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I. LA INTERNACIONALIZACIÓN
I. DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA

LA economía mundial se ha ca-
racterizado desde los años
ochenta del siglo XX por una

creciente apertura e internacio-
nalización. En este proceso han
incidido, por una parte, la desre-
gulación y la liberalización de am-
plios sectores económicos y la rá-
pida difusión de la tecnología y la
información; por otra, una estra-
tegia de globalización, de origen
empresarial y completamente nue-
va, que implica una división del
trabajo en ámbitos nacionales dis-
tintos y que se aplica a un proce-
so de producción de la empresa
contemplado como único.

Asimismo, en el ámbito finan-
ciero, el fenómeno de la globali-
zación es, si cabe, mucho más im-
portante, apoyado en la libertad
de movimiento de capitales, en
los extensos procesos de tituliza-
ción y, en especial, en la cobertu-
ra de riesgos que ofrecen los de-
nominados productos derivados,
aunque estos últimos se estén uti-
lizando hoy más para la pura es-
peculación que para esa impor-
tante función de cobertura.

Los efectos de la globalización
son muy variados. El primero de
ellos es, sin duda, el de un consi-
derable aumento de la producción
mundial, aumento que no se ha-
bría producido jamás sin la apari-
ción de este fenómeno.

El segundo es la generación
de fuertes efectos de reasigna-

ción, a corto plazo, derivados de
la necesidad de reconvertir sec-
tores productivos enteros en al-
gunos países desarrollados para
que esas actividades se lleven a
cabo en otros países menos de-
sarrollados, donde los costes re-
sultan más reducidos.

La tercera y última conse-
cuencia de este fenómeno es la
de que sus efectos se difunden
con rapidez por la economía mun-
dial, lo cual hace que crisis naci-
das en un extremo del mundo
puedan afectar casi de forma in-
mediata a economías muy dis-
tantes. Pero también esta última
característica hace prever con es-
peranza que una economía glo-
balizada corregirá más rápida-
mente también sus desequilibrios,
evitando la persistencia de las si-
tuaciones de crisis.

La globalización además —y
esto tiene gran importancia, por-
que suele habitualmente desco-
nocerse u olvidarse— concede
grandes oportunidades de pro-
greso a los países en vías de de-
sarrollo y permite una mejora sus-
tancial en los niveles de vida de
sus habitantes (Rubio y Gutiérrez
Lousa, 2002, Rodríguez Ondarza,
2003).

Por otra parte, la globalización
económica se ha concretado, res-
pecto a la movilidad de capitales,
en las siguientes tendencias (1):

1) Un crecimiento del flujo de
capitales en los mayores países
industriales, lo que implica una
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participación cada vez mayor de
los inversores extranjeros en los
mercados financieros nacionales.

2) Una eliminación paulatina
de la legislación de control de los
movimientos de capital y una am-
plia liberalización financiera en los
países industriales, lo que ha pro-
vocado una mayor competencia
y, consecuentemente, una cre-
ciente integración de sus merca-
dos financieros nacionales. Esto
permite afirmar que existe prác-
ticamente movilidad perfecta para
la mayor parte de las transaccio-
nes financieras entre países (Bajo
y Montávez, 1998).

3) Los importantes desequili-
brios fiscales y por cuenta co-
rriente experimentados por los paí-
ses industriales se han financiado
por flujos de capital privado, pre-
dominando la emisión de títulos
sobre la financiación bancaria.

4) Finalmente, los graves pro-
blemas de endeudamiento que
sufren los países en desarrollo han
provocado los flujos de capitales
hacia estos países, invirtiéndose
fundamentalmente en las fuen-
tes de financiación de carácter
oficial.

Otra tendencia, menos desta-
cada por los analistas pero tan im-
portante como las anteriores, es
que la inversión directa forma par-
te de las estrategias competitivas
internacionales de las empresas.
En este sentido, es significativo
que durante la última década 
las grandes potencias económicas
hayan realizado importantes in-
versiones en el exterior, lo que de-
muestra que su capacidad tecno-
lógica y organizativa les permi-
te competir eficazmente en otros
países. Esta estrategia competiti-
va implica que las empresas rea-
signan su inversión hacia activos
reales extranjeros y que la com-
petencia en la exportación de ca-

pitales está desplazando la forma
tradicional de competir a través
de la exportación de bienes y ser-
vicios (Vallejo y Gutiérrez Lousa,
2002).

Siguiendo la teoría ecléctica
de la producción internacional
(Dunning, 1988), una empresa in-
vertirá en el exterior si se dan tres
condiciones: que se posean ven-
tajas de propiedad sobre las em-
presas locales, que existan im-
perfecciones de mercado que
hagan más rentable la explota-
ción de dichas ventajas a través
de la inversión directa y, final-
mente, que haya ventajas de lo-
calización que conviertan en más
productiva esta combinación.

A través de la inversión directa
internacional, los capitales de las
empresas se movilizan a escala in-
ternacional y se combinan con fac-
tores de localización que no son
movilizables. La productividad de
esta combinación está condicio-
nada por los costes de transacción
derivados de la propia inversión en
otras alternativas o modos de en-
trada en el exterior. Es decir, cuan-
do el cálculo económico avala la
realización de la inversión directa
internacional, la empresa interna-
liza su ventaja al trasnacionalizar-
la y se hace multinacional (Durán,
2001a y 2002).

La economía española no ha
sido ajena a esta tendencia. Así,
tiene un coeficiente de apertura
que la coloca entre las más abier-
tas del mundo y, lo más significa-
tivo, en un plazo de tiempo muy
breve (2). En efecto, desde 1986,
coincidiendo con la integración
en la Unión Europea, nuestras re-
laciones comerciales dentro del
mercado comunitario han creci-
do considerablemente, lo que ha
aumentado el grado de compe-
tencia de nuestro mercado inter-
no y la competitividad de nues-
tras empresas (Requeijo, 2001).

Desde la perspectiva de la in-
versión directa, la economía es-
pañola fue tradicionalmente re-
ceptora neta de inversión directa
internacional por las ventajas de
localización que ofrecía (tamaño 
y crecimiento del mercado, cos-
tes reducidos, mano de obra cua-
lificada y alta rentabilidad). Dicha
inversión tuvo, sin duda, una in-
cidencia muy positiva en el creci-
miento económico, y no sólo por
la financiación estable que per-
mitía, sino también por la trans-
ferencia de tecnología y know-
how que recibieron numerosos
sectores económicos.

Desde 1997 la economía espa-
ñola cambia su tendencia y ha pa-
sado a ser emisora neta de inver-
sión directa internacional (véanse
cuadro n.º 1 y gráfico 1), canali-
zando principalmente sus inver-
siones a América Latina y la Unión
Europea (3). La explicación a este
comportamiento tiene compo-
nentes estratégicos y financieros
(Feás y Verdeguer, 2002). Desde
el punto de vista estratégico,
gran parte del crecimiento de la
inversión directa española en el
exterior hay que atribuirlo a la li-
beralización y al aumento de la
competencia en los mercados na-
cionales de los sectores tradicio-
nalmente monopolistas (teleco-
municaciones y energía) que, por
otra parte, se encontraban espe-
cialmente maduros tecnológica-
mente para competir en el ámbi-
to internacional. Desde el punto
de vista financiero, el esfuerzo rea-
lizado por la sociedad española
para cumplir los criterios de con-
vergencia y acceder a la moneda
única redujo el déficit público, la
inflación y los tipos de interés. Es-
tos efectos, sobre todo la libera-
ción de recursos al sector privado
por la reducción del déficit públi-
co, así como la mayor integración
de los mercados interbancarios y
financieros, ha facilitado conside-
rablemente la financiación em-
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presarial de la inversión en el ex-
terior. En este sentido, es conve-
niente destacar que la implanta-
ción de la moneda única ha hecho
desaparecer el riesgo de cambio
entre los países integrados en la
Unión Económica y Monetaria, y
ha impulsado un gran mercado fi-
nanciero europeo que ha permiti-
do financiar la internacionaliza-
ción de las empresas europeas en
general, y españolas en particular.

Podríamos afirmar que este
cambio estructural de la econo-

mía española coincide con la evo-
lución propia de la senda de de-
sarrollo de la inversión directa ex-
tranjera a escala internacional (4).
En efecto, la economía española
en los años sesenta era receptora
neta de inversión exterior, espe-
cialmente en los sectores quími-
co, eléctrico, maquinaria pesada
y automoción, siendo en los años
setenta la octava economía re-
ceptora de inversión directa inter-
nacional y encontrándose, por sus
características, en la tercera eta-
pa de desarrollo de la menciona-

da senda. Desde 1986 crece la in-
versión exterior recibida, en los
años noventa es la cuarta econo-
mía receptora de inversión y co-
mienza la salida de inversión di-
recta, encontrándose desde finales
de los años noventa entre las diez
principales economías inversoras
(5). La liberalización y la desregu-
lación, antes apuntadas, de am-
plios sectores protegidos, la mo-
dernización del sistema financiero
y la mayor dotación de activos es-
tratégicos de las empresas más
emprendedoras multinacionalizan

CUADRO N.º 1

FLUJOS DE INVERSIÓN DIRECTA EN LA BALANZA DE PAGOS ESPAÑOLA, 1990-2006
(Millones de euros)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Inversión directa extranjera en España........... 8.478,8 7.773,8 8.216,4 7.319,8 7.468,1 6.048,0 7.334,0 7.864,2 12.725,9
Inversión directa española en el exterior ........ 2.108,7 2.763,6 1.336,1 2.427,0 3.309,7 3.499,5 5.388,6 12.695,0 18.175,1

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Inversión directa extranjera en España........... 17.593,0 42.954,8 31.746,4 41.675,9 22.876,8 19.941,4 20.119,2 15.955,4
Inversión directa española en el exterior ........ 41.658,4 63.184,7 36.996,7 34.761,0 25.444,6 48.750,1 33.635,9 71.486,5

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio y Turismo (2007).
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la empresa española y nos colocan
en la cuarta etapa de desarrollo
(6). Sólo nos queda avanzar en su-
perar la brecha tecnológica que
nos separa de las economías más
avanzadas. En consecuencia, se
impone un esfuerzo, tanto em-
presarial como de los poderes pú-
blicos, para incentivar la investi-
gación y desarrollo, la educación
superior y las infraestructuras (Du-
rán, 2003) para alcanzar la última
etapa de desarrollo.

Por otra parte, la tradicional
necesidad de financiación del ex-
terior de la economía española se
ha agudizado en los últimos años
(véase cuadro n.º 2). El deterioro
tradicional de la balanza comer-
cial (7), unido al carácter menos
compensador de la balanza de ser-

vicios y al déficit de la balanza de
transferencias y rentas, han dis-
parado las necesidades de finan-
ciación de la economía española a
niveles históricos (8).

