MOVIMIENTOS DE CAPITAL:
ADAPTACION DE
LA NORMATIVA ESPANOLA

En el presente trabajo, Enrique Hervas Cuartero y

José Luis Moreno Moré, analizan las diferencias existentes
en el tratamiento normativo de los movimientos de capitales
en Espafa y en la CEE y, por consiguiente, las modificaciones
que Espafia debera introducir en su normativa para
aproximarla a la de la CEE, como consecuencia de su
adhesi6n a esta Gltima. Tras una introduccion para exponer
algunos aspectos iniciales importantes, en primer lugar

se estudian las rabricas de inversiones, para continuar con
los movimientos de capital de caracter personal, financiero

y transacciones invisibles, considerando, para finalizar,

las cldusulas de control y de salvaguardia existentes

en la normativa de la CEE.

I. INTRODUCCION

URANTE los ultimos afios,

los movimientos de capi-

tal parecen haber cobra-
do mayor protagonismo en la
escena econdmica internacional.
Incluso la prensa no especializa-
da comenta con frecuencia la
direccion de dichos movimien-
tos y sus consecuencias para las
economias nacionales.

Asi, se ha puesto de mani-
fiesto la importancia de estos
movimientos para el equilibrio
de la balanza de pagos; sus
efectos sobre los mercados mo-
netarios y financieros naciona-
les, tanto respecto a las dimen-
siones cuantitativas de la ofer-
ta y demanda de fondos como
sobre los tipos de interés y, co-
mo consecuencia de todo ello,
sus repercusiones sobre la asig-
nacion de recursos y sobre las
opciones de productores y con-
sumidores. Estos movimientos
de capital no tienen siempre un
caracter equilibrante y, en su ca-
so, los efectos negativos pueden

acentuarse gravemente al coin-
cidir la intensidad del fenébmeno
con la rapidez con la que éste
puede producirse, pues no debe
olvidarse la agilidad que carac-
teriza a estos flujos de fondos,
facilitada en la actualidad por la
interpenetracion existente en los
mercados financieros, su trans-
parencia, el dinamismo de los
operadores, los nuevos instru-
mentos disponibles, etc.

En consecuencia, la politica
econémica de la mayoria de los
paises ha establecido unos ins-
trumentos —muy sofisticados,
en ocasiones— para tratar de
conducir favorablemente estos
flujos o, al menos, de mitigar
sus posibles efectos desfavora-
bles. Y para ello se ha recurrido
tanto a actuaciones de caracter
directo, como la normativa que
regula las condiciones de ingre-
S0S Y pagos por cuenta de capi-
tal, como a procedimientos que
afectan indirectamente a la in
tensidad y velocidad con la que
se producen dichos ingresos y
pagos, siendo, entre estos pro-
cedimientos, las intervenciones

que afectan al tipo de interés
uno de los més frecuentemente
utilizados.

Tradicionalmente, Espafia se
ha clasificado entre los paises
que han recurrido a la actua-
cion directa sobre los movimien-
tos de capital, aunque las re-
cientes medidas sobre inversio-
nes extranjeras en Espafia han
supuesto un paso importante en
la senda de la liberalizacion. Pe-
se a ello, la adhesion de nues-
tro pais a la Comunidad Econo-
mica Europea lleva consigo la
obligacion de avanzar alin mas
en el proceso liberalizador para
situarse al nivel alcanzado por
la CEE, ya que Espafia ha acep-
tado el acquis comunitario en
esta materia, si bien el Acta de
Adhesion contiene algunas de-
rogaciones respecto a dicho ac-
quis.

Dado que la normativa comu-
nitaria sobre movimientos de ca-
pital es objeto de analisis en el
articulo de D. Alvarez y F. Egui-
dazu, el proposito de este tra-
bajo es examinar las modifica-
ciones que Espaiia debera intro-
ducir en su propia normativa.
Sin embargo, por ser de utilidad
para el proposito que persegui-
mos, es conveniente hacer refe-
rencia, por somera e incompleta
que ésta sea, a ciertas particu-
laridades de las normas comuni-
tarias sobre movimientos de ca-
pital.

En primer lugar, la liberaliza-
cibn no tiene caracter general y
absoluto. Asi, por ejemplo, en
las directivas de 1960 y 1962 (1)
dicha liberalizacién no alcanza,
con caracter de obligatoriedad,
a las listas C y D. Es un hecho
conocido que el grado de liber-
tad para los movimientos de ca-
pital en la CEE difiere con cierta
intensidad en las legislaciones de
los Estados miembros, y que, en
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materia de coordinacion de las
respectivas politicas nacionales,
el retraso respectivo a otras par-
celas del quehacer comunitario
(politica comercial comun, poli-
tica agricola comun, etc.) es con-
siderablemente importante, y
posiblemente deba serlo mien-
tras no se produzca una conver-
gencia mayor de las politicas
economicas nacionales. Sin em-
bargo, conviene hacer una pre-
cisibn a este respecto. El articu-
lo 61 del Acta de Adhesion dis-
pone que el «el Reino de Espa-
fia podra diferir, en las condicio-
nes y plazos sefialados en los
articulos 62 y 63, la liberaliza-
cion de los movimientos de ca-
pitales enumerados en las listas
Ay B de la Primera Directiva del
Consejo de 11 de mayo de 1960
para la ejecucion del articulo 67
del Tratado CEE y de la Segun-
da Directiva del Consejo de 18
de diciembre de 1962 por la que
se completa y modifica la Pri-
mera Directiva para la ejecucion
del articulo 67 del Tratado CEE».

En el precepto transcrito no
existe ninguna referencia a las
listas C y D de las directivas
mencionadas. Por consiguiente,
si se prescinde de la lista D, que
no obliga a ninguno de los Es-
tados miembros, cabe pregun-
tarse cudl es el régimen aplica-
ble a la lista C. A nuestro juicio
no puede despacharse el tema
diciendo que Esparia no ha asu-
mido ningln compromiso res-
pecto de los movimientos de ca-
pitales incluidos en ella, ya que
se trata de normas comunitarias
que obligan a Espafia en la mis-
ma medida que a los deméas Es-
tados de la CEE, salvo que exis-
tan derogaciones temporales.
Por consiguiente, Espafia podra
utilizar respecto de los movi-
mientos de capital incluidos en
dicha lista {y que no hayan sido
liberalizados por las normas es-

panolas en vigor), la clausula
contenida en el articulo 3.°, nG-
mero 2, de la directiva: «si la li-
bertad de esos movimientos de
capitales constituye un obstacu-
lo para la realizacion de los ob-
jetivos de la politica econémica
de un Estado miembro, éste pue-
de mantener o restablecer res-
tricciones de cambio a esos mo-
vimientos de capitales, existen-
tes en la fecha de entrada en vi-
gor de la presente directiva» (o
de la fecha de adhesion, para
los miembros que se incorporen
a la CEE con posterioridad). Por
consiguiente, Espaia debe adop-
tar las medidas que estime per-
tinentes antes de que entre en
vigor el Tratado de Adhesion a
la CEE.

Por otra parte, si la liberaliza-
cibn no se extiende a todos los
movimientos de capital, debe se-
nalarse que, por el contrario, en
este capitulos se incluyen en la
lista A ciertas transacciones que
no parece que deban ser con-
sideradas como movimientos de
capital propiamente dichos. Ello
puede confirmarse poniendo en
relacion la ya citada lista A de
las directivas 1960/62 con el Co-
digo de Liberalizacion de Ope-
raciones Invisibles Corrientes de
la OCDE, el cual establece una
distincion clara para la determi-
nacion de la naturaleza de estas
operaciones.

Asimismo, es preciso subra-
yar que la liberalizacion contem-
plada en la normativa comuni-
taria puede materializarse a tra-
vés de dos tipos de actuaciones
administrativas diferentes, como
puede observarse en la directi-
va de 1960, cuyo articulo prime-
ro, relativo a la lista A, sefiala
que los Estados miembros otor-
gan las «autorizaciones de cam-
bio requeridas para la conclusion
o la ejecucion de las transaccio-
nes», lo que parece que puede

interpretarse como una obliga-
cion para las administraciones
nacionales de autorizar las ope-
raciones concretas que les sean
sometidas, pero que esta auto-
rizacion tiene caracter individual
para cada una de estas opera-
ciones. Por el contrario, el ar-
ticulo segundo de la citada di-
rectiva, relativo a la lista B, se-
fiala como método operativo de
las administraciones nacionales
el otorgamiento de «autorizacio-
nes generales», lo que concep-
tualmente excluye las autoriza-
ciones caso por caso a las que
pueden someterse las transaccio-
nes comprendidas en la lista A.
Ahora bien, los Estados miem-
bros que hubieran otorgado la
autorizacion general exigida pa-
ra los movimientos de capital in-
cluidos en la lista B pueden uti-
lizar la técnica de la verificacion
contemplada en el articulo 5.°
de la directiva de 11-5-1960 (de-
recho de los Estados miembros
a verificar la naturaleza y la rea-
lidad de las transacciones o de
las transferencias). Esta misma
técnica podra ser utilizada res-
pecto de las transacciones con-
templadas en la lista A cuando
un Estado miembro las hubiera
liberalizado con caracter general
(en lugar de utilizar la técnica
—permitida— de autorizacion in-
dividual de cambio) (2).

Otra caracteristica del régimen
de la CEE consiste en que las
obligaciones de liberalizacion son
exigibles Unicamente respecto a
los restantes paises miembros de
la Comunidad, pero no con rela-
cion a terceros paises, para los
que cada Estado miembro puede
adoptar el régimen que estime
conveniente en materia de movi-
mientos de capital, aunque con la
salvedad de que no estad permiti-
do aplicar a paises terceros un
réegimen mas favorable que a los
Estados miembros de la CEE.
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Todas estas peculiaridades su-
ponen que, para tratar de alcan-
zar los objetivos de este trabajo,
sea necesario adoptar un méto-
do expositivo basado en la com-
paracion pormenorizada entre las
normativas espafiola y comuni-
taria. Para ello, en primer lugar,
se examinaran las normas sobre
movimientos de capital de con-
tenido patrimonial —es decir,
las inversiones—, para continuar
con el andlisis de otras transac-
ciones de capital e invisibles, fi-
nalizando con el estudio de un
interesante aspecto de la nor-
mativa comunitaria, como es el
constituido por las clausulas de
control y salvaguardia.

1. INVERSIONES

En su andlisis, se procedera
a la determinacion precisa del
concepto en la terminologia co-
munitaria para poder establecer
més correctamente la aproxima-
cion que corresponde realizar so-
bre las normas espaiiolas, con-
sideradas éstas en su doble ver-
tiente reguladora de las inversio-
nes extranjeras en Espafia y de
las inversiones espafiolas en el
extranjero.

1. Inversiones en Espaia
de los residentes
en los Estados
miembros de la CEE

1.1. Inversiones directas

La primera cuestion en la que
debemos fijarnos es que el con-
cepto comunitario de las inver-
siones directas difiere del con-
tenido en nuestras normas, es-
pecialmente de las que regulan
las inversiones extranjeras en Es-
pafha. Por consiguiente, como el

compromiso espafnol abarca al
contenido de las normas comu-
nitarias sobre movimientos de
capital, de ellas debemos tomar
el concepto de inversion para
aplicarlo a nuestro ordenamiento.

En el anexo Il de la directiva
de 11-5-1960 se especifica el al-
cance de las inversiones direc-
tas efectuadas en el territorio na-
cional por no residentes:

¢ Creacion y ampliacion de
sucursales o de empresas nue-
vas que pertenecen exclusiva-
mente al que aporta los fondos,
y adquisicion completa de em-
presas ya existentes.

® Participacion en empresas
nuevas 0 ya existentes con la
intencion de crear o mantener
lazos econdmicos duraderos.

