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Resumen

No resulta novedoso que los grupos societarios multinacionales recurran a
las trasferencias indirectas offshore de activos inmobiliarios como parte de
sus controvertidas operaciones de planificacion fiscal, aprovechando las
dificultades que su gravamen entrafa para el Estado de la fuente. Sin
embargo, recientemente los contribuyentes han incluido en sus operaciones
de planificacion fiscal a los Acuerdos para la Promocion y Proteccion
Reciproca de las Inversiones para reforzar su posicion frente al Estado de
la fuente y facilitar la elusion fiscal, incluyendo en sus actuaciones de treaty
shopping también a estos instrumentos juridicos que tradicionalmente
involucraban unicamente a los Convenios para evitar la Doble Imposicion.
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Abstract

It is not new for multinational groups to use indirect offshore transfers of
real estate assets as part of their controversial tax planning, taking

advantage of source States' difficulties in taxing the capital gains arising
from such transactions. More recently, however, taxpayers have included
Bilateral Investment Treaties in their tax planning strategy to strengthen

Revista Técnica Tributaria / N° 149 / Abril - Junio 2025 41



Begona Pérez Bernabeu

their position vis-a-vis the source State and to facilitate tax avoidance by
including these legal instruments in their treaty shopping operations, which
traditionally involved only double taxation treaties.
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1. Latributacion de las transferencias indirectas offshore de
activos inmobiliarios: principales obstaculos para la exigencia
del gravamen

1.1. Las transferencias indirectas offshore de activos inmobiliarios
como instrumento de planificacion fiscal

Cuando un grupo societario es titular de un activo inmobiliario situado en un
determinado territorio y desea transmitirlo puede o bien enajenar el bien (en
cuyo caso estariamos ante una transmision directa) o bien puede transmitir las
acciones o participaciones de la sociedad filial que es titular de dicho inmueble
lo que implicaria, no una transferencia del bien inmueble en si, sino del poder
de control y disposicion de dicho activo inmobiliario sin que el titular legal del
inmueble cambiara formalmente 1o que, en el fondo, implica una transmision
del activo subyacente (de manera que estariamos ante una transferencia indi-
recta)l.

Ya se instrumentalice la operacion a través de un vehiculo juridico o de otro,
en ambos casos se generaria una ganancia patrimonial que, en principio, debe-
ria ser gravada por el Estado de la fuente donde se ubica el inmueble de igual
manera en ambos casos. Sin embargo, la realidad demuestra que no sucede asi
pues, si bien en los casos de transferencias directas del bien inmueble, el gra-
vamen de la ganancia patrimonial derivada del cambio de titularidad del bien
inmueble no presenta especiales problemas para el Estado de la fuente y es
gravada por la mayoria de Estados, la situacion es muy distinta en el caso de las
transmisiones indirectas, respecto de las cuales debemos establecer una dis-
tincion en funcion de si la sociedad filial titular del bien inmueble y cuyas accio-
nes o participaciones se transmiten es residente en el Estado de la fuente (en
cuyo caso estariamos ante una transferencia indirecta nacional)2 o si no lo es
(en cuyo caso se trataria de lo que se denomina una transferencia indirecta
offshore o transnacional).

Mientras que las ganancias derivadas de las transferencias indirectas nacio-
nales de activos inmobiliarios suelen ser sometidas a gravamen en el Estado de
la fuente, las plusvalias ocasionadas por las transferencias indirectas offshore
raramente se someten a gravamen en dicho Estado a pesar de que tanto el
Modelo de Convenio de la OCDE como de la ONU atribuyen el derecho de impo-
sicion al Estado de la fuente a través de su articulo 13(4) como mas adelante
analizaremos en detalle. Ello se debe a que solo un 35% de la red mundial de
Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, CDIs) contienen esta
prevision a lo que se une que muy pocos Estados materializan esta potestad

1 Sobre el concepto de transmision indirecta y el fundamento y finalidad de su gravamen, véase
RIBES RIBES, A. (2017), «Transmision indirecta de acciones como instrumento de elusion fiscaly,
Fiscalidad Internacional y Negocios Transnacionales, n° 5, pp. 83-118.

2  En relacién con este supuesto véase BAEZ MORENO, A. (2019), «Transferencias indirectas de
sociedades residentes y convenios de doble imposicion en Iberoamérica» en A. Baez Moreno; J. M.
Castro Arango (Eds.), Problemas de la tributacion internacional en Iberoamérica: una vision desde los
diez afios de la OITI, OITI y Universidad de Externado, pp. 653-682.
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tributaria en su normativa interna, requisito imprescindible para poder someter
a gravamen las rentas en dicho Estado3.

La consecuencia de esta ausencia de gravamen provoca que las transferen-
cias indirectas offshore de activos inmobiliarios sean unas operaciones que
facilitan las actuaciones de planificacion fiscal al objeto de evitar el gravamen
de la ganancia patrimonial en el Estado de la fuente donde radica el activo. Ade-
mas, la eleccion de las transferencias indirectas como mecanismo de planifi-
cacion fiscal normalmente va acompanada de la eleccion de un territorio extran-
jero para celebrar la operacion de venta de las acciones o participacionesy, con
cierta frecuencia, también se acompana de la radicacion de las sociedades filia-
les intermediarias titulares del activo inmobiliario y cuyas acciones se van a
transmitir en una jurisdiccion fiscal de baja o nula tributacion que tiene un
Acuerdo para la Promocion y Proteccion de las Inversiones (APPRI) firmado con
el Estado de la fuente.

Desde el punto de vista fiscal, el resultado de esta operacion es, por un lado,
que formalmente se evita la generacion de una ganancia patrimonial en el
Estado de la fuente donde radica el inmueble a la par que se consigue eludir o
reducir considerablemente el gravamen aplicable a la ganancia generada por la
operacion en el Estado de residencia de la filial transmitente donde se realiza
la operacion debido a su baja tributacion o a los regimenes fiscales favorables.

Podemos ilustrar la primera situacion en la que la sociedad filial se ubica en
un territorio de baja tributacion o jurisdiccion no cooperativa con el caso que
enfrent6é a Uganda con las petroleras Tullow Uganda Limited y Heritage oil y Gas
Limited Company (HOGL), residente esta ultima en Bahamas, que explotaban
recursos petroleros ubicados en Uganda con motivo del impago del impuesto
sobre las ganancias derivadas de una transferencia indirecta offshore.

El origen de esta controversia reside en la compra en 2010 de acciones de
una sociedad residente fiscal en las Islas del Canal, filial de HOGL y que era
titular de una explotacion petrolifera en territorio ugandés por parte de Tullow
por un importe de 1.450 millones de dolares. Las autoridades tributarias ugan-
desas exigieron el pago de un gravamen del 30% sobre las ganancias que ascen-
dio a 434 millones de dolares.