La balanza comercial es la par-
tida que explica más claramente
el deterioro de la balanza por
cuenta corriente, a causa del im-
pulso de las importaciones en un
contexto de elevado crecimiento
y nuestra incapacidad para mejo-
rar nuestras exportaciones con un
euro fuerte y una elevada infla-
ción, que provocan inevitable-
mente un deterioro de la compe-
titividad de nuestros productos. La
balanza de servicios ha moderado
su superávit por los mayores pa-
gos por turismo. La balanza de
transferencias ha pasado a ser de-

ficitaria por las remesas de los in-
migrantes residentes en España.
Finalmente, la balanza de rentas
sufre un importante deterioro re-
lacionado con la financiación de
la economía española. Es decir, el
déficit de rentas se debe a la ma-
yor acumulación de pasivos exte-
riores, que propicia un mayor pago
de intereses al exterior.

En los últimos años, la finan-
ciación del déficit por cuenta co-
rriente se ha financiado casi exclu-
sivamente a través de la inversión
en cartera (véanse cuadro n.º 3 y
gráfico 2) (9), siendo protagonista
el sector privado en la apelación
al ahorro externo, ya sea a través
de las instituciones financieras mo-
netarias o de otros sectores resi-
dentes (instituciones financieras

CUADRO N.º 3

FLUJOS DE INVERSIÓN EN CARTERA DE LA BALANZA DE PAGOS ESPAÑOLA, 1990-2006
(Millones de euros)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Inversión en cartera extranjera en España...... 6.151,8 13.698,1 7.501,9 41.624,3 -16.996,6 15.874,8 2.356,2 11.066,7 15.399,8
Inversión en cartera española en el exterior... 822,1 1.455,2 1.668,4 5.076,3 1.236,8 328,0 2.806,1 14.401,2 39.070,9

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Inversión en cartera extranjera en España...... 42.094,1 63.644,4 31.302,5 35.896,9 39.041,7 112.753,9 138.475,0 193.210,1
Inversión en cartera española en el exterior... 44.089,9 65.029,5 50.227,0 31.659,6 80.842,9 31.964,2 97.030,2 8.640,3

Fuente: Secretaría de Estado de Comercio y Turismo (2007).

CUADRO N.º 2

EVOLUCIÓN DE LA BALANZA DE PAGOS (1996-2006)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Balanza comercial................................... -2,6 -2,5 -3,6 -5,2 -6,4 -5,7 -5,0 -5,1 -6,4 -7,6 -8,2
Balanza de servicios................................ -3,0 -3,2 -3,3 -3,3 -3,3 -3,4 -3,1 -3,0 -2,6 -2,4 -2,3
Balanza de rentas ................................... -1,2 -1,3 -1,4 -1,5 -1,2 -1,8 -1,7 -1,3 -1,4 -1,9 -2,1
Balanza de transferencias ....................... -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,3 -0,2 -0,3 -0,1 -0,0 -0,4 -0,6
Balanza por cuenta corriente .................. -0,3 -0,1 -1,2 -2,9 -4,0 -3,9 -3,3 -3,5 -5,2 -7,4 -8,6
Balanza de capital .................................. -1,1 -1,1 -1,1 -1,1 -0,8 -0,8 -1,1 -1,0 -1,0 -0,9 -0,6
Necesidad/capacidad de financiación...... -0,8 -1,0 -0,1 -1,8 -3,2 -3,1 -2,2 -2,5 -4,2 -6,5 -8,0

Fuente: Hinojo González (2007).
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no monetarias, empresas, hoga-
res e instituciones sin ánimo de lu-
cro). La captación de pasivos se
produce especialmente mediante
bonos y obligaciones, a través de
la titulización de activos subya-
centes; en especial, a través de cé-
dulas hipotecarias (Hinojo, 2007).

La otra inversión ha dejado poco
a poco de captar pasivos (véanse
cuadro n.º 4 y gráfico 3) para fi-
nanciar el déficit, convirtiéndose
en 2006 en prestamista neto.

II. LA DOBLE IMPOSICIÓN
INTERNACIONAL COMO
DISTORSIÓN DE LA
INVERSIÓN
INTERNACIONAL

1. La doble imposición
internacional desde 
la perspectiva jurídica

En la medida en que las eco-
nomías se abren al exterior, se
produce la movilidad de los fac-
tores productivos y, consecuente-

mente, la obtención de rentas o
tenencia de bienes en distintos
Estados, que, a su vez, quedan
sujetas a la imposición de distin-
tas soberanías fiscales.

Esta problemática se presenta
fundamentalmente en el ámbito
de la imposición directa. En efec-
to, en la imposición indirecta, fun-
damentalmente en los impuestos
sobre ventas o sobre volumen de
negocios, la propia naturaleza de
la materia imponible sobre la que
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Fuente: Secretaria de Estado de Comercio y Turismo (2007).

CUADRO N.º 4

FLUJOS DE OTRAS INVERSIONES EN LA BALANZA DE PAGOS ESPAÑOLA, 1990-2006
(Millones de euros)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Otra inversión extranjera en España .............. 10.173,6 7.125,0 15.745,4 14.294,2 9.559,1 4.735,1 13.616,4 17.829,1 41.065,0
Otra inversión española en el exterior ........... 8.023,2 4.369,1 24.715,6 53.992,4 -7.977,5 27.820,6 -1.227,2 1.766,7 20.874,7

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Otra inversión extranjera en España .............. 38.130,0 56.659,3 -32.269,1 37.693,4 63.523,1 20.133,6 64.710,5 32.702,2
Otra inversión española en el exterior ........... 21.985,4 20.786,1 -12.427,7 24.921,2 11.519,7 42.484,8 33.626,3 81.833,6

Fuente: Secretaría de Estado de Comercio y Turismo (2007).



recaen estos gravámenes permite
eliminar la sobrecarga impositiva
y conseguir la neutralidad fiscal
mediante la adopción del sistema
de gravamen en el país de desti-
no. En definitiva, mediante la des-
gravación de las exportaciones
con devolución de la carga inter-
na soportada y el sometimiento
de las importaciones a una carga
equivalente a la que habrían so-
portado los productos importa-
dos de haberse obtenido en el in-
terior del país.

En la imposición directa no
existe un criterio de asignación
impositiva único seguido por los
distintos ordenamientos jurídicos,
sino que en esta materia se con-
traponen radicalmente los siste-
mas de gravamen en la fuente de
la renta y de gravamen en la re-
sidencia del perceptor de la ren-
ta. De acuerdo con estos crite-
rios, se establecen básicamente
dos principios:

— El principio de territoriali-
dad (gravamen en el Estado de
la fuente), que atribuye el poder

de imposición al Estado en que
se encuentran situados los bie-
nes sujetos a imposición o donde
se haya realizado la actividad de
la que deriven los beneficios im-
ponibles (10).

— El principio personalista
(gravamen en el Estado de resi-
dencia), que entiende que el po-
der de imposición corresponde al
Estado al que pertenece el titular
de los bienes o el perceptor de las
rentas, por cuanto que en dicho
Estado se han generado los capi-
tales que, invertidos en el Estado
de la fuente, han permitido la
creación de rentas en este último
país (11).

El solapamiento de ambos cri-
terios provoca conflictos positivos
y negativos en el ámbito de la so-
beranía fiscal (Niboyet, 1930). Así,
los conflictos positivos se plan-
tean cuando cada Estado puede
determinar libremente cuáles son
los supuestos que quedan some-
tidos a su soberanía fiscal, aunque
no pueda inmiscuirse en la sobe-
ranía fiscal de los demás Estados,

pero nada impide que tenga en
cuenta los hechos imponibles pro-
ducidos en otro país desde el mo-
mento en que éstos tengan algún
tipo de conexión con su Estado; 
o bien grave los hechos imponi-
bles ocurridos en su territorio en
los casos en que la persona que
percibe una renta reside en el ex-
tranjero. En estos casos, lo más
probable es que el otro país (lugar
donde ocurre el hecho imponible
o lugar de residencia) también 
exija el impuesto. Por el contra-
rio, los conflictos negativos se
plantean cuando por el juego de
los puntos de conexión fiscal, nin-
guna de las soberanías fiscales 
potencialmente competentes en-
tendiera serlo para exigir el im-
puesto.

Los fenómenos de doble im-
posición jurídica internacional se
producirán, en consecuencia, sólo
en los supuestos de conflictos po-
sitivos donde exista solapamiento
de criterios sobre una misma per-
sona y objeto tributario por el
ejercicio de la soberanía fiscal de
distintos Estados (12).
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Los países altamente indus-
trializados, en general exportado-
res de capital, mantienen el prin-
cipio personalista, defendiendo el
gravamen sobre la renta mundial
de los sujetos que tienen conexión
con el Estado mediante un víncu-
lo de naturaleza personal. Por el
contrario, son los países en vías
de desarrollo, especialmente en la
doctrina y las instituciones latino-
americanas, los defensores del cri-
terio de territorialidad, hasta el
punto de considerarlo como un
principio inmutable.

En realidad, laten en el distin-
to enfoque razones no sólo pu-
ramente jurídicas y técnicas, sino
de carácter político y social. Así,
el principio de la fuente no sólo se
concibe en estos países como me-
dio de evitar la doble imposición,
única preocupación de los países
desarrollados, sino también la de
servir de instrumento para propi-
ciar el desarrollo económico y 
social de los países en vías de de-
sarrollo, facilitando la utilización
de los capitales y la tecnología a
través de incentivos tributarios
manejados por los países intere-
sados. En cambio, desde la pers-
pectiva opuesta, en los países 
desarrollados se observa que la
tributación en el Estado de la
fuente puede desalentar o enca-
recer las inversiones extranjeras,
por lo que los países necesitados
de capital deben hacer frente al
dilema de incentivar la llegada de
capitales procedentes de los paí-
ses industrializados, sacrificando
parte de su soberanía fiscal (de
Juan, 1972).

En términos generales, cada
una de las soberanías estatales
encuentra sus propios límites en
las soberanías de los restantes es-
tados. En el ámbito internacio-
nal tributario no existe un prin-
cipio de non bis in idem que
impida la doble imposición, ni
cualquier otro que se oponga a la

aplicación de la ley particular de
un Estado sobre situaciones pro-
ducidas en otros territorios o que,
habiendo tenido lugar en el pro-
pio territorio, hayan de surtir
efectos en otros países, siempre
a condición de que exista un
vínculo con la soberanía de aquel
Estado. El único principio consis-
tente a este respecto es, por el
contrario, la coexistencia de le-
gislaciones nacionales cuyo ám-
bito de aplicación no exceda de
su propia soberanía, se encuen-
tre ésta definida por un estricto
criterio de territorialidad (lex rei
sitae o lex loci de los bienes u
operaciones) o basándose en cri-
terios de conexión personal (na-
cionalidad o residencia).