* Préstamos a largo plazo con
la intencion de crear o mante-
ner lazos economicos duraderos.

* Reinversion de beneficios
para mantener lazos econémicos
duraderos.

Espafia se ha comprometido
en el Tratado de Adhesion a apli-
car la normativa comunitaria so-
bre inversiones directas, con la
Unica excepcion del sector ban-
cario, al que se aplica un régi-
men transitorio, que mas ade-
lante analizaremos.

A continuacién vamos a ex-
poner las modificaciones con-
cretas que serd preciso instru-
mentar en las normas espaniolas
vigentes sobre movimientos de
capitales en aplicacion de las
normas comunitarias. Insistimos
que la técnica a utilizar puede
ser tanto la autorizacion de ca-
racter general (con o sin verifi-
cacion de la transaccion y del
pago), o la autorizacion de cam-
bio para cada transaccion en
concreto (con caracter automéa-
tico para no desvirtuar la libera-
lizacion).

Consecuencia de lo dicho en
el parrafo anterior es que Espa-
fia podria mantener las normas
béasicas de control de cambios
que someten a autorizacion las
inversiones extranjeras. En con-
creto:

* El Real Decreto 2.402/1980,
articulo 3.°, ndmero 1, norma
5.2, que sujeta a autorizacion ad-
ministrativa la adquisicién por no
residentes de bienes o derechos
de contenido patrimonial sitos en
Espafia.

* Los articulos de la LIE que
sujetan a autorizacion determi-
nadas operaciones de inversio-
nes extranjeras en Espafia.

Pero, en todo caso, existe el
compromiso de otorgar las au-
torizaciones que fueran solicita-
das a la Administracién espa-
fiola.

a) Préstamos a largo plazo

En las normas vigentes no se
califican como inversiones ex-
tranjeras. El motivo —a nuestro
juicio— es historico y no concep-
tual, ya que el Decreto 1.791/
1973, de 26 de julio, que distri-
buyo las funciones del extingui-
do |IEME, atribuy6 al Banco de
Espafia la facultad de autorizar
los préstamos en divisas de no
residentes; en tanto que corres-
ponden a la Direccion General de
Transacciones Exteriores (en lo
sucesivo DGTE) las competen-
cias en materia de inversiones
extranjeras.

Esta transaccion esta sujeta a
autorizacion discrecional del Ban-
co de Espafia, aunque la Circu-
lar n.° 15/1980, de 11 de no-
viembre, de dicho organismo
establezca un régimen de silen-
cio administrativo positivo en el
supuesto de que no exista reso-
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lucion en el plazo de 15 dias ha-
biles.

Por consiguiente, para los
préstamos que constituyen in-
versiones directas (plazo supe-
rior a 5 afios) se pueden adop-
tar alguna de las siguientes op-
ciones:

¢ Incluirlos en la regulacion
de las inversiones extranjeras di-
rectas, con aplicacion del régi-
men general de éstas (autoriza-
cion general, con o sin verifica-
cion, o autorizacion individual
de cambio), que constituye la
solucion mas coherente.

¢ Mantener la regulacion ac-
tual, pero sustituyendo la auto-
rizacion discrecional actual por
una autorizacion general o0 au-
torizacion (automética) de cam-
bio.

b) Modificaciones especificas
de las normas vigentes
sobre inversiones
extranjeras directas

A raiz de la aprobacion del
Real Decreto n.° 1.042/1985, de
29 de mayo, el régimen espanol
de las inversiones extranjeras se
ha acercado sensiblemente al de
la CEE en materia de liberaliza-
cion, aunque persisten algunas
diferencias que vamos a anali-
zar. En todo caso, para aquellas
operaciones que no han sido ob-
jeto de liberalizacion, en contras-
te con lo establecido en las nor-
mas de la CEE, bastara con otor-
gar la autorizacion individual de
cambio prevista en el articulo 1.°
de la directiva de 11-5-1960.

Entre las cuestiones que no
se adectan al régimen de la CEE
pueden senalarse:

1.2 La nocion de inversion
directa, bajo la forma de crea-
cion y participacion en el capital
de sociedades, se encuentra

vinculada en la normativa co-
munitaria, siguiendo un criterio
ampliamente compartido, a la
posesion de un paquete de ac-
ciones que permita la posibili-
dad de participar efectivamente
en la gestion de la sociedad o
en su control. Por el contrario,
la Ley de Inversiones Extranjeras
{articulo 4.°) define como inver-
siones directas aquellas que pre-
tendan realizarse en una socie-
dad espanola, exceptuandose las
inversiones que se efectien me-
diante la adquisicion de titulos
admitidos a cotizacion pficial en
Bolsa (inversiones de cartera);
es decir, no es el criterio de la
capacidad de influir en la gestion
o control de una sociedad lo que
determina si la inversion es cali-
ficada como directa o de carte-
ra (norma comunitaria), sino si
los titulos cotizan o no en Bolsa
lo que se adopta como funda-
mento clasificatorio en la legis-
lacion espanola, criterio que pa-
rece escasa 0 nulamente ade-
cuado y es inhabitual allende
nuestras fronteras, y diferente
al contenido en los textos del
FMI y de la OCDE.

Es interesante sefialar que al
liberalizar el Real Decreto 1.042/
1985 toda clase de inversiones
directas, la liberalizacion espa-
fiola respecto a inversiones que
no permitan influir o controlar
la gestion de una sociedad cu-
yos titulos no sean negociados
en Bolsa (inversibn directa se-
gun la normativa espanola, y de
cartera de acuerdo con la co-
munitaria), va mas alla de lo exi-
gido por el Acta de Adhesidn,
ya que la lista B solamente com-
prende la adquisicion de titulos
nacionales negociados en bolsa,
sin mencionar los excluidos de
negociacion en la misma.

2.? En el Real Decreto 1.042/
1985 se liberalizan las inversio-

nes directas realizadas con apor-
tacion dineraria exterior. A este
concepto se deberian asimilar las
inversiones mediante reinversion
de beneficios (capitalizacion de
las reservas legalmente consti-
tuidas y aplicacion de los divi-
dendos a la realizacién de nue-
vas inversiones). Sin embargo,
quedan excluidos otros supues-
tos que podrian estar liberaliza-
dos con aplicacion de las nor-
mas comunitarias. Nos referimos
a las inversiones que se pagan
con equipo capital de origen ex-
tranjero, con asistencia técnica
o con formas de pago atipicas.
Evidentemente, el pago a no re-
sidentes del equipo capital im-
portado a Espafia por residentes,
o de la asistencia técnica reci-
bida de no residentes esta libe-
ralizado en la CEE, como tam-
bién lo esta la aplicacién de los
fondos recibidos a una inversion
directa en Espafia. De donde po-
dria deducirse, erréoneamente,
que se encuentra liberalizada la
realizacion de inversiones en Es-
pafia mediante la aportacion de
equipo capital, de asistencia téc-
nica o formas de pago atipicas.

Por el contrario, es importan-
te subrayar que las normas libe-
ralizadoras de la CEE en materia
de inversiones directas se refie-
ren a movimientos de capitales
en sentido estricto, por lo que
estimamos que la limitacion exis-
tente en las normas espanolas
en cuanto al medio de pago no
atenta al régimen vigente de la
CEE.

Asimismo, la liberalizacion tam-
poco alcanza a las inversiones
que realicen en Espafia los no
residentes con pesetas que ca-
recen de convertibilidad (fondos
bloqueados, en la terminologia
de la CEE). Esta cuestiébn sera
objeto de un anélisis més exten-

SO posteriormente.



3.2 El Real Decreto 1.042/
1985 excluye de la liberalizacion
las inversiones extranjeras que
se lleven a cabo en los sectores
regulados por legislaciones es-
pecificas en materia de inversio-
nes extranjeras, asi como las que
se realicen en empresas relacio-
nadas con la defensa nacional o
empresas de servicios puablicos.

En primer lugar, debemos de-
terminar cuales son estos sec-
tores economicos excluidos de
la liberalizacion.

Se trata de los sectores reco-
gidos en los articulos 28 y 29 y
en la disposicion final 1.2 de la
Ley de Inversiones Extranjeras,
y en los articulos 39 y 40 y en la
disposiciéon final 1.® de su re-
glamento. Algunas normas pos-
teriores han introducido modifi-
caciones en dichos sectores. Por
ello la orden ministerial de 19-
7-1985 ha recogido en su anexo
la lista actualizada de los secto-
res regulados por legislacion es-
pecifica en materia de inversio-
nes extranjeras, que es la si-
guiente:

— Empresas directamente re-
lacionadas con la defensa na-
cional.

— Empresas de prestacion de
servicios pablicos.

— Empresas y sociedades que
posean o exploten estudios, la-
boratorios 0, en general, esta-
blecimientos para la produccion
cinematogréafica en Espafia, asi
como las dedicadas a produc-
ciones de esta indole, al doblaje
0 a actividades analogas.

— Empresas explotadoras de
emisoras locales de radiodifu-
sion.

— Empresas mineras.

— Empresas dedicadas a la
investigacion y explotacion de
hidrocarburos.

— Empresas bancarias.

— Empresas de seguros (de-
legaciones).

— Empresas dedicadas al re-
fino del petréleo.

— Empresas que tengan por
objeto el transporte aéreo.

— Empresas navieras.

— Concesiones de aprovecha-
miento de aguas publicas a ex-
tranjeros y sociedades extran-
jeras.

— Sociedades contratistas de
obras, servicios y suministros
con el Estado u organismos
autonomos.

— Empresas de fabricacion
de explosivos.

— Empresas dedicadas a la
explotacion de juegos de suerte,
envite o azar.

Otros sectores no comprendi-
dos en la disposicién final 1.2
de la LIE ni en el anexo de la
orden ministerial de 19-7-1985,
pero que habian quedado ex-
cluidos de la liberalizacion del
Real Decreto 623/1981, como
son las empresas cuyo objeto
sea la electronica, la informatica
o la quimica no de base, han pa-
sado al régimen general al haber
sido derogado el Real Decreto
623/1981.

Pues bien, jcudl es la situa-
cion de esta abigarrada enume-
racion de sectores especiales
después del ingreso de Espafia
en la CEE?

a) En el Acta de Adhesion
a la CEE solo se ha permitido
que Espafia mantenga un régi-
men especial transitorio de in-
version extranjera en el sector
bancario, en los términos que
mas adelante analizaremos.

b) Los demas sectores es-
peciales deberan desaparecer co-
mo tales de la normativa espa-

fiola. Bien es cierto que Espafia
podré aplicar las clausulas de sal-
vaguardia contenidas en el Tra-
tado de Roma y en las normas
de desarrollo, que son objeto de
analisis posteriormente. También,
y aunque no es objeto especifi-
co de analisis en este trabajo,
Espafia podra establecer limita-
ciones al derecho de estableci-
miento de los residentes en pai-
ses de la CEE en virtud del pro-
pio Tratado de Roma, siempre |
que se trate de actividades que
conlleven ejercicio de autoridad
publica (art. 55), o bien, por ra-
zones de orden publico, seguri-
dad publica y salud publica (ar-
ticulo 56). Cualquier Estado
miembro puede adoptar las me-
didas necesarias para la protec-
cién de los intereses esenciales
de su seguridad en lo que se re-
fiere a la produccion y comercio
de armas, municiones y de ma-
terial de guerra (art. 223 del Tra-
tado).

En cualquier caso, deberan
aplicarse con todo rigor los prin-
cipios comunitarios de no dis-
criminacién y de no concesion
de un régimen mas favorable a
un pais tercero no comunitario.

