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RESUMEN

El trabajo muestra los efectos que tienen los principales métodos para evitar la doble imposicion
internacional sobrelaeficienciaen laasignacion delos capitalesanivel mundial, esto es, en qué medida
son neutral es en | as decisiones de | ocali zaci 6n de capitales. Al desglosar entre neutralidad paralaexpor-
tacion y paralaimportacion de capitales, en un contexto unilateral se observaque el método del crédito
fiscal y laexencidn en origen respetan en general laprimera, mientras que laexencion en destino respeta
en general lasegunda. En un contexto bilateral, lacombinacién de métodos determina distintos sistemas
defiscalidad delasrentasdel capital en funcion del reparto dela potestad de gravamen, consiguiéndose
una u otra neutralidad.

Siendo laneutralidad parala exportacién de capitales € concepto relevante paralaevaluacion dela
eficiencia a nivel mundial, parece que e sistema de tributacion basado en la residencia (exencion en
origen como método general) es e mas adecuado en economias fuertemente integradas y con libre
movilidad de capitales, como la UE.
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ABSTRACT

This article shows how the main methods for the avoidance of international double taxation affect
international efficiency onworld'scapital allocation, i.e. how neutral they arein respect of capital location
decisions. In distinguishing between capital export and capital import neutrality, in aunilateral context
it isobserved that the credit aswell as the exemption-at-source method generally respect the first, while
the exemption-at-destination method generally fulfillsthe latter. In abilateral context, the combination
of methods determines several capital income taxation systems, depending on the tax rightsdistribution,
fulfilling one or other type of neutrality.

Being capital export neutrality the relevant concept when assessing world’s capital efficiency, it
seems that the tax system based on residency (exemption-at-source as the general method) is the more
appropriate for economies with a high degree of integration and free capital movements, as the EU.
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1. INTRODUCCION

El objetivo del presente trabajo es mostrar |os efectos que tienen los principales
métodos para evitar la doble imposicion internacional sobre la eficienciaen laasig-
nacion de los capitales anivel mundial. Tal asignacion eficiente se identifica con el
cumplimiento del principio impositivo de la neutralidad. En economias abiertas, los
efectos sobre la misma de las formas de paliar la doble imposicién seran tanto més
relevantes cuanto mayor sea la integracion de los mercados, y su estudio deviene
esencia si, como en el caso de la Union Europea (UE), existe libre movilidad de
capitales. El sistema impositivo que grave las rentas internacionales del capital en
este contexto debe promover la eficiencia, incrementando el bienestar de los estados
implicados, y no condicionar |as decisiones de localizacion de |os capitales.

El trabgjo se estructura de la siguiente forma. En el apartado 2 se plantean los
conceptos a manejar (clases de métodos y tipos de neutralidad) y se exponen las
hipotesis que definen e escenario de tributacion de las rentas del capital. En los
apartados 3y 4 se examinan | as propi edades de |os métodos respecto alaneutralidad
paralaexportaciony paralaimportacion de capital es, respectivamente. En el aparta-
do 5 se analizan las condiciones de tributacién de las rentas del capital en el contexto
de distintos sistemas impositivos, definidos seguin cuéles sean |os métodos elegidos
por los estados. Finalmente, en el apartado 6 se efectliaunaeval uacion de los anterio-
res sistemas, con especial referenciaa caso delaUE, y se exponen las conclusiones.

2. PLANTEAMIENTO Y CONCEPTOSPREVIOS

Al considerar lasinversiones de capitales en un contexto internacional, el concep-
todelaneutralidad fiscal delateoriadelahaciendapublicatradicional, pensadapara
economias nacionales, adquiere una nueva dimensién, pues existe mas de un estado
con pretensiones impositivas. Asi, generalmente, en las inversiones transnacionales
se producira una doble imposicion internacional por la interaccion de soberanias
fiscales, que setratade aliviar mediante la articulacién de vias que permitan paliarla.
Tales métodos son los siguientes™

a) Método del crédito fiscal. Reviste dos modalidades bésicas:
-Limitado. Por este método el estado donde reside fiscalmente el perceptor some-
teagravamen lasrentas de origen externo, incluyéndolas en labase imponible del

1. El presente articulo constituye una version actualizada de un trabajo aceptado y presentado
como ponencia en el X Encuentro de Economia Publica, celebrado en Tenerife en febrero de
2003.

2. Se excluye expresamente el método de deduccion, dado su uso practicamente nulo por los
estados.
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inversor junto con € resto de sus rentas de fuente nacional. En contrapartida, sele
permite una deduccion en su cuota equivalente al impuesto satisfecho en el estado
de origen de las rentas; sin embargo, €l importe del crédito fiscal se limitaala
parte de cuota devengada en el primer estado que corresponde a las rentas de
origen extranjero.

-Pleno. Idéntico a anterior, con la diferencia de que no se limita la acreditacion
del impuesto extranjero, por lo que la hacienda del estado del perceptor devuelve
integramente el impuesto satisfecho por su residente en €l otro estado.

b) Método de exencion. Con el fin de eliminar la doble imposicidn, se establece que
las rentas sdlo sean gravadas en un estado. Al basarse en una distribucion del
poder tributario, también se denomina método de reparto®. En funcion de cudl de
los estados sea €l que exonera, se distingue:

» Exencion en destino: es el pais de destino de las rentas quien declara la exen-
cién. A su vez, puede tratarse de:

- Integra: las rentas de origen extranjero, que ya habran tributado en el estado
delafuente, no se gravan en el estado de residencia, no considerandolas éste
en absoluto paralaliquidacion tributaria.

- Con progresividad: bajo estamodalidad alternativael estado deresidenciano
gravalasrentasextranjeras pero si lasconsideraalahorade calcular €l tipo de
gravamen aplicable al resto de rentas no exentas del inversor residente.

» Exencion enorigen: esel paisdeorigen delasrentas (estado delafuente) quien
declara la exencion.

De este modo, la aplicacién de distintos métodos para evitar la doble imposicion
internacional podra producir diferentes efectos sobre la neutralidad de |os sistemas
fiscales conjuntamente considerados, si determinan una carga fiscal distinta para el
inversor, la cua evidentemente también variara segiin 10s tipos impositivos vigentes
enlos estadosimplicados. Esos diferencial es pueden potencialmenteimplicar el des-
vio de capital es hacia territorios donde reciban un trato fiscal més favorable, lugares
donde sin embargo su productividad (antes de impuestos) no es necesariamente la
mayor, en detrimento de aquellos otros que si lamaximizan y que, por tanto, garanti-
zan una optimizacion en € uso de los recursos. Si esto ocurriera, se producirian
ineficiencias anivel mundia que supondrian una pérdida de riquezay bienestar glo-
bal. La influencia de los impuestos en un contexto de libre movilidad de capitales
puede ser, por tanto, muy relevante, ya que en ausencia de otros costes, como €l
riesgo cambiario o los tipos de interés, el factor fiscal puede convertirse en determi-
nante a la hora de lalocalizacion de los capitales®.