Cuando las autoridades tributarias ugandesas exigieron el pago del grava-
men sobre estas ganancias, HOGL recurrio ante los tribunales nacionales la
exaccion del impuesto y, ademas, cambio su residencia fiscal desde Bahamas a
Mauricio para aprovecharse del CDI firmado entre Mauricio y Uganda en virtud
del cual, el derecho de imposicion sobre las ganancias de la operacion corres-
ponde en exclusiva a Mauricio. Como este territorio no aplica ningun gravamen
sobre este tipo de ganancias, la intencion de HOGL era (segun la informacion

3 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacioén de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia practica, p. 7, disponible en www.tax-platform.org/
sites/pct/files/publications/Guia%20practica%20para%20la%20implementacion%20de%20o0bliga-
ciones%20documentales%20eficaces%20en%20materia%20de%20precios%20de%20transferen-
cia%20en%20paises%20en%20desarrollo.pdf
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conocida en la filtracion de los Papeles de Panama)? evitar toda imposicion
sobre la operacion.

Una situacion similar se produjo en la controversia surgida entre Namibia y
las sociedades mineras Paladin Energy y China National Nuclear Corporation
(CNNC). En este caso, Paladin Energy, una sociedad residente en Australia, era
titular —a través de su filial namibia Langer Heinrich Uranium Ltd., controlada
por otra sociedad residente en Mauricio llamada Langer Heinrich Mauritius
Holding Limited (LHMHL)— de una explotacion minera situada en Namibia y en
2014 vendio el 25% de las acciones de Langer Heinrich Uranium Ltd a China
National Nuclear Corporation (CNNC). El valor de la operacion de venta de accio-
nes, que tuvo lugar fuera del territorio de Namibia, ascendio a 173 millones de
dolares, con un beneficio de 58 millones de ddlares para la vendedora.

En este caso en concreto, la tributacion de la plusvalia derivada de la venta
de acciones resulto controvertida, pues aunque el CDI firmado entre Namibiay
Mauricio atribuye el derecho de imposicion sobre las ganancias derivadas de la
operacion exclusivamente a Mauricio, territorio que no aplica ningun gravamen
nacional sobre las mismas, la Administracion tributaria de Namibia exigio un
tributo sobre las ganancias del 34% previsto en su Ley del Impuesto sobre la
Renta aprobada tres anos antes, en 2011. La exaccion de este tributo fue defen-
dida por las autoridades ugandesas sobre la base de la aplicacion de una clau-
sula general antiabuso contenida en el articulo 95 de dicha ley que, seguin defen-
dia la Administracion tributaria ugandesa, resultaba aplicable al contribuyente
pues la operacion habia tenido como objetivo eludir el pago de impuestos en
Namibia.

Paralelamente, podemos ejemplificar la situacion en la que se evita el grava-
men tanto en el Estado de la fuente como en el Estado de residencia de la socie-
dad transmitente sin necesidad de radicar la filial en una jurisdiccion de baja
tributacion con el caso de ConocoPhilips and Perenco v. Vietnam. En este caso,
la sociedad ConocoPhillips UK (una sociedad del grupo estadounidense Cono-
coPhillips) vendio en 2012 sus dos filiales (ConocoPhillips Gama Limited and
ConocoPhillips Cuu Long) con sede en Reino Unido y titulares de dos explota-
ciones petroliferas situadas en Vietnam a la empresa Perenco Overseas Holding
Limited, sociedad con sede también en Reino Unido y parte de la multinacional
petrolera anglo-francesa Perenco. La operacion de venta tuvo lugar fuera del
territorio vietnamita y el precio total pagado por Perenco Overseas Holding
Limited por ambas entidades fue de 1.300 millones de ddlares, generando una
ganancia de 896 millones de ddlares para ConocoPhillips UK.

A pesar de que el CDI firmado entre Reino Unido y Vietnam prevé en su
articulo 13, apartado 2(a) que las plusvalias generadas por operaciones con
acciones cuyo valor de bienes inmuebles situados en uno de los Estados de los
Estados contratantes pueden someterse a imposicion en la jurisdiccion en la
que esté situado el bien inmueble, la normativa tributaria vietnamita vigente en
2012 no respaldaba este derecho de imposicion. En concreto, la normativa
vigente en ese afno no establecia de forma clara e inequivoca un gravamen sobre
las ganancias derivadas de transmisiones indirectas transnacionales de activos

4 ALENCAR, H. (2020), Capital gains taxes and offshore indirect transfers, OXFAM, p. 14.
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inmobiliarios cuando la operacion de venta de las acciones de las filiales habia
tenido lugar fuera del territorio de Vietnam?.

Lo llamativo del caso es que esta operacion no solo no tributé en Vietnam
como Estado de la fuente, sino que tampoco tributé en Reino Unido debido a la
aplicacion del régimen fiscal conocido como «substantial shareholder exemp-
tion» en virtud del cual los beneficios por la venta de acciones en empresas
filiales que reunan ciertas circunstancias no estan sujetos al impuesto sobre
plusvalias en el Reino Unido. Por lo tanto, la operacion no resultdé gravada en
ninguna jurisdiccién®.

Estos ejemplos que hemos traido a colacion no hacen sino evidenciar los
importantes obstaculos que los Estados de la fuente tradicionalmente han
venido encontrado en su lucha contra la planificacion fiscal de los grupos mul-
tinacionales cuando pretenden atajar las actuaciones que incluyen transferen-
cias indirectas offshore. Seguidamente analizaremos estas dificultades que el
Estado de la fuente donde radica el activo inmobiliario encuentra para exigir el
impuesto sobre la ganancia derivada de la transferencia indirecta offshore dis-
tinguiendo entre, por un lado, problemas de naturaleza juridica, debido a la
ausencia o deficiencia de sustento juridico del gravamen y, por otro lado, pro-
blemas de naturaleza factica, ilustrando nuestro analisis con multiples ejem-
plos ofrecidos por la practica arbitral.

En un momento posterior de nuestro trabajo, nos centraremos en como estas
dificultades se han visto incrementadas en los ultimos afos con el recurso por
parte de los grupos societarios multinacionales al APPRI firmado entre el Estado
de la fuente y el Estado de residencia de la filial transmitente, alegando una
transgresion de la proteccion conferida por las clausulas sustantivas de estos
Acuerdos e iniciando un arbitraje internacional de inversiones.

1.2. Obstaculos que encuentra el gravamen a las transferencias
indirectas offshore de activos inmobiliarios: problemas de
naturaleza juridica

En cuanto a los problemas relativos a la ausencia o deficiencia de base juri-
dica, resulta pertinente recordar que para que el Estado de la fuente tenga la
potestad de gravar estas plusvalias es imprescindible, en cualquier caso, que la
normativa tributaria nacional de dicho Estado contenga una prevision especi-
fica que prevea el gravamen de esta ganancia. A esto debe afadirse que resulta
muy aconsejable para el Estado de la fuente que su derecho de imposicion

5 A diferencia de lo establecido en la normativa tributaria vietnamita a partir de 2015, afio en el
que entro en vigor (sin efectos retroactivos) el Decreto 12/2015/ND-CP que establecié de forma clara
e inequivoca a gravar las plusvalias derivadas de las transmisiones de acciones cuando el valor
inmueble subyacente a la operacion se encontrara en territorio vietnamita, con independencia de
dénde se realizara la transaccion, ALENCAR, H. (2020), Capital gains taxes and offshore indirect
transfers, ob. cit., p. 16.