4.* En las normas vigentes
sobre inversiones extranjeras, y
en concreto en el Real Decreto
1.042/1985, se establece una
clausula de salvaguardia respec-
to de las inversiones liberaliza-
das, en los siguientes términos:

«La Administracion podra
denegar excepcionalmente la
autorizacion general concedi-
da por el presente Real De-
creto para aquellos proyectos
que por razén de su cuantia,
su naturaleza o caracteristicas
financieras, puedan tener con-
secuencias perjudiciales para
los objetivos econdmicos na-
cionales.»

Esta clausula se inspira en el
Codigo de Liberalizacion de los
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Movimientos de Capital de la
OCDE, que la establece al libe-
ralizar las inversiones directas.
Sin embargo el Tratado de Ro-
ma establece —como ya sefala-
mos— sus propias clausulas de
salvaguardia, que podran ser uti-
lizadas por Espafa. Pero no sera
posible —a nuestro juicio— man-
tener una clausula con la ampli-
tud de la que acabamos de re-
producir.

5. En las normas espanolas
sobre inversiones extranjeras
quedan sujetas a autorizacion
especial las inversiones de cual-
quier clase que realicen en Es-
pafia los gobiernos y entidades
oficiales de soberania extranje-
ra. Este régimen no se adecua
con las normas comunitarias so-
bre movimientos de capital, por
lo que no parece posible el man-
tenimiento de la autorizacion dis-
crecional. Sin embargo, la con-
siguiente liberalizacion para las
inversiones de Estados extranje-
ros admite las siguientes mati-
zaciones:

* Las limitaciones que ya he-
mos contemplado con carécter
general, tanto en cuanto a mo-
vimientos de capital como a de-
recho de establecimiento.

e El articulo 68, apartado 3,
del Tratado de Roma, que dispo-
ne que los empréstitos destina-
dos a financiar directa o indirec-
tamente a un Estado miembro
o a sus entes publicos territoria-
les no pueden ser emitidos o co-
locados en los otros Estados
miembros mas que cuando los
otros Estados interesados estén
de acuerdo sobre el asunto.

c) Régimen aplicable al
sector bancario

Como hemos indicado con an-
terioridad, los negociadores de la

CEE rechazaron la solicitud es-
pafiola de establecer un régimen
transitorio para determinados
sectores econoémicos (quimica no
de base, informética y electro-
nica). Sin embargo, si se esta-
blecio un periodo transitorio pa-
ra el sector bancario (en lo que
hace referencia al derecho de es-
tablecimiento), recogido en el
articulo 378 del Acta de Adhe-
sion {que se remite al anexo nu-
mero 32), en los siguientes tér-
minos:

a) Hasta el 31 de diciembre
de 1992 Espafia puede continuar
aplicando el criterio de la «nece-
sidad economica» (contempla-
do en el articulo 3.° de la direc-
tiva 7/780, de 12 de diciembre
de 1977), siempre que respete la
clausula de no discriminacién.

b) A lo largo de un periodo
que expira el 31-12-1992, Espa-
fia pondra en practica las medi-
das necesarias para adecuarse
a la directiva citada en el parra-
fo anterior en los términos si-
guientes:

® El régimen actual en virtud
del cual la autorizacion basada
en el criterio de la «necesidad
econdmica» se hace en razon
de una filial, mas otras dos se-
des de explotacion, o de una su-
cursal, mas otras dos sedes de
explotacion, serda mantenido.

® Los establecimientos de cré-
dito que tengan su sede en otro
Estado miembro y tengan al me-
nos una filial o sucursal creada
en Espaiia antes de la adhesion
o0 cuya creacién sea permitida
después de la adhesion, cual-
quiera que sea la fecha de este
acuerdo, estdn autorizadas a
crear:

— Desde el 1.° de enero de

1990, una sucursal suple-
mentaria.

— Desde el 1.° de enero de
1991, dos sucursales su-
plementarias.

— Desde el 1.° de enero de
1992, dos sucursales su-
plementarias.

— Desde el 1.° de enero de
1993, tantas sucursales co-
mo deseen con el mismo
derecho que los estableci-
mientos de créditos espa-
fioles, respetando la regla
de no discriminacion.

e El porcentaje de captacion
de recursos por los estableci-
mientos de crédito contemplados
anteriormente, en el mercado in-
terno espafiol fuera de los me-
dios bancarios, en relacion con
los activos realizados en el mis-
mo mercado, se fija segin las
siguientes modalidades:

— desde la adhesion: 40 por

100;

— desde el 1-1-1988: 50 por
100;

— desde el 1-1-1989: 60 por
100;

— desde el 1-1-1990: 70 por
100;

— desde el 1-1-1991: 80 por
100;

— desde el 1-1-1992: 90 por
100;

— desde el 1-1-1993: 100 por
100;

con exclusion de toda discrimi-
nacion entre los establecimien-
tos de crédito espafioles y las
filiales o sucursales en Espafia
de los establecimientos de cré-
dito que tengan su sede en otro
Estado miembro.

d) Actividad empresarial
de no residentes

Esta modalidad de inversion
extranjera, que aparece contem-
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plada como auténoma en nues-
tra LIE, se configura en las nor-
mas de la CEE (directiva de 11-
6-1960, anexo Il) como una for-
ma de inversion directa. Por con-
siguiente, todo lo que hemos ex-
puesto al analizar las inversio-
nes directas es aplicable, asimis-
mo, a la creaciébn de sucursales
o establecimientos.

Sin embargo, en el articulo 15
del RIE aparece contemplada
una restriccion para las sucur-
sales y establecimientos de so-
ciedades extranjeras que, a nues-
tro juicio, debe desaparecer. Se
trata del acceso al crédito inte-
rior, sujeto a autorizacion dis-
crecional de la Administracion.
Las razones para eliminar esta
restriccion son las siguientes:

® Han desaparecido de nues-
tro ordenamiento las limitacio-
nes existentes para el acceso al
crédito interior de las filiales es-
pafiolas de sociedades extranje-
ras. Por ello, si tanto la consti-
tucion de una filial como de una
sucursal son inversiones direc-
tas, no parece razonable la di-
ferencia de régimen en cuanto
al acceso al crédito interior.

* El principio comunitario de
la no discriminacién a los resi-
dentes de otros paises de la CEE
(articulos 67.1 y 68.2 del Trata-
do de la CEE).

e) Medio de pago de las
inversiones extranjeras

La liberalizacion de las inver-
siones extranjeras, tanto por lo
que se refiere al derecho de es-
tablecimiento como a los movi-
mientos de capitales, obligan a
los Estados de origen y de des-
tino de la inversion a que otor-
guen las correspondientes auto-
rizaciones de cambio que per-
mitan la ejecucion de la transac-
cion y del pago.

Ahora bien, el Estado recep-
tor de la inversion viene obliga-
do a aceptar el pago cuando se
realiza con las monedas proce-
dentes de los paises comunita-
rios y, en general, con cualquie-
ra de las monedas libremente
convertibles en su mercado de
divisas, incluidas las cuentas
convertibles de su propia mone-
da cuya titularidad corresponda
a no residentes. Por consiguien-
te, el Estado receptor de la in-
version puede someter a auto-
rizacion el pago de la inversion
cuando éste se realice con fon-
dos interiores (en Espafia las
cuentas en pesetas interiores, o
las gue las sustituyan en la nue-
va reglamentacién), con equipo
capital (especialmente si es usa-
do), etc.

1.2. [Inversiones de cartera

Nuestra obligacion de liberali-
zacion en este capitulo alcanza
a lo recogido en la lista B de la
directiva de 11-5-1960:

* Adquisicion por no residen-
tes de titulos nacionales nego-
ciados en Bolsa {con exclusién
de las participaciones de fondos
de inversion mobiliaria).

® Repatriacion del producto
de su liquidacion.

* Libre exportacion e impor-
tacion de los titulos adquiridos.

® Utilizacion del producto de
la liquidacién de los titulos den-
tro de los limites de las obliga-
ciones de liberalizacion acepta-
das por los Estados miembros.

En nuestras normas vigentes,
especialmente a raiz del Real De-
creto 1.042/1985, se encuentra
liberalizada la adquisicién de ti-
tulos cotizados en Bolsa. Los de
renta fija ya lo estaban desde la
aprobacion de la LIE en 1974.
La liberalizacion en titulos de ren-
ta variable alcanzaba hasta el 50

por 100 del capital; cuando se
superaba ese porcentaje en po-
der de no residentes se precisa-
ba autorizacion administrativa.
Ahora bien, como deciamos an-
tes, esta limitacion ha desapa-
recido por obra del Real Decre-
to 1.042/1985. Sin embargo,
persiste dicha limitacion para los
sectores que tienen un régimen
especial en materia de inversio-
nes extranjeras (vid. disposicion
final 1.2 de la LIE). Asimismo,
quedan sometidas a autorizacion
administrativa las inversiones de
cartera realizadas por Estados y
entes piblicos de soberania ex-
tranjera.

Ademas, las normas espafio-
las que regulan las inversiones
de cartera realizadas en Espafia
por no residentes exceden de las
exigencias de la lista B de la di-
rectiva de la CEE de 11-5-1960,
En efecto, en nuestro sistema
est4 liberalizada también:

® | a adquisicién de participa-
ciones en fondos de inversion
mobiliaria (en la directiva citada
estas operaciones aparecen en
la lista C).

* La adquisicidon de cualquier
modalidad de fondos publicos
(entre ellos, los pagarés del Te-
soro, que estan incluidos en la
lista D de la directiva de refe-
rencia).

Pues bien, en el articulo 71 del
Tratado se contiene una clausu-
la stand-still (atenuada), desti-
nada a mantener los niveles de
liberalizacion alcanzados. Dicho
precepto dispone que los Esta-
dos miembros se esforzaran en
no introducir ninguna nueva res-
triccion de cambio en el interior
de la Comunidad que afecte a
los movimientos de capitales y
a los pagos corrientes relativos
a esos movimientos, y en no ha-
cer mas restrictivas las reglamen-
taciones existentes.

150




Por lo tanto, Espafia debe
mantener los términos de la nor-
mativa vigente, aungue exce-
dan de las exigencias de las nor-
mas de la CEE, a partir del 1-1-
1986 (fecha de la entrada en vi-
gor del Tratado de adhesion),
aunque ya se indico que la clau-
sula stand-still del articulo 71
esta atenuada.

De otro lado, el articulo 5.° de
la directiva de 11-5-1960 permi-
te a los Estados miembros la ve-
rificacion de la naturaleza y de
la realidad de las transacciones
y de las transferencias, asi como
la adopcién de las medidas in-
dispensables para hacer frente
a las infracciones de sus leyes
y reglamentaciones. No obstan-
te, en la materia que considera-
mos no parece que sea factible
dicha verificacion a priori (a di-
ferencia de la declaracion a pos-
teriori), ya que la agilidad que
requieren las adquisiciones de ti-
tulos en Bolsa resulta incompa-
tible, en la practica, con un tra-
mite administrativo de verifica-
cién previa.

1.3. Inversiones extranjeras

en bienes inmuebles

Las inversiones inmobiliarias
estan incluidas en la lista A de
la directiva de 11-5-1960, por lo
gue se encuentran liberalizadas.
De otro lado, no se ha contem-
plado ninguna medida transito-
ria al respecto en el Tratado de
Adhesion.

Sin embargo, en las normas
espariolas sobre movimientos de
capitales han desaparecido las
restricciones que afectan a es-
tas inversiones extranjeras, ya
que:

® El Real Decreto-Ley 2/1985
(articulo 12) derogé el régimen
especial qgue sometia a autoriza-

cion del Consejo de Ministros
las adquisiciones de inmuebles
de naturaleza rastica de mas de
4 Has. de regadio o de 20 Has.
de secano.

e El Real Decreto 1.042/1985
ha autorizado con carécter ge-
neral las inversiones extranjeras
en bienes inmuebles calificadas
como actividad empresarial en
el articulo 23 del Reglamento de
Inversiones Extranjeras, con in-
dependencia de su cuantia. Di-
cha norma somete a verificacion
previa las compras de inmuebles
que hasta su entrada en vigor
estaban sujetas a autorizacion
discrecional.