3. CHECA (1988).
4. FERNANDEZ (1990).
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El principio impositivo de laneutralidad exige que |os sistemas fiscales no inter-
fieran (o lo hagan lo menos posible) en las decisiones econdmicas, y que coadyuven
alaeficiencia en la asignacion de los recursos®. Para calibrar la neutralidad en un
contexto internacional, donde interaccionan varios sistemas fiscales, es necesario
reformular dicho principio. Asi, se puede distinguir entre la neutralidad para la ex-
portacion de capitales (NEC) y laneutralidad paralaimportacion de capitales (NIC),
principios enunciados originariamente por MUSGRAVE (1960)°:

- LaNEC significaque un inversor deberiarecibir lamismacargafiscal, nacional
maés extranjera, con independencia de lafuente nacional o extranjerade las rentas de
susinversiones. Asi, al soportar €l mismo tipo impositivo efectivo con independen-
ciadelalocalizacién delainversion, losflujos de capital fluirdn entre paises hastala
igualacion de latasa de rentabilidad antes de impuestos, igualando con ello también
laproductividad marginal del capital, y por ende, logrando la asignacion eficiente de
lainversion internacional.

- Por su parte, laNIC se verifica cuando los inversores, nacionalesy extranjeros,
en un determinado mercado nacional obtienen la mismatasa de rentabilidad después
deimpuestos eninversiones similares en ese mercado, |o que significaque sus cargas
fiscales deben ser coincidentes. Este tipo de neutralidad procura que el agente que
invierta sea aquel que produce los bienesy servicios de forma més eficiente’.

En este contexto, el concepto verdaderamente relevante a la hora de estudiar la
neutralidad en laimposicién de los capitales es la NEC, como mas adelante se dirg;
no obstante, resulta de interés ocuparse del estudio de laNIC, ya que permitira con-
trastar unay otra.

Paraanalizar laNEC y laNIC en los apartados siguientes, se partira de un plan-
teamiento de hipdtesis que permita caracterizar | as situaciones de inversion nacional
y extranjera, de modo que podamos efectuar comparacionesy extraer conclusiones
a respecto:

12 Consideramos un inversor residente en un estado A (en adelante, E, ). Del total
de rentas que obtiene, una parte corresponde a rentas que obtiene exclusivamente en
el E, y que no puede obtener en otros estados, tales serian rentas por larealizacion de
actividades econémicas o rentas del trabajo. Sin embargo, las rentas del capital u
otras rentas pasivas pueden provenir no solo del E,, sino también del exterior, al
poder localizar su inversion en otro estado distinto (estado B, en adelante Ey).

22 Losinversores pueden ser personas fisicas, sujetos atipos impositivos progre-
Sivos, 0 personas juridicas, tributando a tipos proporcionales.

32 Existe libre movilidad de capitales, |0 que implica que no existen restricciones
alacirculacion transfronteriza de los mismos, ni ningun otro coste adicional deriva-
dodeella

5. RUBIO (2001).
6. Para otra aproximacion a estos principios, véase IZQUIERDO (1999) y ALBI et al. (2000).
7. Véase OCDE (1991).

Estudios de Economia Aplicada, 2004: 115-137 « \ol. 22-1



LA NEUTRALIDAD DE LOS METODOS PARA EVITAR LA DOBLE IMPOSICION INTERNACIONAL... 119

42 Losinversores actlian racionamente, de modo que colocaran sus ahorros alli
donde maximicen larentabilidad neta, después de impuestos, de sus inversiones.

52 En ninguno de los estados existe discriminacion respecto a gravamen de las
rentas del capital obtenidas en territorio naciona y fuera de él8.

3. LOS DISTINTOS METODOS ANTE LA NEUTRALIDAD PARA LA
EXPORTACION DE CAPITALES

Bajo las condiciones anteriormente descritas, y comenzando con €l principio dela
NEC, examinamos | os resultados de la aplicacion del método del crédito fiscal y del
método de exencidn, en sus diferentes modalidades.

3.1. Crédito fiscal limitado

El inversor del E, seplantearasi localizar sus ahorros en su propio estado o en el
Eg. Partiendo de una situacion en la que la tasa de rentabilidad (antes de cualquier
impuesto) es idéntica en ambos estados, a inversor le ha de resultar indiferente la
inversion en uno u otro estado. Ahora bien, considerando €l factor afiadido de la
tributacion por esarentaal E, y/o a Eg, puede dejar de ser indiferente si la rentabi-
lidad después de impuestos varia de un estado a otro. Asi pues, para que haya NEC,
no se deberiainclinar la eleccion hacia un estado determinado, tratdndose de idénti-
casinversiones. Asi, expresamos las rentabilidades netas en caso de invertir en el E,
oenel Eg:

=R, x (1-t,)
N B A
N =Rg X (1-t3*) —[Rg xt, —menor{ Ry x t,, Ry X t;*}]

donde R, es larentabilidad neta (después de impuestos) si seinvierteen el E,; R*
eslarentabilidad neta (después deimpuestos) si seinvierteen el E;; Ry eslarentabi-
lidad bruta de lainversion, antes de la aplicacion de cualquier impuesto, y que coin-
cide para unainversion de caracteristicas similares tanto en E, como en E;; t, esel
tipo impositivo efectivo en el E,, querecae sobrelasrentasdel capital, siendot, <1,
to* es el tipo impositivo efectivo que el E; aplica a inversor no residente, siendo
también tg* < 1.

8. Esto es, no se aplican distintos tipos a las rentas foraneas, extremo que se verifica en la mayoria
de los sistemas fiscales avanzados, gravandose conjuntamente las rentas nacionales y las extran-
jeras, sin aplicarles tipos o escalas diferenciados.

9. Normalmente este tipo sera proporcional, en forma de retencion en la fuente.
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Para simplificar R*, observemos qué ocurre cuando uno u otro tipo sea menor:

t, <tg*: Ry* =Rgx(1-1t3*) —(Rg xt, —Rg x1,) =Ry x (1-1t5*)
t, > 1% Ry =Rg x(1-1t53*) —(Rg xt, —Rg X t;*) =Ry — Ry x t;* =Ry x t,
+Rg xtz* =Ry —Rg xt, =Ry x (1-t,)

Tras deducir el impuesto extranjero, el inversor acaba soportando el mayor delos
dos tipos. Por tanto, s reescribimos la segunda igual dad:

Ry* =Rg * (L—max {t, , tg*})

Para que laintroduccién de impuestos no interfieraen lalocalizacion de los capi-
tales, |as rentabilidades netas de ambas alternativas de inversion deben coincidir, de
manera que la opcidn entre inversion nacional y extranjera siga siendo indiferente.
L as rentabilidades netas se igualaran cuando:

Ry=Ry* = Rgx(1-t) =Ry x (L-max{t,,tg*})

Igualdad que se cumplirasi t, > t;*. Entodos esos casos se verificalaNEC, pues
el inversor acabara tributando al tipo t, por todas sus rentas del capital.