2. La doble imposición
internacional 
desde la perspectiva
económica

Desde la perspectiva econó-
mica, la doble imposición inter-
nacional constituye un obstácu-
lo o distorsión de la inversión
internacional, en cuanto intro-
duce una cuña fiscal que modi-
fica la rentabilidad y las decisio-
nes de inversión, por lo que se
hace necesario analizar qué me-
didas, desde la perspectiva de la
eficiencia, permiten unos mejo-
res resultados.

El concepto de neutralidad fis-
cal supone que el impuesto ha
de perjudicar lo menos posible la
eficiencia en la asignación de los
recursos. Así, ante una situación
de movilidad internacional del ca-
pital, el sistema fiscal no debería
incidir en la localización interna-
cional de una inversión. Dentro
del concepto de neutralidad fis-
cal en el campo internacional, es
preciso distinguir la neutralidad
en la exportación del capital de la
neutralidad en la importación del
capital.

2.1. Neutralidad en la
exportación de capitales

La neutralidad en la exporta-
ción del capital (NEC), desde el
punto de vista mundial, se basa
en que los rendimientos margina-
les brutos de las inversiones en los
diversos Estados sean iguales; en
que el capital fluya libremente ha-
cia el lugar donde el rendimien-
to sea más alto, sin distorsiones
fiscales, para que, con la mayor
abundancia del capital, el rendi-
miento baje y se iguale la renta-
bilidad en todos los países. Esto
exigiría, estricta e idealmente, el
mismo tratamiento fiscal en todos
los países del mundo. Sin embar-
go, desde un punto de vista na-
cional, puede considerarse que
esta situación de eficiencia mun-
dial provoca unos flujos excesivos
de capital hacia el exterior. Esto
explica que la neutralidad en la
exportación del capital, desde un
punto de vista nacional, contem-
ple que la rentabilidad marginal
bruta de la inversión interior se
iguale a la rentabilidad marginal
de la inversión exterior neta de im-
puestos, es decir, que el rendi-
miento en el exterior pueda ser
más alto, pero que, con medidas
fiscales, se prevengan las lógicas
salidas de capitales, ya que en el
interior no se tendrán en cuenta,
al menos totalmente, los impues-
tos extranjeros, que serán una car-
ga adicional del rendimiento (Albi
y otros, 1989).

Por tanto, para lograr la efi-
ciencia en la localización interna-
cional del capital es necesario ana-
lizarla desde la perspectiva de la
exportación del capital en su ver-
sión mundial. Consecuentemen-
te, la responsabilidad inicial de 
no impedir fiscalmente la conse-
cución de la eficiencia en las lo-
calizaciones internacionales del
capital radica en los países de re-
sidencia, ya que éstos deberían
asegurar que las inversiones de



sus residentes se dirijan a su me-
jor localización económica sin ver-
se afectadas por razones fiscales.

Una localización eficiente del
capital a escala mundial, por otra
parte, exige que los impuestos no
interfieran en la elección entre in-
versión interior y exterior, o la dis-
tribución de la inversión exterior
entre diversos países. Si, estricta-
mente, contemplamos el tema no
en cuanto a la inversión de un
país interiormente o en el exte-
rior, sino en cuanto a la localiza-
ción mundial del capital entre di-
versos países, el requisito de
neutralidad fiscal supone la apli-
cación en los diferentes países de
un tratamiento fiscal idéntico
para la totalidad de los rendi-
mientos del capital.

En consecuencia, el logro de
la eficiencia a escala mundial hace
necesario que el rendimiento, an-
tes de impuestos, de la última
unidad monetaria invertida en
cualquier país (productividad mar-
ginal del capital) sea idéntico, y
que no haya cuña fiscal que lo
modifique. Esta exigencia de
igualdad de trato fiscal en todos
los países del mundo es clara-
mente utópica. La soberanía tri-
butaria y la diversidad de objeti-
vos políticos y económicos de
cada país la impiden, aunque el
proceso de globalización ha pro-
ducido un acercamiento gradual
de los modelos fiscales, que aún
resulta insuficiente. En definitiva,
la neutralidad en la exportación
del capital desde un punto de vis-
ta mundial es inalcanzable en la
actualidad.

Sin embargo, la neutralidad fis-
cal es alcanzable, al menos en
cuanto a la elección entre la in-
versión interior o exterior desde
un país, siempre que la renta pro-
cedente de una inversión en el ex-
tranjero se grave de acuerdo con
la tributación aplicable en el país

de residencia del inversor y este
país conceda un crédito fiscal ple-
no (sin tope máximo) por el im-
puesto pagado en el país de ori-
gen de la renta. Esto implica la
devolución del exceso del im-
puesto extranjero sobre el nacio-
nal por parte del país de residen-
cia, si aquél es superior a éste, o
admitir un crédito por el impues-
to extranjero no compensado.

No obstante, la práctica habi-
tual es que el país inversor sólo
permita un crédito fiscal que cu-
bra la cuantía de los impuestos
que hubieran pagado en ese país
inversor los ingresos obtenido en
el exterior. Con esta limitación del
crédito fiscal a la menor de estas
dos cantidades: impuesto efecti-
vamente pagado en el extranjero
o el que resultaría de la aplica-
ción de un impuesto de análoga
naturaleza en el país inversor, se
pretende evitar que este meca-
nismo se convierta en una fór-
mula de transferir recursos tribu-
tarios desde el país inversor hacia
los otros países. Esta limitación
del crédito fiscal por parte del país
inversor puede generar pertur-
baciones en la eficiencia mundial
de los flujos de capital si el país re-
ceptor de la inversión aplica tipos
impositivos superiores a los del
inversor.

Por todo ello, resulta, eviden-
te que el mecanismo del crédi-
to fiscal pleno, con la devolución
de cualquier exceso de impuesto
extranjero sobre el nacional, per-
judica al país de residencia del 
inversor en su recaudación tribu-
taria. Al inversor le puede resultar
indiferente quién reciba sus im-
puestos, pero es obvio que los re-
caudados en el país de la fuente
de renta son recaudación cedida
por el país de residencia (Albi,
1994).

Alternativamente, si se desea
alcanzar la neutralidad a la ex-

portación de capital (NEC) y se
aplica un principio de territoria-
lidad puro, será necesario que to-
dos los países apliquen los mis-
mos tipos impositivos y dichas
rentas no tributen en residencia.
Si, por otro lado, se aplica el prin-
cipio personalista puro, sólo será
necesario que los países inter-
cambien información. Finalmen-
te si se aplica un principio mixto,
será necesario que los tipos im-
positivos se armonicen a un nivel
no demasiado elevado y que se
intercambie información entre
países (Zubiri, 1997).

2.2. Neutralidad en la
importación de capitales

La neutralidad en la importa-
ción del capital (NIC) supone, por
el contrario, un gravamen igual
para todos los inversores en el Es-
tado importador de capitales, con
independencia de cuál sea el país
de origen de las inversiones y de
destino, y por tanto de sus ren-
dimientos. La neutralidad en la
importación del capital exige la
aplicación del mismo régimen fis-
cal a todos los sujetos que operan
en la misma localización, con lo
cual se pretende evitar que una
empresa tenga una desventaja
competitiva para operar en un
mercado determinado como con-
secuencia de las diferencias fis-
cales existentes en sus países de
residencia.

La NIC exige que se exonere de
gravamen en el país de residencia
la renta obtenida en el exterior 
y se aplique el principio territo-
rial puro (Zubiri, 1997; Izquierdo,
1997). Esta neutralidad intenta
que el agente que invierta sea
aquel que produce bienes y servi-
cios de forma más eficiente (De-
veraux y Pearson, 1989). Por últi-
mo, la NIC asegura una asignación
internacional eficiente del ahorro
(Albi y otros, 2000).
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2.3. ¿Neutralidad en la
exportación o en la
importación de capitales?

Una posible propuesta, que re-
cogiese el principio de neutralidad
en la importación de capitales y
buscase la asignación internacio-
nal eficiente del ahorro (Albi y
otros, 1989), sería que las inver-
siones directas realizadas en el ex-
terior de la Unión Europea sólo tri-
butasen en la fuente. Para ello, el
Estado de residencia del inversor
debería articular un sistema de
exención pleno o de exención con
progresividad, lo que permitiría
evitar la doble imposición inter-
nacional, estimularía la repatria-
ción de beneficios, favorecería la
exportación e incidiría favorable-
mente en el crecimiento y la crea-
ción de empleo (Rubio y Gutiérrez
Lousa, 2002; Rodríguez Ondarza,
2003). No olvidemos, si queremos
que haya eficiencia en la asigna-
ción del capital a nivel mundial,
que en la inversión directa inter-
nacional el inversor compite con
las empresas locales de acuerdo
con sus reglas, entre las que se en-
cuentran sus impuestos. Si, tras
competir con dichas reglas, el be-
neficio se grava nuevamente en
residencia y no se corrige ade-
cuadamente la doble imposición
internacional, lo más probable es
que no se repatríe jamás el bene-
ficio o se deslocalice la residencia
del inversor para evitar la distor-
sión de origen fiscal.

La inversión directa realizada
dentro de la Unión Europea, de
acuerdo con la Directiva matriz-fi-
lial, que recoge el principio de neu-
tralidad en la exportación de capi-
tales porque estamos ante un
mercado interior donde el Derecho
Comunitario garantiza la movili-
dad de los factores productivos y
rige el principio de no discrimina-
ción, sólo tributaría en residencia,
lo que evita distorsiones fiscales y
la doble imposición internacional.

La fiscalidad de la inversión en
cartera u otra inversión, por el con-
trario, es más compleja. La mayo-
ría de los trabajos sobre inversión
directa internacional reconocen
que la variable fiscal es un factor
muy débil de localización de la 
inversión. Por el contrario, en la in-
versión en cartera u otra inversión
se buscan mercados seguros y
prácticamente idénticos a los
domésticos, y a la rentabilidad fi-
nanciera se une el mejor trata-
miento fiscal posible. La variable
fiscal, en estos casos, es muy sig-
nificativa para la localización de 
la inversión.