Sin embargo, se mantienen
dos restricciones ante la CEE:

1.2 Queda sujeta a autoriza-
cion administrativa la adquisi-
cion de inmuebles por gobier-
nos y entidades oficiales de so-
berania extranjera.

2.2 Queda sujeta a autoriza-
cion de las autoridades militares
la adquisicion por extranjeros de
inmuebles situados en zonas de
interés para la defensa nacional
{Ley 8/1975 y Reglamento apro-
bado por Real Decreto 689/
1978).

Ambas restricciones no se
adecutan a las normas Comuni-
tarias, especialmente la segun-
da, que ataca frontalmente el
principio de no discriminacién
por razones de nacionalidad

1.4. Otras formas
de inversion

En las normas de la CEE que
regulan los movimientos de ca-
pitales no aparece contemplada
ninguna clausula residual que
exija la liberalizacion de cualquier
forma de inversion no conside-
rada con anterioridad (inversio-
nes directas, de cartera e inmo-

biliarias). Por ello no existe nin-
guna obligacion de liberalizar es-
tas inversiones, salvo que su au-
téntica naturaleza sea la de al-
guna de las inversiones liberali-
zadas en la CEE, de acuerdo con
los conceptos que figuran reco-
gidos en el anexo |l de la direc-
tiva de 11-5-1960.

En todo caso, el Real Decreto
1.042/1985 ha autorizado con
caracter general estas inversio-
nes, siempre que se realicen con
aportacion dineraria exterior. En
dicha norma quedan sujetas, Uni-
camente, al tramite de verifica-
cibn administrativa. Por consi-
guiente, en este apartado el in-
greso de Espaiia en la CEE no
exigira la modificacion del régi-
men vigente.

2. Inversiones de los
residentes en Espafia
en los paises
de la CEE

El régimen aplicable a estas
inversiones esta recogido en las
dos directivas que hemos cita-
do con anterioridad, en las que
se regula el régimen de liberali-
zacion aplicable a los movimien-
tos de capitales que originan es-
tas transacciones.

2.1. [Inversiones directas

El concepto que emplean las
normas comunitarias es el mis-
mo que hemos visto al analizar
las inversiones extranjeras en Es-
pafna. Pero, a diferencia de lo
que alli sucedia, el Real Decreto
2.236/1979, que regula las inver-
siones espafolas en el exterior,
establece un concepto de inver-
sion directa sensiblemente igual
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Sin embargo, el Real Decreto
2.236/1979 ya liberalizd las in-
versiones espafiolas directas en
el exterior, con dos excepciones:

1.2 La clausula de salvaguar-
dia contenida en el articulo 8.°,
segun la cual: «cuando un pro-
yecto por razon de su cuantia,
su naturaleza especulativa o ca-
racteristicas financieras, pueda
tener consecuencias perjudiciales
para la economia nacional, el Di-
rector General de Transacciones
Exteriores podra suspender la
aplicacion del régimen de libera-
lizacion al mismon.

2.? El articulo 9.° excluye del
régimen de liberalizaciéon las in-
versiones directas en socieda-
des extranjeras que tengan por
objeto la adquisicion y tenencia
de titulos valores o la adquisi-
cion, tenencia o explotacion de
bienes inmuebles.

Para adecuar la normativa es-
pafiola al régimen de la CEE se
debe eliminar la clausula de sal-
vaguardia antes citada. Sin em-
bargo, el articulo 62 del Acta del
Tratado de Adhesion permite a
Espana el mantenimiento del ar-
ticulo 9.° del Real Decreto 2.236/
1979 hasta el 31-12-1988 (para
las sociedades de cartera), y
hasta el 31-12-1990 (para las so-
ciedades dedicadas a la adqui-
sicion, tenencia y explotacion
de inmuebles).

El régimen de verificacion de
los proyectos de inversion por
la DGTE es acorde, segin he-
mos dicho en repetidas ocasio-
nes, con el articulo 5.° de la di-
rectiva de 11-5-1960.

22

Las inversiones de cartera,
consistentes en la adquisicion
por residentes en Espaiia de ti-
tulos extranjeros negociados en
Bolsa, se encuentran liberaliza-

Inversiones de cartera

das en la lista B de las directi-
vas de la CEE antes citadas, con
dos excepciones:

® Adquisicion de obligaciones
emitidas en un mercado extran-
jero y denominadas en moneda
nacional.

* Participaciones en fondos
de inversion mobiliaria.

En los articulos 10 a 12 del
Real Decreto 2.236/1979 se re-
gula el régimen aplicable a las
inversiones espafiolas de carte-
ra en el exterior, que consiste en
una liberalizacion parcial de las
mismas, en los siguientes térmi-
nos:

* Inversores institucionales
{bancos, cajas de ahorros, com-
panias de seguros y sociedades
y fondos de inversion mobilia-
ria). Pueden invertir en cualquier
titulo que cotice en Bolsa, pero
s6lo un porcentaje de sus re-
Cursos.

* lLos demas inversores: pue-
den invertir sin limite de canti-
dad en titulos gue coticen en
Bolsa siempre que se trate de:

— titulos de renta fija emiti-
dos en divisas por perso-
nas juridicas espaniolas, pu-
blicas o privadas;

— titulos de renta fija emiti-
dos por organismos inter-
nacionales de caracter mul-
tilateral de los que Espania
forme parte.

Espafia no tiene la obligacion
de adaptar el Real Decreto men-
cionado a las normas de la CEE
hasta el 1-1-1989, ya que en el
articulo 64 del Acta de Tratado
de Adhesion se contempla un
régimen transitorio hasta el 31-
12-1988 en los siguientes tér-
minos:

«El Reino de Espana podra
diferir hasta el 31 de diciem-
bre de 1988 la liberalizacion

de las adquisiciones en los de-
mas Estados miembros por re-
sidentes en Espaiia de titulos
extranjeros negociados en
Bolsa.

No obstante, la liberaliza-
cion de las adquisiciones:

— de dichos titulos por las
compafias de seguros, los
bancos de depoésito y los ban-
cos industriales hasta un ma-
ximo del 10 por 100 del in-
cremento de sus recursos pro-
pios;

— de dichos titulos por los
fondos y sociedades de inver-
sion mobiliaria en las condi-
ciones establecidas por las
disposiciones nacionales que
regulen dichos fondos y so-
ciedades;

— de valores de renta fija,
emitidos por las Comunida-
des europeas y el Banco Eu-
ropeo de Inversiones,
se efectuara desde el momen-
to de la adhesion.»

Por consiguiente, Espafa pue-
de mantener el régimen vigente
de inversiones de cartera en el
exterior contemplado —como ya
dijimos— en los articulos 11 y
12 del Real Decreto 2.236/1979.
E incluso antes de la entrada en
vigor del Tratado de Adhesion
(para evitar la aplicacion de la
clausula stand-stilf/, puede limi-
tar parcialmente la liberalizacién
actual en lo que concierne a las
adquisiciones de titulos de renta
fija realizadas por personas fisi-
cas o juridicas residentes, cuan-
do no se trate de titulos emiti-
dos por las Comunidades Euro-
peas o el Banco Europeo de In-
versiones.

En cualquier caso, a partir del
31-12-1988, en que finaliza el
periodo transitorio, Espafna ten-
dréd que aplicar el régimen de la
lista B de las directivas comuni-
tarias mencionadas.

Por altimo, el régimen comu-
nitario permite a Espana la utili-
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zacion de un régimen de verifi-
cacion previa de la operacion.
Sin embargo, en nuestras nor-
mas vigentes se contempla un
sisterna de declaraciéon a poste-
riori, consecuencia de la agili-
dad que requieren las operacio-
nes de Bolsa.

2.3. Inversiones en bienes

inmuebles

Estan liberalizadas en la lista A
de la directiva de 11-5-1960. Sin
embargo, aparecen sujetas a au-
torizacion discrecional en el Real
Decreto 2.236/1979, antes ci-
tado.

Ahora bien, la modificacion
normativa precisa para adaptar
nuestro ordenamiento al de la
CEE se puede dilatar como con-
secuencia del periodo transito-
rio contemplado en el articulo 63
del Acta del Tratado de Adhe-
siodn, segun el cual «el Reino de
Espafia podra diferir hasta el 31
de diciembre de 1990 la liberali-
zacion de las inversiones inmo-
biliarias en los demas Estados
miembros efectuadas por resi-
dentes en Espafa, siempre que
dichas inversiones no estén re-
lacionadas con la emigracion en
el marco de la libre circulacion
de los trabajadores o del dere-
cho de establecimiento».

Este precepto requiere, no
obstante, alguna matizacion. En
efecto, su tenor literal exige al-
guna modificacion del régimen
de estas inversiones contempla-
do en el Real Decreto 2.236/
1979, pues Espaiia debe libera-
lizar estas inversiones cuando
estén relacionadas con la emi-
gracién en el marco de la libre
circulacion de los trabajadores
o del derecho de establecimiento.

En la actualidad todas las ad-
quisiciones de inmuebles en el

exterior por residentes esta su-
jeta a autorizacion. Y esta nece-
sidad de autorizacion desapare-
ce cuando el sujeto adquiere re-
sidencia en el exterior por emi-
gracion o por cualquier otro mo-
tivo. Pues bien, el precepto que
hemos transcrito asegura el de-
recho a la adquisicion de inmue-
bles cuando el motivo sea la rea-
lizacion de trabajos en el exterior
por cuenta ajena o por cuenta
propia (derecho de estableci-
miento), aunque el interesado
no haya adquirido la residencia
en el exterior de acuerdo con las
normas espanolas.

2.4. Qtras formas de
inversion

En las listas A y B de las di-
rectivas comunitarias citadas no
se contemplan otras inversiones
distintas de las sefaladas. Por
consiguiente, Espafia puede man-
tener el régimen de autorizacion
contemplado en el Real Decreto
2.236/1979.

11l. OPERACIONES
DE CAPITAL DE
CARACTER
PERSONAL,
FINANCIERO Y
TRANSACCIONES
INVISIBLES

Deben realizarse dos adver-
tencias previas respecto al con-
tenido de esta parte:

1.2 En las operaciones que
—convencionalmente—  llama-
mos de capital financiero, para
diferenciarlas de las operaciones
de capital denominadas inversio-
nes extranjeras, sélo analizamos
las comprendidas en la lista A de
las directivas de la CEE (de 11-
5-1960 y 18-12-1962), ya que,

con la salvedad que se indico
en la introduccion de este tra-
bajo, Espafia no asumi6é ningin
compromiso en relacion con la
lista C, en la que se contiene la
obligacion de liberalizar diversas
operaciones de capital.

2.2 Entre los movimientos de
capital incluidas en la lista A se
encuentran —como ya indica-
mos con anterioridad — diversas
transacciones calificadas como
invisibles en nuestras normas (si-
guiendo los criterios del FMI y
de la OCDE).

1. Movimientos de
capital de
caracter personal

1.1. Régimen en la CEE

En la lista A de la directiva se
recoge la liberalizacion de las si-
guientes operaciones:

e Donaciones y dotaciones.
e Dotes.
® Sucesiones.

® Pago de deudas en su pais
de origen por los inmigrantes.

* Transferencias de capitales
pertenecientes a residentes que
emigran (tanto residentes del
pais de que se trate, como de
otros paises).

e Transferencias de capitales
pertenecientes a emigrantes que
vuelven a su pais de origen.

e Transferencias, durante la
estancia, de los ahorros de los
trabajadores.

* Transferencias escalonadas
de fondos bloqueados, pertene-
cientes a no residentes, por sus
detentadores en caso de especial
necesidad.