6 THANH HUYEN, D. (2021), Tax related investment arbitration. A critical view from a developing
country’'s perspective». Vietnam Law Magazine, https://vietnamlawmagazine.vn/tax-related-invest-
ment-arbitration-a-critical-view-from-a-developing-countrys-perspective-27534.html
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(materializado en su normativa tributaria) venga previamente reconocida de
forma expresa por un CDI firmado con el Estado de residencia de la sociedad
filial transmitente.

Por lo que se refiere a los CDIs, sin perjuicio de que la concreta redaccion
que pueda presentar el convenio aplicable al caso concreto presente variacio-
nes, tanto el Modelo de Convenio de la OCDE como el de la ONU abordan la
tributacion de las ganancias procedentes de las transferencias indirectas trans-
nacionales de inmuebles en sus respectivos articulos 13(4) estableciendo, con
una redaccion similar, una tributacion compartida al prever que las ganancias
derivadas de las transferencias indirectas de bienes inmuebles también pueden
ser gravadas por el pais en el que se encuentra ubicado el bien (ademas del por
el Estado de residencia del transmitente).

La presencia de este apartado 4 es clave para el Estado de la fuente, puesto
que ante su ausencia, el Modelo de Convenio de la OCDE atribuye el derecho
exclusivo de imposicion al Estado de residencia del transmitente en virtud de
la clausula residual recogida en el apartado 5 de este precepto que prevé que
las ganancias derivadas de la enajenacion de la propiedad de cualquier ele-
mento no mencionado expresamente en el articulo 137, s6lo podra ser gravadas
en el Estado de residencia de la sociedad transmitente.

En el caso del Modelo de Convenio de la OCDE, el apartado 4 del articulo 13
se incluyo en el afio 2003. En la redaccion inicial de este precepto se preveia
que las ganancias obtenidas por un residente de un Estado contratante en la
enajenacion de acciones, en las que mas del 50% de su valor procedia, de forma
directa o indirecta, de la propiedad inmobiliaria situada en el otro Estado con-
tratante (Estado de la fuente), podian gravarse en el Estado donde se ubicaba la
propiedad inmobiliaria.

Procede resaltar que la exigencia del 50% del valor se refiere al valor que el
bien inmueble representa en el valor total del titulo que se vende y no al valor
de la ganancia. Ello significa que el poder de imposicion sobre toda la plusvalia
puesde asignarse a un Estado distinto del que obtiene la mayor parte de la ganan-
cia®.

Para el calculo de este valor deben tenerse en cuenta dos aspectos. El pri-
mero de ellos y mas relevante exige que el activo subyacente a la transmision

7 Téngase en cuenta que, junto con este apartado 4 que grava las ganancias procedentes de las
transferencias indirectas de bienes inmuebles, el apartado 1 grava las ganancias derivadas de las
enajenaciones directas de bienes inmuebles, el apartado 2, las derivadas de las enajenaciones direc-
tas de bienes muebles y el apartado 3 grava las ganancias originadas por la enajenacion de buques y
aeronaves. Una lectura detenida de este precepto revela que el Modelo de Convenio de la OCDE no
prevé de forma expresa una norma de atribucién de la potestad tributaria en el caso de las transmi-
siones indirectas de bienes muebles (como, por ejemplo, las licencias de explotacion o los bienes que
no sean considerados inmuebles segun articulo 6 del Modelo de Convenio de la OCDE), por lo que las
ganancias derivadas de estas transmisiones se verian incluidas en la regla del apartado 5 del articulo
13 del Modelo de Convenio de la OCDE.

8 Sibien la normativa doméstica podria limitar el gravamen sobre estos beneficios de una forma
proporcional al valor del activo inmobiliario de manera que el Estado donde radica el inmueble no
gravara la totalidad de la ganancia sino solo aquella parte proporcional al valor del bien inmueble que
radica en su territorio, PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tribu-
tacion de las transferencias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 36.
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de acciones y del que proviene el valor de éstas en mas de un 50% tenga la con-
sideracion de bien inmueble segun lo dispuesto en el articulo 6 del Modelo de
Convenio de la OCDE. Este precepto, aunque lleva a cabo una serie de precisio-
nes sobre el concepto de bien inmueble a efectos del Convenio, se remite, prin-
cipalmente, a la normativa interna del Estado impositor. El cumplimiento de
esta primera exigencia es fundamental, puesto que si el activo inmobiliario que
se transmite no tiene la consideracion de bien inmueble a los efectos del citado
articulo 6, las ganancias no podran ser también gravadas por el Estado de la
fuente donde radican sobre la base de este articulo 13(4), sino que seran grava-
das unicamente por el Estado de residencia de la sociedad transmitente en vir-
tud de lo dispuesto en el articulo 13(5).

En segundo lugar, y una vez constatado que se trata de un bien inmueble
segun el articulo 6 del Modelo de Convenio de la OCDE, es preciso calcular si el
valor del derecho de participacion que se transmite se deriva en mas de un 50%
de los bienes inmuebles situados en el Estado de la fuente. A tal fin debe pro-
cederse al calculo de la proporcion que representa el valor del inmueble trans-
mitido respecto del valor de todos los activos inmobiliarios que tiene la sociedad
transmitente sin tener en cuenta las deudas y otros pasivos. Para llevar a cabo
este calculo debe concretarse qué valor debe seguir el contribuyente, siendo los
mas habituales el valor contable o el valor de mercado del bien. A estos efectos,
seria recomendable que el Estado de la fuente que va a gravar estas plusvalias
ofreciera unas pautas sobre los métodos de valoracion a seguir por el contribu-
yente junto a otras orientaciones de caracter practico.

El hecho de que la atribucion del poder tributario se hiciera depender de que el
valor del derecho se participacion se derivara en mas del 50% del activo inmobiliario
situado en el Estado de la fuente sin tener en cuenta las deudas o pasivos generaba
un riesgo de manipulacion de la valoracion de este umbral del 50% a través de ope-
raciones que, realizadas poco antes de la operacion, supusieran una inyeccion de
efectivos u otros instrumentos financieros ya fuera mediante préstamo o capital
social o incluso activos financieros, como las acciones mediante una operacion de
recompra?. Con esta manipulacién artificiosa se conseguiria modificar la atribucién
de la potestad tributaria, pues si no se supera ese 50% solo el Estado de residencia
de la sociedad transmitente podria gravar esa plusvalia, mientras que si se supera
dicho porcentaje, se aplicaria la potestad compartida prevista en el articulo 13(4) y
el Estado de la fuente podria gravarla.

Por ello, en 2017, al objeto de evitar esta posibilidad de alteracion del umbral
de valoracion del 50% y en consonancia con la Accion 6 del Plan de Accion del
Proyecto contra la erosion de bases imponibles y traslado de beneficios de la
OCDE (en adelante, Proyecto BEPS), se cambio la redaccion de este precepto
introduciendo dos modificaciones principales.