En estos supuestos, el criterio
más correcto sería, de acuerdo con
el principio de neutralidad en la
exportación de capitales, que sólo
tributaran en residencia las inver-
siones tanto en la Unión Europea
como en terceros países (Gutié-
rrez Lousa y Rodríguez Ondarza,
2007). No obstante, este plan-
teamiento requiere o bien articu-
lar un sistema de retenciones en la
fuente o un eficaz mecanismo de
intercambio de información. Ar-
ticular un sistema de retenciones
dentro de la Unión Europea dis-
torsiona los mercados financieros,
que miden rentabilidades finan-
ciero-fiscales, provoca problemas
de doble imposición y puede esti-
mular la salida de capitales a ter-
ceros países (Giovannini y Hines,
1990). Por su parte, el intercambio
de información dentro de la Unión
Europea es complejo y con terce-
ros países, muy difícil (13).

En consecuencia, el principio
de residencia y el efectivo grava-
men de la renta mundial, como
parámetro de la capacidad eco-
nómica en las rentas del capital es-
peculativo, requiere la articulación
de un eficaz instrumento de in-
tercambio de información que
además limite las posibilidades de
elusión y evasión fiscal internacio-
nal (Paredes, 1993; Owens, 1997).

Si bien es preciso reconocer que
este instrumento de cooperación
sólo puede ser efectivo en un área
integrada o entre países que dis-
pongan de convenios para evitar la
doble imposición con cláusula de
intercambio de información.

III. LA FISCALIDAD ESPAÑOLA
DEL NO RESIDENTE

En el análisis de la fiscalidad de
las rentas obtenidas en España por
no residentes concurren, según
los casos, tres normativas: la es-
pañola, la comunitaria y la deri-
vada de los convenios para evitar
la doble imposición (CDI) suscritos
por España.

La aplicación de una u otra de
las normas enumeradas depen-
de de la residencia del perceptor
de las rentas, según las siguientes
posibilidades:

1) Residentes en Estados miem-
bros de la Unión Europea.

La mayoría de los Estados
miembros de la Unión Europea
tienen suscritos CDI con España.
En consecuencia, les serán apli-
cables tanto las normas comuni-
tarias como las derivadas del CDI
suscrito con España. Ambas nor-
mas son de rango jurídico superior
a la norma interna, de acuerdo
con lo dispuesto en el art. 7 de la
Ley 58/2003, de 17 de diciembre,
General Tributaria.

Por lo que se refiere a las nor-
mas comunitarias, algunas pue-
den ser de aplicación directa en
los Estados miembros —regla-
mentos— en tanto que otras re-
quieren su transposición al Dere-
cho interno de cada Estado
—directivas (14).

Por otra parte, los CDI, una vez
cumplidos los trámites correspon-
dientes —ratificación y publicación



en el Boletín Oficial del Estado—,
constituyen parte del ordenamiento
interno, conforme al art. 96.1 de la
Constitución Española (15).

En cuanto a la prioridad o pre-
ferencia en la aplicación de una u
otra norma a los residentes en los
Estados miembros de la Unión Eu-
ropea, reconocido su derecho a la
aplicación de ambas, la mayoría
de la doctrina considera que se
aplicará siempre la que sea más
favorable al contribuyente (Maro-
to, 2007). Sin embargo, debe re-
cordarse que no es competencia
del Derecho Comunitario la solu-
ción de la doble imposición inter-
nacional, si bien es cierto que las
legislaciones internas de los Esta-
dos miembros, incluso en las ma-
terias que sean de su competencia
exclusiva, no pueden contradecir 
el ordenamiento comunitario, que
está dotado de eficacia directa y
primacía.

Esta disyuntiva no se plantea
en relación con los residentes en
Estados miembros de la Unión Eu-
ropea que no tienen suscrito CDI
con España, caso de Chipre, al que
únicamente puede ser de aplica-
ción la normativa comunitaria. Sin
embargo, en este caso surge una
peculiaridad, pues Chipre aparece
en la relación de paraísos fiscales
contenida en el Real Decreto
1080/1991, de 5 de julio. Estatu-
to penalizado del que sólo se sale
por la firma de un CDI con cláusu-
la de intercambio de información
o a través de un acuerdo de in-
tercambio de información en ma-
teria tributaria (16).

2) Residentes en Estados con
CDI.

En estos supuestos se aplica el
CDI. No obstante, como los CDI
tienen como objetivo el reparto
de la potestad tributaria entre los
Estados firmantes, será muy fre-
cuente, una vez reconocida la po-

testad tributaria de España, acu-
dir a la normativa interna para
configurar el gravamen de dichas
rentas.

3) Residentes en Estados sin
CDI.

A estos contribuyentes se les
aplicará la normativa interna (17).

1. Hecho imponible y
supuestos de exención 
de la fiscalidad española 
del no residente

La norma interna que regula
la fiscalidad en España de las ren-
tas obtenidas por no residentes
es, en la actualidad, el Real De-
creto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido del Impuesto so-
bre la Renta de No Residentes
(TRLIRNR), modificado por las Leyes
35/2006, de 28 de noviembre,
del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Físicas y de Modifi-
cación Parcial de las Leyes de los
Impuestos sobre Sociedades, Ren-
ta de no Residentes y Patrimonio,
y 36/2006, de 29 de noviembre,
de Medidas para la Prevención
del Fraude Fiscal. Esta norma es el
fruto de la delegación legislativa
para refundir en un texto único
la Ley 41/1998 y las múltiples re-
formas que se habían producido
hasta el año 2004 (18).

La Ley 41/1998 constituyó un
hito fundamental en este proce-
so legislativo, pues era la prime-
ra vez que en una norma autó-
noma se regulaba la fiscalidad del
no residente, la denominada tra-
dicionalmente obligación real de
contribuir para toda clase de con-
tribuyentes no residentes, fueran
personas físicas o jurídicas.

Sin embargo, la norma no es
del todo autónoma. Así, se com-
plementa y coordina con otras

que regulan la fiscalidad directa.
En este sentido, por razones de
economía legislativa, el TRLIRNR
ordena que se interpretará en
concordancia con la normativa
del IRPF y del IS. De esta forma, se
evitan interpretaciones dispares
sin justificación y posibles lagu-
nas. Asimismo, la calificación ju-
rídica de las rentas sometidas a
tributación por el IRNR requerirá
acudir, con carácter general, a los
conceptos y reglas contenidos en
el IRPF o el IS. En muchos casos,
la remisión a la regulación del IRPF
o del IS se señala expresamente,
como en el apartado 3 del art. 13
y apartados 1 y 2 del art. 18 del
TRLIRNR.

El hecho imponible es la ob-
tención de renta, dineraria o en
especie, en territorio español por
los contribuyentes no residentes,
conforme a los puntos de cone-
xión establecidos en el art. 13 del
TRLIRNR.

El artículo 13 del TRLIRNR es un
catálogo de puntos de conexión
que permite delimitar qué rentas
se consideran obtenidas en el te-
rritorio español y configurar el he-
cho imponible del Impuesto sobre
la Renta de No Residentes.

Los puntos de conexión son:

1) Actividades o explotaciones
económicas realizadas mediante
establecimiento permanente (EP)
situado en territorio español. El
TRLIRNR considera como punto de
conexión el EP para gravar las ren-
tas de las actividades económicas,
entendidas como actividades em-
presariales y profesionales.

Se entenderá que una perso-
na física o entidad opera median-
te EP en territorio español cuando
por cualquier título disponga en
éste, de forma continuada o ha-
bitual, de instalaciones o lugares
de trabajo de cualquier índole, en
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los que realice toda o parte de su
actividad, o actúe en él por me-
dio de un agente autorizado para
contratar, en nombre y por cuen-
ta del contribuyente, que ejerza
con habitualidad dichos poderes.

En particular, se entenderá que
constituyen EP las sedes de direc-
ción, las sucursales, las oficinas,
las fábricas, los talleres, los alma-
cenes, tiendas u otros estableci-
mientos, las minas, los pozos de
petróleo o de gas, las canteras, las
explotaciones agrícolas, forestales
o pecuarias, o cualquier otro lu-
gar de exploración o de extracción
de recursos naturales, y las obras
de construcción, instalación o
montaje cuya duración exceda de
seis meses.

2) Las rentas de actividades o
explotaciones económicas reali-
zadas sin mediación de EP situado
en territorio español, en los si-
guientes casos:

a) Cuando las actividades eco-
nómicas sean realizadas en terri-
torio español. No se considerarán
obtenidos en territorio español los
rendimientos derivados de la ins-
talación o montaje de maquina-
ria o instalaciones procedentes del
extranjero cuando tales operacio-
nes se realicen por el proveedor
de la maquinaria o instalaciones
y su importe no exceda del 20 por
100 del precio de adquisición de
dichos elementos. En este su-
puesto, el punto de conexión es
que la actividad sea realizada en
territorio español.

No obstante, el art. 13, apar-
tado 2, del TRLIRNR declara que
no se consideran obtenidos en
territorio español los rendimien-
tos satisfechos por razón de com-
praventas internacionales de
mercancías, incluidas las comi-
siones de mediación en éstas, así
como los gastos accesorios y co-
nexos.

b) Cuando se trate de presta-
ciones de servicios utilizadas en
territorio español, en particular las
referidas a la realización de estu-
dios, proyectos, asistencia técnica
o apoyo a la gestión. Se entende-
rán utilizadas en territorio espa-
ñol aquellas que sirvan a activida-
des económicas realizadas en
territorio español o se refieran a
bienes situados en éste. Cuando
tales prestaciones sirvan parcial-
mente a actividades económicas
realizadas en territorio español, se
considerarán obtenidas en Espa-
ña sólo por la parte que sirva a la
actividad desarrollada en España.
En este supuesto, el punto de co-
nexión es la utilización en territo-
rio español de las prestaciones de
servicios.

No obstante, el art. 13, apar-
tado 2, del TRLIRNR declara que
no se consideran obtenidos en
territorio español los rendimien-
tos satisfechos a personas o en-
tidades no residentes por EP si-
tuados en el extranjero, con cargo
a éstos, cuando las prestaciones
correspondientes estén vincula-
das con la actividad del EP en el
extranjero. En este supuesto no
hay utilización de los servicios en
territorio español, pues están
vinculadas a la actividad fuera de
nuestro territorio.

c) Cuando deriven, directa o
indirectamente, de la actuación
personal en territorio español de
artistas y deportistas, o de cual-
quier otra actividad relacionada
con dicha actuación, aun cuando
se perciban por persona o entidad
distinta del artista o deportista. En
este caso, el punto de conexión
es la actuación personal en terri-
torio español, incluso cuando la
percepción sea a través de una
persona o entidad interpuesta.

3) Los rendimientos del traba-
jo se consideran obtenidos en te-
rritorio español:

a) Cuando deriven, directa o
indirectamente, de una actividad
personal desarrollada en territo-
rio español. El punto de conexión
es la relación laboral desarrollada
en España.

b) Cuando se trate de retribu-
ciones públicas satisfechas por la
Administración española. En este
supuesto, el punto de conexión es
el pago realizado por la Adminis-
tración española.