¢ Transferencias de fondos
bloqueados hacia otro Estado
miembro por no residente titu-
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lar de la cuenta, hasta un deter-
minado montante o un porcen-
taje del total de los haberes, uni-
forme para todos los que lo so-
liciten y fijado por el Estado
miembro interesado.

¢ Transferencias al extranjero
de montantes de minima cuantia.

Por lo que se refiere a estas
transferencias, los Estados miem-
bros tienen la obligacion de li-
beralizarlas, aungue ya vimos
que para las transacciones in-
cluidas en la lista A los Estados
miembros se comprometen a
otorgar las autorizaciones de
cambio que les sean solicitadas.
También es posible, como ya in-
dicamos, otorgar una autoriza-
cidbn de caracter general, man-
teniendo la facultad de verificar
la realidad y regularidad de las
transacciones y de los pagos.

1.2. Régimen de los
movimientos de capital
de caracter personal
en el ordenamiento
cambiario espanol

Estas transferencias aparecen
reguladas dentro del grupo de
las transacciones invisibles, con
independencia de los fondos blo-
queados a los que nos referire-
mos al final del epigrafe.

En concreto, en la orden mi-
nisterial de 14-9-1979, sobre |i-
beralizacion exterior en materia
de operaciones invisibles corrien-
tes, son objeto de tal medida,
entre otros, los siguientes pa-
gos al exterior:

e Salarios de trabajadores y
empleados fijos.

¢ Remesas de emigrantes no
residentes (pago al exterior de
los rendimientos del patrimonio
situado en Espana de sujetos que
han adquirido residencia en el
exterior).

e Transferencias de capital de
emigrantes no residentes (igual
concepto que el apartado ante-
rior, pero referido a liquidacion
del patrimonio).

* Transferencias correspon-
dientes a liquidaciones de he-
rencias.

¢ Constitucion de dotes o do-
naciones a favor de parientes
hasta el cuarto grado.

* Pago de deudas en su pais
de origen por los inmigrantes.

No aparecen liberalizadas con
caracter especifico en la orden
de 14-9-1979, pero se encuen-
tran incluidas en la resolucion
de la DGTE de 25-3-1985, por
la que se aprueba la Circular 32/
1985 (seccion 11).

* Cobros y pagos de minima
importancia.

Por consiguiente, los movi-
mientos de capital de caracter
personal incluidos en la lista A
de la directiva de 11-5-1960 se
encuentran ya liberalizados por
las normas esparniolas, tanto en
io que se refiere a cobros como
a pagos. La orden de 14-9-1979
—antes citada— somete a veri-
ficacion previa la realizacion de
los pagos al exterior (los cobros
se rigen por el principio de liber-
tad, aungue el interesado tiene
que facilitar el concepto de co-
bro a la entidad delegada que
recibe los fondos, para que ésta
lo comunique al Banco de Es-
pafia).

Ahora bien, el sistema de
comprobacion o verificacion se
realiza por las entidades dele-
gadas hasta las cuantias indica-
das en el anexo Il de la orden
ministerial citada. Superadas di-
chas cuantias, la verificacion se
lleva a cabo por la DGTE.

1.3. Fondos bloqueados

Realmente este concepto no
ha sido objeto de regulacién es-
pecifica en nuestro sistema de
control de cambios. Ahora bien,
como la convertibilidad exterior
de la peseta (la establecida a fa-
vor de no residentes) no es to-
tal, elio supone la posibilidad de
gue determinados pagos a no
residentes, realizados sin las au-
torizaciones pertinentes (cuando
éstas sean preceptivas), puedan
ser privados de convertibilidad.

En este supuesto, se plantea
la cuestion del régimen aplica-
ble a dichos fondos, denomina-
dos «pesetas interiores» en nues-
tra regulacion vigente.

En las normas vigentes de
control de cambios se determi-
no que los fondos de no residen-
tes que carecen de convertibili-
dad se deben abonar en cuentas
extranjeras de pesetas interiores,
cuyos saldos se pueden utilizar
para realizar pagos en Espafa
por sus titulares, pero carecen
de transferibilidad.

Sin embargo, la resolucion de
la DGTE de 23-1-1975 establecio
un procedimiento para conseguir
la convertibilidad de las pesetas
interiores. Dicha norma determi-
na que los saldos de las cuen-
tas extranjeras de pesetas inte-
riores pueden ser utilizadas para
la adquisicién de titulos cotiza-
dos en Bolsa, salvo que en la
autorizacion para la apertura de
la cuenta se determine lo con-
trario.

Estas inversiones de cartera
realizadas con pesetas interio-
res estan sujetas al siguiente ré-
gimen:

1.° Los rendimientos de la
inversion (dividendos, intereses
o venta de derechos de suscrip-
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cion) son transferibles a medida
que se vayan produciendo.

2.° También es transferible
el producto de la venta de los ti-
tulos, siempre que la inversion
haya permanecido ininterrumpi-
damente en los mismos titulos
durante un periodo de tiempo
superior a los tres anos.

De lo anterior se deduce que
nuestro régimen vigente de trans-
ferencia de fondos blogqueados
{cuyo montante en nuestro pais
es infimo) no se adecla exacta-
mente al regulado en la CEE, por
lo gue requiere reformas de pe-
quena cuantia. En efecto:

* Puede estimarse que, en
sentido amplio, se cumple la nor-
ma comunitaria que regula el de-
recho de los no residentes a la
transferencia anual de una parte
de los fondos bloqueados, aun-
que es preciso que se hayan in-
vertido en titulos cotizados en
Bolsa. En todo caso, bastaria
una pequena modificacion de la
resolucion de la DGTE de 23-
1-1975 para la aplicacion de las
normas comunitarias en toda su
amplitud.

* No esta liberalizada en nues-
tras normas la transferencia de
fondos blogueados pertenecien-
tes a sujetos no residentes en
caso de especial necesidad. Por
consiguiente, habrd que proce-
der a la liberalizacion de este su-
puesto, aunque con la posibili-
dad de verificar la concurrencia
del concepto de «especial nece-
sidad» utilizado en la lista A de
la directiva de 11-5-1960.

2. Otorgamientoy
reembolso de créditos
unidos a transacciones
comerciales o a
prestaciones de
servicios en las
que participa
un residente

Estas transacciones se en-
cuentran liberalizadas en la CEE
siempre que se hayan contrata-
do a corto o a medio plazo (has-
ta uno o hasta cinco afos, res-
pectivamente}.

Repetimos —aungue sea a ti-
tulo de mero recordatorio— que
los Estados miembros deben
otorgar la autorizacion de cam-
bio que sea necesaria para la
transaccion o para el pago. O
bien, si estas transacciones se
hubieran liberalizado con carac-
ter general, pueden verificar la
regularidad de la transaccion o
del pago.

En el ordenamiento vigente es-
tan sujetas a autorizacion las si-
guientes operaciones financieras
unidas a transacciones comer-
ciales o de servicios:

al Comerciales

* Créditos de tercer financia-
dor {ya sean individuales o li-
neas de créditos).

* Anticipos a cuenta de futu-
ras importaciones.

e Créditos a comprador ex-
tranjero (ya sean individuales o
lineas de créditos).

® Cobertura en el mercado de
futuros. Sin embargo, existen
dudas sobre si esta operacion se
sigue manteniendo en este régi-
men, ya que en el anexo | de la
orden de 14-9-1979, sobre libe-
ralizacion exterior en materia de

operaciones invisibles corrientes,
se liberalizan las «diferencias, ga-
rantias, depositos derivados de
operaciones de mercancias a pla-
zo efectuadas dentro de las prac-
ticas comerciales normales».

e Créditos documentarios cuan-
do no figuran en licencia.

* Modificacion de las condi-
ciones de pago de las exporta-
ciones cuando se haya produci-
do la caducidad de la licencia.

e (Créditos comerciales de im-
portacion y de exportacion cuan-
do no figuren en licencia.

e Operaciones especiales (true-
ques, inversiones realizadas con
aportacioén de equipo capital, et-
cétera).

® QOperaciones triangulares. La
orden ministerial de 23-1-1981
regula varios requisitos para que
una operacion triangular se pue-
da considerar liberalizada (ia au-
sencia de cualquiera de ellos de-
termina que la operacién queda
sujeta a autorizacion discrecio-
nal). Pues bien, entre dichos re-
quisitos se encuentra la exigen-
cia de que tanto el pago de la
mercancia comprada, como el
cobro de la mercancia vendida
se realice dentro del plazo de
180 dias; es decir, los aplaza-
mientos (tanto en el cobro, co-
mo en el pago) superiores a seis
meses precisan autorizacion de
la DGTE. En esta rabrica es im-
portante destacar que la aplica-
cion del régimen comunitario
tendra lugar solamente cuando
los tres paises implicados en la
operacion sean miembros de la
CEE.

b} Servicios
¢ Financiacion en divisas por

las entidades delegadas de la ex-
portacion e importaciéon de ser-
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* En general, los créditos con-
cedidos a no residentes o reci-
bidos de no residentes, relativos
a la prestacion de servicios a no
residentes o a la recepcion de
servicios prestados por no resi-
dentes.

Las operaciones sujetas a las
autorizaciones que acabamos de
enumerar en los apartados a/
y b} deben ser liberalizadas co-
mo consecuencia de nuestra
adhesion a la CEE, ya sea por la
via de la autorizacion de cam-
bio, caso por caso, o de la au-
torizacion general y verificacién
en concreto.

Esta regulacion es especial-
mente necesaria por la desapa-
ricion de las licencias de impor-
tacién y exportacion, ya que has-
ta ahora buena parte de las ope-
raciones financieras unidas a
transacciones comerciales se au-
torizaban con el otorgamiento
de la preceptiva licencia. Por
consiguiente, al desaparecer este
documento serd precisa la veri-
ficacion (o autorizacién) especi-
fica de la vertiente financiera de
la operacion. No obstante, pue-
de ser utilizado un sistema simi-
lar al de las transacciones invi-
sibles, que estan liberalizadas en
su casi totalidad y sujetas a un
simple tramite de verificacién
que es ejercido:

* o bien por las entidades de-
legadas hasta las cuantias que
se indican en la orden de 14-9-
1979,

® o bien por la DGTE en los
demas supuestos.

También es posible liberalizar
los aplazamientos o créditos de
proveedor hasta un determina-
do plazo, sin someterlos ni tan
siquiera a verificacion, ya que,
en caso contrario, la tramitacion
burocratica puede convertirse en
una rémora en el comercio con
la CEE.

3. Cauciones, otras
garantias y derechos
de prenda, asi como
las transferencias
que éstos originen

Bajo esta rdbrica se encuen-
tra tanto el afianzamiento de una
obligacion principal por un ter-
cero, a través de un contrato de
garantia, como la afectacion al
cumplimiento de la obligacion de
determinados elementos patri-
moniales del deudor, mediante
la constitucion de un derecho
real de garantia (prenda).

También hay que destacar
que, como las normas comuni-
tarias no hacen ninguna distin-
cion al respecto, habra que in-
cluir tanto las garantias tradicio-
nales, cuya ejecucion exige que
se acredite el incumplimiento del
obligado, como las garantias a
primera solicitud o a primer re-
querimiento (mucho mas fre-
cuentes en el trafico mercantil
internacional vigente), en las
cuales se produce la ejecucién
por el simple requerimiento del
beneficiario.

Ahora bien, jcudles son las
grantias liberalizadas en la CEE?:

® Aquellas que estan unidas
a creditos a corto (hasta un afio)
o0 a medio plazo (hasta 5 afios)
relativas a transacciones comer-
ciales o a prestaciones de servi-
cios en los que participa un re-
sidente.

® |as garantias unidas a prés-
tamos a largo plazo otorgadas
para crear o mantener lazos eco-
nomicos duraderos (inversiones
directas en la terminologia de la
directiva de 11-5-1960).