3.2. Crédito fiscal pleno
Las rentabilidades netas serian:

N = Rg X (1—tA)
N* = RB X (1_tB*) _[RB X (tA _tB*)]

Si operamos en la segundaigualdad, veremos como el efecto del crédito ilimitado
concedido por € E,, llevaalasiguiente simplificacion:

Ry =Rg x (1-t,)

Siendo €llo asi, esinmediato que R, = R*, paratodo t, y tg*. Por tanto, con el
crédito fiscal pleno siempre se verificalaNEC. Tantosi t, >t ,* comosit, <t;*, e
créedito fiscal por el impuesto foréneo ajusta, mediante una tributacion adiciona o
unadevolucion, el impuesto total satisfecho al que corresponderiapagar enel E,, por
lo que los motivos fiscales resultan irrelevantes ante la eleccidn de inversion en uno
u otro estado, decidiéndose ésta estrictamente por su mayor o menor rentabilidad
financiera.
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3.3. Exencion en destino: integra

En estamodalidad el E, gravara, en €l postulado de inversion exterior, € resto de
rentasdel inversor aun tipo masbajo del quelo harian si lainversiony su rendimien-
to selocalizasen en el E,. Asi, |as rentabilidades netas seran:

Ry=Rg * (1-t,) |
Ry* =Rg X (1—t5*) + RRx (t, —t,")

Donde RR denotaa resto de rentas del inversor, que seobtienenenel E,,yt,’ a
nuevo tipo efectivo en el E, que resultade gravar Unicamente larentanacional (y no
lamundial), tal quet,’ <t,. Por tanto, el nuevo sumando que aparece en la segunda
expresion nos indica que con la exencién integra se manifiesta una «rentabilidad»
adicional delainversion en el Eg, como consecuenciade la pérdidade progresividad
de su impuesto personal. Evidentemente solo tiene sentido distinguir entre exencién
integray con progresividad cuando el impuesto del E, es progresivo (personas fisi-
cas). En el caso de impuestos proporcionales (personas juridicast?), se tendria que
t, —t," =0y resultariael caso del siguiente método.

Si igualamos rendimientos:

Ry=R* = Ryx(1—-t,) =Ry x (1-t;*) + RRx (t, =t,)) =
~ Rg—Ryxt, =Ry —Ry xt.* + RRX (t, —t,’) =
e Rpxtg* =Rp xt, + Ry x (t, —t,')

Finalmente, s expresamostg* en funcion det,:
g" =ty +(RR/Ry) x (t, —t,")
Lo quenosindicaque, parapoder alcanzar laNEC, t;* tiene que ser superior at,,

puesto quet, —t,’ >0y RR/ Ry >0, y ademas | o suficientemente mayor como para
compensar la pérdida de progresividad ocasionada por lainversion exterior.

3.4. Exencion en destino: con progresividad

Ahorael E, preservala capacidad economicadel inversor, tributando el resto de
rentas (nacionales) a tipo t,, por lo que no existe pérdida de progresividad. Por ello
las rentabilidades netas seran:

10. Se entiende por las mismas, en general, aquellas entidades sujetas a impuestos sobre la renta
de las sociedades, cuyos tipos son proporcionales, haciendo abstraccion de la existencia en algu-
nos sistemas fiscales, como en Espafia para las empresas de reducida dimension, de tipos reduci-
dos que coexisten con el tipo general, lo que a la postre determina un cierto grado de progresividad.
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Ry =Rg x (1—tA)*
Ry* =Rg x (1-1t5%)

Igualando:

Ry=R* = Rgx(1-t,)=RBx (1-t5*)

Identidad que se cumplira Gnicamente si t, = t,*. Laconsecucion de laNEC por
parte del E, dependerade cudl seael nivel de tributacion en el E;. De este modo, si
t, >tg* (t, <tg*),entonces R <R * (R >Ry*),y €l inversor preferiralocalizar su
capital integramente en el Eg (E,).

3.5. Exencion en origen

Las rentas del capital solo se gravan en el estado del inversor (E,). Al no haber
soportado ningunacargafiscal en el Eg, no consideramos €l caso de que €l E,, pueda
ofrecer ningdn crédito fiscal a sus inversores!. Obviamente, €l factor fiscal del Eg
pierde todarelevanciaalahorade calcular el rendimiento neto de las inversiones, y
dado quetg* =0, lasrentabilidades netas por lainversion naciona y laextranjerason
las mismas:

Ry =Ry* =Ry x (1-t,)

Detal maneraque la NEC se cumplira siempre, dondequiera que €l inversor del
E, inviertasus capitales.

L as propiedades de | os distintos métodos ante la NEC se sintetizan en el siguiente
cuadro:

CUADRO 1

Sefavorece Sefavorece NEC
lainversibnenel E,  lainversionenel E,

Creédito fiscal limitado t, <tg* - t, tg*
Credito fiscal pleno - - Siempre
Exencion en destino: integra t* >t, +D t* <t, +D tg* =t, +D
Exencion en destino: con progresividad — t, <t * ty > tg* t, =tg*
Exencion en origen: - - Siempre

D = (RR/Ry) x (t,—t,) esel diferencial exigido a t;* para compensar |la pérdida de progresividad.
Fuente: Elaboracion propia.

11. Es decir, eliminamos la posibilidad del tax sparing o método de deduccién de impuestos no
pagados, en caso de que la exoneracion en el E, viniera motivada por algin tipo de incentivo
especifico al desarrollo.
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4. LOSDISTINTOSM ETODOSANTE LA NEUTRALIDAD PARA LA
IMPORTACION DE CAPITALES

Parael andlisisdelaNIC, esto es, de laneutralidad entre losinversores en €l Eg,
es necesario afiadir més hipétesisde partida, quereflejen las condiciones detributacion
en el EB:

6 El gravamen de las rentas del capital en el E; no es necesariamente idéntico
paralosresidentesy los no residentes en el Eg, sino que puede existir un trato fiscal
diferenciado®.

72 Para que la comparacion entre el inversor residentey €l no residenteen el Eg
cobre pleno sentido, se ha de partir de que ambos inversores se encuentran en las
mismas condiciones. Tratdndose de personas fisicas, se ha de suponer la existencia
deunosnivelesderentatotal similares, puessi setratase deinversores en situaciones
muy dispares, €l impacto de laprogresividad delostiposimpositivos desvirtuarialas
comparaciones'3; tratandose de empresas no se daria este inconveniente, puesto que
tributarian en sus respectivos estados a tipos proporcionales.

Para verificar el cumplimiento de la NIC, procederemos cal culando la rentabili-
dad neta que obtiene el inversor del E, con laaplicacion de cadamétodo, comparan-
dola con la rentabilidad que obtendria otro inversor del E; si redizase la misma
inversion en ese mismo mercado.

4.1. Crédito fiscal limitado

Las igualdades que definen la rentabilidad neta para el inversor del E, y parael
inversor del Eg serian:

Ry* =Ry x (1-max{t, , t5"})
RE=Rg x (1-ty)

Donde R, representalarentabilidad neta (después deimpuestos) obtenida por €l
inversor residentedel Eg; R * |o tomamos directamente del mismo caso del apartado
3 anterior; y t; indica €l tipo impositivo efectivo que €l Eg aplicaasu inversor resi-
dente por la obtencion de rentas del capital, siendo tg < 1.

12. Esta suposicion se basa en la observacion de la realidad fiscal, pues normalmente los estados
no someten a gravamen de igual forma a los residentes (que tributan por obligacién personal) y a
los no residentes (sujetos por obligacién real), ya que objetivamente no se encuentran en la misma
situacion, lo que puede justificar un trato desigual, incluso si mediara un Convenio de Doble
Imposicion (CDI).