No obstante, no será de apli-
cación este criterio cuando el tra-
bajo se preste íntegramente en el
extranjero y tales rendimientos es-
tén sujetos a un impuesto de na-
turaleza personal en el extranjero.

c) Cuando se trate de remu-
neraciones satisfechas por perso-
nas físicas que realicen activida-
des económicas, en el ejercicio de
sus actividades, o entidades resi-
dentes en territorio español o por
establecimientos permanentes si-
tuados en éste por razón de un
empleo ejercido a bordo de un bu-
que o aeronave en tráfico inter-
nacional. En este caso, el punto
de conexión es el pago realizado.

No obstante, no será de apli-
cación este criterio cuando el tra-
bajo se preste íntegramente en el
extranjero y tales rendimientos es-
tén sujetos a un impuesto de na-
turaleza personal en el extranjero.

4) Las pensiones y demás pres-
taciones similares se consideran
obtenidas en territorio español
cuando deriven de un empleo
prestado en territorio español 
o cuando se satisfagan por una 
persona o entidad residente en
territorio español o por un esta-
blecimiento permanente situa-
do en éste. En este supuesto, nos
encontramos con dos posibles
puntos de conexión: el lugar de
realización del empleo que ha ge-
nerado la pensión y el criterio de



pago por residentes o EP situados
en España.

Se consideran pensiones las re-
muneraciones satisfechas por ra-
zón de un empleo anterior, con
independencia de que se perciban
por el propio trabajador o por otra
persona.

Se consideran prestaciones si-
milares, en particular, las previs-
tas en el art. 17, apartado 2, letras
a y f, de la LIRPF. En definitiva, tan-
to pensiones públicas como pri-
vadas. En efecto, la mencionada
norma incluye:

a) Las pensiones y haberes pa-
sivos percibidos de los regímenes
públicos de la seguridad social y
clases pasivas, y demás presta-
ciones públicas por situaciones de
incapacidad, jubilación, acciden-
te, enfermedad, viudedad, o si-
milares.

b) Las prestaciones percibidas
por los beneficiarios de mutuali-
dades generales obligatorias de
funcionarios, colegios de huérfa-
nos y otras entidades similares.

c) Las prestaciones percibidas
por los beneficiarios de planes de
pensiones y las percibidas de los
planes de pensiones regulados en
la Directiva 2003/41/CE, del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de
3 de junio de 2003, relativa a las
actividades y la supervisión de fon-
dos de pensiones de empleo.

d) Las prestaciones percibidas
por los beneficiarios de contratos
de seguros concertados con mu-
tualidades de previsión social, cu-
yas aportaciones hayan podido ser,
al menos en parte, gasto deduci-
ble para la determinación del ren-
dimiento neto de actividades eco-
nómicas, u objeto de reducción
en la base imponible del Impues-
to sobre la Renta de las Personas
Físicas.

e) Las prestaciones percibidas
por los beneficiarios de los planes
de previsión social empresarial.

f) Las prestaciones percibidas
por los beneficiarios de los planes
de previsión asegurados.

g) Las prestaciones percibidas
por los beneficiarios de los segu-
ros de dependencia conforme a
lo dispuesto en la Ley de promo-
ción de la autonomía personal y
atención a las personas en situa-
ción de dependencia.

h) Las pensiones compensato-
rias recibidas del cónyuge y las
anualidades por alimentos.

5) Se consideran obtenidas en
territorio español las retribuciones
de los administradores y miem-
bros de los consejos de adminis-
tración, de las juntas que hagan
sus veces o de órganos represen-
tativos de una entidad residente
en territorio español. El punto de
conexión en este caso es el pago
por una entidad residente.

6) Se consideran obtenidas en
territorio español, los siguientes
rendimientos de capital mobiliario:

a) Los dividendos y otros ren-
dimientos derivados de la partici-
pación en los fondos propios de
entidades residentes en España,
sin perjuicio de lo dispuesto en el
artículo 118 del TRLIS (los benefi-
cios distribuidos por las entidades
de tenencia de valores extranjeros
o holdings, con cargo a rentas
exentas, a personas o entidades
no residentes se consideran no ob-
tenidos en España). El punto de
conexión es el lugar de residen-
cia de la entidad que distribuye el 
dividendo.

b) Los intereses y otros rendi-
mientos obtenidos por la cesión a
terceros de capitales propios sa-
tisfechos por personas o entida-

des residentes en territorio espa-
ñol, o por EP situados en éste, o
que retribuyan prestaciones de ca-
pital utilizadas en territorio espa-
ñol. En este supuesto existen dos
puntos de conexión. Por una par-
te, el criterio de pago por perso-
nas o entidades residentes o por EP
situado en España. Por otro, el que
el capital prestado se utilice en te-
rritorio español.

c) Los cánones o regalías sa-
tisfechos por personas o entida-
des residentes en territorio espa-
ñol o por EP situados en éste, o
que se utilicen en territorio espa-
ñol. En este supuesto existen dos
puntos de conexión. Por una par-
te, el criterio de pago por perso-
nas o entidades residentes o por EP
situado en España. Por otro lado,
que los cánones se utilicen en te-
rritorio español.

El concepto de canon resulta
especialmente complejo. Por ello,
a partir de 2003, el TRLIRNR rela-
ciona un conjunto de supuestos
que responden a dicha categoría.
Así, señala el texto legal que tie-
nen la consideración de cánones o
regalías las cantidades de cual-
quier clase pagadas por el uso, o
la concesión de uso de:

— Derechos sobre obras litera-
rias, artísticas o científicas, inclui-
das las películas cinematográficas.

— Patentes, marcas de fábrica
o de comercio, dibujos o mode-
los, planos, fórmulas o procedi-
mientos secretos.

— Derechos sobre programas
informáticos.

— Informaciones relativas a
experiencias industriales, comer-
ciales o científicas.

— Derechos personales sus-
ceptibles de cesión, tales como los
derechos de imagen.
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— Equipos industriales, co-
merciales o científicos.

— Cualquier derecho similar a
los anteriores.

— En particular, tienen esa
consideración las cantidades pa-
gadas por el uso o la concesión
de uso de los derechos ampara-
dos por el Texto Refundido de la
Ley de Propiedad Intelectual, apro-
bado por el Real Decreto Legisla-
tivo 1/1996, de 12 de abril, la Ley
11/1986, de 20 de marzo, de Pa-
tentes, y la Ley 17/2001, de 7 de
diciembre, de Marcas.

d) Otros rendimientos de ca-
pital mobiliario no mencionados
en las letras anteriores, satisfechos
por personas físicas que realicen
actividades económicas, en el ejer-
cicio de sus actividades, o entida-
des residentes en territorio espa-
ñol o por EP situados en éste. El
punto de conexión es el pago por
personas o entidades residentes o
por EP situado en España.

7) Se consideran obtenidos en
territorio español los rendimien-
tos derivados, directa o indirecta-
mente, de bienes inmuebles si-
tuados en territorio español o de
derechos relativos a éstos. Como
es tradicional en el Derecho In-
ternacional, el punto de conexión
es el lugar de situación de los in-
muebles.

8) Se consideran obtenidas
en territorio español las rentas
imputadas a los contribuyentes
personas físicas titulares de bie-
nes inmuebles urbanos situados
en territorio español no afectos a
actividades económicas. Igual-
mente, el punto de conexión es
el lugar de situación de los in-
muebles.

9) Se consideran obtenidas en
España las ganancias patrimo-
niales:

a) Cuando se deriven de valo-
res emitidos por personas o enti-
dades residentes en territorio es-
pañol. El punto de conexión es,
como en el supuesto de los divi-
dendos, el lugar de residencia de
la persona o entidad que emite
los títulos.

b) Cuando se deriven de otros
bienes muebles, distintos de los
valores, situados en territorio es-
pañol o de derechos que deban
cumplirse o se ejerciten en terri-
torio español. En este supuesto
nos encontramos con dos posibles
puntos de conexión. Por una par-
te, el lugar de situación del bien,
y por otra, el lugar donde se cum-
plan o ejerciten los derechos.

c) Cuando procedan, directa
o indirectamente, de bienes in-
muebles situados en territorio es-
pañol o de derechos relativos a 
éstos. Nuevamente el punto de
conexión de los inmuebles es su
lugar de situación. En particular,
se consideran incluidas:

— Las ganancias patrimonia-
les derivadas de derechos o par-
ticipaciones en una entidad, re-
sidente o no, cuyo activo esté
constituido principalmente, de for-
ma directa o indirecta, por bienes
inmuebles situados en territorio
español. En este caso, aunque en
apariencia se transmiten valores,
se transmiten indirectamente in-
muebles y, en consecuencia, pre-
valece el fondo sobre la forma del
negocio jurídico.

— Las ganancias patrimonia-
les derivadas de la transmisión de
derechos o participaciones en una
entidad, residente o no, que atri-
buyan a su titular el derecho de
disfrute sobre bienes inmuebles
situados en territorio español. En
este caso, aunque en apariencia
se transmiten valores, se transmi-
ten indirectamente derechos de
disfrute sobre bienes inmuebles

y, en consecuencia, prevalece el
fondo sobre la forma del negocio
jurídico.

d) Cuando se incorporen al pa-
trimonio del contribuyente bienes
situados en territorio español o
derechos que deban cumplirse o
se ejerciten en dicho territorio, aun
cuando no deriven de una trans-
misión previa, como las ganancias
en el juego. En este supuesto nos
encontramos con dos posibles
puntos de conexión. Por una par-
te, el lugar de situación del bien,
y por otra, el lugar donde se cum-
plan o ejerciten los derechos.

El hecho imponible se comple-
ta con el listado de exenciones. El
artículo 14 del TRLIRNR recoge un
conjunto de rentas que se en-
cuentran exentas:

1) Las rentas mencionadas en
el art. 7 de la LIRPF, salvo las men-
cionadas en la letra y, percibidas
por personas físicas, así como las
pensiones asistenciales por ancia-
nidad reconocidas al amparo del
Real Decreto 728/1993, de 14 de
mayo, por el que se establecen
pensiones asistenciales por ancia-
nidad en favor de los emigrantes
españoles.

2) Las becas y otras cantida-
des percibidas por personas físi-
cas, satisfechas por las Adminis-
traciones públicas, en virtud de
acuerdos y convenios internacio-
nales de cooperación cultural,
educativa y científica, o en virtud
del plan anual de cooperación in-
ternacional aprobado en Consejo
de Ministros.

3) Los intereses y demás ren-
dimientos obtenidos por la cesión
a terceros de capitales propios a
que se refiere el art. 25, apartado
2 de la LIRPF, así como las ganan-
cias patrimoniales derivadas de
bienes muebles, obtenidos sin me-
diación de EP, por residentes en



otro Estado miembro de la Unión
Europea o por EP de dichos resi-
dentes situados en otro Estado
miembro de la Unión Europea.