Por un lado, dado que inicialmente el apartado 4 se aplicaba unicamente en
el caso de la enajenacion de acciones, se anadio en el texto del precepto la refe-
rencia a las «participaciones analogas» ampliando de esta forma el ambito obje-
tivo de aplicacion de este precepto. Se trata de una ampliacion que ya se preveia

9 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacién de las transferen-
cias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 43.
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en los Comentarios de este articulo en su parrafo 28.5 al ofrecer a los Estados
la posibilidad de ampliar el ambito de aplicacion a las ganancias procedentes
de la enajenacion de las participaciones en otras entidades como sociedades de
personas o fideicomisos, que no emiten acciones, siempre que el valor de esas
participaciones proceda, de forma similar, principalmente de bienes inmuebles.

Por otro lado y al objeto de reducir el citado riesgo de manipulacion de la
valoracion del umbral del 50%, se incluyo la prueba de los 365 dias. Tras esta
modificacion, el articulo 13(4) del Modelo de Convenio de la OCDE permite
someter a gravamen en el Estado de la fuente donde radican los activos inmo-
biliarios las ganancias obtenidas por un residente del otro Estado contratante
derivadas de la enajenacion de acciones o derechos asimilables, como derechos
de participacion en una sociedad colectiva o un fideicomiso si, en cualquier
momento durante los 365 dias anteriores a la enajenacion, estas acciones o
derechos de participacion asimilables obtuvieron mas del 50% de su valor, de
forma directa o indirecta, de propiedad inmobiliaria, como se define en el
articulo 6, situada en ese otro Estado.

Tal y como aclaran los Comentarios 28.7 a 28.10 a este articulo 13(4), los
Estados pueden establecer la posibilidad de que el Estado de la fuente donde
radique el inmueble reconozca la existencia de una pérdida (derivada de la
transmision indirecta) a los efectos de compensaciones de pérdidas reconoci-
das en su normativa tributaria doméstica o conceder exenciones a ciertas
ganancias de capital como, por ejemplo, las ganancias derivadas de las trans-
misiones de acciones de sociedades que cotizan en bolsa, de acciones aconte-
cidas en el marco de una reorganizacion empresarial, de acciones cuyo valor
deriva de un bien inmueble donde se realizan sus propias actividades comer-
ciales (si bien esta exencion se prevé con menor frecuencia), de acciones en
manos de fondos de pensiones o del derecho de participacion de un pequefio
inversor en un fideicomiso de inversiones inmobiliarias.

En relacion con la exencion aplicable a los casos de transmision de bienes
inmuebles afectos a actividades econémicas, sefiala ALMUDI CID que rara vez se
incluye en los CDIs firmados por Espafia, si bien destaca este autor la Sentencia de
la Audiencia Nacional 5530/2017 de 29 de septiembre de 2017 Recurso numero
184/2016, en la que el tribunal alcanza una conclusion similar al resolver a favor de
una sociedad residente en Luxemburgo entendiendo que la plusvalia obtenida por
aquella no debia tributar en Espafa pues lo que se transmitia era una actividad eco-
nomica sustentada en inmuebles, no siendo atribuible la mayor parte del precio
satisfecho a los inmuebles en si sino al fondo de comercio correspondiente a la
explotacion econdmica llevada a cabo con dichos inmuebles.

Debe tenerse en cuenta que, dado que este articulo 13(4) se introdujo por pri-
meravez en 2003, como ya hemos tenido ocasion de indicar, los CDIs anteriores
no contendran (salvo modificacion posterior) esta regla de atribucion del dere-
cho de imposicion al Estado de la fuente donde radica el bien. Ademas, incluso
en los CDIs concluidos con posterioridad a 2003, es poco frecuente encontrar
este apartado 410, Esta falta de previsién implica que estos CDIs pueden ser

10 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacion de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 41.
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utilizados en las operaciones de planificacion fiscal para eludir el gravamen por
parte del Estado de la fuente. Ademas debe tenerse igualmente en cuenta que
los CDIs firmados entre 2003 y hasta 2017 que presenten la redaccion original
propuesta por el Modelo de Convenio no evitan el riesgo de manipulacion de la
valoracion del umbral de este 50% a través de operaciones que, realizadas poco
antes de la operacion, supusieran una inyeccion de efectivos u otros instrumen-
tos financieros, por lo que podrian ser utilizados frente a CDIs que sigan la
redaccion actualizada de 2017 en operaciones de planificacion fiscal para alte-
rar artificiosamente la valoracion de dicho umbral y evitar el gravamen en el
Estado de la fuente donde radica el inmueble.

Por su parte, en el Modelo de Convenio de la ONU, el articulo 13(4) estuvo
presente desde su primera version de 1980, si bien también ha sufrido cambios
en su redaccion a lo largo del tiempo, especialmente en las versiones de 2011y
de 2017.

En la version de 2011 el articulo 13(4) atribuia el derecho de imposicion sobre
las ganancias derivadas de la enajenacion de acciones de capital de una socie-
dad o de la participacion de una sociedad colectiva, fideicomiso o en los supues-
tos de sucesion de la actividad empresarial cuyo activo consistia en su mayoria,
directa o indirectamente, en bienes inmuebles tanto al Estado de la fuente
donde radicaban los bienes inmuebles como al Estado de residencia del trans-
mitente.

El propio precepto aclaraba que el activo estaba constituido en su mayoria,
directa o indirectamente, por bienes inmuebles cuando el valor de esos bienes
inmuebles era un 50% superior al valor total de todos los activos de propiedad
de la sociedad, sociedad colectiva o fideicomiso. Ademas, preveia unos supues-
tos de exencion alos que no se aplicaban las disposiciones de este articulo 13(4).

Posteriormente, en 2017, 1a redaccion de este precepto en el Modelo de Con-
venio de la ONU vario, siguiendo la misma redaccion que adopto en ese mismo
afno el Modelo de Convenio de 1a OCDE.

Cabe destacar que el Modelo de Convenio de la ONU es mas ambicioso que
el de la OCDE y, a diferencia de éste, somete también a gravamen en el Estado
de la fuente las ganancias derivadas de transferencias indirectas de bienes que
no son inmuebles. Para ello contiene un apartado 13(5) que no tiene equivalente
en el Modelo de Convenio de la OCDE!! y que amplia el poder de imposicion del
Estado de la fuente al atribuirle también (junto al poder de imposicion del Estado
de residencia del transmitente) la facultad de gravar las ganancias que no se
recojan en el apartado 13(4) y que deriven de la enajenacion de las acciones de
una sociedad o derechos asimilables, como derechos de participacion en una

11  Aunque es posible encontrar CDIs que siguen el Modelo de Convenio de la OCDE y que si cuentan
con esta prevision, como es el caso de los CDI firmados por China con Alemania, Singapur y Hong
Kong cuya similar redaccion prevé que las ganancias derivadas de la enajenacion por un residente
en un Estado contratante de acciones de una sociedad residente en otro Estado contratante pueden
ser gravadas en ese otro Estado contratante si el transmitente fue, durante los 12 meses anteriores,
el propietario, ya fuera de forma directa o indirecta, de, al menos, el 25% de las acciones de la socie-
dad, LORENZ & PARTNERS, NL.216 Restructuring and capital gains tax (CGT) in China- an updates
introduction and discussion, LORENZ & PARTNERS. https://www.lorenz-partners.com/restructuring-
and-capital-gains-tax-cgt-in-china-an-updated-introduction-and-discussion/
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sociedad colectiva o un fideicomiso, siempre que el enajenante, en cualquier
momento durante el periodo de 365 dias anteriores a dicha enajenacion, tuviera
una participacion directa o indirecta de, al menos, un determinado 2 porcentaje
en el capital de esa sociedad.