13. Visto de otra forma, mucho mas gréfica, de lo que se trataria es de confrontar la carga fiscal
global que un inversor del E, soportaria por su inversion en el E_ con la que él mismo tendria si
fuese residente en el E,.
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Dada lamultiplicidad de resultados que esta comparacion puede implicar, es Util
desglosar el andlisisentres casos: i) el inversor del E, recibe un peor trato fiscal que
el inversor del Ey; ii) €l inversor del E, recibe un mejor trato fiscal que el del Eg; y
iii) todos los inversores en €l Eg, ya sean residentes o no residentes, tributan a la
hacienda del E; aun mismo tipo, es decir, ambos colectivos reciben el mismo trato
fiscal14. Asi, distinguimos:

i) tg* >t

Ry =RF = Rgx(1-max{t,, t;*}) =Ry x (1-t;)
L» Sitg* >t, — nosecumple porquet* >t
> Sit, >t;* - nosecumpleporquet, >t;

No se alcanzala NIC en ningln caso, pues € residente en el E; siempre tendra
menor carga fiscal ante lamismainversion, ni siquieraen el caso en que el inversor
del E, soporte un gravamen t, similar a su homologo del Eg, puesto que con el
crédito fiscal limitado acaba prevaleciendo t.*, el mayor de ambos.

i) tg* <t

Ry* =R\F = Rgx (1—max{t,,t;*}) =Ry x (1-tp)
> Sit;* >t, - nosecumple
> Sit, >t* » secumplesilosit, =tg

Solo selogralaNIC si el inversor del E, tiene una tributacion global al tipo t,,
por efecto de laimputacion ordinaria, coincidente con €l tipo t; al que esta sometido
el inversor del E;.

i) tg* = t,

Ry =R = Rgx (I-max{t,,t3*}) =Ry x (1-1tp)
L» Sit, >t.* — nosecumple
> Sitg* > t, — sisecumple

Este supuesto es el menos restrictivo de los tres: en él se cumple laNIC siempre
que prevalezca el tipo del E; sobre el del E, en la tributacion que recae sobre €l
inversor transnacional.

14. Este es el punto de vista normalmente adoptado para analizar la NIC en la inversion directa
exterior (foreign direct investment) de las empresas, cuando operan bien mediante filial, bien
mediante EP en el otro estado.
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4.2. Crédito fiscal pleno
En este método |as rentabilidades del capital vienen expresadas asi:

Ry* = Ry X (1—t5*) —[Rg X (t, —t5*)] = Ry x (1—t,)
RE =R, x (1-ty)

Esinmediato que, al no existir dependenciadet,*, en los tres casos tendremos:

RV =R\ = ty =ty
Notese que tz* Unicamente influira sobre el hecho de que la hacienda del E,
estara realizando una devolucion (recaudacion) cuando t* > t, (t* <t,).

4.3. Exencion en destino: integra
Las rentabilidades de las inversiones seran:

Ryr = Rg > (1-15") + RR* (£, —ty)
RyE=Rg X (1-tg)

Si el tipo del E, es progresivo, se pierde progresividad en el resto de rentas del
inversor del E,; si el tipo fuera proporcional, caso de las sociedades, no habria un
segundo sumando. Antes de plantear los tres casos, veamos como se expresa el logro
delaNIC:

Ry* =RfE = Ryx (1—tg*) +RRx (t, —t,") =Ry x (1—tg) <
RR X (t, —t,") = Ry X (tg* —tg) = (t, —t,')/ (tg* —tg) =Ry / RR

Laultimaexpresién condicionalaNIC alaigualdad de unarelacion de equivalen-
ciasentretiposy rentas. Veamos ahora en qué casos es factible laverificacion de esta
igualdad:

I) tg* > t,. Laigualdad puede cumplirse, puesto que los dos miembros son positi-
vos. Existira NIC siempre que se cumpla la relacion de equivalencias entre tipos 'y
rentas.

i) tg* < tg. No puede cumplirse la igualdad, pues para que el primer miembro
fuera positivo, deberia darse t, <t,’, esto es, el impuesto del E, tendria que ser
regresivo.

iii) t,* = tg. Laigualdad se cumple sblosit, =t,’, esto es, si €l impuesto del E,
fuera proporcional (personas juridicas).
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4.4. Exencion en destino: con progresividad
L as rentabilidades netas se definen:
Ry* = Rg % (1—t5*)
RNE =Rg x (1-ty)
Al no depender ahorala NIC de tA, las conclusiones son inmediatas:

i) tg* >ty 0 Ry* <RyF: nohay NIC, yaque saldra beneficiado el inversor del E;.
i) tg* <tz O R* >RF: seréel inversor del E, quien obtenga mayor rédito.
i)ty =tz O Ry* = R esel tinico supuesto en que selogralaNIC.

4.5. Exencion en origen

Al ser t;* =0, tenemos que las rentabilidades delos dosinversoresen el E seran:
Ry* =Rg % (1-t,)
RE=Rg x (1-t3)

Como tg* esahorairrelevante, no es necesario distinguir entre |os tres escenarios
(estariamos en €l caso en que el no residente recibe mejor trato fiscal que el residente
enE;, salvoquet, = 0). S6lo cuandot, =t secumplirdque R * = RE. Enlosdeméas
casos no habraNIC, viéndose el inversor del E, en mejor (peor) situacion compara-
tivasi t, esinferior (superior) atg.

L as propiedades de | os distintos métodos ante laNIC se sintetizan en el siguiente
cuadro:

CUADRO 2
Trato fiscal Favoreceal Favorece al
enel Eg: inversor del E, | inversor del Eg NIC
Crédito fiscal | >ty ] - | Sempre | T
limitado tg* <ty > tg* vyt <ty
ty Sty Loty >t [t >t yt, =t

S Y
Crédito fiscal pleno | Lostres casos ty <tg ty > tg ty =15
Exencion en destino: tg* > tg P; # P, P; Z Py P = Py
integra <ty | Sempre | - | -

Bttt - T RER
Exencién en destino: t* >t -- Sempre --
conprogresividad [ T¥<i; Sempre T T T T T -

S Sempre
Exencion enorigen | Lostres casos t, <ty t, >t =1t

P, =(t,—t)/ (t;* —t,) indicalaproporcion detipos, P, = R,/ RR eslaproporcion de rentas.
Fuente: Elaboracion propia.
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5. NEUTRALIDAD DELOSDISTINTOSSISTEMASINTERNACIONALES
DE IMPOSICION

Unavez que conocemos | as propiedades respecto ala neutralidad de cada uno de
los métodos, se plantea en este apartado el establecimiento de distintos sistemas in-
ternacional es de imposicién sobre las rentas del capital. Dichos sistemas resultaran
de laaplicacion conjunta de métodos paraevitar |a dobleimposicion por parte del E,
y del E;. Asi, diferentes combinaciones de métodos por parte de |os estados determi-
naran soluciones distintas que afectaran ala asignacién de los capitales 'y, por ende,
al mayor o menor grado de NEC o NIC.