En nuestro ordenamiento ya
estan liberalizadas determinadas
garantias entre residentes y no
residentes, en base a la orden

de 23-1-1981. Esta liberalizacion,
cuya aplicacion exige que la tran-
saccion principal afianzada esté
a su vez liberalizada o haya sido
autorizada, es mas amplia que
la comunitaria, en cuanto que
contempla mayor nimero de su-
puestos que los dos enumera-
dos con anterioridad: y al mis-
mo tiempo mas restringida, ya
que la liberalizacion comunitaria
incluye todos los casos posibles
relacionados con las transaccio-
nes a que hemos hecho refe-
rencia.

Pues bien, ¢cudles son las
operaciones de garantia que hay
que afadir a las contempladas
en la orden de 23-1-1981 para
adecuar nuestras normas a las
de la CEE? A nuestro juicio son
las siguientes:

al Operaciones de exporta-
cién de mercancias y servicios:
garantias prestadas por un resi-
dente para afianzar el cumpli-
miento de las obligaciones del
importador no residente.

b} Préstamos a largo plazo
(mas de 5 aios) otorgados por
un residente a favor de un no
residente para crear 0 mantener
lazos economicos duraderos: ga-
rantias prestadas por residentes
para afianzar ante el prestamis-
ta, también residente, el cumpli-
miento de las obligaciones que
corresponden al prestatario no
residente.

Insistimos una vez méas en que
la liberalizacion se refiere a tran-
sacciones entre residentes de pai-
ses comunitarios y en que Espa-
fia, al liberalizar los dos supues-
tos anteriores, se puede reser-
var la facultad de verificar la ope-
racion, lo cual no hizo en la or-
den de liberalizacion de 23-1-
1981, antes mencionada.
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4. Transferencias en
ejecucion de
contratos de seguros
(a medida que
esos contratos sean
admitidos al beneficio
de la libre circulacion
de servicios, en
ejecucion de los
articulos 59 y
siguientes del Tratado)

Bajo esta rubrica las normas
comunitarias incluyen:

A. Primas y prestaciones en
materia de seguro de vida:

* Contratos entre compafias
de seguros de vida nacionales
y no residentes.

e Contratos entre compafiias
de seguro de vida extranjeras
y residentes.

B. Primas y prestaciones del
seguro de crédito.

e Contratos entre compaiias
nacionales de seguro de crédito
y no residentes.

e Contratos entre esas mis-
mas compaiiias, pero extranje-
ras, y residentes.

C. Otras transferencias de
capitales en relacion con contra-
tos de seguros.

En el ambito de la CEE estan
liberalizados tanto el pago de pri-
mas por el tormador del seguro,
como el de las prestaciones co-
rrespondientes a los seguros an-
tes citados. Sin embargo, y co-
mo excepcidn al principio con-
tenido en el articulo 1.° de la
directiva, la liberalizacion soélo
afecta a las transferencias, pero
no a las transacciones (la con-
clusiéon de los contratos de se-
guros). Por lo gue se refiere a
estas altimas, la lista A de la di-
rectiva se remite a un ambito dis-

tinto de los movimientos de ca-
pitales gue estamos analizando:
concretamente a la libre circula-
cion de servicios contenida en
los articulos 59 y siguientes del
Tratado de Roma.

El régimen espanol aplicable
a los movimientos de capital de-
rivados de transacciones en ma-
teria de seguros entre residen-
tes y no residentes se encuen-
tra recogido en la orden minis-
terial de 14-9-1979, antes cita-
da. En dicha norma estan libe-
ralizados los siguientes pagos:

a) Seguros comerciales

® Primas sobre importaciones.

¢ |Indemnizaciones de sinies-
tros sobre importaciones.

* Primas sobre exportaciones.

* Indemnizaciones de sinies-
tros sobre exportaciones.

e QOtras primas comerciales.

¢ indemnizaciones sobre otras
operaciones comerciales.

b) Oftros seguros no
comerciales

e Primas de seguros directos
no comerciales.

* |[ndemnizaciones sobre se-
guros directos no comerciales.

e Reaseguros.

® |Indemnizaciones sobre otros
Seqguros.

e Compraventa de divisas en
el mercado espafol contra cuen-
tas corrientes en divisas efectua-
das por sociedades y organis-
mos de seguros residentes, pa-
ra abono y adeudo, respectiva-
mente, en las cuentas corrien-
tes en divisas convertibles, abier-
tas a su nombre en las entida-
des delegadas.

Aungue la terminologia em-
pleada por nuestras normas no

| ficacion a las entidades bancarias

es homogénea con la utilizada
por la directiva de 11-5-1960, y
ambas adolecen de ambiguedad
(emplean la expresion «otros se-
gurosy» sin concretar de cuales
se trata). Sin embargo, pensa-
mos que desde el punto de vis-
ta de las transferencias (que es
el que contempla la lista A de la
directiva comunitaria) la orden
de 14-9-1979 cubre el ambito de
liberalizacion exigido por la CEE.

En la orden citada estas ope-
raciones quedan sujetas a verifi-
cacion de la DGTE, salvo los ca-
sos previstos en el anexo |l de di-
cha norma, que atribuye la veri-

delegadas.

5. Impuesto de
sucesiones

De acuerdo con la sistemati-
ca de la directiva CEE que co-
mentamos esta rdbrica com-
prende:

® El impuesto de sucesiones
pagado por un residente como
consecuencia de las adquisicio-
nes rmortis causa que realice en
otro Estado miembro de la CEE.

* El impuesto de sucesiones
pagado por un no resiente co-
mo consecuencia de las mismas
adquisiciones realizadas en Es-
pana.

Los cobros o pagos conse-
cuencia del abono de este tribu-
to estan liberalizadas en nues-
tro pais con mayor amplitud que
en la norma comunitaria que co-
mentamos. En efecto, en la or-
den de 14-9-1979, anteriormen-
te citada, se incluyen:

* /mpuestos, gastos y dere-
chos diversos pagados por resi-
dentes espafioles a gobiernos

extranjeros.
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* Derechos, impuestos, certi-
ficaciones, multas y canones de
origen diverso entregados por
no residentes a favor del Tesoro
publico.

El régimen aplicable es la ve-
rificacion administrativa, aunque
los cobros y pagos menciona-
dos estan delegados en las enti-
dades bancarias en el anexo Il
de la orden de 14-9-1979.

6. Daiios y perjuicios

Las normas comunitarias libe-
ralizan las indemnizaciones de
dafios y perjuicios.

Este concepto también se en-
cuentra liberalizado —a nuestro
juicio— en la orden de 14-9-
1979. En efecto, en el aparta-
do de «transferencias privadas
diversas» se incluyen los «pa-
gos por dafos o averias, cuan-
do los riesgos no se encuentran
cubiertos por una poéliza de se-
guros». Entendemos que en la
expresion «pagos por daios» se
pueden incluir los «dafios y per-
juicios» previstos en la directiva
comunitaria. Cuando la indemni-
zacion sea consecuencia de la
resoluciéon de un contrato auto-
rizado, la liberalizaciéon de los pa-
gos correspondientes estd pre-
vista expresamente en la orden
ministerial dentro de la rabrica
«Transferencias privadas diver-
sas». En cuanto a la especifica-
cién «... cuando los riesgos no
se encuentren cubiertos por una
poliza de seguros» carece de sig-
nificacion a efectos de liberali-
zacion, ya que los pagos por in-
demnizaciones de seguros tam-
bién estdn autorizados con ca-
racter general, segln ya ha sido
expuesto.

Los pagos al exterior por este
concepto estan sujetos a verifi-

cacion administrativa y delega-
dos en las entidades bancarias
cuando no excedan de 100.000
pesetas.

7. Devoluciones
efectuadas en caso
de anulacion de
contratos o de
pagos indebidos

Se trata de dos conceptos cu-
ya liberalizacion resulta obvia,
tanto en el caso de pagos reali-
zados en ejecucion de un con-
trato que después se anula, co-
mo en el supuesto de pagos in-
debidos.

Sin embargo, no estan expre-
samente recogidos en la rGbrica
«Transferencias privadas diver-
sas», por lo que convendria in-
cluirlos para disipar las dudas
gue se puedan plantear al res-
pecto. No obstante, en la re-
solucién de la DGTE, de 25-3-
1985, por la que se aprobd la
circular 32/1985 de dicho cen-
tro directivo, en desarrollo de la
orden de 14-9-1979, se libera-
lizan (rabrica 98) «Otras trans-
ferencias privadas de capital» no
previstas en las rabricas ante-
riores, entre las que se pueden
incluir, como es logico, las «De-
voluciones efectuadas en caso
de anulacion de contratos o de
pagos indebidos».

El régimen aplicable es el co-
mun para los supuestos de la
orden de 14-9-1979: verificacion
por la DGTE o delegacion en
las entidades bancarias.

8. Derechos de autor

Los cobros y pagos exteriores
derivados de los «derechos de
autor» se encuentran liberaliza-
dos en el anexo | de la orden

de 14-9-1979, por la que no es
preciso realizar ninguna modifi-
cacion de las normas espanolas
sobre este particular.

9. Patentes, disefios,
marcas de fabrica
e inventos (cesiones
y las transferencias
que de ellas
se derivan)

Las normas comunitarias libe-
ralizan tanto la transaccién co-
mo el pago derivado de estos
conceptos.

En las normas espanolas el ré-
gimen es mas complejo. En efec-
to, en el anexo | de la orden de
14-9-1979 se liberalizan los pa-
gos al exterior derivados de:

* «Patentes, disefios y mar-
cas (cesion o adquisicion de de-
rechos de patentes, disefios,
marcas de fabrica e inventos,
protegidos o no, y los gastos de
registro de estos conceptos).»

En principio, pues, existe una
liberalizacion precisa de estos
conceptos. Sin_embargo, en la
norma gue comentamos se in-
cluyd un asterisco al lado de esta
rabrica, cuyo significado es que
la liberalizacion alcanza a los pa-
gos, pero la transaccion (el ne-
gocio entre partes del que se de-
rivan los pagos) queda sujeto al
régimen contenido en sus nor-
mas especificas.

Por consiguiente, para cono-
cer el régimen aplicable a estas
transacciones debemos acudir a
la norma reguladora, esto es, el
Decreto 2.343/1973, de 21 de
septiembre, por el que se regula
la transferencia de tecnologia.

Pues bien, dos restricciones
concretas aparecen en el De-
creto:
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e |os contratos de transferen-
cia de tecnologia se deben ins-
cribir en el correspondiente Re-
gistro. En el caso de que se de-
niegue la inscripcion, no se pue-
de realizar ningin pago al exte-
rior derivado del contrato.

e Al Ministerio de Comercio
(en la actualidad Ministerio de
Economia y Hacienda) le corres-
ponde la autorizacion en cuanto
a la transferencia al exterior de
las divisas para el pago al no re-
sidente.

Por lo que se refiere a los pa-
gos al exterior, la orden de 14-
9-1979 los autorizé con caracter
general (sometiéndolos a simple
verificaciéon), en sustitucion de
la autorizacion individual de ca-
racter discrecional contenida en
el Decreto n.° 2.343/1973. Se
trata, pues, de una tecnica co-
rrecta que cumple los requisitos
de la directiva de 11-5-1960.

Cuestion distinta es la relativa
a la inscripcion de los contratos
en el Registro de Contratos de
Transferencia de Tecnologia, cu-
ya denegacion impide los pagos
a favor del cedente. Por ello
creemos que esta cuestion debe
ser modificada para acomodar
nuestras normas a las de la CEE.