No obstante, como la Plataforma de Colaboracion en materia Tributaria (PCT)
advierte, aunque puede servir para atajar determinados mecanismos de elusion
fiscal (como por ejemplo, ciertas estrategias de distribucion de dividendos o
cambio de residencia), dado que unicamente se aplica a la propiedad directa
transnacional en tales entidades (puesto que este apartado no se aplica si inter-
vienen intermediarios en la operacion de enajenacion, debiendo ser el titular de
las acciones el enajenante directo), no es adecuado para garantizar el derecho
de imposicion del Estado de la fuente de las ganancias en el caso de las trans-
ferencias indirectas 3.

En cualquier caso y como ya hemos prevenido en anteriores paginas de este
trabajo, para asegurar el gravamen de estas ganancias, la normativa tributaria
doméstica del Estado de la fuente debe contener las previsiones necesarias
para materializar la potestad tributaria del Estado de la fuente sobre estas plus-
valias, de lo contrario, las rentas no podran someterse a gravamen en dicho
Estado de la fuente.

Esta situacion se ilustra con la operacion llevada a cabo para adquirir Petro-
Tech Peruana S.A, la tercera empresa petrolera de Peru, dedicada a la explora-
cion, desarrollo, produccion y procesamiento de hidrocarburos en este paisy
cuyo accionariado estaba en manos de la sociedad Offshore International Group
Inc.,una empresaresidente en EEUU, con sede en Delaware. La petrolera estatal
de Colombia, Ecopetrol y a la Compaiiia Nacional de Petrdleo de Corea (KNOC)
deseaban adquirir la empresa Petro-Tech; no obstante, para eludir un derecho
de tanteo de una tercera empresa peruana sobre las acciones de Petro-Tech, la
colombiana Ecopetrol y la coreana KNOC en lugar de adquirir directamente las
acciones de Petro-Tech, optaron por comprar en 2009 la firma Offshore Inter-
national Group Inc. La operacion se cerrd por un importe de 900 millones de
dodlares. Sin embargo, la normativa peruana vigente en aquel momento no gra-
vaba las ganancias derivadas de la transferencia indirecta de acciones, por lo
que la operacion no resulto gravada ni en Peru ni tampoco en Delaware, debido
a su beneficioso régimen fiscal, suponiendo a la transmitente un ahorro fiscal
de aproximadamente 482 millones de euros 4.

Al objeto de colmar estas lagunas normativas que perjudican el derecho de
imposicion del Estado de la fuente, la PCT propone dos esquemas o modelos de
tributacion que son los mas frecuentemente previstos por los Estados en su
normativa interna. Aunque lo normal es que el Estado de la fuente opte por uno
de estos modelos, ambos modelos podrian ser utilizados por el mismo Estado si

12 Que no es concretado por el Modelo de Convenio de la ONU y que debe ser recogido en el CDI
resultado de las negociaciones bilaterales

13 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacién de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 37.

14 THANH HUYEN, D. (2021), Tax related investment arbitration. A critical view from a developing
country’s perspective». ob. cit.
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bien estableciendo una norma de prelacion entre ellos para evitar su aplicacion
concurrentel®.

Segun el primero de los modelos propuestos o Modelo 1 las transferencias
indirectas offshore de acciones son tratadas fiscalmente como una enajenacion
(directa) implicita del activo subyacente en donde el contribuyente no es la enti-
dad transmitente, sino la entidad que realmente posee los activos de los que las
acciones derivan su valor. El esquema que esta opcion plantea se completa
cuando, en un segundo momento, se considera que el contribuyente vuelve a
adquirir el activo a su valor de mercado cuando se produce un traspaso de con-
trol debido a la venta (en otro Estado) de las acciones.

Paralelamente, en virtud del Modelo 2, se grava al vendedor no residente al
considerar que hay una transferencia efectuada por el vendedor real en el
extranjero, pero se establece que la fuente de las ganancias derivadas de esta
transferencia se localiza en el pais del activo inmobiliario (cuando el valor del
derecho de participacion enajenado se deriva en su mayor parte, directa o indi-
rectamente, de bienes inmuebles situados en ese pais), permitiendo asi que este
Estado grave las ganancias.

En el caso espaifol, el derecho de imposicion sobre este tipo de rentas de
Espana como pais de la fuente donde radica el bien se recoge en el articulo 13.1.1i.
3° del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes. Este
precepto, siguiendo el Modelo 2 propuesto porla PCT y que acabamos de comen-
tar, somete a gravamen las ganancias patrimoniales derivadas tanto de la trans-
mision directa de inmuebles situados en territorio espanol (primer parrafo),
como de la transmision de derechos o participaciones en una entidad, residente
0 no, cuyo activo esté constituido principalmente, de forma directa o indirecta,
por bienes inmuebles situados en territorio espanol (segundo parrafo) o que
atribuyan a su titular el derecho de disfrute sobre bienes inmuebles situados en
territorio espanol (tercer parrafo).

Junto al aseguramiento del derecho de imposicion del Estado de la fuente, la
PCT recomienda también completar la regulacion del modelo elegido con una
norma antiabuso ya sea general (GAAR, por su denominacion inglesa General
Anti-Avoindance Rule) o especial (SAAR, por su denominacion inglesa Specific
Anti-Avoidance Rule). La principal diferencia entre ambos tipos de normas anti-
abuso radica en que en el caso de una SAAR el contenido de la norma antiabuso
se conoce de antemano, de manera que el contribuyente puede anticipar el
resultado de su aplicacion, mientras que el resultado de la aplicacion de la GAAR
sOlo se conoce con posterioridad a la realizacion de la operacion debido a que
su redaccion suele contener amplias declaraciones de principios.

En el caso de Espafia, el legislador ha preferido optar por una clausula anti-
abuso de caracter general o GAAR, siendo esta la prevista en el articulo 15 de la
Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria. No obstante, son resefa-
bles las clausulas antiabusos de otros paises.

15 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacién de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia préactica, ob. cit., pp. 44-54.
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La modificacion introducida en el afio 2012 en la Ley del Impuesto sobre la
renta en India es un claro ejemplo de una SAAR al prever que «any share or inte-
rest in a company or entity registered or incorporated outside India shall be
deemed to be ... situated in India, if the share or interest derives, directly or
indirectly, its value substantially'® from the assets located in India». Por lo tanto,
envirtud de esta clausula antiabuso especifica, la transferencia de dichas accio-
nes daria lugar a la realizacion de ingresos devengados o producidos en la India
y gravables para un transmitente no residente.