Para que este andlisis no resulte excesivamente extenso, el nimero de combina-
ciones de métodos se ha reducido atres'®, que constituyen |os tres grandes sistemas
internacionales de imposicion: a) exencién en destino en ambos estados, que se tra-
duce latributacion tnicay exclusiva en aquel estado donde se generan las rentas del

15. Es necesario puntualizar ciertos aspectos acerca de las tres combinaciones que se van a

sefalar:
1°. El método de exencién en destino sélo se considera en la versién con progresividad, ya que
sus implicaciones sobre la NEC y la NIC son mas directas. Supuesto que puede ser relativamen-
te aceptable: por ejemplo, en el caso concreto de Espafia, encontramos que la exencién con
progresividad se contempla hasta en 33 de los 47 CDI firmados por Espafia; ademas, en caso
de personas juridicas no habria, de hecho, pérdida de progresividad.
2°. Cuando se hace referencia al método del crédito fiscal, se considera sélo la modalidad
limitada, dejando de lado el crédito fiscal pleno, debido a que en la practica éste no se halla
sino en contadisimas ocasiones. No obstante, cabe preguntarse qué pasaria si se aplicase cré-
dito fiscal pleno reciprocamente: el estado que recibe el capital tendria incentivos a subir conti-
nuamente su t*, dado que el otro estado asumira cualquier exceso de impuesto con la corres-
pondiente devolucién al inversor; este Gltimo estado tendria que subir el tipo de sus residentes a
fin de evitar pérdidas masivas de recaudacion, decisién que no alterara la localizacion de sus
inversiones, puesto que soportarian en todo caso el nuevo tipo incrementado. En el extremo, y
dada la hipdtesis 52, los inversores se encontrarian ante impuestos confiscatorios.
3°. La exencién en origen no se combina mas que consigo misma, ya que con otros métodos
careceria de sentido. En efecto, la situacién generada no es coherente como sistema impositivo
internacional en estos dos casos: a) {Exencion en origen, crédito fiscal (limitado)}. Las rentas
de los inversores del E; Unicamente se gravarian en dicho estado, donde el crédito otorgado es
cero, mientras que las rentas (transnacionales) de los inversores del E, también se gravaran en
el E;, pudiendo darse imposicion exclusiva de éste Gltimo si el E, aplicara a sus residentes
alguna forma de correccion de la doble imposicion, o si no lo hiciera, ésta se consumaria. b)
{Exencion en origen, exencion en destino}. Las rentas de los inversores del E, gozan de una
doble exencion, mientras que los inversores del E, se ven en una situacion idéntica al caso a).
Estas situaciones, aunque teéricamente posibles, no se consideran aceptables a efectos del
siguiente andlisis, de ahi que sélo se considere la exencion en origen en un contexto de recipro-
cidad.
4°, En dltimo lugar, el resultado que ofreceria la combinacion {crédito fiscal (limitado), exen-
cién en destino} se puede apreciar con la yuxtaposicion de los casos a) y b) que seguidamente
se plantean.
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capital, o que se corresponderia con el principio de territorialidad o de la fuente; b)
crédito fiscal limitado en ambos estados, que se corresponde con un escenario de
tributacion compartida; y ¢) exencion en origen en ambos estados, gravando solo el
estado donde los inversores tengan su residencia fiscal, esto es, aplicacion pura del
principio de residencial®.

Paraanalizar el resultado de cada sistema en un contexto bilateral, se propone un
andlisis dinamico de cada sistema de imposicién, que tendré en cuenta, ademés del
comportamiento de los inversores, €l de los gobiernos de los estados. La secuencia
del andlisis es como sigue: 1°. El punto de partida es que cada estado elige un méto-
do, dando unacombinacion: { método fijado enel E,, método fijado enel Ej}, siendo
unavariable que, unavez fijada (por jemplo, en CDI), se mantendrainvariableen el
largo plazo'’; 2°. Se determina el posicionamiento que los inversores de ambos esta-
dos adoptaran conociendo el método que les resulta aplicable, segln lostipos vigen-
tes en uno y otro estado; 3°. Los gobiernos, a la vista del posicionamiento de los
inversores, podran variar sustipos, guiandose por una estrategia de maximizacion de
recaudacion (que normamente implicara la atraccién de capital es, aunque no nece-
sariamente); 4°. El sistema desembocarden un equilibrio final cuando aninguin esta-
doleinterese variar sustipos, yaque no mejoraria; si tal equilibrio no es posible o no
es aceptable, se plantearén las formas mas plausibles de cooperacion; y 5°. Por Ulti-
mo, se analiza el grado de NEC y de NIC del sistema internacional de imposicion
considerado.

a) {Exencidn en destino, exencién en destino}

Si denominamost,* al tipo que el E, aplicaalos no residentes por obtencion de
rentas del capital (t,* < 1), el comportamiento de los inversores sera:

Losinversoresdel E, localizaran sus capitalesintegramenteenel E, (enel E;) S
t, esinferior (superior) atg*, aquel lugar donde la rentabilidad de su inversion des-
pués de impuestos es mayor. Ambas situaciones constituyen casos de ausencia de
NEC, quesolo seraposiblesi t, =tz*. Por suparte, losinversoresdel E; se enfrentan
aunasituacion similar: invertiran exclusivamenteen el E; (en el E,) st esinferior
(superior) at,*, dandose la NEC solo cuando estos tipos coincidan. Por otro lado,
paraque se alcanzase |laNIC globalmente, t, =t,* enel E, y ty =t;* enel Eg.

Consideremos ahora |a respuesta de | os estados ante la anterior situacion. Si nos
fijamos en el conjunto de inversores del E,, es de esperar que aquel estado que en

16. Otros trabajos que estudian la eficiencia en la localizacion internacional del capital atendien-
do a sistemas de imposicién como los citados (principio de la residencia/residence principle, prin-
cipio de la fuente/source principle), los encontramos en FRENKEL et al. (1990), asi como ALVAREZ
et al. (2003).

17. Estando establecido el método en CDI, parece una hipoétesis aceptable, mientras que los tipos
si podran ser empleados como instrumento regulador mas a corto plazo, como indica JANEBA
(1995).
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uno u otro caso no recibe ningun capital, debido a que los inversores deciden invertir
en € otro estado (o incluso cuando hay NEC y éstos estéan indiferentes), tengaincen-
tivos areducir su tipo de gravamen para situarlo por debajo del tipo del otro estado.
Si, por giemplo, t, <t.* el E; podrareducir drasticamente el tipo t;* hastasituarlo
por debajo det,, atrayendo con ello todos | os capitales delosinversores del E,. Esto
llevaraasu vez a E, atratar de recuperar asusinversores, gravandolesaun tipo t,
mas bajo aln, y asi sucesivamente. Respecto al conjunto de inversores del Eg, suce-
derd and ogamente.