Lo dispuesto no será de apli-
cación a las ganancias patrimo-
niales derivadas de la transmisión
de acciones, participaciones u
otros derechos en una entidad en
los siguientes casos:

a) Cuando el activo de dicha
entidad consista principalmente,
directa o indirectamente, en bie-
nes inmuebles situados en terri-
torio español.

b) Cuando, en algún momen-
to, durante el período de doce me-
ses precedente a la transmisión, el
contribuyente haya participado,
directa o indirectamente, en al me-
nos el 25 por 100 del capital o pa-
trimonio de dicha entidad.

Asimismo, lo dispuesto no será
de aplicación a los rendimientos y
ganancias patrimoniales obteni-
dos a través de los países o terri-
torios calificados reglamentaria-
mente como paraísos fiscales.

4) Los rendimientos derivados
de la deuda pública, obtenidos sin
mediación de EP en España.

5) Las rentas derivadas de va-
lores emitidos en España por per-
sonas físicas o entidades no re-
sidentes sin mediación de EP,
cualquiera que sea el lugar de re-
sidencia de las instituciones finan-
cieras que actúen como agentes
de pago o medien en la emisión o
transmisión de los valores.

No obstante, cuando el titular
de los valores sea un EP en terri-
torio español, dichas rentas que-
darán sujetas al IRNR y, en su caso,
al sistema de retención a cuenta,
que se practicará por la institución
financiera residente que actúe
como depositaria de los valores.

6) Los rendimientos de las
cuentas de no residentes que se
satisfagan a contribuyentes por del
IRNR, salvo que el pago se realice a
un EP situado en territorio español
por el Banco de España o por las
entidades registradas a que se re-
fiere la normativa de transaccio-
nes económicas con el exterior.

7) Las rentas obtenidas en te-
rritorio español, sin mediación de
EP en éste, procedentes del arren-
damiento, cesión, o transmisión
de contenedores o de buques y
aeronaves a casco desnudo, utili-
zados en la navegación marítima
o aérea internacional.

8) Los beneficios distribuidos
por las sociedades filiales residen-
tes en territorio español a sus so-
ciedades matrices residentes en
otros estados miembros de la
Unión Europea o a los EP de estas
últimas situados en otros estados
miembros, cuando concurran los
siguientes requisitos:

a) Que ambas sociedades es-
tén sujetas, y no exentas, a algu-
no de los tributos que gravan los
beneficios de las entidades jurídi-
cas en los Estados miembros de la
Unión Europea, mencionados en el
art. 2.c) de la Directiva 90/435/CEE,
del Consejo, de 23 de julio de
1990, relativa al régimen aplica-
ble a las sociedades matrices y 
filiales de Estados miembros dife-
rentes y los establecimientos per-
manentes estén sujetos y no exen-
tos a imposición en el Estado en el
que estén situados.

b) Que la distribución del be-
neficio no sea consecuencia de la
liquidación de la sociedad filial.

c) Que ambas sociedades re-
vistan alguna de las formas pre-
vistas en el anexo de la Directiva
90/435/CEE, del Consejo, de 23 de
julio de 1990, relativa al régimen

aplicable a las sociedades matri-
ces y filiales de Estados miembros
diferentes, modificada por la Di-
rectiva 2003/123/CE, del Consejo,
de 22 de diciembre de 2003.

Tendrá la consideración de so-
ciedad matriz aquella entidad que
posea en el capital de otra socie-
dad una participación directa de, al
menos, el 20 por 100. Esta última
entidad tendrá la consideración de
sociedad filial. Dicho porcentaje
será el 15 por 100 a partir del 1
de enero de 2007, y el 10 por 100
a partir del 1 de enero de 2009.

La mencionada participación
deberá haberse mantenido de for-
ma ininterrumpida durante el año
anterior al día en que sea exigible
el beneficio que se distribuya o,
en su defecto, que se mantenga
durante el tiempo que sea nece-
sario para completar un año. En
este último caso, la cuota tributa-
ria ingresada será devuelta una
vez cumplido dicho plazo.

La residencia se determinará
con arreglo a la legislación del Es-
tado miembro que corresponda,
sin perjuicio de lo establecido en
los convenios para evitar la doble
imposición.

No obstante lo previsto ante-
riormente, el Ministro de Econo-
mía y Hacienda podrá declarar, a
condición de reciprocidad, que lo
establecido sea de aplicación a las
sociedades filiales que revistan una
forma jurídica diferente de las pre-
vistas en el anexo de la Directiva,
y a los dividendos distribuidos a
una sociedad matriz que posea en
el capital de una sociedad filial re-
sidente en España una participa-
ción directa de, al menos, el 10
por 100, siempre que se cumplan
las restantes condiciones estable-
cidas en esta letra h.

Lo establecido no será de apli-
cación cuando la mayoría de los
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derechos de voto de la sociedad
matriz se posea, directa o indirec-
tamente, por personas físicas o ju-
rídicas que no residan en Estados
miembros de la Unión Europea,
excepto cuando aquélla realice
efectivamente una actividad em-
presarial directamente relaciona-
da con la actividad empresarial de-
sarrollada por la sociedad filial o
tenga por objeto la dirección y ges-
tión de la sociedad filial mediante
la adecuada organización de me-
dios materiales y personales, o
pruebe que se ha constituido por
motivos económicos válidos y no
para disfrutar indebidamente de
este régimen.

Tampoco será de aplicación lo
previsto cuando la sociedad ma-
triz tenga su residencia fiscal, o el
establecimiento permanente esté
situado, en un país o territorio
considerado como paraíso fiscal.

9) Las rentas derivadas de las
transmisiones de valores o el reem-
bolso de participaciones en fon-
dos de inversión realizados en 
alguno de los mercados secunda-
rios oficiales de valores españoles,
obtenidas por personas físicas o
entidades no residentes sin me-
diación de EP en territorio espa-
ñol, que sean residentes en un 
Estado que tenga suscrito con Es-
paña un CDI con cláusula de in-
tercambio de información.

Lo dispuesto no será de apli-
cación a los rendimientos y ga-
nancias patrimoniales obtenidos
a través de los países o territorios
calificados reglamentariamente
como paraísos fiscales.

10) Los dividendos y participa-
ciones en beneficios a que se re-
fiere el párrafo y del art. 7 de la
LIRPF, obtenidos, sin mediación de
EP, por personas físicas residen-
tes en otro Estado miembro de 
la Unión Europea o en países o te-
rritorios con los que exista un efec-

tivo intercambio de información
tributaria, de acuerdo con lo dis-
puesto en el apartado 3 de la dis-
posición adicional primera de la
Ley 36/2006, de 29 de noviem-
bre, de Medidas para la Preven-
ción del Fraude Fiscal, con el lí-
mite de 1.500 euros, que será
aplicable sobre la totalidad de los
rendimientos obtenidos durante
el año natural.

Lo dispuesto no será de apli-
cación a los rendimientos y ga-
nancias patrimoniales obtenidos
a través de los países o territorios
calificados reglamentariamente
como paraísos fiscales.

11) Los beneficios distribui-
dos por las holdings españolas
con cargo a las rentas exentas (las
entidades holdings gozan, a su
vez, de exención por los dividen-
dos y ganancias por la participa-
ción en las entidades no residen-
tes en España con determinadas
condiciones), cuando el percep-
tor sea una entidad o persona fí-
sica no residente en España, se
consideran no obtenidos en Es-
paña. Por su parte, en cuanto a
las ganancias patrimoniales deri-
vadas de la transmisión de la par-
ticipación en la holding españo-
la, cuando el perceptor sea una
entidad o persona física no resi-
dente en España, se entenderán
no obtenidas en España las ren-
tas que se correspondan con las
reservas dotadas con cargo a las
rentas exentas.

2. Características de la
fiscalidad del no residente
sin establecimiento
permanente

La importancia de la inversión
en cartera por los no residentes
aconseja reducir nuestro análisis
a las características de la fiscali-
dad del no residente sin estable-
cimiento permanente.

Las características más rele-
vantes son:

1) Es un impuesto de natura-
leza real y objetiva. Para determi-
nar la cuota tributaria prescinde
de las circunstancias personales y
familiares del contribuyente.

2) Es un impuesto de devengo
separado o instantáneo. Es decir,
cada operación de un no residen-
te, al carecer de vínculo temporal
con el territorio español, tributa
de manera separada y diferencia-
da. En consecuencia, deberá tri-
butar operación por operación, sin
permitirse la acumulación de ren-
tas generadas en un determinado
período de tiempo, tal como su-
cede en el caso de los residentes.
Asimismo, no será posible com-
pensar rentas negativas con posi-
tivas ni pérdidas de capital con ga-
nancias de capital, de acuerdo con
el art. 15, apartado 1, del TRLIRNR.

3) Es un impuesto que recae
sobre cuantías íntegras. La base
imponible del impuesto, como
regla general, se hace coincidir
con la cuantía íntegra de la ren-
ta. Ello se justifica porque el le-
gislador pretende liberar al con-
tribuyente no residente de las
obligaciones de conservación de
facturas y llevanza de contabili-
dad, medios de prueba necesa-
rios para acreditar gastos corre-
lacionados con la renta obtenida
en España. Obligaciones a las que
están sometidos los contribu-
yentes residentes y, asimismo, los
EP situados en España por los gas-
tos que tengan la consideración
de deducibles.

No obstante, esta regla gene-
ral de determinación de la base
imponible tiene sus excepciones.
Así, cuando se trata de cuantifi-
car la base imponible de rendi-
mientos de actividades o explo-
taciones económicas sin EP y de
rendimientos derivados de bie-



nes inmuebles, el TRLIRNR permite
deducir del rendimiento íntegro
determinados gastos, en tanto que
en el supuesto de ganancias de
capital la base imponible es un
neto, producto de enfrentar el pre-
cio de enajenación del bien en
cuestión con el precio de adquisi-
ción del mismo.

4) Se trata de un impuesto
que opera con tipos efectivos. Se
califica tradicionalmente a los ti-
pos que se aplican en el ámbito
de la fiscalidad internacional como
tipos efectivos de gravamen, y ello
con el argumento de que se tra-
ta de tipos inferiores a los que se
aplican en el ámbito de la fiscali-
dad de los contribuyentes resi-
dentes, precisamente porque se
trata de tipos que recaen sobre
rentas íntegras.

Los tipos de las distintas rentas
responden al esquema que reco-
ge el cuadro n.º 5.