Por su parte, China, siguiendo la habilitacion recogida en el articulo 47 de su
Ley del Impuesto sobre Sociedades, publico en el afio 2015 el conocido como
Announcement on Several Issues Relating to Corporate Income Tax (CIT) on
Transfer of Assets between Non-resident Enterpirses (STA Announcement n° 7)
que contiene una GAAR que especifica una serie de criterios administrativo
segun los cuales las autoridades fiscales chinas pueden determinar la sujecion
a gravamen de una transferencia indirecta sobre la base de una evaluacion a
posteriori. Es decir, si las autoridades chinas consideran que la operacion que
lleva a cabo el contribuyente extranjero constituye un uso abusivo de las formas
de organizacion o acuerdos indirectos para transferir la participacion en el
capital de una empresa residente china, y tales acuerdos carecen de un «propo-
sito comercial razonable!’» y se celebran para eludir las obligaciones del
impuesto sobre la renta de las empresas, dicha operacion sera recalificada por
las autoridades fiscales chinas como una transferencia directa de una sociedad
residente china y gravada como tal.

Resulta interesante traer a colacion la norma antiabuso peruana!8 aplicable
a partir de 2011 por cuanto adopta un enfoque mixto que reune caracteristicas
tanto de las GAAR como de las SAAR en virtud de la cual se consideran rentas
de fuente peruana las ganancias derivadas de la transferencia indirecta si se
cumplen una serie de requisitos!® y también si la entidad no residente en Peru
es residente en un paraiso fiscal o en una jurisdiccion de baja tributacion, a
menos que pueda demostrarse que no se cumplen los requisitos exigidos en el
resto de casos, recayendo la carga de la prueba de que no se cumplen los requi-
sitos en el contribuyente, en caso de que la Administracion tributaria peruana
iniciara un procedimiento de inspeccién?0.

16 Se ha propuesto que «sustancialmente» se defina como el 50 por ciento o mds del valor total de
los activos de una empresa.

17 Sobre el concepto de propoésito comercial razonable, fundamental en la aplicacion de la GAAR
china, véase KPMG (2016), «<PRC non-resident Enterprise tax series: benefcial ownership & Indirect
Disposals», KPGM. https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/cn/pdf/en/2016/09/beneficial-
ownership-indirect-disposals.pdf

18 Introducida por el articulo 2 de la Ley 29757 que modifica el texto unico ordenado de la Ley del
Impuesto a la Renta, aprobado mediante Decreto Supremo 179-2004-EF, respecto de la enajenacion
indirecta de acciones y participaciones representativas de capital.

19 Que el valor de mercado de las acciones de la sociedad peruana de propiedad directa o indirecta
de la entidad no residente sea igual o superior al 50% del valor de mercado de todas las acciones
acciones representativas del capital social de la entidad no residente («regla del 50% del valor de
mercado») durante los 12 meses anteriores a la transferencia y que se haya producido una transmision
(o transmisiones) de acciones que representen el 10% o mas del capital social de la entidad no resi-
dente dentro del periodo de 12 meses, correspondiendo a la Administracion tributaria peruana
demostrar que se cumplen estas condiciones en caso de iniciar un procedimiento de inspeccion.
20 Sobre la clausula antiabuso peruana, véase RIBES RIBES, A. (2017), «Transmision indirecta de
acciones como instrumento de elusion fiscal», ob. cit., pp. 99 ss.
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1.3. Obstaculos que encuentra el gravamen a las transferencias
indirectas offshore de activos inmobiliarios: problemas facticos

En cuanto a los problemas de orden factico, el primer obstaculo que encuen-
tra el Estado de la fuente es, en muchas ocasiones, tan simple como el desco-
nocimiento de que la operacion se ha llevado a cabo, dado que tanto la sociedad
propietaria de las acciones transferidas, como la sociedad adquirente son socie-
dades no residentes y, ademas, la venta de dichas acciones tiene lugar fuera de
su territorio. Por este motivo, hay operaciones que no son objeto de gravamen
debido, sencillamente, a la falta de conocimiento de la operacion por el Estado
de la fuente.

Este problema puede ser ejemplificado con los casos ConocoPhilips and
Perenco v. Vietnam asi como con la controversia surgida entre Rio Tinto y
Mozambique. En el primero de los casos, la sociedad ConocoPhillips vendio a la
empresa Perenco Overseas Holding Limited (sociedad residente en Reino Unido)
sus dos filiales residentes en Reino Unido que eran titulares de acciones de dos
explotaciones petroliferas situadas en Vietnam. El Estado de la fuente, en este
caso Vietnam, no fue informado de esta transmision y tuvo noticia de la misma
cuando, a la vista de los cambios introducidos en la denominacion social por el
nuevo propietario, las dos sociedades filiales transmitidas, solicitaron a Viet-
nam modificar el titular en las licencias de explotacion para reflejar su nueva
denominacion.

Una vez conocedor de la transmision, Vietnam reclamo el pago de un grava-
men por un importe estimado de 179 millones de ddlares ante 1o cual, ConocoP-
hilips y Perenco acudieron al arbitraje internacional de inversiones sobre la
base del APPRI firmado entre Reino Unido y Vietnam?!, Aduciendo que la exi-
gencia de dicho gravamen suponia una violacion de los estandares de trato
recogidos en dicho acuerdo. Lo llamativo del caso es que esta operacion no solo
no tributé en Vietnam como Estado de la residencia, sino que tampoco tributo
en Reino Unido debido al régimen fiscal conocido como «substantial sharehol-
der exemption» en virtud del cual los beneficios por la venta de acciones en
empresas filiales que reunan ciertas circunstancias no estan sujetos al
impuesto sobre plusvalias en el Reino Unido. Asi pues, la operacion no fue gra-
vada en ninguna jurisdiccion?2.

Igualmente destacamos la controversia surgida en 2011 entre el grupo anglo-
australiano Rio Tinto y las autoridades fiscales Mozambiquefias. Esta disputa
vino motivada por la adquisicion por parte de Rio Tinto en la bolsa australiana
de las acciones de un grupo de empresas entre las que se encontraba Riversdale,

21 PETERSON, L.E. (3 abril 2018), Vietnam faces unusual BIT arbitration with seller and purchaser
of assets teaming up to file a join claim in face of country’s threat to impose a capital gains tax,
Investment Arbitration Reporter. https://www.iareporter.com/articles/vietnam-faces-unusual-bit-
arbitration-with-seller-and-purchaser-of-assets-teaming-up-to-file-a-joint-claim-in-face-of-countrys-
threat-to-impose-a-capital-gains-tax/

22 THANH HUYEN, D. (2021), Tax related investment arbitration. A critical view from a developing
country’s perspective». ob. cit.
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una empresa publica autraliana que —de forma indirectay a través de su holding
con sede en Mauricio y su filial Riversdale Mozambique Limitada con sede en
Mozambique— era la titular de los derechos de una importante explotacion de
carbon en Mozambique.