La situacion descritaen el parrafo anterior puede ser calificada como de armoni-
zacion competitival®, Esta situacion de competencia fiscal tedricamente determina-
ria una convergencia a cero de los tipos que soportarian |os inversores residentes en
ambos estados (paralosresidentesenel E,, t, — Oytg* — 0,y paralosresidentesen
e Eg, t; - Oy t,* - 0). Estasituacion caracteriza un equilibrio de Nash, segun el
cual ninguin estado puede cambiar de estrategia sin salir perjudicado. Asi, se puede
afirmar que en un escenario de competencia fiscal, este sistema de imposicion con-
duce a una desimposicion progresiva de las rentas del capital, que en el extremo,
puede llegar a una ausencia total de imposicion®®.

Si sellegaraa este escenario de cuasi-ausencia de imposicion, alahorade anali-
zar la neutralidad del sistema, es evidente que se alcanzaria tanto la NEC como la
NIC, a quedar el componente fiscal reducido a la minima expresion, no guiandose
las decisiones de asignacion de capitales por consideraciones fiscales.

Aunque la situacion anterior seria sin duda deseable para los inversores, puede
que no lo fuera paralos gobiernos de los estados: surgiriala cuestion de la coopera-
cién entre ambos estados paraincrementar larecaudacion. De hecho, lacoordinacién
fiscal puede no resultar tan complicada si 10s estados son conscientes de la anterior
circunstanciaal negociar un CDI, en el cual establezcan latributacion segin el crite-
rio delafuente, de modo que en el mismo se prevean unos tipos minimos (o también
uniformes) aplicables a las rentas del capital. Si se fijaran unos tipos minimos en la
fuente, sucederia que los inversores acabarian invirtiendo exclusivamente en sus es-
tados de residencia, dado que a cualquier estado |e bastaria con fijar un tipo parasus
residentesinferior al minimo que por CDI éstos soportarian en el otro estado (t, <tg*
y tg <t,*). Setrataria de un equilibrio con ausencia de flujos de capitales, donde la
NEC y laNIC sevolverian de hecho irrelevantes. Por |o tanto, la coordinacion fiscal
deberia fijar un tipo minimo que abarcase atodas las rentas del capital obtenidas en
un mismo territorio, ya sea por residentes o no residentes en el mismo, lo que en
definitiva nos llevaria a un principio de no discriminacion.

18. ZUBIRI (1997); GONZALEZ-PARAMO (1990-a) la llama «via competitiva de aproximacion».
19. Aunque, segln IZQUIERDO (1997-b) no se llegaria a una desimposicion total, ya que diver-
sas razones hacen que en economias abiertas con libre circulacion de capitales, como la UE, se
sigan gravando las rentas del capital, como por ejemplo la traslaciéon impositiva hacia factores
inmoviles.
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Un trato fiscal homogéneo en la fuente posibilitaria €l logro de la NIC, aunque
subsistiria el riesgo de que los inversores concentraran sus capitales en aquel estado
gue pudiera ofrecer los menorestipos. Si se quisiera evitar laanterior situacion, am-
bos estados tendrian que aplicar alas rentas del capital generadas en su territorio un
tipo minimo comun. Asi selograriatambién laNEC, si bien a costa de unaimportan-
te pérdida de autonomia fiscal por parte de los estados. Una forma de articular tal
sistema consistiria en la implantacién de retenciones liberatorias a tipos uniformes
paratodos | os perceptores de rentas del capital %°.

b) {Crédito fiscal, crédito fiscal}

El comportamiento delosinversores de ambos estados serdsimilar: losinversores
residentesen el E, preferiran invertir exclusivamente en su estado si t, <tg*, mien-
trasquesi t, > t;* lesresultaraindiferente (NEC); por otra parte, los inversores del
Eg, S tg < t,* invertiran solo en su estado, pero si t; > t,* lalocalizacion sera
indiferente (NEC). Respecto de |as propiedades de la NIC en este sistema, las con-
clusiones son diversas (véase € Cuadro 2).

A lavistade este comportamiento por parte delosinversores, establecer las estra-
tegias de los estados que conduzcan a un equilibrio puede no resultar tarea facil?'.
Consideremos el E,?. En este contexto, se ha de partir de que existe un intercambio
real de capitales entre los estados, |0 que quiere decir que t, no es inferior en un
principio atg*, yaque s no e conjunto de inversores del E, invertiriasdloenE, y
no habriarentas del capital transnacionales. Ademas, la estrategia del estado impor-
tador de capital (E;) siempre seralamisma: tratara deigualar sutg* cont,, paraasi
conseguir lamayor recaudacion??; en efecto, fijar untipoinferior le supondriarenun-
ciar aunosingresos que serian financiados por el E, a conceder un crédito fiscal asu
inversor (quien tendra la misma carga tributaria total), y fijar un tipo superior le
supondria perder todainversion en su territorio. A lavista de la estrategia del Eg, y
siendo los tipos iguales en un principio, & E, se debatira entre dos alternativas:

12 Subir t, para asi conseguir ingresos fiscales de las inversiones en el exterior
por encima del punto de partida cero (el inversor soportaria ahora este mayor tipo
dondequiera que invirtiese);

20. Aungue esto forzaria, para las personas fisicas, a romper el caracter extensivo del IRPF; ZUBIRI
(1997).

21. BOND y SAMUELSON (1989) han tratado esta cuestion, concluyendo que un sistema de
créditos fiscales conduciria a una subida de tipos que acabaria anulando el intercambio de capi-
tales entre los estados, si bien parten de que el estado exportador de capital puede discriminar
entre el tipo que aplica a sus residentes por las rentas nacionales y las extranjeras (i.e. eliminan la
hipotesis 52). Para KEEN (1993) no habria ningn equilibrio, por las inconsecuencias de los de-
seos del estado exportador e importador del capital.

22. El razonamiento para el E_ y su conjunto de inversores seria analogo, desde el punto de vista
inverso.

23. MINTZ (1991).

Estudios de Economia Aplicada, 2004: 115-137 « \ol. 22-1



LA NEUTRALIDAD DE LOS METODOS PARA EVITAR LA DOBLE IMPOSICION INTERNACIONAL... 131

2% Bajar t, paraintentar atraer todos los capitales a su territorio.

En cualquier caso, la estrategia fija del E; conduciria de nuevo alaigualdad de
tipos, por |o que continuar indefinidamente con unade ambas estrategias desemboca-
ria, bien en impuestos confiscatorios?, bien en una desimposicion progresiva de las
rentas del capital. El dilema del E, residiria, pues, en si le conviene mas gravar, a
menorestipos, todaslasinversiones de susresidentes, 0 en cambio gravar, amayores
tipos, solo parte de las mismas (puesto que algunas, a haber NEC, se localizarian en
el Eg). En redlidad, no se llegaria a ninguna de ambas situaciones, porque el E,
siempre podria bajar o subir t,, respectivamente, para mejorar su situacion. De este
modo, nunca se alcanzaria un equilibrio®. Latendencia natural seriaalaigualacion
de tipos, pero no habria incentivos para mantenerl os constantes.

El propio sistema fuerza, pues, a una cooperacion entre los estados, cuya salida
mas obviaseriaacordar un compromiso deigualdad detipost, =t,*, pero notese que
su resultado seria equivalente al sistema de exencidn en destino de laletrad), por lo
que resultaria menos costoso recurrir directamente a ese sistema?®. De ahi que una
solucién habitual a este sistema consista, como muestra la evidencia empirica de
numerosos CDI?’, en establecer un tipo méximo para t,*, relativamente bajo?, de
modo que el E, puedafijar unt, >t,*, lo que concederaal E, un margen que satis-
faga sus necesidades recaudatorias, ademas de permitirle gravar las inversiones do-
mésticas de sus residentes a un tipo mayor.

