. 

Por citar un ejemplo actualizado. en Bélgica, el Rea: Decreto 
de 25 de enero de '991 (Moniteur de 29 de enero) ha estable-
Cido la exención del précompte mobílíer de rendim,entos 
de deterrn:nados titulas de la deuda pública. como de las 
transacciones sobre estos titulas. 

(145) Aunque la Comisión se detenga en el examen de los 
incentiVOS fiscales a la inversion en titulas nacionales, también 
podrian conSiderarse discr,minatorios los benefiCIOS ligados a 
cualqUier tipo de Inversión nacional, aunque no se documente 
en titulas. Seria, por ejemplo, el supuesto de la deducción por 
Inversión en seguros de vida, muerte o Invalidez «celebrados 
con entidades legalmente autorizadas para operar en España", 
prevista en el artículo 78.4 a) de la Ley 18/1991, del Impuesto 
sobre la Renta. 

Siguiendo con el caso español, la exención de los rendimien 
tos del capital mobiliario derivados de planes de ahorro popular 
debería establecerse sin que aparezca condicionada a su ma­
tenalizaclón en títulos püblicos o valores españoles; habrá, no 
obstante, que esperar al desarrollo reglamentario del artículo 
37.2 de c:tada Ley del Impuesto sobre la Renta, 18/1991, 
para pronunciarse sobre este puntal la aprobación del Regla­
mento de IRPF, mediante el Real Decreto 184111991, de 30 de 
dic embre, no despe1a ninguna de las dudas sobre los activos 
en que han de materializarse los p.anes de ahorro popular. 

(146) Cfr. "Les proposillons",", CI\., pág, 289. 

(147) JO C 21, de 26 de enero de 1980. 

(148) Evidentemente, también cabe, como hemos visto an­
teriormente. mantener los beneficios fiscales extendiéndolos a 
la Inversión reaizada en cualqUier pais comunitario; esta segun­
da SOlución podria tener la ventaja de incentivar la inversión de 
los residentes en la CE, evitando, como ha apuntado por 
algunos paises, fenómenos de deslocalización del ahorro haCia 
terceros estados. 

(149) Cfr. "Les propositlons ... ", ci\., pág, 289. 

(150) Por ejemplo. el hecho de que, en algunos países, una 
parte de los actiVOS de estos fondos deba estar invertida en 
títulos de deuda pública nacionai. ¿es una medida de prudente 
control de su inversión o, por el contraria, una medida de colo­
cación de esos titulas por mecanismos ajenos al mercado, lo 
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que sirve, además, para abaratar el coste de la financiación del 
déficit público? 

Supuesto que nos inclinásemos por la primera alternativa, 
¿no seria más coherente con el mercado (mico y con la libre 
circulación que este requisito se entendiera cumplido con la 
suscripción de deuda púbííca de cualquier país comunitario? 

(151) Aunque la Comision sólo se refiere a los fondos de 
pensiones, hay que referirse también a la existencia de otras 
entidades que realizan una labor de previsión SOCial. lato sensu 
entendida, y que también están sometidas a medidas de control 
administrativo y financiero de sus inversiones: entidades asegu­
radoras, mutualidades de previsión social, etc, Quizá la Impor­
tancia de los fondos de pensiones en los mercados de capitales 
europeos justifique que la ComiSión sólo se detenga en éstos, 
aunque las conclusiones que extrae serían, a nuestro Juicio, 
perfectamente extrapolables a esas otras entidades a que nos 
hemos referido 

(152) A partir dell de enero de 1992, se modifica el benefICio 
fiscal aplicable a los participes en un fondo de pensiones, ya 
que se eleva a 750,000 pesetas la canlidad reducible por las 
aportaciones efectuadas por los sujetos pasivos del IRPF y se 
suprime la deducción en cuota a que se refería la Ley 8'1987, 
Vid. exposicíón de motívos y el artícuio 71 de la Ley 18/1991, 
de 6 de junio, 

(153) De la propuesta de directiva de 21 de diCiembre de 
1979. que veíamos en el epigrafe anterior, se desprenderla la 
misrna conclusión, 

(154) En el mismo sentido, CORONA RAMO"', J. F., La armoni­
zación ... , cit., pág. 67. señala que "para conseguir la libre crcu­
lación de capitales en la Comunidad, es preciso armonizar tanto 
en su estructura como en sus tipos impositivos, a todos aquellos 
impuestos que graven la concentración de capitales en general, 
ya que tanto los impuestos sobre aportación de capital a socie­
dades como el impuesto de timbre sobre 'os títulos generan 
discriminaciones, dobles imposiciones y distorSiones en la libre 
circulación de capitales», 

(155) De fo'ma muy breve, las propuestas del Informe Neu­
mark pueden sintetizarse del siguiente modo: 

- supresión de los Impuestos que Originen d'sto'siones in­
tracomunitarias en la libre CIrCUlaCión de capitales: 

transformación en tasas de los impuestos que graven el 
registro de los actos jurídicos relacionados con la libre Circula­
ción de capitales, que deberá ir acompañada de una armoniza­
ción a escala comunitaria: 

- pervivencia y armonización de los impuestos que, gravan­
do la concentración de capitales, no provocan distorsiones en 
su libre circulación. 

Las consideraciones amplias del Informe Neumark sobre esta 
clase de impuestos pueden verse en HUCHA CELADOfl, F. de la, 
en CAYO'; GALlAPoo/F ALCON y T EcwH UOHA C ELA:JOR, La armoniza­
ción, .. , cit, págs, 541-543. 

(156) Estas modificaciones fueron introducidas por la Direc­
tiva 73/79¡CEE, de 9 de abril; la Directiva 74/553/CEE, de 7 de 
noviembre, y la Directiva 85/303/CEE, de 10 de Junio; sobre el 
contenido de las modificaciones, vid. HUCHA CELADOR, F" op. 
últ. cit., págs, 543-544, 

(157) En lo relativo a los derechos de aportación, la propues­
ta de la ComiSión -siguiendo los postulados dei Informe Neu­
mark- optaba por su supresión en los estados miembros; pero, 
sin embargo, el Consejo optó por su mantenimiento, con coe­
tánea armonización, en base a la trascendencia presupuestaria 
que tendría una medida derogatoria. 

(158) Como señala WAGENBAU'i, "se trata de la primera me­
dida comunitaria que implica una armonización tanto de la es-
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tructura como de los tipos del impuesto», 
CELADO'l, F, de la, op, últ. cit., pág. 544. 

(159) Razones derivadas de la extensión del presente traba­
jo nos impiden entrar en un examen casuistico de la Directiva 
de 1969, remitiéndonos a nuestro trabajo La armonización"., 
op, cit., págs. 545-571; con mayor brevedad, puede encontrar­
se el contenido de la Directiva en CO'iONA RI\MON, J. F., La 
armonización .. " cit., págs, 67-71. 

(160) Sobre el concepto de sociedad de capital, vid. senten­
cia del T JCE de 12 de noviembre de 1987 (As. 112/86). 

(161) l,a potestad de los estados miembros queda supedi­
tada a que el dia 1 de Julio de 1984 las operaciones societarias 
a que nos vamos a referir estuvieran sujetas al tipo del 1 por 100, 

(162) Este supuesto afectaria a los créditos participativos, 
pero no a los subordinados, 

(163) La armonizacion de la estructura del hecho imponible 
obl1ga a hacer referencia a las exenciones previstas en la Direc­
tiva de 1969: dejando de lado las exenciones obligatorias -in­
aplicables a Espana, dada la fecha de ingreso en la CEE-, las 
exenciones potestativas se regulan con gran liberalidad, bus­
cando su paulatina amplraclon a fin de lograr el objetivo final 
de supresión del impuesto, Estas exenciones potestativas son 
las siguientes: 

operaciones societarias (potestativa u obligatoriamente 
sUJetas) reaLzadas por sociedades que presten servicios de 
utilidad pública, siempre que Estado u otro ente público terri­
torial posean, por lo menos. el 50 por 100 de su capital; 

operaciones societarias realizadas por SOCiedades que 
persiguen, lmicamente, fines culturales. de beneficencia, asis­
tenciales o educativos; 

ciertas operaciones y/o sociedades pueden ser declara­
das exentas por motivos de equidad fiscal, de indo le social o 
pa'a afrontar situaciones especiales; 

las operaciones de aumento del capital social, subsiguien­
tes a una reducción de~ mismo como consecuencia de pérdidas 
(lo que se conoce, usualmente, como operaciones acordeon), 
pero sólo en la parte de aumento que corresponda a tales 
pérdidas, y con la condición de que el aumento se verifique en 
lOS cuatro anos sigUientes a la reducción del capital. 

(~64) Vid. sentencia del TJCE de 27 de junio de 1979 (As. 
161/78), donde se señala. además, que las obligaciones y car 
gas deducbles sólo pueden ser aquellas cuya existencia y 
cuantia sean ciertas, 

(165) Véase en la nota anterior la pOSición del T JCE sobre 
'as obligac;ones y cargas deducibles. 