El gobierno mozambiquefio no fue informado de esta operacion —valorada en
unos 3.900 millones de ddlares—, si bien fue conocedor de la misma gracias a
la publicacion de las cuentas anuales de Rio Tinto correspondientes a 2012. Sin
embargo, a pesar de haber llevado a cabo varios intentos de negociacion con Rio
Tinto, las autoridades tributarias Mozambiquefias no consiguieron recaudar el
impuesto debido a la falta de cooperacion por parte del contribuyente y ante la
ausencia de un CDI firmado entre Mozambique y Australia23® que atribuyera el
derecho de imposicion al Estado de 1a fuente.

A la luz de estas dificultades y con la finalidad de asegurar el conocimiento
de la operacion por parte del Estado de la fuente, resultaria recomendable que
éste introdujera en su normativa tributaria doméstica una prevision legal que
impusiera la obligacion de informar de la operacion, como exigen, por ejemplo,
China, Australia y Japon que imponen obligaciones de reporte que recaen sobre
el transmitente, como es el caso de India que exige hace recaer esta obligacion
de informacion sobre el transmitente o como prevé Canada que hace recaer la
obligacion de comunicar la transmision tanto en el transmitente como en el
adquirente?4. En cuanto al momento de llevar a cabo esta comunicacion, la
legislacion doméstica de algunos Estados impone la obligacion de informar a la
Administracion tributaria una vez la operacion ha tenido lugar, como es el caso
de Chile, y en otros casos, como por ejemplo Canada, la normativa exige el cum-
plimiento de las obligaciones de informacion tanto antes como después de rea-
lizar la operacién2® o como el caso de Tanzania cuya ley nacional del Impuesto
sobre la Renta recoge la obligacion de los contribuyentes de declarar la tran-
saccién antes y después del cambio de titularidad26.

Esta obligacion de informacion a la Administracion tributaria del Estado de
la fuente podria verse reforzada si fuera acompanada de otras medidas como,
por ejemplo, la restriccion de la validez, cambio de titularidad, concesion o
renovacion de las licencias concernientes a la explotacion del activo inmobilia-

23 TOLEDANO, P., BUSH, I., MANDELBAUN, I. (2017), Designing a Legal Regime to Capture Capital
Gains Tax on Indirect Transfers of Mineral and Petroleum rights: A Practical Guide». Columbia Center
on Sustainable Investment, p. 5, disponible en https://ccsi.columbia.edu/sites/default/files/content/
docs/publications/Designing-a-legal-regime-to-capture-capital-gains-tax-CCSI-ISLP-Oct-2017.pdf

24 TOLEDANO, P.; BUSCH, J.; MANDELBAUM, I. (2017), Designing a legal regime to capture capital
gains tax on indirect transfers of mineral and petroleum rights: a practical guide, ob. cit, p. 24.

25 TOLEDANO, P.; BUSCH, I.; MANDELBAUM, I. (2017), Designing a legal regime to capture capital
gains tax on indirect transfers of mineral and petroleum rights: a practical guide, pp. 25-27.

26 Tanzania Income Tax Act, Articulo 332.

56. (1) «xWhere the underlying ownership of an entity changes by more than fifty percent as compared
with that ownership at any time during the previous three years, the entity shall be treated as realising
any assets owned and any liabilities owed by it immediately before the change. (...)

(5) The entity shall have the duty to report to the Commissioner immediately before and after the
changes referred to under subsection (1) have occurred», véase LASSOUD, T. (2022), Offshore Indirect
Transfers: Taxing the Sale of Mining Assets -Primer from Land-based mining practices, Intergovern-
mental Forum on Mining, Minerals and Sustainable Development, https://www.isa.org.jm/wp-content/
uploads/2022/12/IGF _presentation_OEWG_meeting.pdf
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rio transmitido??, la revocacion de los derechos derivados de la propiedad del
inmueble, como hace Guinea, el bloqueo o0 embargo del propio activo inmobilia-
rio hasta que no se acreditara el pago o la no sujecion del oportuno impuesto en
el Estado de la fuente, como prevé la normativa de India, la consideracion del
comprador como responsable del pago del tributo impagado por el vendedor que
obtuvo la ganancia, tal y como estable la regulacion canadiense, la imposicion
de sanciones, como es el caso de Chile, o la exigencia de una retencion a cuenta,
como prevé la normativa tributaria de Canad4 e India?8.

En el caso espaifol, el conocimiento de esta transmision también podria
resultar problematico en ciertos casos debido a que el Registro Mercantil espa-
ol no contiene respecto de cada sociedad un listado actualizado de socios, con
indicacion de los porcentajes de titularidad de cada uno de ellos (como sucede,
por ejemplo en el caso aleman). En Espafia, como regla general, la identidad de
los socios de una sociedad de capital espafiola no tiene acceso al Registro Mer-
cantil salvo en dos casos puntuales: por un lado, en relacion con los socios fun-
dadores cuando se constituye la sociedad y, por otro lado, en relacion con las
sociedades limitadas, cuando tiene lugar una ampliacion de capital con aporta-
ciones no dinerarias o mediante compensacion de créditos contra la sociedad
o por transformacion de reservas o beneficios.

En el ambito mercantil espafiol, es la normativa de lucha contra el blanqueo
de capitales?9 la que ha introducido la obligacién de transmitir informacién
sobre la titularidad de las acciones al establecer obligaciones de informacion
sobre el «titular real» de estas que serd la persona o personas fisicas39 que en
ultimo término posean o controlen, directa o indirectamente, un porcentaje
superior al 25 por ciento del capital o de los derechos de voto de una persona
juridica, o que por otros medios ejerzan el control, directo o indirecto, de una
persona juridica3l. De esta manera, con efecto a partir de los ejercicios cerrados

27 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacién de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia préctica, ob. cit., p. 57.

28 TOLEDANO, P.; BUSCH, I.; MANDELBAUM, I. (2017), Designing a legal regime to capture capital
gains tax on indirect transfers of mineral and petroleum rights: a practical guide, ob. cit., pp. 24-30.
29 Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de mayo de 2015, relativa a
la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el blanqueo de capitales o la financiacion
del terrorismo y las normas espafolas que la han desarrollado (en concreto el articulo 4 de la Ley
10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo
y articulos 8 y 9 del RD 304/2014, de 5 de mayo por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 10/2010,
de 28 de abril, de prevencioén del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo

30 Eltitular real serd siempre una (o varias) persona fisica. Si el socio fuera una persona juridica y
no existieran titulares reales de dicho socio, debera facilitarse el nombre de los administradores
(personas fisicas).