Ambas soluciones a sistema garantizarian la NEC, aunque no laNIC. En la pri-
mera la consecucion de la NIC pasaria por la armonizacion total de tipos. Con la
segunda, para alcanzar un cierto grado de NIC se requeriria una aproximacion razo-
nable de los tipos aplicables alos residentes (t, = t;).

c) {Exencion en origen, exencion en origen}

Laadopcidn de este sistema de forma bilateral exige ineludiblemente la coopera-
ciénentrelosestadosy el compromiso de quelos mismosno gravaran alosinversores
no residentes (esto es, t,* =0y t;* =0).

24. Seria una interpretacion en este contexto del razonamiento de KONAN (1997) para empresas
multinacionales.

25. O alternativamente, el equilibrio seria el no intercambio de capitales; tal es la conclusion de
BONDy SAMUELSON (1989), aunque recordemos que ellos suponen discriminacion entre renta
nacional y foranea.

26. Debido a que se eliminan los costes asociados a la necesidad de intercambio de informacién;
véase el apartado 6.

27. La mayoria de los CDI firmados por los paises de la OCDE, entre ellos Espafia, establecen un
sistema de tributacion compartida para intereses (también para dividendos y canones), de tal
modo que, siguiendo la formulacién propuesta por el Modelo Convenio OCDE, el estado de la
fuente puede gravar sin sobrepasar un tipo méaximo, pudiendo gravar también el estado de la
residencia, quien ha de evitar la doble imposicion concediendo un crédito fiscal limitado. Véase
RAAD (2002).

28. En la practica, para intereses y dividendos suele oscilar en una banda del 5%-15%.
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Dados estos tipos, cualquier inversor tributara en todo caso alahaciendadel esta-
do donde tiene su residenciay a tipo fijado, por lo que la localizacion fina de su
inversion no resultaré afectada por el factor fiscal (NEC).

Respecto a las posibles estrategias fiscales de los estados, al no contar con la
posibilidad de gravar los capitales que los no residentes invierten en su territorio, no
habréa una situacion de competencia fiscal entre ambos para atraer unas inversiones
gue de todas formas no pueden gravar. Sencillamente cada estado regularael tipo que
desea que soporten sus residentes (t,, t;), fijando su tipo optimo atendiendo a otras
variables de su politica fiscal que resulten afectadas, y en cualquier caso de forma
auténoma.

Con este equilibrio final, basado en el pacto de abstenerse de gravar las rentas de
losinversores del otro estado, selogralaNEC, como yahemosvisto. Laausenciade
NIC seriala contrapartida de este sistema, si bien puede acercarse alamismasi los
tipos por obligacion personal de ambos estados se aproximasen razonablemente
(ty =tg), oincluso conseguirsesi t, =tg, 0 que de hecho yasupondriaunaarmoniza-
cion fiscal integral.

6. CONCLUSIONES

El estudio de |os sistemas de imposicion sobre las rentas del capital del apartado
anterior pone de manifiesto que cada uno de ellos es el reflgjo de una actitud haciala
NEC Yy laNIC; afatade unaarmonizacion fiscal global, |os sistemas demuestran su
preferencia por el logro de una antes que la otra (aunque, recordemos, el logro de
ambas puede ser posible). En este Ultimo apartado ef ectuamos una breve evaluacion
de cada uno de los sistemas propuestos, teniendo en cuenta ademas otros aspectos
referentes a su factibilidad y ala actitud de la UE? hacia ellos:

a) El sistemadetributacion exclusivaen lafuentelograen general laNIC, pero no
laNEC. Es € sisterma menos costoso de los tres, ya que no requiere un sistema de
intercambio de informacién entre paises. Ademas, para algunos seria €l sistema de
tributacion més coherente con el derecho de soberaniatributaria de |os estados, esto
es, que las rentas solo se graven ali donde se han generado®. Sin embargo, este
sistema podria desatar una competencia fiscal entre paises por atraer capitales (a
menos que se fijaran tipos minimos obligatorios®), aunque los defensores del siste-

29. Resulta de evidente interés observar la postura de la UE hacia los métodos, y el sistema que
determinan, en el contexto de la libre circulacion de capitales del mercado interior (articulos 14y
56 del TCE).

30. VOGEL (1987) defiende que en el futuro los sistemas fiscales deberian basarse en el principio
de la fuente territorial, abandonando progresivamente la imposicién basada en el criterio de la
residencia.

31. Esto es lo que en un principio, antes de la plena entrada en vigor del Mercado Interior (el 1-1-
1993), pretendi6 la Comision Europea con su Propuesta de Directiva COM (1989) 60-2, que no
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ma arguyen que esta opcidn no tendria por qué ser negativa, en tanto en cuanto una
desfiscalizacion de las rentas del capital condujese a una mayor neutralidad y efi-
ciencia®®. Segun este enfoque, seriainttil gravar factores altamente maviles, por lo
que lafiscalidad deberia centrarse en los factores inméviles (como el trabajo) y en
los impuestos sobre el consumo?. Por otro lado, tampoco deben olvidarse los posi-
bles efectos negativos del sistema sobre la equidad (especialmente entre personas
fisicas de rentas altas).

b) El sistemade tributacion compartidaal canzaen general laNEC peronolaNIC.
Su aplicacion tiene una serie de virtudes en aquella solucion, muy extendida, adopta-
daen los CDI (retenciones en la fuente bajas): se evita una competenciafiscal para
atraer lasrentas del capital, pues las rebgjas fiscales en lafuente no tendrian efecto a
causadel crédito fiscal; suele ofrecer un reparto bastante aceptable delabaseimponible
entre ambos estados (y esta es quiza la auténtica razén que conduce a una coopera-
cién que posibilite el sostenimiento del sistema), ala vez que no renuncia alaequi-
dad horizontal entre aquellos inversores personas fisicas. En cambio, este sistema
requiere un necesario intercambio de informacion entre los paises, por |o que resulta
mMas costoso que el anterior.

En la UE, las iniciativas de la Comisién para la aproximacion de legislaciones
fiscales nacionales han contemplado este sistema, como en su dia la propuesta de
Directiva COM (1998) 2953, relativa a la imposicion de los intereses transfron-
terizos®.

c) El sistema de tributacion exclusiva en la residencia antepone el logro de la
NEC a delaNIC. Con é se evitalacompetenciafiscal, ya que para cadainversor €l
anico factor relevante sobre su decision de inversion sera el tipo de su estado. Otra
virtud del sistema es que permite a los estados un mayor nivel de autonomia fiscal

prosperd, donde se preveia una retencion minima en la fuente del 15% (que en la practica se
habria convertido en liberatoria) para frenar una desficalizacion competitiva derivada de la libre
movilidad de capitales en la UE. Para una panoramica de las opciones a las que se enfrentaba la
UE para regular de la manera mas adecuada la fiscalidad de las rentas del capital antes del
establecimiento de un mercado interior Gnico, puede verse PEREZ (1989).