Los estados están facultados para conceder un aplazamiento 
en el pago de la ob!lgaclon trbutaria hasta que se efectúe, de 
forma efectiva, la aportación Además, en lOs casos de aumento 
de capital social, no se Integ'an en la base imponible el valor 
de los activos afectos al aumento ni el importe de los préstamos 
convertidos en partiCipaciones societarias, siempre y cuando 
ya hubieran Sido sometidos previamente al impuesto (este últi­
mo supuesto haría referencia a las emiSiones de bonos u obli­
gaciones convertibles en acciones). 

(166) Tanto esta regia como la anterior puede ser sutituida 
por los estados, que tienen como opción considerar como base 
mponlble el vaior real de las partiCipaciones sociales atribuidas 
o perteneCientes a cada SOCIO (S! bien !a regla optativa no es 
aplicable cuando la aportación sea en efectiVO); la base impo­
nible determinada por este procedimiento optativo -y que, 
repetmos, sólo es aplicable en el caso de aportaciones no 
dinerarias a socledades- no podrá, en ningún caso, ser 
al importe nominal de 'as participaCiones sociales 
asignadas a cada socio. 



En su sentencia de 15 de Julio de 1982 (As. 270i81), ei T JCE 
ha tenido ocasión de declarar que el concepto de importe no­
minal "es una disposición de derecho comun;tario que no reen­
vía al Derecho de los estados miembros para determinar su 
sentido y alcance", quedando, en consecuencia, excuida la 
discrecionalidad de los estados para Interpretar este concepto 
de la Directiva de 1969. 

(167) EXisten en !a Directiva otros criteflos en función de los 
que se determina la base Imponible en las restantes operacIo­
nes sujetas: hemos optado por no consignarlos, dado que se 
refieren a operaciones potestativamente sujetas por los estados 
miembros y no sometidas a tributación en España. 

(168) JO C 133, de 14 de jun;o. 

(169) Además, el Consejo sugirió que los estados miembros 
adoptaran un doble compromiso, dirigido. por una parte, a su~ 
primír los impuestos sobre las transacciones de titulas en el 
momento en que desaparecieran los obstáculos a la iíbre circu­
lación de capitales y, por otra. a no aumentar mientras tanto 
los tipos de gravamen y a eliminar las situaciones de dobie 
Imposición que pudieran producirse. 

(170) JO C 115. de 30 de abril. 

(171) Un resumen de la propuesta pnmitiva de 1976 puede 
encontrarse en CORONA RA~10N, J. F .. La armonización ... , cit., 
páginas 72-74. 

(172) La disposición final primera f) de la Ley 18/1991. de 
6 de junio. deIIRPE, habilita. ex articulo 134.7 CE. a la Ley de 
Presupuestos Generales del Estado para modificar ,da tributa­
ción de rentas determinadas por exigencias de armonización 
con la Comunidad Económica Europea». 

(173) Este último aspecto es trascendente debido la cró­
nica insuficiencia del ahorro nacional bruto para finanCiar la 
inversión pública y privada. Según los últimos datos disponibles 
(1990), "la necesidad de financiación de la economla se elevó 
hasta el 3.2 por 100 del PIB, pues mientras la formación bruta 
de capital aumentaba hasta el 25,7 por 100. el ahorro nacional 
mejoraba en tan sólo una décima del PIB (pasando del 22 por 
100 al 22,1 por 100). La afluencia de capitales extranjeros ha 
evitado que el sector exterior se convirtiera en un obstáculo 
infranqueable para nuestro crecimiento económico»; efr. "Estu­
dio introductorio», en Reforma y armonización .... cit.. págs. XXXI 
y siguientes. 

(174) Esta salvedad es efectuada, igualmente. por el artícJl0 
16 de la LlRPF. Los únicos paises comunitarios con los que no 
existen, todavía, convenios de doble imposición son Grecia y 
la República de Ir!anda. 

(175) Por mencionar sólo un ejemplo, los diplomáticos es­
panales acreditados en el extranjero tienen ;a consideración de 
«no residentes» a efectos de control de cambios. conforme se 
desprende del articulo 24.c) del Real Decreto 1816/1991, de 
20 de diciembre, sobre transacciones económicas con el ex:e­
rior, mientras que se les conSidera sUjetos a la obligaCión per­
sonal en eIIRPE, según establece el articulo 141a) de la Ley 
18/1991. 

En parecido sentido, es posible que una sociedad domiciliada 
en el extranjero y que tenga su sede de dirección efectiva en 
Espana, y en consecuencia sea residente a efectos del IS [ar­
tículo 9.c) de la Ley 61 i1978], sólo sea residente, desde el punto 
de vista del control de cambios, por los establecimientos o 
sucursales de que sea titular en nuestro pais (art. 2.1 del Real 
Decreto 1816/1991). 

(176) La expresión es de FERNMJDEZ BR~ONES. L., «Notas 
sobre el régimen tributario aplicable a lOS no reSidentes», en 
Monografías de HPE, n. 3, 1990, pág. 85. 

(177) EER"ANDEZ BRICI'FS. L., «Notas ... », cit., pág. 92: aunque 
estas conSideraciones se efectuaron sob'e el proyecto de ley, 
pueden mantenerse a la vista de la redaCCión definitiva de la Ley. 

Curiosamente, el artículo 11.1.b) de la nueva Ley del IRPF 
aplica el criterio de la residencia en España del pagador para 
determinar los rendimientos producidos u obtenidos en territo­
río españo i

, pero no señala cuáles son los criterios para deter­
minar lOS incrementos de patrimonio sujetos en España por 
obligación real de contribUir, algo que, por ejemplo, sí señala 
el articulo 7 de la Ley del 18. 

(178) Como señala PtREZ RODILLt" G ... La fiscalidad y la libre 
circulación de capitales", en AAW, Físcalídad de las operacio­
nes financieras, Escuela de la Hacienda Pública, Madrid, 1989. 
pág. 209. el criterio del lugar de residencia del pagador es 
«tercermundista, obsoleto y denostado en las tribunas interna­
cionales». 

(179) Porque en la tributación sobre sociedades, en virtud 
del articulo 60 de la Ley 31/1991. de 30 de diciembre. de Pre­
supuestos Generales del Estado para 1992, sólo quedan exclui­
dos oe gravamen, por considerarse no obtenidos en España, 
'os "intereses e incrementos de patnmonio derivados de la Deu­
da Pública obten'dos por personas jurídicas o entidades no 
residentes que no operen a traves de estableCimiento perma­
nente en España". 

(180) Con ello parece el legislador español dar tradUCCión 
jurldica a la afirmaCión contenida en la exposiCión de motivos 
de la Ley 18/1991. de 6 de junio, en cuya virtud "debe destacar­
se el nuevo tratamiento dado a los intereses e incrementos de 
patrimonio resultantes de bienes muebles cuya titularidad se 
ostenta por no residentes, en un horizonte comunitario de libre 
Circulación de capitales». 

(181) Junto a las restricciones que afectan a residentes co­
munitarios. el artículo 17 de la Ley dellRPE contiene otro grupo 
oe normas que buscan el mismo efecto -evitar resultados ab­
selrdos derivados de la regla de origen adoptada por el legisla­
dar esparlo l-, y que se extienden a la totalidad de personas 
fislcas no resicentes: son íos supuestos contenidos en los apar­
tados dos y cuatro del citado articulo 17, en cuyo estudio no 
vamos a entra'. porque son medidas que favorecen (aptdo. 2) 
la inversión extranjera -especialmente la canalizada hacia la 
suscripción de deuda pélblica española- o la potenciación de 
los mercados financieros españoles de cara a la emisión de 
bonos "matador» (aptdo. 4): no son, sin embargo. medidas 
especificas en favor de los reSidentes comunitarios. 

Estos supuestos son, igualmente, aplicables a las personas 
Jurídicas no reSidentes. conforme se desprende del articulo 17 
de la Ley 5i1983. tras la nueva redacción dada por el articulo 
60 de la Ley 31/1991, de 30 de diciencbre. de Presupuestos 
Generales del Estado para 1992. 

(182) Nótese bien que la exención no afecta a rendímientos, 
sno sólo a intereses derivados de I'lVerSIOnes mobi!¡arias. Dado 
que los intereses no constituyen una categoria autónoma de 
renta Icfr. art. 5 de la Ley del IRPE). SirO que se integran dentro 
ce rend'm·ertos del captal mob.llario. puede resultar proble­
'O'atlco. a'guCl caso determinar el alcance de la exención. 
Esta Olflcultad se acreCle'lta SI tenemos en cuenta que el artículo 
37 oe la Ley de; IRPE, a' establecer las distintas clases de 
rendimientos del capital mobiliario, no hace referencia alguna 
al concepto ce intereses. 