10. Transferencias de
medios financieros
necesarios para
la ejecucion de las
prestaciones de
servicios

El articulo 60 del Tratado de
la CEE dispone que constituyen
servicios las prestaciones pro-
porcionadas normalmente contra
remuneracion, siempre que no
estén reguladas por las disposi-
ciones relativas a la libre circu-
laciobn de mercancias, de capi-

tales y de personas, y en con-
creto:

o Actividades de caracter in-
dustrial.

e Actividades de caracter co-
mercial.

e Actividades artesanales.

* Actividades de los profesio-
nales liberales.

Para la prestacion de estos
servicios en un pais extranjern
se requiere la aportacion de los
medios financieros necesarios
para la instalacion y otros gas-
tos (por ejemplo la instalacion
de un despacho de abogados).
Por este motivo, y a efectos de
asegurar la libre prestacion de
servicios en los distintos paises
de la CEE, en la lista A de la di-
rectiva citada se liberalizan las
transferencias de los medios fi-
nancieros necesarios.

En el regimen vigente en Es-
pafa para estas transferencias
deben diferenciarse dos situa-
ciones:

1.7 El nacional residente que
presta servicios en un pais ex-
tranjero (por ejemplo de carac-
ter profesional), adquiere resi-
dencia en ese pais. Si asi fuera,
la orden de 14-9-1979, tantas ve-
ces citada, le otorga el derecho
a transferir (previa verificacion de
la DGTE o de las entidades ban-
carias delegadas, segun la cuan-
tia), tanto el producto de la li-
quidacion del patrimonio sito en
Espafa, como las rentas que
éste origine.

2.* El nacional residente que
presta servicios en un pais ex-
tranjero mantiene la residencia
en Espana. En este supuesto po-
demos distinguir dos eventuali-
dades:

a) La prestacion del servicio
origind {como resulta habitual en
las actividades de caracter indus-

trial o comercial) la constitucion
de un establecimiento en el ex-
tranjero. Nos encontramos ante
un supuesto de inversion espa-
fiola directa en el exterior (ejer-
cicio de actividad empresarial en
el exterior mediante la creacion
en el extranjero de sucursales,
agencias o establecimientos per-
manentes), liberalizada por el
Real Decreto 2.236/1979, y su-
jeta, Unicamente, al tramite de
verificacion administrativa.

b} Sila prestacion del servi-
cio no origina la constitucion de
establecimiento permanente en
el exterior y, por consiguiente,
no se puede reconducir a una
inversion directa en el exterior,
las transferencias de medios fi-
nancieros no estan liberalizadas,
por lo que quedan sujetas a au-
torizacion de la DGTE.

Por consiguiente, para llevar
a cabo la adaptacion de nues-
tras normas al ordenamiento de
la CEE en este apartado se pue-
de utilizar cualquiera de estas
dos vias:

¢ Liberalizar con caracter ge-
neral (u otorgar la autorizacion
de cambio caso por caso) la
transferencia de medios finan-
cieros a paises de la CEE, nece-
sarios para la prestacion de ser-
vicios.

* Realizar esta misma opera-
cion referida exclusivamente al
supuesto que en la actualidad
esta sujeto a autorizacion discre-
cional: prestacion de servicios
que no originen la creacion de
un establecimiento permanente.
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11. Utilizacion del
producto de la
liquidacion de
haberes en el
extranjero

En las listas A vy B de la direc-
tiva de 11-5-1960 se establece
que la utilizacion del producto
de la liquidacion de haberes en
el extranjero, pertenecientes a
residentes, debe estar permitida
dentro del ambito de las obliga-
ciones de liberalizacion acepta-
das por los Estados miembros.

Las normas vigentes espario-
las no se adecuan en la actua-
lidad a esta exigencia, ya que
los residentes que liquidan sus
haberes en el extranjero vienen
obligados a repatriar los fondos
en el plazo de 15 dias, bajo san-
cion de delito monetario si la
cuantia excede de dos millones
y no se ha obtenido autoriza-
cion administrativa. Existe una
excepcion, recogida en el articu-
lo 4 de esta Ley 40/1979 sobre
régimen juridico de control de
cambios y el articulo 10 del Real
Decreto 2.402/1980, que la de-
sarrolla, segun la cual las perso-
nas fisicas no residentes que ad-
quieren residencia en Espafia
pueden seguir manteniendo en
el extranjero el patrimonio que
constituyeron mientras tuvieron
la condicion de no residentes,
sin que les alcance la obligacion
de ceder a Espafa el producto
de 1a liquidacion del patrimonio.

Por consiguiente, sera preci-
so modificar nuestras normas
para permitir que los residentes
que liquidan sus haberes (por
ejemplo una inversion de carte-
ra) puedan utilizar el producto
de la liquidacién en otro con-
cepto liberalizado, sin necesidad
de repatriarlos a Espafia. Esto no
impide que la Administracion
pueda establecer un procedi-

miento para la comunicacion de
estas operaciones a efectos es-
tadisticos.

En cuanto a la operacion in-
versa, utilizacion en Espana por
sujetos no residentes del pro-
ducto de la liquidacion de sus
haberes en transacciones libera-
lizadas, no plantea dificultades,
aunque los fondos obtenidos de
la liguidacion de los haberes de-
ben pasar por cuenta de pese-
tas convertibles, a fin de que
se registre adecuadamente la
nueva operacion a efectos es-
tadisticos.

12. Transferencias
relativas a las
transacciones
invisibles corrientes

El objeto de este trabajo es
—como ya se ha dicho con an-
terioridad — el analisis de las mo-
dificaciones que hay que intro-
ducir en el ordenamiento espa-
fiol para adecuarlo a las disposi-
ciones comunitarias sobre movi-
mientos de capital.

Sin embargo, como ya hemos
visto al analizar las dos directi-
vas basicas (de 11-5-1960 y de
18-12-1962), la liberalizacion con-
tenida en ellas abarca no solo
operaciones de capital, sino tam-
bién transacciones invisibles co-
rmentes (de acuerdo con la clasi-
ficacion de la OCDE), como son
los pagos por danos y perjuicios,
derechos de autor, pagos de mi-
nima cuantia, etc.

Por consiguiente, para com-
pletar el esquema trazado en los
epigrafes anteriores, debemos ha-
cer una referencia, siquiera bre-
ve, al régimen comunitario apli-
cable a las transferencias relati-
vas a las transacciones invisi-
bles. Este se regula en la direc-
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tiva de 30-7-1963, que determi-
na la necesidad de otorgar una
autorizacion general o, al me-
nos, cualquier autorizacién de
cambio que sea preceptiva por
las transferencias relativas a las
transacciones invisibles que no
estén ligadas a la circulacion de
mercancias, servicios, capitales
0 personas, y que son las si-
guientes:

a) Gastos bancarios.
b) Gastos de representacion.

c¢) Participacion de las filia-
les y sucursales en los gastos
generales de su casa matriz en
el extranjero y viceversa.

d) Diferencias, garantias vy
depositos relativos a operacio-
nes a plazo sobre mercancias
realizadas dentro de las practi-
cas comerciales normales.

e) Cotizaciones, con exclu-
sidon de las que constituyan una
remuneracion de servicios y de
las cotizaciones pagadas a or-
ganismos oficiales o privados de
seguridad social.

f) Gastos gubernamentales
(representaciones oficiales en el
extranjero y cotizaciones a los
organismos internacionales).

g) Impuestos y tasas (con
exclusion del impuesto de suce-
siones), gastos judiciales y gas-
tos de registro de patentes vy
marcas de fabrica.

h) Los dafos y perjuicios,
siempre que no tengan natura-
leza de capital.

i) Los reembolsos efectua-
dos en caso de anulacion de
contratos o de pagos indebidos,
siempre que no tengan natura-
leza de capital.

j} Las multas.

k) Los pagos periodicos de
las administraciones de correos,
de telégrafos y de teléfonos, asi




como de las empresas de trans-
porte publico.
/) Los ingresos consulares.
m) Las pensiones legales de
alimentos y la asistencia finan-

ciera en caso de especial nece-
sidad.

n) Los gastos de documen-
tacion de cualquier naturaleza

comprometidos por su cuenta |

por las entidades bancarias au-
torizadas.

o} Primas deportivas y ga-
nancias de carreras.

Estas transacciones se en-
cuentran ya liberalizadas en la
orden ministerial de 14-9-1979,
antes citada, y sujetas a un sim-
ple tramite de verificacion por
la Direccion General de Transac-
ciones Exteriores, o por las enti-
dades bancarias delegadas, por
lo que nuestra adhesion a la CEE
no determinara la necesidad de
introducir modificaciones en este
capitulo.

IV. CLAUSULAS DE
CONTROL Y
SALVAGUARDIA

Si bien las autoridades espa-
fiolas deberan realizar la libera-
lizacion de movimientos de ca-
pital y transacciones invisibles
que constituyen el acquis comu-
nitario, en los términos y plazos
examinados, ni Espafia ni nin-
gan otro pais miembro de la Co-
munidad aceptaria asistir pasiva-
mente, por sujecion a un rigido
corsé normativo, a la realizacién
de ciertas operaciones fraudu-
lentas o0 a la apariciébn y desa-
rrollo de determinadas situacio-
nes perjudiciales para la econo-
mia o la seguridad nacionales.

Por ello, la Comunidad Eco-
nomica Europea ha establecido

unos cauces reglados para la ac-
tuacion de las administraciones
nacionales y, en su caso, comu-
nitaria, a fin de hacer frente a
dichas operaciones o situaciones
y evitar que puedan dahar los
legitimos intereses de los Esta-
dos miembros. A los efectos de
este trabajo, estas posibilidades
de actuacion administrativa, que
se encuentran a disposicion de
las autoridades espafiolas, pue-
den clasificarse en clausulas de
control y de salvaguardia.

1. Clausulas de control

Practicamente la totalidad de
los paises que conservan res-
tricciones o limitaciones en ma-
teria de movimientos de capital
y transacciones invisibles adop-
tan medidas cautelares para evi-
tar que, bajo la cobertura apa-
rente de operaciones que se en-
cuentren liberalizadas, puedan
llevarse a cabo otras que pue-
dan no estarlo. En Espaia esta
actuacion es aplicada regular-
mente y recibe el nombre de ve-
rificacion previa, que realiza la
propia Administracion por si mis-
ma o transmitiendo esta prerro-
gativa a la banca delegada, do-
ble manifestaciéon instrumental
que puede cbservarse, por ejem-
plo, en la circular 32/85, de 8
de marzo, de la DGTE (sobre
normas operativas aplicables a
operaciones invisibles liberaliza-
das).

Esta facultad de las adminis-
traciones nacionales se encuen-
tra refrendada por la normati-
va comunitaria. Asi, 1a directiva
de 11 de mayo de 1960 (art. 5.°,
parrafo 1) establece que los pre-
ceptos de la propia directiva «no
limitan el derecho de los Esta-
dos miembros a verificar la na-
turaleza y la realidad de las tran-

sacciones o de las transferen-
cias, ni a adoptar las medidas
indispensables para prevenir las
infracciones a sus leyes y regla-
mentacionesy.

Ahora bien, porque los redac-
tores de esta directiva conocen
las posibilidades que existen pa-
ra convertir una aparentemente
simple verificacion en una limi-
tacién o restriccion a las tran-
sacciones es por lo que, al pa-
recer, ademas del término «in-
dispensables» que figura en el
parrafo anterior, la directiva
afade que «los Estados miem-
bros simplificaran en la medida
de lo posible las formalidades de
autorizacién y de control aplica-
bles a la conclusion o a la ejecu-
cion de las transacciones y trans-
ferencias y, en su caso, se con-
ciertan a efectos de esta simpli-
ficacion» (art. 5.°, péarrafo 2).

Ambos aspectos, control y
simplificacion de formalidades,
encuentran una formulacion muy
similar en el Codigo de Libera-
lizacion de los Movimientos de
Capitales de la OCDE (art. 5.°,
control y formalidades).