32. Ademas, probablemente los tipos no llegarian a cero, ya que en la practica el capital no es
perfectamente movil y siempre hay un tipo minimo 6ptimo, incluso para los paraisos fiscales,
seglin IZQUIERDO (1997-b).

33. MINTZ (1991), IZQUIERDO (1997-b) y ALVAREZ et al. (2001).

34. La cual contemplaba un modelo de coexistencia, de modo que los estados miembros (EM)
podian optar por aplicar una retencién a cuenta a los intereses pagados en su territorio a no
residentes (régimen de retencion a cuenta) o bien por permitir al EM de residencia del beneficiario
efectivo proceder a su imposicion mediante la comunicacion de la informacion necesaria por el
EM del agente pagador (régimen de informacion).

35. La retencion se establecia en un tipo minimo del 20%, y no un tipo maximo, si bien la aparente
contradiccion se explica porque éste en realidad habria sido «autoimpuesto» por el estado paga-
dor, ya que se regulaba que el crédito fiscal en el estado de residencia del perceptor seria limitado,
siendo el exceso, en su caso, devuelto por el estado pagador.
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sobre sus residentes. Lamayor dificultad con la que se encuentra este sistema es que
su aplicacién précticarequiere un sistemade intercambio de informacién muy acaba-
do, lo que puede hacerlo ciertamente dispendioso. Ademas, este sistema exige un
ato grado de consenso, ya que es probable que haya estados que estimen que ganan
més con la no cooperacion®® o con el no intercambio de informacién®’. En concreto,
los paises que concentran gran cantidad de ahorros seran contrarios a este sistemade
imposicion.

Volviendo laatencion alaUE, estahasido laformade tributacion paralosintere-
ses el egida por la Comision en 20018, ratificada por el Consejo con laaprobacién de
la Directiva 2003/48/CE, Ilamada del Ahorro, segin lacual €l estado de lafuente no
debe efectuar retencién alguna (exencion en origen), gravandose Unicamente en el
EM donderesidael perceptor delosintereses®. Lapiedradetoque del sistemareside,
por supuesto, en el intercambio de informacion entre los EM. No obstante, hay que
sefidlar que este intento armonizador se limita a los intereses (no afectando a otras
rentasdel capital) y ademés solo se efectuariacuando el perceptor sea personafisica.

Delo antedicho se puede apreciar claramente como laComision prefierelaconse-
cucion de la NEC antes que la de la NIC. Sin embargo, quiza los motivos que han
conducido a la Comision a tal eleccion no residan tanto en el hecho de preservar
estrictamente laNEC, como en garantizar unaimposicion efectivade los ahorros (es
decir, evitar laelusion fiscal), y ademés que tal imposicion se efectie en el EM de
residenciadel perceptor, paraasi evitar lacompetenciafiscal y permitir alos EM un
mayor margen para conciliar otros objetivos de su politica fiscal interna (como la
equidad horizontal y laredistribucién).

Del estudio los métodosindividual mente considerados, asi como de su aplicacion
conjunta en |os sistemas analizados, parece desprenderse unaimportante conclusion
acerca de los conceptos de laNEC y laNIC: cada uno de estos tipos de neutralidad
parece medir una cosa diferente®. En efecto, resulta contradictorio afirmar que un

36. Asi, MINTZ y TULKENS (1996) hallan, para la inversion extranjera directa, que aunque el
optimo internacional es el sistema de tributacion basado en la residencia, no representa un equi-
librio, pues el estado fuente siempre tendra incentivos para gravar a los no residentes y asi incre-
mentar su recaudacion.

37. Ese es precisamente el caso de los paraisos fiscales, que se caracterizan por una tributacién
practicamente nula y opacidad fiscal; ZUBIRI (2001). Al respecto véase asimismo OCDE (1998).
38. Propuesta de Directiva COM (2001) 400 final.

39. Esta Directiva entra en vigor el 1 de enero de 2005. Se prevé, sin embargo, un régimen
transitorio para Austria, Bélgica y Luxemburgo, quienes podran aplicar retenciones en la fuente
(en cuyo caso se aplicaria el método del crédito fiscal pleno en la residencia), hasta en tanto no se
logre un acuerdo con otros estados, como Suiza, para la adopcion de medidas equivalentes.
40. Prueba de ello es que, como se ha podido comprobar en el apartado 5, puede existir NEC y
NIC simultaneamente, puede darse la NEC y no la NIC, puede darse la NIC y no la NEC, o
finalmente, puede no darse ninguna de ellas. Es decir, son conceptos absolutos, independientes,
ya que puede existir la una sin la otra.
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sistema fiscal internacional es neutral desde un punto de vista, pero no desde otro*.
Laneutralidad debe entenderse en un sentido Unico cuando se trata de que |os capita-
les no resulten influidos por 1os impuestos (en este caso a nivel internacional) a la
hora de buscar su localizacion mas eficiente. Por ello, bajo estas circunstancias, €l
concepto realmente relevante para evaluar la eficiencia en la asignacion de los capi-
taleseslaNEC*, y asi parece haberlo entendido la Comision. Materia distintaes si
laNIC puede ser un concepto Util paraenfocar el sistema de tributacion que deberia
aplicarse alainversion extranjeradirecta en forma de actividades empresariales den-
tro dela UE®.

Finalmente, a modo de recapitulacion de los principal es aspectos tratados en el
presente trabajo, se ha de sefialar que la existencia de diferentes métodos para evitar
la doble imposicién empleados por |os estados (crédito fiscal, exencién) determina
de hecho que |as rentabilidades netas de | as inversiones de capitales realizadas en un
contexto transfronterizo varien en funcion de estos métodos, asi como de los tipos
que resulten aplicables. Desde un plano tedrico, esto significala existenciade poten-
ciales distorsiones en los flujos de capitales por los efectos de las cargas impositivas
asociadas a las inversiones, 0 en otras palabras, implica unafalta de neutralidad. Al
distinguir entre la NEC y la NIC, se ha puesto de manifiesto cdmo unos métodos
respetan mas la una que la otra (el crédito fiscal y la exencién en origen tienden a
lograr laNEC, mientras que la exencion en destino hace més factible laNIC). Estas
propiedades se hacen extensivas cuando se eval Gan, en un contexto dinamico, distin-
tos sistemas de tributacion internacional para las rentas del capital, que son conse-
cuencia de una combinacion de los métodos en un contexto bilateral. Se concluye
que un sistema de imposicion basado en € principio de la residencia (esto es, una
aplicacion conjunta del método de exencidn en origen) seria el més adecuado en la
medida en que posibilitael cumplimiento de laNEC, que es el concepto verdadera-
mente relevante. Asi parece haberlo entendido la UE con su reciente Directiva del
Ahorro para las personas fisicas.

41. VOGEL (2002).

42. Del mismo parecer es GONZALEZ-PARAMO (1990-b).

43. Asi, IZQUIERDO (1997-a) opina que para las inversiones empresariales por parte de las
sociedades de la UE, es preferible la NIC a la NEC. Para otra aproximacion a este tema, véase
también RODRIGUEZ (1996).
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