Creemos. pese a la muy deficiente técnica legislativa, que la 
exención comentada se refiere a los rendimientos derivados de 
la cesión a terceros de capitales propios, pero no afecta a los 
dividendos de sociedades españolas de las que sea accionista 
el residente comunitario, que resultarían incluidas en la catego­
ría del articulo 37.Uno.1 bajo el epígrafe «rendimientos obteni-
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para participación en fondos propios de cualquier tipo de 
"'''lldad" 

1183) La reforma introducida por ia Ley 18/1991 en la tribu­
de los incrementos de patrImonio derivados de ¡nverslo-

mobiliarias nos asemeja, con las matizaciones que haremos 
CeJando nos refiramos al régimen de tributació'i de los residen­
tes. a los sistemas usualmente empleados en Europa. Como 
serlala el Informe Boiteux, "la tributación de las plusvalías sobre 
valores mobiliarios, pese a la diversidad de las disposiciones. 
es relativamente debil en su conJur¡to en Europa». 

«Los no residentes no están sometidos a tributación alguna 
y los residentes están. generalmente. poco gravados, o no lo 
están en absoluto, salvo cuando las plusvalías tie'ien carácter 
especulativo". Cfr. Fiscalité ... , clL pág 38. 

(184) La calificación de establecimiento permanente se 
efectuará en base a la normativa del IS, conforme señala el 
artículo 16.Dos.1.' de la Ley deIIRPF. 

(185) Cfr. articulo 23 de la Ley dellS. tras la nueva redacció'i 
dada por el artículo 60 de la Ley 31/1991, de 30 de diciembre, 
de Presupuestos Generales del Estado para, 992. 

(186) La disposición adicional tercera del Reglamento de! 
IRPF, aprobado por Real Decreto 1841/1991, de 30 de diciem­
bre, señala, expresa'11ente. que tendrán la consideracló:l de 
paraisos fiscales los países y territorios determinados por el 
Real Decreto 1080/1991, de 5 de Julio. 

La norma que restringe la exención será, er¡ la práctica, per­
fectamente inútil. ya que la exención se va a producir de facto 
y la Hacienda Española no va a poder controlar ias Inversiones 
en paraísos fiscales efectuadas por residentes comunitarios. 
Téngase en cuenta, ade'11ás, que la sujeción sólo afectaria a 
los intereses e incrementos de patrimonio que se entendieran, 
por la peculiar regla de origen establecida en nuestra legisla­
ción, obtenidos en España, que fundamental'11ente serian los 
satisfechos por entidades residentes en nuestro país. las cua­
les, normalmente, constituirán una sociedad ad hoc en el pre­
sunto paraiso fiscal que no estará sometida a la legislación de 
nuestro país 

(187) Duda suscitada por la redaccion del articulo 18.4 de 
la Ley, que, en vez de remitirse a la subsección 2.' de la sec­
ción 2.' del titulo V (rendimientos del capital inmObiliario) SÓlO 
se refiere al artículo 34 (rendimientos integras del capitallnmo­
biliario). 

(188) Igualmente. parece absurdo aplicar a los no res:dentes 
el régimen de imputación de rendimientos de bienes inmuebles 
urbanos no arrendados, que además va a suponer una quiebra 
en el carácter de impuesto instantáneo que tiene el IRPF en el 
régimen de obligaCión real de contribuir, puesto que, en estos 
supuestos, el impuesto se devenga el último día del año natural. 
conforme corrobora el artículo 16,2.2:'b) de la nueV3 Ley. 

(189) El Incremento se determinará siguiendo las regias es 
tablecidas en los articulas 44 a 49 de la propia Ley del IRPF. 
con alguna excepción: asi, para estos no residentes. no rige la 
exención (según la Ley del IRPF, no sujeción) prevista e 
artículo 44.Uno, segundo párrafo, ni los supuestos de espeCifi­
cación de titulares que, conforme al articulo 44.Cuatro, no cons­
tituyen incrementos de patrimonio. 

(190) Quedan exceptuadas las transmisiones de bienes in­
muebles adquiridos con más de veinte años de antelación a la 
'echa de la transmisión, y siempre que no hayan sido objeto 
de mejora. Por su parte, el Reglamento del IRPF ha añadido 
otra excepción a la obligación de practicar la retención que nos 
ocupa cuando el transmitente acredite su su,eción al régimen 
ce obligaCión personal del impuesto mediante la aportación de 
a certificación prevista en el articulo 73.oos.a). 
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(191) De acuerdo con el artículo 
IRPF, la presentación de la declaración (de acuerdo con el mo­
delo 211, aprobado por ,a Orden de 7 de enero de 1992) e 
Ingreso de la retención practicada deberá efectuarse en el plazo 
de un mes a contar desde la fecha de la transmisión. Por su 
parte, el sujeto pasivo no residente deberá declarar e ingresar 
e impuesto compensando en la cuota el importe retenido por 
el adquirente en el plazo de tres meses contados a partir del 
término del plazo establecido para el ingreso de la retención. 

Teniendo en cuenta que la devolucion, en su caso, del exceso 
se supedita a la práctica por la Administración tributaria estatal 
de las comprobaciones que sean necesarias. no es aventurado 
afir'11ar que el no residente verá una parte del precio de la 
transacc~ón ,n'11ovilizada por un período mínimo de cuatro me­
ses, si no surgen problemas de comprobación administrativa 
en el :mpuesto sobre tranS'11isiones patrimoniales, cuya gestión 
corresponde a las comunidades autónomas, o si no surgen 
problemas con la posible aplicación de la Ley de Tasas y Precios 
Publicas. 

(' 92) CfL GARAU SOBR"O. F. Régimen/egal ... , cit., pág. 97. 

(193) A esta conclusión se llega no sólo por la redacción 
del artículo 19.Uno de la Ley deIIRPF, sino además porque el 
adquirente no tiene por qué conocer si el no residente experi­
menta un incremento o una disminución co'11o consecuencia 
de la transmisión del bien inmueble. 

(~94) No obstante, el procedimiento para obtener la devolu­
ción, en este caso de la totalidad de la retención practicada, 
es también el previsto en el artículo 73 del Reglamento deIIRPF, 
por lo que la devolución in'11ediata no parece posible. 

(195) Dado que la obligación de retener se produce en el 
mismo momento temporal en que se devenga el impuesto (sólo 
en el caso de que se haya obtenido un incremento de patrimo­
nio), creemos que hubiera sido mas correcto establecer única­
mente la afección del bien al pago de la deuda tributaria -como 
se hace en el artículo 19.3, in fine, cuando la retención no se 
haya ingresado-o o condicionar la validez de la transmisión a 
la presentación de la declaración-liquidación, o cualquier otra 
fórmula que. distinta de la elegida, asegurara el crédito tributario 
sin que el no residente viera una parte del precio-que puede 
no guardar ninguna conex!on con el rendimiento sujeto- rete­
nida. 

(, 96) Los apartados cinco y seis del a~iculo 23 de la Ley 
61/1978 no se han visto alterados por las modificaciones intro­
ducidas por la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 
1992 y, por lo tanto, conservan la redacción dada por la Ley 
, 8/1991. 

(197) Asi lo pone de manifiesto PtREZ RODILLA, G., "El im­
puesto especial sobre bienes inmuebles de entidades no resi­
dentes", en Cuadernos de Actualídad de Hacienda Pública Es­
paña/a. n. 10/1991. págs. 293 y sigUientes. 

(198) El procedimiento reglamentario a que alude la Ley 18/ 
1991 es el regulado, de forma ciertamente prolija, en el artícu­
lo 74.Seis del Reqlamento del IRPF. 

(199) Te1len\...ü en cuenta loS efectos exorbitantes que pro­
vocan las reglas de origen españolas en el régimen de los no 
residentes, las rentas imputables al establecimiento permanen­
te pueden, en algún caso, no guardar ninguna relación econó­
mica con nLestro paso 

(200) 0, como eufemísticamente lo denomina el Reglamen­
to dellRPF (c'r. arto 72 y disposición transitoria primera), "impo­
sición complementaria sobre las rentas del estableCimiento per­
manente". 

(201) La Ley 18/1991 establece un impuesto a la salida 



capitales para la transferencia de las rentas obtenidas por los 
establecimientos permanentes cualquiera que sea el país de 
residencia de la entidad de la que dependen. De acuerdo con 
su disposición final segunda, su entrada en vigor se produjo el 
pasado día 1 de enero de 1992, por lo que, de no haber mediado 
la reforma encubierta de la Ley de 16 de diciembre de 1991 
-cuya entrada en vigor, conforme a lo prevenido en su dispo­
sición final segunda, se produjo igualmente el pasado día 1 de 
enero de 1992-, la consecuencia no hubiese sido otra sino 
someter al citado impuesto complementario las transferencias 
de rentas desde los establecimientos permanentes en Espa­
ña a las entidades que tuvieran su residencia en otro estado 
de la CE. 