5) Es un impuesto que permi-
te tasadas deducciones sobre la
cuota íntegra. Efectivamente, so-
bre la cuota obtenida cabría apli-
car únicamente dos tipos de de-
ducciones (artículo 26 TRLIRNR):

a) Donativos, en los términos
regulados en el artículo 68.3 de
la LIRPF.

b) Retenciones e ingresos a
cuenta que se hubieran practica-
do sobre las rentas del contribu-
yente.

IV. EVALUACIÓN DE 
LA FISCALIDAD 
DEL NO RESIDENTE

Tras la exposición de forma es-
quemática de la fiscalidad del no
residente, haremos un análisis y
evaluación de dicha normativa.

En primer lugar, la normativa
española sobre fiscalidad del no
residente adolece de una correc-
ta coordinación con la correspon-
diente en materia de inversiones
exteriores. Lo cual resulta espe-
cialmente sorprendente teniendo
en cuenta la cercanía temporal de
la promulgación de ambas nor-
mas. En concreto, la noción de re-
sidente que se recoge en el art. 2.
del Real Decreto 664/1999, de 23
de abril, sobre inversiones exte-
riores, es muy diferente de la re-
cogida en la Ley 40/1998 y, ac-
tualmente, en la Ley 35/2006, así
como en el TRLIS de 2004. En efec-
to, el mencionado Real Decreto
considera sujetos de la inversión
extranjera en España a:

a) Las personas físicas no resi-
dentes en España, entendiéndose

por tales los españoles o extranje-
ros domiciliados en el extranjero, 
o que tengan allí su residencia 
principal.

b) Las personas jurídicas do-
miciliadas en el extranjero, así
como las entidades públicas de
soberanía extranjera.

Las personas físicas de na-
cionalidad española y las perso-
nas jurídicas domiciliadas en Es-
paña se presumirán residentes
en España, salvo prueba en con-
trario.

Esta redacción nos acerca a un
concepto administrativo o civil
para las personas físicas, y mer-
cantil para las personas jurídicas,
que provocará dudas en la prác-
tica. Así, una persona física do-
miciliada en el extranjero con el
núcleo principal de sus intereses
económicos en territorio español
será residente fiscal en España y
no residente para la normativa 
de inversiones exteriores. Asi-
mismo, una entidad con domici-
lio social en el extranjero y con
la sede de su dirección efectiva
en territorio español será resi-
dente fiscal en España y no resi-
dente para la normativa de in-
versiones exteriores.

En segundo lugar, algunos
puntos de conexión establecidos
para determinar el hecho imponi-
ble resultan discutibles. Algunos,
por fundamentarse en el criterio
de pago, que resulta ciertamente
eficaz, pero arcaico, y puede pro-
vocar el gravamen de rentas que
carezcan de conexión económica
con España. Otros, por fundamen-
tarse en criterios que abundan en
la extraterritorialidad, como en el
supuesto de las prestaciones de
servicios utilizados en territorio es-
pañol, que pueden llevar a que
pequeños e irrelevantes servicios
puedan teóricamente ser grava-
dos por este impuesto.

CUADRO N.º 5

Rentas
Tipos 2006 Tipos 2007/2008
(porcentaje) (porcentaje)

Tipo general........................................................ 25 24

Pensiones............................................................ 8/30/40 8/30/40

Empleados misiones diplomáticas........................ 8 8

Trabajadores de temporada ................................. 2 2

Operaciones de reaseguro................................... 1,5 1,5

Entidades de navegación marítima o aérea.......... 4 4

Intereses ............................................................. 15 18

Dividendos .......................................................... 15 18

Cánones ............................................................. 10/25 10/24

Ganancias patrimoniales ..................................... 15/35 18
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En tercer lugar, debe destacar-
se que, a pesar de tan amplio ca-
tálogo de puntos de conexión, el
régimen fiscal de los intereses y
ganancias patrimoniales derivado
de los bienes muebles y de la deu-
da pública resulta especialmente
atractivo para los perceptores no
residentes sin EP que residan en
otros estados de la Unión Euro-
pea. Si bien podría ampliarse la
exención a los dividendos, supe-
rando el límite de los primeros
1.500 euros, a los perceptores re-
sidentes en la Unión Europea, que
constituyen un importante capí-
tulo de las retribuciones de las in-
versiones directas y de cartera que
podría suplirse por los mecanis-
mos de intercambio de informa-
ción previstos en los CDI. Por otra
parte, las limitaciones derivadas
de la obtención de rentas a tra-
vés de paraísos fiscales, aunque
elogiables, serán de difícil control
por la mera interposición de com-
plejas estructuras de sociedades
instrumentales sitas en la Unión
Europea.

En cuarto lugar, considerar que
constituyen la base imponible del
impuesto los rendimientos ínte-
gros provocará en algún momen-
to una declaración del Tribunal de
Justicia de Luxemburgo conside-
rando la norma española como
discriminatoria y contraria al De-
recho Comunitario. Desde la sen-
tencia de 12 de junio de 2003, en
el Asunto Gerritse, el Tribunal con-
sideró contrario al Derecho Co-
munitario gravar los rendimientos
íntegros de los no residentes si los
residentes tributan por los rendi-
mientos netos.

En quinto lugar, y por los mis-
mos motivos señalados anterior-
mente, es posible que resulte con-
traria al Derecho Comunitario la
imposibilidad de compensar pér-
didas con las ganancias patrimo-
niales cuando los residentes pue-
den realizar dicha compensación.

En sexto lugar, en el caso de
transmisiones de bienes inmue-
bles situados en España efectua-
das por no residentes que actúen
sin EP, el adquirente estará obli-
gado a retener e ingresar el 3 por
100 del precio acordado en con-
cepto de pago a cuenta. Este me-
canismo es claramente perturba-
dor por las siguientes razones:

a) En la medida en que la base
de la retención viene constituida
por el precio de la transmisión, pue-
de ocurrir que la retención pueda
superar la cuota tributaria del no
residente, siendo, consecuente-
mente, una restricción a la movili-
dad de capitales y una clara pérdi-
da de la rentabilidad de la inversión.

b) En la medida en que la
transmisión del bien inmueble
puede generar una disminución
patrimonial, la retención de par-
te del precio resulta un mecanis-
mo distorsionador.

Por todo ello, en el supuesto
de transmitente y adquirente de
inmuebles residentes en la Unión
Europea bastaría con un correcto
intercambio de información en de-
sarrollo de los CDI para conocer y
controlar estas transmisiones.

En séptimo lugar, las entida-
des no residentes que sean pro-
pietarias de inmuebles en España
tienen un gravamen específico
creado por la disposición adicional
sexta de la Ley 18/1991, de 6 de
junio, y que hoy se regula en los
arts. 40 a 45 del TRLIRNR. Dicho
gravamen especial sobre bienes
inmuebles de entidades no resi-
dentes tiene por finalidad desin-
centivar la utilización de socie-
dades domiciliadas en paraísos 
fiscales por residentes en España
para eludir el pago de impuestos
por la tenencia y transmisión de
inmuebles sitos en España (19).
La norma, desde una perspectiva
comunitaria, resulta claramente

discriminatoria, si bien salva di-
cha circunstancia por la exención
amplia a favor de las entidades
con derecho a la aplicación de un
CDI que contenga cláusula de in-
tercambio de información, en la
medida en que todos los Estados
miembros de la Unión Europea,
salvo Chipre, tienen con España
suscritos CDI. En definitiva, sería
más correcto exceptuar de este
gravamen a las entidades comu-
nitarias y articular un eficaz ins-
trumento de intercambio de in-
formación en esta materia.

En octavo y último lugar, tras la
sentencia de 12 de diciembre de
2002, en el Asunto Lankhorst, del
Tribunal de Luxemburgo, que de-
claró incompatible la norma so-
bre subcapitalización alemana 
con el Derecho Comunitario, el
legislador español reformó la nor-
ma española excluyendo de su
aplicación a los prestamistas co-
munitarios, lo que aparentemen-
te salvaba nuestra norma de sub-
capitalización de incompatibilidad
con el Derecho Comunitario. Sin
embargo, debe recordarse que la
Directiva 88/361/CEE, que esta-
blece la libre circulación de capi-
tales con una interpretación ex-
tensiva del Tratado, declara su
aplicación no sólo a los movi-
mientos de capitales intracomu-
nitarios, sino también al movi-
miento de capitales con terceros
países, lo que nos obliga a pre-
guntarnos en qué medida el De-
recho Comunitario permite una
diferencia de trato en relación con
el principio de libre circulación de
capitales y terceros países (20).

NOTAS

(1) Para un análisis más extenso sobre este
tema, véase GOLDSTEIN y otros (1991).

(2) El coeficiente de apertura de la eco-
nomía española, suma de exportaciones e im-
portaciones de bienes y servicios respecto al
producto interior bruto, ha crecido del 36,1 al
58,7 por 100 en el período 1986-2006; véase
PAÚL GUTIÉRREZ (2006).



(3) Esta tendencia sólo se rompe en el año
2002, como consecuencia de la crisis finan-
ciera argentina. El avance del Banco de Espa-
ña (2008) confirma para 2007 este escenario
al establecer la entrada de inversión directa ex-
tranjera en 43.349 millones y la salida de in-
versión directa española en 84.243,1 millones
de euros.

(4) DURÁN (2001b), siguiendo a DUNNING

(1988) y DUNNING y NARULA (1996), y DURÁN y
ÚBEDA (2001), señalan que esta teoría permite
definir cinco etapas de desarrollo en función de
la inversión directa internacional recibida y emi-
tida por un país. Las economías de la primera
etapa de desarrollo sólo reciben capital ex-
tranjero para la obtención de recursos natura-
les y carecen de ventajas de localización. La se-
gunda etapa de desarrollo se caracteriza por
ofrecer un mercado con condiciones estructu-
rales e institucionales para atraer inversión di-
recta internacional, si bien las empresas loca-
les carecen de competitividad internacional,
aunque realizan pequeñas inversiones en el ex-
terior para obtener recursos naturales. La ter-
cera etapa de desarrollo se caracteriza por ofre-
cer un mercado atractivo y poseer activos
competitivos para la localización y, a su vez,
emitir inversión directa con ventajas en activos
inmateriales que surgen en los sectores pene-
trados por el capital extranjero. La cuarta eta-
pa de desarrollo se caracteriza por economías
desarrolladas con importantes inversiones en el
exterior, pero que aún presentan un diferencial
tecnológico respecto a los países más desa-
rrollados. Finalmente, la quinta etapa está ca-
racterizada por economías muy desarrolladas
que poseen una importante dotación de acti-
vos intensivos en conocimiento (capital tecno-
lógico, comercial y directivo). Sus empresas
compiten en un entorno global por los mis-
mos mercados y sectores, lo que presionará
hacia una convergencia gradual entre los vo-
lúmenes de entrada y salida de la inversión di-
recta internacional.