Por consiguiente, no se en-
cuentran obligaciones especiales
qgue deban adoptarse por parte
de Espaiia en esta materia, por
lo que respecta a la normativa y
practicas que vienen, y podran
seguir, siendo aplicadas en nues-
tro pais.

2. Las clausulas
de salvaguardia

El Tratado de Roma ofrece di-
versas posibilidades de aplica-
cion de clausulas de salvaguar-
dia, que Espafia podria, en su
caso, utilizar en situaciones di-
ficiles, tanto en materia de mo-
vimientos de capital como de
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perturbaciones generalizadas de
balanza de pagos.

Los problemas en materia de
movimientos de capital expresa-
mente mencionados en el Trata-
do de Roma pueden proceder:
1) de la falta de convergencia
de las politicas aplicadas por los
Estados miembros en este sec-
tor, y 2) de perturbaciones en el
funcionamiento de los merca-
dos de capital de un Estado
miembro.

En el primer caso, podria su-
ceder que la existencia de diver-
gencias entre las reglamentacio-
nes de cambios entre los paises
miembros incitara a personas re-
sidentes en uno de dichos Es-
tados a utilizar las facilidades de
transferencia en el interior de la
Comunidad, establecidas por la
liberalizacion de los movimien-
tos de capital, con objeto de evi-
tar la reglamentacion de un Es-
tado miembro con relacion a ter-
ceros paises (art. 70, parrafo 2).
En resumidas cuentas, se trata
de impedir que el régimen mas
liberal de un Estado miembro
respecto a paises terceros sea
utilizado para burlar la reglamen-
tacion de otro Estado miembro
menos liberal a este respecto y
ello, como ha puesto de mani-
fiesto C. Maestripieri (3), tanto
en lo que concierne a la entra-
da, como a la salida de capi-
tales.

En este supuesto, el Estado
miembro afectado podria, des-
pués de mantener consultas con
los otros Estados miembros y
con la Comision, adoptar las
medidas apropiadas con objeto
de eliminar estas dificultades.

La segunda fuente de proble-
mas originados por los movi-
mientos de capital, que antes se
mencionaba, se presenta cuan-
do dichos movimientos pertur-

ban el funcionamiento del mer-
cado de capitales de un Estado
miembro, en cuyo caso la Co-
mision, tras consultar al Comité
Monetario, puede autorizar a
este Estado a tomar, dentro del
ambito de los movimientos de
capital, las medidas de protec-
cion para las cuales la Comi-
sion define las condiciones y mo-
dalidades (art. 73, parrafo 1). Sin
embargo, un Estado que se en-
cuentre en dificultades puede
adoptar por si mismo las medi-
das mencionadas anteriormente,
en razén de su caracter secreto
o urgente, en el caso en que és-
tas fueran necesarias. La Comi-
sion y los Estados miembros de-
ben de ser informados en el mo-
mento en el que las medidas en-
tren en vigor y, en este caso, la
Comision puede decidir que el
Estado interesado debe modifi-
car o suprimir estas medidas (ar-
ticulo 73, parrafo 2).

En el supuesto de que los pro-
blemas sufridos por el pais miem-
bro se localicen en la balanza de
pagos, el Tratado de Roma pre-
vé dos situaciones que pueden
requerir la aplicacion de medi-
das de salvaguardia: 1) en caso
de dificultades graves o de ame-
naza de dificultades graves de
balanza de pagos (art. 108), y
2) en caso de crisis repentina de
ésta (art. 109).

En el primer caso, y cuando
dichas dificultades sean suscep-
tibles especialmente de compro-
meter el funcionamiento del mer-
cado comun o la realizacion pro-
gresiva de la politica comercial
comun, la Comisién procede in-
mediatamente a un examen de
la situacion de este Estado, asi
como de la actuacion que éste
haya emprendido o que pueda
emprender de acuerdo con el ar-
ticulo 104, apelando a todos los
medios de que dicho Estado dis-
ponga. La Comision indica las

medidas cuya adopcién reco-
mienda al Estado interesado.

Si la accion emprendida por
el Estado miembro y las medi-
das sugeridas por la Comision
no parecen suficientes, el Con-
sejo puede conceder un apoyo
mutuo, que podra adoptar la
forma de:

a) Una accion concertada an-
te otros organismos internacio-
nales.

b) Medidas necesarias para
evitar desviaciones de trafico.

¢/ Concesion de créditos por
parte de los otros Estados miem-
bros (art. 108, parrafo 2).

En el supuesto de una crisis
repentina de la balanza de pa-
gos, y en caso de no intervenir
inmediatamente una decision del
caracter analizado en el parrafo
anterior, el Estado miembro in-
teresado puede adoptar las me-
didas de salvaguardia necesa-
rias. Estas medidas deben pro-
vocar perturbaciones minimas al
funcionamiento del mercado co-
mun y no exceder de los limites
estrictamente indispensables pa-
ra remediar las dificultades re-
pentinas que se hayan manifes-
tado.

La Comision y los Estados
miembros deben de ser informa-
dos de estas medidas en un pla-
z0 maximo coincidente con el
momento en que entren en vi-
gor. La Comision puede reco-
mendar al Consejo la concesion
del apoyo mutuo analizado ante-
riormente (art. 109, parrafo 2). El
Consejo puede decidir que el Es-
tado interesado debe modificar,
suspender o suprimir las medi-
das antes citadas (art. 109, pa-
rrafo 3).

Por consiguiente, y en el de-
safortunado caso de ser nece-
sario, Espafia puede recurrir a un
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amplio repertorio de medidas de
salvaguardia, entre las cuales,
como han sefalado J. Megret y
M. Sarmer (4) puede estable-
cerse la siguiente gradacion:

a) El articulo 70 es aplicable
cuando la reglamentacién de un
Estado miembro con relacion a
paises terceros fuera burlada; la
medida adoptada podria consis-
tir en una marcha atras respec-
to a la liberalizacion otorgada so-
lamente para el tipo de opera-
cion afectado.

b} El articulo 73 es aplicable
en caso de perturbaciones del
mercado de capitales; ello afec-
ta a la liberalizacién de toda una
serie de transacciones, pero no
de los movimientos de capital
ligados a los movimientos de
mercancias.

¢/ Los articuios 108 y 109
permiten restablecer restricciones
sobre todas las operaciones sus-
ceptibles de afectar al equilibrio
de la balanza de pagos, es de-
cir, a casi la totalidad de los mo-
vimientos de capital.

Y no se trata de posibilidades
tedricas, sino de facultades que
han pasado al plano de las rea-
lidades concretas, entre qtros,
para Italia (5), para Dinamarca,
Irlanda y Reino Unido (6), y pa-
ra Francia (7).

V. CONCLUSIONES

Tras este recorrido, necesaria-
mente prolijo, por las diferentes
rabricas de capitales e invisibles
que pueden verse afectados en
su regulacion por el ingreso de
Espaia en la CEE, parece con-
veniente plantearse estos aspec-
tos con una perspectiva de ma-
yor generalidad, para tratar de
extraer algunas conclusiones
dtiles.

En la vertiente de los ingresos
y, especificamente, de las inver-
siones comunitarias en Espafia,
no parece que deban presentar-
se graves problemas: el talante
de las decisiones en esta mate-
ria de la Administracion espafo-
la en los Gltimos lustros, que ha
recibido respaldo normativo en
el reciente Real Decreto libera-
lizador, permite suponerlo. Qui-
zas pueda, al menos en el &mbi-
to de la hipétesis, imaginarse al-
guna dificultad con ciertas ini-
ciativas en sectores muy concre-
tos, cuya configuracion original
pudiera ser conveniente «remo-
delar» en su realizaciébn para
orientarlas hacia una mejor plas-
ticidad con los intereses nacio-
nales. No lo interpreta asi el Tra-
tado de Roma y, posiblemente,
los riesgos de inclusion de una
cldusula de esta naturaleza no
deban ser desestimados.

Pasando de lo normativo a lo
cuantitativo, parece racional es-
perar que la adhesion va a su-
poner —probablemente lo esta
suponiendo en estos Gltimos
anos— una aportacion mayor
de capital extranjero a la econo-
mia espainola, tanto de origen
comunitario como de terceros
paises (Estados Unidos, Japon,
Suiza...) y ello no debiera en-
contrar su causa mas importan-
te en la mayor liberalizacion for-
mal, sino en el aprovechamien-
to de las oportunidades que la
economia espariola ofrece como
plataforma para abordar un mer-
cado de 320 millones de consu-
midores de elevado poder adqui-
sitivo.

La situacion se presenta mas
compleja cuando la perspectiva
se concentra en la vertiente de
los pagos. Haciendo abstraccion
de las rubricas relativas a capi-
tal de caracter personal y finan-
ciero y a transacciones invisibles,

cuyos pagos deben experimentar
incrementos de dificil evaluacion
en la mayor parte de aquéllas
que deban ser objeto de libera-
lizacién, la situacion en los mo-
vimientos de capital de caracter
patrimonial no se presta a faci-
les sintesis simplificadoras. Por
ejemplo, en inversiones directas
no parece que puedan surgir di-
ficultades de relieve, dado el gra-
do de liberalizacion alcanzado ac-
tualmente, pero la derogacion
temporal en materia de inversio-
nes directas en empresas que
tengan por objeto la adquisi-
cion vy la propiedad de titulos va-
lores e inmuebles es, cuando
menos, muy recomendable para
evitar la relativamente facil con-
version formal de inversiones de
cartera o en inmuebles en inver-
siones directas.

Por la misma razon, las dero-
gaciones existentes en las res-
tantes modalidades de inversién
no son, en absoluto, inttiles en
la actual situacion de la econo-
mia espafola. Y ahi estd para
corroborarlo la no lejana expe-
riencia del Real Decreto 2.236/
1979, con una liberalizacién no
demasiado ambiciosa de algu-
nas inversiones de cartera, que
motivé el crecimiento de éstas

en cerca del quintuplo entre 1979
y 1982, y el paso atrds norma-

tivo posterior. Enjuiciar si el pe-
riodo de tres y cinco anos de las
derogaciones temporales con-
templadas en el Acta de Adhe-
sion es el adecuado depende de
demasiados y dificilmente pon-
derables componentes para lan-
zarse al vaticinio.

Finalmente, no debe olvidar-
se que la formacion y realizacion
de la Comunidad Econémica es
un proceso dindmico, adn en la
parcela de los movimientos de
capital, en el que la liberaliza-
cion solamente se realiza en la
medida necesaria para el buen
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funcionamiento del mercado co-
mun, como reza el primer articu-
lo con el que se inicia el capitu-
lo a ellos consagrado en el Tra-
tado de Roma. El fracaso en el
intento de promulgacién de una
tercera directiva, completando
las de 1960 y 1962, prueba que
el camino no es facil, y es evi-
dente que algunos paises miem-
bros temen avanzar en su reco-
rrido, pero también lo es que a
menudo se oyen voces insisten-
tes en Bruselas acerca de la ne-
cesidad de proceder a nuevas
liberalizaciones en esta materia
que establezcan un verdadero
mercado comn de capitales, que
sirva adecuadamente a la indus-
tria, los servicios, la tecnologia,
el sistema monetario, etc., de la
Comunidad. Pero estas conside-
raciones nos sittGan ante un ho-
rizonte cuya lejania y perfil es
desconocido en Europa actual-
mente, aunque No parece arries-
gado aventurar que las clausu-
las de salvaguardia establecidas
en el Tratado de Roma que, in-
tencionadamente, se han deta-
llado en este trabajo, permitirian
a Espafia afrontar los problemas
que pudieran presentarse en
materia de movimientos de ca-
pitales, si las circunstancias por
las gue atraviesa la economia es-
pafiola no permitieran a nuestro
pais sincronizar con la cadencia
ritmica establecida en Bruselas.
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