Si bien la rectificación a tiempo de una medida tributaria 
dudosa es plausible. no puede extenderse e! citado calificativo 
al procedimiento empleado. En efecto. la rectificación se produ­
ce a través de una norma -el articulo 22- Integrada en el 
título II (régimen fiscal aplicable a las sociedades matrices y 
filiales de estados miembros diferentes de la CE) dea Ley 
29/1991, cuando aquella no tiene ninguna relación con la ejecu­
ción de la Directiva 90/435/CEE. que, como vimos, ese que 
desarrolla la Ley española. 

Hubiese sido mucro mas correcto trasladar la modificación 
a las disposiciones adicionales de la ctada Ley y, desde luego, 
para facilitar la interpretación y apl,cacion de nuestro ordena­
miento, declarar, explícitamente, la 'l1odificación del artic¡Jlo 
19,2 de la Ley del IRPF, 

Incluso, para mayor claridad, el artículo 22 que comentamos 
se podría haber llevado a la Ley de Presupuestos para 1992, 
puesto que, como sabemos, la diSposiCión final primera f) de 
la Ley del IRPF habilita, ex artícuo 134,7 de la CE, a aquélla 
para modificar ,da tributación de rentas oeterminadas por exi­
gencias de arnronizaclón con la Comunidad Económica Eu­
ropea», 

(202) La finalidad de equiparar la fiscalldac ce los estable­
cinrientos permanentes, presc'ndiendo de eue sean la base de 
actuación de una persona fisica o jur:dica, es obvia, dada a 
elección en el IRPF del mismo tipo de gravamen que en el IS. 

(203) El articulo 22 de la citada Ley señala que "las rent8s 
obtenidas en territorio español 8 través de establecimientos 
permanentes por entidades que ~engan su residencia fiscal en 
otro estado miembro de la Comunid8d Económica Europea no 
se someterán a tributación alguna por causa de su transferencia 
al extranjero", 

(204) Las posibilidades de defercsa. desde e derecho comu­
nitario, de la medida prevista a Ley del IRPF hubiesen sido 
escasas, ya que, si bien cabría pensar que nos encontraríamos 
nuevamente ante una de las medidas de control que autoriza 
a los estados miembros el articulo 4 de la Directiva 88/361iCEE, 
a ello [la de oponerse que, aunque seria admisible que España 
condicionara la repatriaCión de capitales, tratándose de resi­
dentes comunitanos, a la presentación de la dec:aración o al 
pago del impuesto debido, sienrpre que se cumplieran los requi­
sitos que ya hemos expuesto para el establecimiento de estos 
controles, no lo sería, en modo alguno, que se hubiese estable­
cido una cuota adiCiona: respecto del IRPF correspondiente a 
esos rendimientos, que habria sido. normalmente, pagado con 
anterioridad. 

En definitiva, nos rubiesemos encontrado, de no mediar la 
Ley 29i1991, ante un mayor gravamen ce los rendimientos ob­
tenidos por no residentes cuyo presupuesto de hecho no guar­
daría relación alguna con 'a capacidad económica sometida al 
IRPF, sino con un comportamiento periectamente lícito, cual 
es la transferencia al exterior del rendimiento obtenido, anrpa­
rada por la libertad de movimientos de capitales. y a la que no 
cabría establecer restricciones de tipO fiscal. 

(205) En efecto, el artículo 22 de la Ley 29/1991 es Igual­
mente ap'Ícable a las transferencias de rentas obtenidas por 
establecimientos permanentes españoles en favor de las perso­
nas jurídicas de las que dependan y que tengan su residencia 
en otro estado miembro de la CE, por lo que, en consecuencia, 
el impuesto a la salida de capitales previsto en el artículo 23.4 
de la Ley del 18 sólo será exigible cuando la sociedad a la que 
el establecimiento permanente español transfiera sus rentas no 
resida en otro estado comunitario. 

(206) La elección de! legislador español entre la exención y 
la no SUjeción no obedece a 'os criterios Inferibles desde el 
ordenamiento tributariO; la única justificación posible sería la 
que ofrece la mayor o menor extenSión de los deberes de Infor­
macion de datos con trascendencia tributaria que pesa sobre 
las instituciones finanCieras que actúen como agentes de pagos 
o depositarias de las inversiones de personas no residentes, 
Así, cabría entender que las entidades financieras están obliga­
das a comunicar a la AdministraCión tributaria los datos con 
trascendencia tributaria deducidos su intervención en opera­
ciones exentas. deber qL.e no seria exigible en el caso de ope­
raciones no SUjet8s 

ConSldera'Tlos, sin erbargo, que esta justificaCión carece de 
base sufiCiente para poder ser 'Tlanterlda, incluso el ordena­
miento español ofrece e;emplos que la desmienten. Así, el Real 
Decreto 1285¡~ 991. de 2 de agosto, no sólo deter'Tllna el pro­
cedimiento de devolución de las retenciones practicadas sobre 
los rendimientos procedentes de la deuda del Estado anotada 
aas personas fisicas o juridicas no reside'ltes que actúen en 
España sin mediación de establecimiento permanente, sino que 
Impone el deber a la Central de Anotaciones del Banco de 
Espaiía de enviar la oportuna informacion al Ministerio de Eco­
nonría y Hacienda "para su comprobación por los procedimien­
tos de interca'Tlblo de Información previstos en el ordenamie'lto 
vigente" (disposición adicional segunda). 

En todo caso, resulta difícil de Justificar una retención sobre 
un rendimiento que la Ley del IRPF y la del 18 consideran "no 
obtenido o producido en España". 

(207) Con ello queremos aludir al hecho de que el pais de 
residencia del Inversor cuyos rendimientos están exentos en 
Esparla puede tener Interés en conocer y controlar fiscalmente 
las inversiones efectuadas. Evidentemente, estos datos sólo 
pueden ser proporCionados por la Administración tributarla es­
pañola en la medida en que sean por ella conocidos, y ese 
conocimiento va ligado al estableciwienlo de retenciones y de­
beres de infornraclon a las Instituciones financieras que, espe­
cíficamente, no se establecen para estos supuestos de rendi­
mientos exentos, 

(208) A partir del 1 de febrero de 1992, conforme establece 
la disposicion final segunda del Real Decreto 1816/1991, de 20 
de diciembre. 

(209) Esta línea de actuacion, frente a la liberalización de 
los nrovimientos de capitales, ya ha sido adoptada en otros 
países comunitarios. Así, el Informe Boiteux, analizando el sis­
tema tributario francés y comparándolo con el existente en los 
restantes estados 'Tliembros de la CE, señalaba que "los riesgos 
de desiocalización del ahorro invertido en acciones son, actual­
mente, limitados en nuestro sistema tributario. 

"En virtud del efecto combinado de las retenciones en la 
fuente y de los créditos fiscales o de las medidas equivalentes, 
la inversión en acciones francesas es, normalmente, para un 
residente en Francia, más interesante, desde el 
tributario, que a inversión, en igualdad de 
ciones extranjeras»; cfr. Fiscalité ... , cil., pág. 34. 

(210) Un resumen de la tributación, en los 
de les rendimientos derivados de bienes inmuebles 
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en GUERRERO ARIAS, E., Y ROSICI4 ROMEU, E" "El Impuesto sobre 
a renta ... », cit., págs, 76-77, 

(211) La cicatería con la que el s'lstema tributario español 
regula en algunos supuestos, y singularmente en el caso de las 
cuentas-vivienda, esta deducción es patente a la vista del ar­
¡culo 33 del Reglamento del IRPF, 

(212) Existen aspectos no tributarios que, en algún supues­
to, pueden favorecer las inversíones inmobiliarias en el exterior; 
por ejemplo, el mayor desarrollo del mercado hipotecario en 
otros estados miembros de la CE. los tipos de interés del siste­
ma f;nanciero español, etc" pero no vamos, por razones obvias, 
a entrar en su examen. 

(213) El Reglamento del IRPF no contiene ninguna norma 
que se refiera a los planes de ahorro popular, salvo el articulo 
43,2b), que señala la no sujeción a retencion o ingreso a cuenta 
de los rendimientos derivados de dichos planes, 

(214) Con datos de 1989, sólo Bélgica y el Reino Unido 
tienen un tipo de retención del 25 por 100; dejamos de lado los 
casos de Italia, Portugal e Irlanda, que tienen tipos de retención 
incrementados, pero sólo para determinados intereses, Vid. Re 
MAN GONzALEZ, M, V" Y ROZAS VALDES, J, A" "La tributación .. .», 

cit, págs, 181 y siguientes, 

(215) Nos referimos a los incrementos de patrimonio que 
pueden calificarse de especulativos, y que aparecen descritos 
en el artículo 59,Uno,a) de la Ley 18/1991, 

(216) El problema secular de ia tarifa dellRPF español-que 
ha corregido muy levemente la nueva Ley- no es el grado de 
su progresividad, sino que los tramos de base liquidable regular 
en que se escalona son muy reducidos, con lo que a partir de 
rentas superiores a 9.550,000 pesetas la tarifa es, de facto, 
proporcional. 