(5) De acuerdo con la Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD) (2004, 2005, 2006 y 2007) España era
en 2003 la sexta economía receptora de in-
versión directa internacional y la undécima in-
versora internacional; en 2004 era la novena re-
ceptora de inversión directa y la cuarta inversora
internacional; en 2005 era la décima recepto-
ra de la inversión directa internacional y octa-
va inversora internacional y en 2006 era la de-
cimoséptima receptora de inversión directa
internacional y tercera inversora internacional,
lo que confirma el cambio estructural antes
mencionado.

(6) Véase DURÁN (2001b). Sin embargo, es
conveniente destacar que, en la actualidad, Es-
paña compite, en determinados aspectos, con
lugares tradicionales de localización de la in-
versión internacional a través de sociedades
holding. Esta nueva situación demuestra la ma-
durez de nuestra economía como centro fi-
nanciero internacional, si bien obliga a analizar
la inversión directa recibida y emitida con cau-
tela pues resulta un producto híbrido, como
señala FERNÁNDEZ-OTHEO (2003). Así, mucha in-

versión directa extranjera recibida sale nueva-
mente al exterior, ahora como inversión direc-
ta española, lo que demuestra la creciente com-
plejidad de los movimientos financieros
internacionales.

(7) La balanza comercial en 2007 conti-
núa su deterioro, de acuerdo con el avance
del Banco de España (2008), situándose en
88.459,2 millones de euros, frente a los
80.142,2 millones de euros en 2006.

(8) La necesidad de financiación en 2007
continúa su deterioro, de acuerdo con el avan-
ce del Banco de España (2008), situándose en
101.388,9 millones de euros, frente a los
78.561,7 millones de euros en 2006.

(9) La inversión en cartera se desagrega
en acciones, con una participación en el capi-
tal inferior al 10 por 100, bonos y obligacio-
nes e instrumentos del mercado monetario.
La inversión directa incluye las acciones y otras
formas de participación en empresas que
superen el 10 por 100 del capital, aparte de la
reinversión de beneficios, la financiación entre
empresas relacionadas, salvo que se trate de
instituciones financieras monetarias, en cuyo
caso se contabiliza como otra inversión, y la in-
versión en inmuebles. Por último, la otra in-
versión incluye, esencialmente, préstamos y
depósitos.

(10) El fundamento de este criterio se en-
cuentra en que, conforme a la concepción clá-
sica de la teoría de la Hacienda, la imposición
en la fuente ofrece la cobertura financiera de
los servicios públicos indivisibles. En conse-
cuencia, es en el Estado en el que se obtienen
aquellos ingresos, o se encuentran los bienes
o los factores de producción, donde el sujeto
pasivo ha realizado el consumo de tales servi-
cios públicos cuyo coste debe financiar. Esta
argumentación conecta claramente por el prin-
cipio de beneficio que establece una equiva-
lencia financiera entre lo que se recibe y lo que
se paga.

(11) Igualmente, el fundamento de la im-
posición en residencia se puede argumentar
por la correlación entre los beneficios que ob-
tiene el residente y la contrapartida de las car-
gas fiscales para el sostenimiento de los ser-
vicios del país. Sin embargo, el verdadero
fundamento de la imposición en residencia
es, siguiendo el principio de capacidad eco-
nómica, la equidad. En consecuencia, sólo es
posible gravar la capacidad económica real
del contribuyente sometiendo a gravamen su
renta mundial en el lugar en que reside.

(12) Son muchas las definiciones sobre la
doble imposición jurídica internacional, quizá
tantas como autores. No obstante, la doctrina
ha conseguido una confluencia en el concep-
to y en sus elementos esenciales. Así, para
DORN (1927), se produce siempre que varios
países soberanos ejercen su soberanía para so-
meter a una misma persona a impuestos de
naturaleza similar por el mismo objeto impo-
sitivo. Para UDINA (1949), cuando el mismo pre-
supuesto de hecho da lugar a obligaciones tri-
butarias en varios países, por el mismo o

análogo título y por el mismo período de tiem-
po o acontecimiento. Para BÜHLER (1968), cuan-
do el mismo o semejante impuesto se percibe
por varios Estados, en virtud de un mismo pre-
supuesto de hecho, para un mismo período
de tiempo y de la misma persona. BORRÁS RO-
DRÍGUEZ (1974) considera que es la situación
por la cual una misma renta o un mismo bien
resulta sujeto a imposición en dos o más paí-
ses, por su totalidad o parte de su importe,
durante un mismo período imponible (si se tra-
ta de impuestos periódicos) y por una misma
causa. La OCDE (1963, 1977 y 2000), por su
parte, considera que es el resultado de la apli-
cación de impuestos similares, en dos o más es-
tados, a un mismo contribuyente respecto de
la misma materia imponible y por el mismo
período de tiempo. CALDERÓN CARRERO (1997),
finalmente, considera que es un fenómeno ju-
rídico-tributario de carácter internacional que
estriba en la exacción por dos (o más) estados
diferentes, de dos (o más) impuestos idénti-
cos o análogos, sobre un mismo objeto im-
ponible, recayendo sobre el mismo sujeto pa-
sivo y en relación con el mismo período de
tiempo. Es conveniente señalar que, junto a
este concepto, se ha desarrollado el concepto
de doble imposición económica internacional
que se produce cuando un mismo presupues-
to de hecho provoca el nacimiento de varias
obligaciones tributarias por el mismo o análo-
go tributo, por dos o más estados, por el mis-
mo período, pero en diferentes sujetos grava-
dos. En definitiva, en la doble imposición
económica internacional falta el requisito de la
identidad subjetiva propio de la doble imposi-
ción jurídica internacional.

(13) En este sentido, la Directiva 2003/48/CE
constituye un importante avance en la coordi-
nación fiscal para evitar la doble imposición in-
ternacional, pues recoge, como regla general,
un mecanismo de intercambio automático de
información sin retenciones en la fuente para
los pagos de intereses por los Estados miembros
a personas físicas residentes en la Unión Euro-
pea. Sin embargo, la Directiva no pudo vencer
la resistencia de tres Estados (Austria, Bélgica y
Luxemburgo), que durante un período transi-
torio mantendrán retenciones no liberatorias
que repartirán con el Estado de residencia del
beneficiario efectivo de los intereses. Sobre la
negociación de esta Directiva y su conteni-
do, véase DELMAS GONZÁLEZ (2002), CALDERÓN

CARRERO (2003), POZA CID (2003), PÉREZ ROYO

(2004), CHICO DE LA CÁMARA (2006), GUTIÉRREZ

LOUSA (2006) y HERRERA MOLINA (2006).

(14) En este punto inciden las directivas
de armonización de la fiscalidad directa que
forman parte del ordenamiento interno. En
concreto, las directivas 90/435/CEE, relativa 
al régimen fiscal de las sociedades matrices 
y filiales comunitarias, modificada por la
123/2003/CE; 90/434/CEE, relativa al régimen
fiscal común aplicable a las fusiones escisio-
nes, aportaciones de activos y canje de accio-
nes, modificada por la 19/2005/CE; 48/2003/CE,
relativa a la fiscalidad e los rendimientos del
ahorro; 49/2003/CE, relativa a un régimen fis-
cal común aplicable a los pagos de intereses y
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cánones, modificada por la 76/2004/CE, y el
Convenio 90/436/CEE, relativo a la supresión
de la doble imposición a través de un proce-
dimiento amistoso y, en su caso, de un proce-
dimiento arbitral. Este pobre resultado se com-
plementa con la importante aportación de la
jurisprudencia comunitaria, que realiza un pro-
ceso de armonización negativa, al limitar la po-
lítica tributaria de los Estados considerando
discriminatorias y contrarias al Derecho Co-
munitario las diferencias que limiten la liber-
tad de establecimiento, de circulación de ca-
pitales y trabajadores y de prestación de
servicios dentro del mercado común.

(15) En este apartado se encuentran los
tratados y convenios internacionales para evi-
tar la doble imposición en materia de Renta
suscritos por España. Estos convenios tienen
una jerarquía normativa superior al ordena-
miento interno y reparten la potestad tributa-
ria de los Estados firmantes sobre las distintas
rentas. Es necesario destacar que para la co-
rrecta interpretación y aplicación de estos con-
venios es necesario conocer el Modelo Con-
venio de la OCDE, fuente de la negociación de
los mismos, que permite realizar una interpre-
tación común de criterios uniformes para los
problemas más comunes que surgen en el ám-
bito de la doble imposición jurídica interna-
cional.

(16) Véanse la disposición adicional pri-
mera de la Ley 36/2006, de 29 de noviembre,
de Medidas para la Prevención del Fraude Fis-
cal, y la resolución de la Dirección General de
Tributos, de 31 de agosto de 2006 —consul-
ta vinculante 0027-06—, en la que se ratifica
el carácter de paraíso fiscal de Chipre.

(17) En concreto, las normas básicas del
Derecho interno son: El Real Decreto Legisla-
tivo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre
la Renta de No Residentes (TRLIRNR), modifica-
do por las leyes 35/2006, de 28 de noviem-
bre, del Impuesto sobre la Renta de las Perso-
nas Físicas (IRPF) y de Modificación Parcial de
las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades
(IS), Renta de no Residentes y Patrimonio, y
36/2006, de 29 de noviembre, de Medidas
para la Prevención del Fraude Fiscal. Asimis-
mo, se desarrolla el mencionado TRLIRNR por
el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de
No Residentes aprobado por Real Decreto
1776/2004, de 30 de julio.

(18) En efecto, la disposición adicional cuar-
ta de la Ley 46/2002, de 18 de diciembre, es-
tableció que el Gobierno elaborase en el pla-
zo de 15 meses, entre otros, un texto refundido
del IRNR. Las normas refundidas en este pro-
ceso fueron las leyes 43/1995, 41/1998,
50/1998, 6/2000, 14/2000, 24/2001, 34/2003
y 62/2003.

(19) Véase, sobre las finalidades de este
gravamen, PÉREZ RODILLA (1991).

(20) Es conveniente recordar que la nor-
ma de subcapitalización española permite re-
calificar los intereses como dividendos cuan-
do el prestamista no residente esté vinculado

con el prestatario residente y exista determi-
nada proporción entre los préstamos de esta
naturaleza y la cifra de capital fiscal. Lo que
implica que la prestataria no podrá deducir di-
chos intereses, y los intereses reconvertidos su-
frirán problemas de doble imposición econó-
mica internacional, pues el Estado de residencia
del prestamista no necesariamente reconoce-
rá esta reconversión. Véase, sobre esta mate-
ria, CORDÓN EZQUERRO y GUTIÉRREZ LOUSA (2007).
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