Por ello, no tiene sentido efectuar comparaciones entre el 
IRPF español y la tarifa existente en otros paises comunitarios, 
porque los datos sobre marginales máximos no son ilustrativos 
al respecto, Para el lector interesado, remitimos a GROS, O" 
"Armonización vs. competencia, Estrategias fiscales en los pai­
ses de la CEE», en HPE, Monografía n, 3, 1990, pág, 46, 

(217) No creemos que esta afirmación pueda verse afecta-
da por los deberes impuestos a los residentes en Espara en 
virtud de los articulas 5 y 9 del Real Decreto 1816/1991, de 20 
de diciembre, ni como consecuencia de as facultades aSigna· 
das al Ministro de Economia y Hacienda en los articulas 8 y 11 
de la citada norma reglamentaria. 

(218) Los intereses devengados en Grecia estan sometidos 
una retención del 46 por 100, en tanto que en Irlanda el tipo 

de retención aplicable es del 35 por 100, 

(219) En Bélgica, el tipo de retención oscilaria entre el O y 
15 por 100; en Francia es el10 por 100; en Italia y el Remo 

Un'do, el12 por 100; por último, en Portugal el tipo de retención 
sería del 15 por 100. Con datos de 1989, vid. ROMAN GONzALEZ, 
M, V" Y ROZAS VALDÉS. J. A" "La tributación .. ,", cit., pág, 181 

Ello explica que la media aritmética de los tipos de retención 
sobre intereses soportados por los residentes en España sea 
la más elevada de todos los países comunitarios, 

(220) Todos los países de la CE, salvo Irlanda y el Reino 
Unido, tienen establecido un mecanismo de retención sobre los 
d1vdendos. Vid, CORONA RN'/lON, J. F" La armonización. .. , dI., 
p¡ig, 95, y Ro~AN GONzALEZ, M, V" Y ROZAS VALDES, J, A" "La 
tr,butacion .. ,", cit., pág, 183, 
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1221) CfL "Armonización VS ... ", cit., pág, 49. 

i222) En la primitiva redacción de la Ley 44/1978, el porcen­
de deducción por dividendos era del 15 por 100: hemos 

asistido, en consecuencia, y por paradójico que parezca, a un 
proceso de reducción de las medidas establecidas para atenuar 
a doble imposición de los dividendos. 

(223) E: artículo 36 del Reglamento del IRPF señala los su­
puestos que no tienen la consideración de reducciones y boni­
ficacones en la tributación por el IS, y aclara además que la 
dedUCCión por dividendos sólo es aplicable cuando se trate de 
participaciones o dividendos distribuidos por sociedades resi­
dentes en territOriO español. 

(224) Evidentemente, ya diferencia de lo que ocurre cuando 
la sociedad es residente en el mismo estado que el accionista, 
aquí se plantea el problema de las compensaciones entre el 
estado que recauda el IS y el que grava la renta personal del 
accionista a quien se le concede el crédito de impuesto; dicho 
en otras palabras, sería un crédito no compensable con la cuota 
tributaria de la sociedad que abona el dividendo, 

(225) Esta objeción no es sólo predicable del sistema tribu~ 
tario español. Para el caso francés, vid, BOITEClX, F;scalité .. " cit., 
pago 34, donde se señala que el efecto combinado de la reten­
ción y del avo;r fiscal hace mas atractiva la inversión en acciones 
emitidas por sociedades residentes en Francia. 

(226) El articulo 24,5 de la Ley del IS (redacción dada por 
la Ley 18/1991) Y el artículo 18 de la Ley 29/1991 regulan de 
forma similar, aunque con alguna diferencia, el problema de la 
distribución de dividendos de sociedades filiales no residentes 
a sociedades matrices residentes en España. 

Cuando la sociedad filial esté domiciliada en algún estado 
miembro de la CE, se aplicará lo dispuesto en la Ley 29/1991 
y, en consecuencia, la sociedad matriz española integrará en 
la base imponible dellS los dividendos liquidos percibidos más 
el impuesto correspondiente pagado por la sociedad filial y, en 
su caso, la retención que hubiera sido practicada; sin embargo, 
deducirá de la cuota íntegra del IS el Impuesto pagado por la 
sociedad filial y, en su caso, la retención practicada, con el 
limite que resulte de aplicar el tipo de gravamen del IS, Este 
límite, que permite mantener las reservas que exponemos en 
el texto, es, sin embargo, lógico, puesto que trata de evitar para 
la Hacienda Española una importación de la presion fiscal más 
elevada de otros estados comunitarios, 

En cambio, cuando la distribución de dividendos en favor de 
la sociedad matriz residente en España se produzca desde una 
sociedad filial que no sea residente en otro estado comunitario, 
el régimen aplicable sera el previsto en el articulo 24.5 de la 
Ley del IS, y no el establecido en la Ley 29/1991. 

(227) Evidentemente, no hay ninguna eliminación cuando 
los dividendos son abonados por una sociedad no reSidente 
en España, Si los dividendos son abonados por sociedades 
residentes en nuestro pais, y tomando un tipo de gravamen del 
35 por 100 en el IS (el tipo de retención es irrelevante, porque 
la deducción en cuota se aplica sobre los dividendos integras), 
el sistema de crédito de impuesto, en el IRPF, sólo absorbe un 
18,57 por 100 de la carga total soportada por tales dividendos 
en elIS, Vid, HUCI4A CECADOR, F, de la, en CAYÓN GAllARDO/FALCÓN 
y TELWHuCHA CECADOR, La armonización .. " cit., págs, 615-616, 

(228) En ROMAN GONZÁIEZ, M, S" Y ROZAS VALDÉS, J, A., "La 
tributación .. ,", cit., pág, 179, se recoge un modelo de tributación 
comparada de los dividendos percibidos por personas fisicas 
en los estados miembros cuyas conclusiones nos parecen muy 
discutibles. 

(229) Por ello, en algún estado comunitario, como Bélgica, 
el crédito de impuesto se articula como una deducción en la 
base imponible del 90 por 100 del dividendo percibido por el 
accionista, 

(230) Los tipos de gravamen en ellS oscilan (datos de 1990) 



entre el 50 por 100 de Dinamarca y el 34 por 100 de Luxembur­
go no obstante, en siete paises de la CE, entre ellos España, 
el tipo de gravamen se mueve entre el 34 y el 36 por 100, SI 
bien, como advertimos, existe una tendencia generalizada a su 
reducción, tendencia que, al parecer, no va a ser seguida por 
España en la nueva Ley del Impuesto sobre Sociedades, según 
las manifestaciones efectuadas por ei Secretario de Estado de 
Hacienda (1 de julio de 1991) en la Universidad Menéndez Pe, 
layo, de Santander. 

(231) Tampoco es un componente decisivo-a diferencia 
de lo que ocurría en el caso de los intereses- el tipo de reten­
ción a que se encuentran sometidos los dividendos perc bldos 
por residentes españoles en función del estado comunitario de 
residencia de la sociedad. Y ello porque este dato tiene una 
Influencia muy débil en la rentabilidad 'inanciero-fiscal de la 
inversión en titulos-valores, siendo más importante la presión 
tributaria efectiva del pals que grava los bene'iclos socetar:os. 
la inexistencia de crédito de impuesto para los dividendos per­
cibidos de sociedades no residentes, etcétera, 

Por otra parte, como decíamos anteriormente, la mayor parte 
de los estados comunitarios tiene diferenc:a de lo que ocu­
rre con los intereses- establecido un sistema de retención 
sobre los dividendos, No obstante, del examen de los converios 
de doble imposición suscritos entre España y otros estados 
comunitarios (todos, salvo Grecia e Irlanda) se desprende que 
el tipo de retención aplicable a los dividendos percibidos por 
residentes españoles es, en todos los casos (salvo el de Alema­
nia, que puede aplicar un tipo del 25 por 100), inferior al aplica· 
ble en nuestro país. 

(232) En la propuesta de 1975, esta obieción fundamental 
quedaba resuelta al establecerse que el coste presupuestano 
del crédito de impuesto debía ser asumido por el estado de 
residencía de la sociedad que distribuye los beneficios, algo 
absolutamente lógico, pero que generannumerables resisten­
cias en algunos estados miembros. Hasta tanto no se resuelva 
este problema, mediante acuerdos bilaterales o a traves de 
armonización, subsistirá la prohíb,cíón de aplicar el cred to de 
impuesto a los dividendos abonados por sOCiedades no radica­
das en el estado de residencia del accionista, 

(233) Hasta el 31 de diciembre de 1991, el articulo 34 de la 
Ley 46/1984, de 26 de diciembre, establecía un lipa de grava­
men del 13 por 100, pero las instituciones de Invers!ón colectiva 
tenlan derecho a la dedUCCión prevista en el artículo 24.2 de 
la Ley del IS (deducción del 100 por 100 de los dividendos 
percibidos). 

(234) Hasta el 31 de diciembre de 1991, los dividendos es­
taban sometidos retenclon, pero los accionistas de una soc:e­
dad de inversión mobiliaria acogida al régimen especial previsto 
en el articulo 34 de la Ley 46/1984 tenian derecho a la deduC­
ción del 10 por 100 por diVidendos (tanto si se trataba de per­
sonas fíSicas como de personas Jurídicas). 

(235) Donde, sin embargo, se mantiene en su integridad la 
doble imposición es en los d'videndos percibidos por la soce­
dad de inversión mobiliaria, aunque en la cabeza del acciOnista 
tributen al 1 por 100. 

(236) Las consideraciones del Informe BOI~EUX, Fisca/ité.", 
cit., pág, 38, sobre los riesgos de deslocalización de entidades 
francesas hacia Luxemburgo demuestran la atención que en 
otros países se ha prestado a este problema, 

(237) La excepción viene constituida por el Reino Unido e 
Irlanda, que tienen un impuesto especial que grava las plusva­
lías realizadas por los particulares. 

(238) La mayor parte de los estados miembros de la CE 
utiliza el criterio del tiempo de posesion de los bienes: es el 

caso de Alemania, Bélgica, Dinamarca, Francia. Italia, Irlanda y 
Luxemburgo, 

(239) Las técnicas van desde la exención de los incrementos 
a largo plazo (caso de Italia) hasta la deducción de un porcentaje 
en la base imponible (caso de Portugal), pasando por la aplica­
ción de tipos de gravamen especiales (caso de Francia). Un 
resumen de :a tributaCión de las plusvalías obtenidas por per­
sonas físicas en los distintos estados miembros de la CE puede 
verse en ROMA\ GONZÁLEZ, M. V" Y ROZAS VAlDES, J, A" «La 
trlbutación"n, cit., págs. 187-191, 

(240) La unica novedad, heredada de la modificación intro­
ducda por la Ley 20/1989, radíca en la desaparición del límite 
de treinta millones de pesetas como Importe máximo exento 
por reinversión, 

(241) La exención por reinversión -tal y como se diseña 
en el sísterf1a tríbutélrío español- no existe en ningun otro país 
de la CE, donde las plusvalías inmobiliarias están, normalmente, 
exentas cuando la transmiSión se verifica tras haber permane­
cido durante un cierto tiempo el bien inmueble en el patrimonio 
del transmitente: así. Reino Unido eXime la plusvalía por 
transmisión de VIVienda habitual SI se habitó mas de un año; 
Portugal sigue el mismo régimen, pero eleva el tiempo a dos 
años, y Alemania exonera las plusvalias de bienes inmuebles 
que se hayan poseido durante más de dos años. 

(242) Conforme confiesa la exposición de motivos de la Ley 
18/1991, se trata de una exención "de los incrementos de pa­
trimonio en funCión de la pequeña cuantía de las transmiSiones 
que efectúe el sujeto pasivo". 

El límite cuantitallvo de la exención española no resiste la 
más mínima comparacion con los sistemas tributarios de otros 
estados rf1íembros de la CE: así, en Francia, la plusvalía obte­
nida se reduce en 6,000 francos; tratándose de tranmisíón de 
acciones se exonera la plusvalía obtenida cuando el importe 
de la transmiSión no supere los 270.000 francos, Por su parte. 
en Luxemburgo hay un rTlínlmo exento de 1.250,000 francos 
para las plusvalias, en Alemania de 1,000 marcos y en Dinamar­
ca de 6.000 coronas (en casos limitados), 

(243) De acuerdo con esta norma, un sUjeto pasIvo que 
tenga un incremento de patrimonio de 100.000 pesetas como 
consecuencia de una transmisión cuyo importe sea de 600.000 
pesetas no podrá acogerse a la exención prevista en el artículo 
44.Uno; por el contrario, sí estará exenta una plusvalia de 
200,000 pesetas obtenida como consecuencia de una transmi­
sión cuyo importe sea de 450,000 pesetas, 

(244) La reducción de la plusvalía en funclon del período 
en que se ha generado, mediante aplicación de coeficíentes de 
reducción, sólo eXiste en Dinamarca, donde el porcentaje es 
del 20 por 100 por cada año que pase de dos. En Irlanda, el 
tiempo de permanencia del bien en el patrimoniO del sujeto 
pasívo Juega no para reducir la plusvalía, sino para reducir el 
típo de gravamen del impuesto especial: una sltuac:ón similar 
es predicable en LuxenrbL;rgo: por ultimo, FranCia aplica tam­
bién reducciones en el tipo de gravamen sobre el 20 por 100 
de la plusvalía Vid. RO',1A" rv' V" y ROZAS VAlDES. J. 
A, "La ~ributacíon.,.', eil pags 189-190. Más completo, pero 
con datos nrás antlgl.os, V~sco, D., "La imposición 
sobre las p:L;svalías en os paises de la CEE», en HPE, n. 96, 
1985. Dags. 1~'-160 

(245) Aunque articulo 45.Dos.e) de la Ley 18/1991 señala 
que '>quedaran no sUjetos al impuesto los incrementos ... ", cree­
mos que se trata, en pura tecnlca lurídica, de un supuesto de 
exención. 

(246) Este plazo tan amplio no existe en ningun otro estado 
de la CE, donde las pusvalias a más de dos años suelen estar 
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-exentas ¡caso de Italia); en Luxemburgo, el plazo es de seis 
'''eses, están exentas transmisiones de obl:gacones emiti­
das por sociedades con sede social en país y hay un mín:mo 
exento de 1250_000 francos; en Alemania, se considera no 
especulativa la plusvalía mobiliana generada en un plazo supe­
rior a seis meses; en FranCia, se considera ganancia a largo 
plazo a plusvalía mobiliaria generada en un plazo superior al 
año, y tributa al tipo de 15 por 100, etcétera, 

(247) Así. por ejemplo, en Luxemburgo, las plusvaias mobi­
ianas especulativas son aquellas que se obtienen cuando no 
han tranSCUrrido más de sers meses entre la fecha de adquisi­
clan y la de transmisión del bien, mientras que para las pusva­
lias inmobiliarias el plazo es de dos años, 

(248) Por ejemplo, en Francia están exentas las plusvalías, 
con Independencia del plazo de su generación, realizadas por 
penSionistas exentos del impuesto sobre la renta, 

(249) En concreto, la baseiquidable Irregular (que es igual 
a la base imponible irregu ar, porque a Ley 18/1991 no prevé 
reducciones en ésta) se grava con e tipo mayor de los siguien­
tes a) el tipo medio resultante de aplicar la esca,a de gravamen 
al 50 por 100 de la base liquidaberregular; b) el tipo medio 
de gravamen aplicable a la base liqUidable regular, 

Dada la estructura de la tanfa del IRPF, los resultados del 
artículo 75 de Ley 18/1991 pueden ser aberrantes, puesto 
que, para rentas medianamente elevadas, al ser la escala ten­
dencalmente proporcional. se aproximarían los tipOS de grava­
men de la base imponible regular e irreguiar, 

(250) En concreto con e régimen de la deduccón en segu­
ros de vida, contemplada en e articulo 78.4 de la Ley de IRPF, 
que queda supeditada aa contratación con "entidades legal­
mente autorizadas para operar en España». 

(251) En efecto, la exposiCión de motivos de la Ley 29/1991 , 
de 16 de diciembre, confiesa, sin rubor, que la reforma del 
Impuesto sobre transmisiones patrimoniales y actos Jurídicos 
documentados (ITPAJD), tiene, entre otras finalidades, "adaptar 
la reguiación de la modalidad de operaciones societarias a la 
normativa comunitaria referente a las concentraciones de capi­
tal". 

(252) Como señala CRUZ AMOROS, M, "La adaptación",,,, 
cit, págs, 15-16. «este impuesto se había aproximado a las 
exigencias de armonización comunitaria en la reforma de ; 980, 
La articulación de la tributación de las operaciones societarias 
que sale de la Ley de 1980 está pensando en la Directiva de 
1969 de la Comunidad. Lo que ocurre es que, al no estar obli­
gados por normas de armonización comunitaria a resolver de 
manera idéntíca los problemas, presentaba algunas diferencias 
cuya subsanación preveía una de las disposiciones transitorias 
de la propia Ley en el momen:o de la implantación deIIVA,,» 

Esta idea es resaltada por la exposiCión de motivos de la Ley 
29/1991, de 16 de diciembre, al afirmar que "la Ley 32/1980, 
de 21 de junio, ya procuró ajustarse, en lo que en aquel momen­
to era posible, a la regulaCión comunitaria,," 

(253) En concreto, la Directiva de 1985 modifica los articulas 
4,2, 7 Y 8 de la Directiva de 1969 y no supone una Innovación 
radical que tuviera que afrontar el legislador españoL Por ello, 
no podernos compartir plenamente las afirmaciones de CRUZ 
Atv'OROS, M" op, últ. cit., pág, 16, cuando señala que «en 1985, 
sin embargo, concurren dos fenómenos: e: proceso de urgencia 
denvado de la adhesión a la Comunidad y la aprobaCión de 
una nueva Directiva de la Comunidad en junio de 1985, que 
aligera, todavía más, la tributación de las operaciones soceta­
ras en algunos de sus aspectos, Al no poderse tener en cuenta 

ese momento, queda sin armonizar el impuesto,,_ 

254) Una amplia exposición de los problemas surgidos en 
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1985 para adaptar el impuesto sobre operaciones sOCletanas 
a las d,rectvas cO'l1unitarias es brindada por C~uz AMoRós, M., 
"La adaptación",,,, Cil , pág, 16, quien afirma que «el problema 
nace de la 'l1aia técnica de la Ley de Delegaciones que se dicta 
a finales de 1985, ya que. cuando el Ministerio de Economía y 
Hacienda intenta la aprobación del correspondiente Real Decre­
to Legislativo de adaptación se rechaza por el Consejo de Es­
tado con un argumento literaÍlsta en el sentido de que no se 
citaba en el conjunto de dispOSiciones a que se refería la Ley 
de dicembre de 1985, el Texto Refund'do y la Ley del Impuesto 
sobre Transmsiones Patrmoniales; se Cita la Directiva, pero no 
se cita la normativa interna; en consecuencia, el Consejo de 
Estado rechaza el Decreto Legislativo y pone al Ministerio en 
la tesitura de tener que aprobar un proyecto de ley por la vía 
de tramitaCión ordinaria para solucionar unos desajustes míni­
mos, no trascendentes, pero que no dejan de plantear la cues­
tion de la pOSible Infracción o desajuste con las exigenCias de 
armon,zación comunitaria'" 

Con Independencia de la fundada exposiCión de los proble­
mas surgidOS con el Consejo de Estado, SI creemos convenien­
:e puntualizar desde ahora que los desajustes no eran tan mí­
nimos como afirma el auto' y que, en todo caso, la vulneración 
del Tratado de Roma no depe:lde de la mayor o menor gravedad 
del desajuste entre ia normativa ir¡terna de un estado y la nor­
mativa comunita:ia, 

En efecto, cabria plantearse qué ocurre con las ope' 
raciones societanas sometidas a tributaCión, conforme a la nor­
matva española, desde 1986 hasta 1991, Y que, sin embargo, 
r¡o estabar¡ sUjetas según la D:rectiva de 1969, o, en el mismo 
plano, con las desavenencias en las reglas de formación de la 
base Imponible, Aur¡que r¡o vamos a profundizar en las desave­
nencas pretéritas entre a normat'va comuntaria y la normativa 
española en este trbuto, Si puede considerarse que dicha situa­
ción puede propiciar bas~ suficiente para sustentar una preten­
sioll de devolución de Ingresos indebidos por parte de los con­
tribuyentes que se encuentren en alguna de las situaciones que, 
a titulo de mero ejemplo, acabamos de enunciar. 

(256) Nueva redaCCión dada por el artículo 25 de la Ley 
29/1991, de 16 de diciembre, 

(257) Las novedades que presenta la nueva redaCCión del 
art'culo 19 del TRITPAJD son. por un lado, la supresión como 
operación sUjeta de la transformación de sociedades y, por 
otro, la consideración de la eSCisión de sociedades como ope­
rac:ón sometida a gravamen, 

La primera novedad debe ser saludada positivamente, puesto 
que, con arreglo a la normativa vigente hasta 1991, planteaba 
algún problema la consideración como operación sUjeta de la 
transformación de sociedades, problema derivado de la ambi­
gua y amplísima definición de este acto por parte del legislador 
español; en efecto, en base a lo dispuesto en el artículo 21 del 
TRITPAJD -en la redacción de 1980, no en la actual- se 
podrian someter a tributación actos expresamente excluidos 
por el artículo 4.3 de la Directiva de 1969, e incluso el tenor 
literal de la norma española parecía afectar también a los su­
puestos de transformación de sociedades de capital en otras 
igualmente de capital, pero de diferente tipologia, lo que, con­
forme a la Directiva de 1969, constituye un supuesto de no 
sujeción, 

(258) Estas consideraciones son válidas pese a que en los 
supuestos de dsmnuc'ón de capital social se haya venido tra­
dicionalmente entendiendo que sólo están sometidas a grava­
men las reducciones que aparejen un traslado patrimonial des­
de la sociedad hacia los socios, cor¡forme señalan las resolucio­
nes del TEAC de 25 de noviembre de 1987 y de 8 de julio de 
1989, y la sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Caw­
luña de 26 de octubre de 1989. 
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En parecidos términos se había pronunciado :a Dirección 
General de Tributos, que, en la consulta de 18 de enero de 
1988. afirmaba que "s: la disminución de cap tal no da lugar a 
la devolución de bienes o derechos a los socios, no se practi­
cará liquidación por tal impuesto en el concepto operaciones 
societarias" . 

Un resumen comentado de los ctados pronunciamientos 
puede verse en ALONSO FERNANDEI, F .. "La reducción de capital 
en las sociedades anónimas". en Suplementos sobre el Sistema 
Financiero, de P.~~!':LES DE ECONCIv'IA ESP.ANcLA (La físcalidad en 
las operaciones y mercados financieros), Fundación FIES, Ma­
drid, nLlm. 32, 1990, págs. 206-208. 

(259) La única posibilidad de defender, desde la normativa 
comunitaria, el supuesto de sUjeción que comentamos -nove­
doso en nuestro impuesto sobre operaciones societarias, pues­
to que no se recogla en el TR de 1980- pasaría por entender 
que se quiere someter a tributación las operaciones "acordeón .. 
(art. 169 TRLSA), no acogiéndose a la exención, po:estativa 
para los estados miembros, prevista en el artículo 7.3 de la 
Directiva de 1969. 

No obstante, seguimos considerando contrano a la filosofía 
del tributo someter a tributación estas operaciones societarias. 
porque en ellas no hay un lncremento real de capital de la 
sociedad. 

(260) La modificación del artículo 19 del TRITPAJD. operada 
por el artículo 25 de la Ley 29/1991, de 16 de diciembre, ha 
permitido subsanar, a partir de 1992, otra omisión de nuestra 
legislación, donde no existía una regulaclon detallada de los 
traslados a España del domicilio o ce la sede de dirección 
efectiva de sociedades desde terceros paises o desde otros 
estados miembros de la CE, cuando esta operación estaba 
imperativamente suíeta conforme a lo dispuesto en la Directiva 
de 1969. 

(261) Renunciamos al examen de las exenciones en el im­
puesto sobre operaciones societarias contenidas en las ieyes 
sectoriales dada su proliíidad. 

(262) Como hemos visto anteriorrnente. la tributación se 
produciría no por el aumento de capital -que puede no exis­
tir-, sino por la aportación para reponer pérdidas sociales. 

(263) En pura técnica ¡L,rídica las reducciones de capital 
que comentamos estarran sujetas. formalmente, al Impuesto 
sobre operaciones societarias. pero no procedería practicar li-
quidación alguna porque, conforme al a~ículo del TRIT-
PAJO, la base imponible seflagJal a cero. ex:str b,enes 
y derechos entregados a los socios y 'cgl:::ar'l er,je se: Impos­
ble determinar el valor de los mismos. 

(264) Precisamente, la modificacion IntrodLClda e" 
lo 25.2 del TRITPAJD por la Ley 29/1991 de 16 de 
elimina las posibles discrepancias que podían eXlstl' e" a 
dacción de 1980 con la Directiva comunitaria. a permlt,r 
deduccion -para calcular el valor neto de la operac,or:- Ce 
las cargas y gastos que fueren deducibles del valor real Ce loS 
bienes y derechos aportados. 

(265) La reforma del impuesto sobre operac,c"es societa­
rias llevada a cabo por la Ley 29/1991 no ha sL;csaC'adc¡ 
prendentemente, esta divergencia en nuestra ieglslaclor 

(266) Cfr. MARTí>;EZ LAFUENIE, A., Manual del Impuesto sobre 
Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados. 
Escuela de Inspección Financiera y Tributaria. Madnd. 1984. 
página 561. 

(267) MARTiNEZ LAFUENTE, A, op. tllt, ciL pago 598. 

desaparecerán como consecuencia de la fusión- aumentarán, 
en su caso, el capital social. 

(269) Hasta 1 de enero de 1989, se establecían tipos de 
gravamen diferenciados para las operaciones societarias reali­
zadas por las sociedades anónimas (1 por 100) y no anónimas 
(0,75 por 100). 

(270) Un examen de la tributación de la transmisión de titu­
las-valores en nuestro ordenamiento íurídlco puede verse en 
PARRONDC AYMER:CH, J, "La imposición indirecta sobre la trans­
mlsón de valores .. , en Suplementos sobre el Sistema Financie­
ro. de PAPELES DE ECCNO\1IA ESPANcLA (La fiscalidad en las ope­
raciones y mercados financieros), Fundación FIES. Madrid, 
1990, núm. 32, 23-41. 

(271) Holanda suprimió el impuesto que gravaba las trans­
miSiones de títulos el 1 de enero de 1990; la República Federal 
de Alemania anunció que supnmir:a el impuesto detimbre sobre 
las transacciones, tanto del mercado primario como secundario, 
el 1 de enero de 1991. Vid. LEVICH, R., Y WALTER, L, "El obstáculo 
regulador fiscal: los centros finanCieros europeos en los 90», 
traducción española en Reforma y armonización .... cit., pági­
nas 27 -36. donde se ofrece un resumen de la situación de estos 
impuestos en algunos paises europeos. 

(272) Esta norma es transcripción del articulo 2 de la pro· 
puesta modificada de directiva de 1987. Sorprende, sin embar­
go, que estas operaciones tributen, exclusivamente, por el con­
cepto "transmisiones patrimoniales onerosas" del TRITPAJD, 
ya que cuando los sujetos pasivos sean empresarios o profesio­
nales deberían, a nuestro jUicio, estar sometidas al IVA, solución 
a la que se llegaría mediante la aplicación del articulo 6.2.2." y 
8.1, 19.9).b '), sensu contrario, de la Ley de este último tributo. 

(273) Las consideraciones hechas en la nota precedente 
sobre la necesidad de distinguir entre la tributación del tráfico 
mercantil y del tnifico cvl son igualmente válidas en este segun­
do supuesto, ya que. a nuestro íuicio, dado el tenor literal del 
artículo 108 de la Ley del Mercado de Valores, las transmisiones 
reseñadas no están, en ningún caso, y cualquiera que sea la 
condlcón del sujeto pasivo, suíetas al IVA. 

(274) Norma que se ha visto complementada con la Orden 
de 27 de diciembre de 1991 y la ResolUCión de la DireCCión 
General de Transacciones Exteriores. de 7 de enero de 1992, 
que aborda los aspectos procedimentales de las transacciones 
efectuadas con determinados medios de pago. 

El período transitan o para nuestro país expiraba el 31 
de dicernbre de 1992. en tanto que la entrada en vigor del 
Decreto 1816.1991 se ha Droducido el dla 1 de febrero del 

salvedad ce exportación flsica mo-
.~"?::>~. :): al por:ador y por Importe superior 
" :' JOC :JOO ce pesetas ,art .; 1) 

r- Ex DOS CIO'1 de motivos Cel Real Decreto 1816/1991. 

,278, Recordernos que el procedimiento previsto en la Di­
'ectva pasa. salvo casos excepcionales y urgentes, por la ne­
ceSidad de autorización de la Comisión europea, y que las res­
t',cclones temporales sólo pueden afectar a los mOVimientos 
de capitales señalados en el Anexo 11 de la Directiva 88/3611 
CEE. 

Por ello, el apartado 5 del artículo 3 del Real Decreto 1816/ 
1991 debe ser leido con los límites que imponen las normas 
comunitarias cuando la restricción afecte a residentes comuni­
tarios. 

(279) Los límites que se derivan del ordenamiento y de la 
libre Circulación de 

luz de lo dispuesto en 
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8 del Decreto 1816i1991 , que atribuye al Ministro de 
y Hacienda unas facultades exorbitantes, por la inde­

.• ~. :Jrl del supuesto de hecho que las genera. para someter a 
"3~ ,e de previa verificación o declaración operaciones de co-

pago o transferencia al exterior derivadas «de lOS tiPOS de 
",3'lSaCCiOnes que se determinen, cuando dicho trámite resulte 
:~nvenlente para el adecuado conocimiento por la Adminlstra­

de las transacciones realizadas y, en particular, para el 
",artenimiento de los registros de activos o pasivos exteriores 
J !a comprobación del cumplimiento de las obligaciones tribu-

(280) Pese a los intentos del titular de la potestad reglamen­
¡ar,a por controlar las transacciones exteflores. nada impide 
que un residente en España efectúe pagos a un no residente 
-e Incluso a un residente-- a través de una cuenta abierta en 
el extranjero en una entidad bancaria no registrada en el Banco 
de España, sin perjuicio de los deberes que (vid. nota sigUiente) 
para los titulares de cuentas en el exterior establece la normativa 
española. 

(281) A diferencia de lo que ocurre en el ordenamiento fran­
ces, donde, como vimos, sólo eXiste oblígac:ón de comunicar 
la apertura de cuentas corrientes con saldo superior a 50.000 
francos, el Decreto 1816í1991 no establece ningun limite cuan­
titativo. 

(282) El articulo 6 de la Orden de 27 de diciembre de 1991 
Impone a los residentes titulares de cuentas en el extranjero el 
deber de comunicar al Banco de España info'mación periódica 
sobre los movimientos acreedores y deudores, y de conservar 
los extractos bancarios durante un plazo de tres años. 

(283) la declaración deberá efectuarse a través de una en­
tidad bancaria registrada en el Banco de España y, entre otros 
datos, deberá contener el NIF del residente y el concepto por 
el que se realiza el cobro o el pago (art. 7.2 de la Orden de 27 
de diciembre de 1991). 

Por su parte, la exportación de moneda, billetes o cheques 
al portador por importe superior a 5.000.000 de pesetas se 
encuentra sometida a previa autonzación administrativa. 

los cobros y pagos a través de los medios citados por Impor­
te inferior a 1.000.000 de pesetas no están sometidos a ninguna 
limitación o requisito, lo cual resulta paradójico a la vista de la 
Inexistencia de límite cuantitativo para declarar la apertura de 
cuentas corrientes en el exterior. Resultará, en consecuencia. 
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bastante fácil vulnerar la exigencia de declaración de apertura 
de cuentas corrientes en el exterior por la via de su apertura 
directa mediante cheques al portador de cuantía inferior a 
1.000.000 de pesetas. 

(284) Pese a la redacción del precepto, los únicos datos 
requeribies, a efectos de seguimiento fiscal, serán los que ten­
gan trascendencia tributarla, de manera que se puede producir 
una qUiebra entre los datos que la Administración solicite y los 
datos que el particular o las instituciones financieras deban 
proporcionar a la luz de nuestro ordenamiento jurídico, Cree­
mos, en consecuencia, que el artículo 9 del Decreto debe ser 
interpretado a 'a Vista de lo dispuesto en el articulo 111 de la 
ley General Tributaria (lGT). 

(285) De manera que una misma conducta -no facilitar 
Informac¡ón sobre los cobros, pagos y transferencias exteriores 
en que haya intervenido- de una entidad financiera registrada 
en el Banco de España puede ser, desde la literalidad del De, 
creta 1816/1991. objeto de una triple sanción: desde la lGT, 
desde la Ley de Control de Cambios y desde la ley de Disciplina 
e Intervención de las Entidades de Crédito. 

(286) Vid. AGU' U:) AGuERO, A., "El principio ne bis in idem en 
materia tributaria», en RJE, la Ley, T.IV, 1985, págs, 845-846. 

(287) CfL COBO DEL ROSAL, M., Y VIVES A"~O,,. T., Derecho 
Penal. Parte General, Valencia, 1987, pág. 57. 

(288) Sobre ello, GARBERI LLOBREGAT, J., La aplicación de los 
derechos y garantías constitucionales a la potestad y al prace­
dimlfmto adminístrativo sancionador, Ed. Trivium, Madrid, 1989, 
pág. 150, que toma la primera referencia de la sentencia del 
Tribunal Supremo de 8 de julio de 1981 y la segunda de ALONSO 
COLOMER, F., "El poder de la Administración sancionadora: hacia 
una limitaCión", en Documentación Administrativa, n." 141, 
1971, pág. 88. 

(289) La citada disposición adicional segunda del Regla­
mento dellRPF suprime, igualmente, la comprobación preferen­
te en el ámbito de la obligaCIón real de contribuir y, en conse­
cuencia, la disposición final segunda.dos del Real Decreto 
1841 í1991 declara expresamente derogados, a partir de la en­
trada en vigor del Real Decreto 1816/1991 (es decir, a partir del 
1 de febrero de 1992) los artículos 305 y 344 del Reglamento 
del Impuesto sobre Sociedades. 
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