31 Tendran la consideracion de titulares reales los definidos conforme al apartado 2 del articulo 4
de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del
terrorismo» que afirma que «A los efectos de la presente ley, se entendera por titular real: a) La per-
sona o personas fisicas por cuya cuenta se pretenda establecer una relacion de negocios o intervenir
en cualesquiera operaciones. b) La persona o personas fisicas que en ultimo término posean o con-
trolen, directa o indirectamente, un porcentaje superior al 25 por ciento del capital o de los derechos
de voto de una persona juridica, o que por otros medios ejerzan el control, directo o indirecto, de una
persona juridica. A efectos de la determinacion del control seran de aplicacion, entre otros, los cri-
terios establecidos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio. Seran indicadores de control por otros
medios, entre otros, los previstos en el articulo 22 (1) a (5) de la Directiva 2013/34/UE del Parlamento
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a partir del 1 de enero de 2017, los administradores 32 de las sociedades de capi-
tal 33 estan obligados a depositar en el Registro Mercantil, junto con sus cuentas
anuales, una declaracion relativa a su titular real34. Este documento tiene natu-
raleza extra-contable y no forma parte de las cuentas anuales, pero debe acom-
pafiar obligatoriamente todas las cuentas individuales3%. De hecho, si este docu-
mento no se presentara junto con dicha cuentas anuales individuales, estas
serian suspendidas por el defecto subsanable correspondiente («cuentas no
completasy).

Paralelamente, también en el ambito tributario se prevé esta obligacion de
informacion sobre el titular real en diversas normas. En primer lugar destaca-
mos la obligacion de informar sobre el titular real prevista en relacion con el
Impuesto sobre Sociedades, en concreto, en el Modelo 200 en el que se ha se ha
introducido el cuadro F denominado «Identificacion del titular real de la enti-
dad» en la pagina 2 bis de este modelo. Esta obligacion —que tiene su origen en
la modificacion del articulo 93 de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General
Tributaria— recae sobre todas aquellas entidades que depositen cuentas anua-
les salvo aquellas que coticen en un mercado regulado en los términos previstos
en el articulo 3.6.a). i) de la Directiva (UE) 2015/849 y en el articulo 9.436 del
Reglamento de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de
capitales y de la financiacion del terrorismo, deberan identificar al titular real
de la entidad.

Europeoy el Consejo, de 26 de junio de 2013 sobre los estados financieros anuales, los estados finan-
cieros consolidados y otros informes afines de ciertos tipos de empresas, por la que se modifica la
Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se derogan las Directivas 78/660/CEE
y 83/349/CEE del Consejo.b bis) Cuando no exista una persona fisica que posea o controle, directa o
indirectamente, un porcentaje superior al 25 por ciento del capital o de los derechos de voto de la
persona juridica, o que por otros medios ejerza el control, directo o indirecto, de la persona juridica,
se considerara que ejerce dicho control el administrador o administradores. Cuando el administrador
designado fuera una persona juridica, se entendera que el control es ejercido por la persona fisica
nombrada por el administrador persona juridica. Los sujetos obligados verificaran su identidad y
consignaran las medidas tomadas y las dificultades encontradas durante el proceso de verificacion».
32 Aunque la obligacion recae sobre los administradores, las personas fisicas que dejaran de ser
titulares reales podran requerir a los administradores para que rectifiquen o actualicen los datos
registrales en la forma antes establecida mediante nueva declaracion con indicacion de la fecha de
referencia.

33 Los sujetos obligados a transmitir esta informacion son los administradores de las sociedades,
paralo cual, previamente, el transmitente debe haber comunicado al administrador (que no olvidemos
que es el encargado de llevar el libro registro de socios o de participaciones) sobre dicha transmision.
34 El acceso a la informacion sobre la titularidad real se hara de conformidad con las reglas de
«publicidad formal» del Registro Mercantil, esto es, el articulo 12 del Cdédigo de Comercio y los articu-
los 77 y siguientes del Reglamento del Registro Mercantil.

35 Este documento extra-contable no es exigible si se presentan cuentas consolidadas. En este
caso, la sociedad dominante que presente cuentas individuales y cuentas consolidadas debera pre-
sentar este documento extra-contable con los demds documentos que conforman o acompafian las
cuentas individuales. Por su parte, las filiales y subfiliales también deben acompaifiar el documento
de declaracion de titular real dentro de sus cuentas individuales (la formulaciéon del documento por
la matriz no excusa a las filiales de formular el propio).

36 Art. 9.4 Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo.
2No sera preceptiva la identificacion de los accionistas o titulares reales de empresas cotizadas o de
sus filiales participadas mayoritariamente cuando aquéllas estén sometidas a obligaciones de infor-
macion que aseguren la adecuada transparencia de su titularidad real».
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Por su parte, en el caso de tratarse de sociedades anonimas cotizadas cuyas
acciones estan representadas por anotaciones en cuenta (situacion frecuente
en las grandes sociedades cotizadas), la transmision de las acciones debe regis-
trarse en el sistema correspondiente, lo que garantiza la validez de l1a operacion
en el mercado de valores.

Asimismo, destacamos la obligacion de comunicar en el Censo de obligados
tributarios la titularidad real de las personas juridicas y entidades. Esta obliga-
cion esta prevista en el apartado uno del articulo unico de la Ley 13/2023, de 24
de mayo, por la que se modifican la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General
Tributaria, en transposicion de la Directiva (UE) 2021/514 del Consejo de 22 de
marzo de 2021, por la que se modifica la Directiva 2011/16/UE relativa a la coo-
peracion administrativa en el ambito de la fiscalidad, y otras normas tributarias
que introdujo la letra e) del numero 1 del articulo 93 LGT que ha sido reciente-
mente desarrollado por la Orden HAC/1526/2024, de 11 de diciembre que entro
en vigor el 3 de febrero de 2025. Las obligaciones de informacion reguladas en
esta Orden afectan a los modelos 030 y 036 que se presenten a partir de su
entrada en vigor. Debera presentarse el Modelo 036 -en el que se ha afiadido un
nuevo apartado- para comunicar el en Censo de obligados tributarios la titula-
ridad real de las personas juridicas y entidades.

Sobre la base de esta obligacion de informacion sobre la titularidad real de
las sociedades, la Administracion tributaria espafnola tiene acceso a la infor-
macion relativa a los cambios de titularidad de acciones de sociedades que
constituyen una transmision indirecta de un bien inmueble. No obstante, a pesar
de la reiteracion de esta obligacion tanto en el ambito mercantil como tributario
(existiendo incluso duplicacion en este ambito) debido al umbral de titularidad
de mas del 25% del capital o de los derechos de voto de una persona juridica o
que por otros medios ejerzan el control, directo o indirecto, de una persona juri-
dica establecido por la norma es posible que la Administracion tributaria des-
conozca las transmisiones que no excedan dicho umbral, si bien creemos que
estos casos seran residuales en relacion con la particular casuistica que anali-
zamos en este trabajo, debido a que para consumar una transmision indirecta
offshore que implique también la transmision del efectivo poder de disposicion
sobre el activo inmobiliario el porcentaje de participacion a transmitir sera
superior al 255.

Pero incluso si el Estado de la fuente es conocedor por cualquier medio de la
operacion, surgen también obstaculos desde el punto de vista factico para poder
someter a gravamen la operacion debido a la falta de informacion acerca del
valor bien inmueble y de la valoracion total del titulo que se transmite, informa-
cion imprescindible para determinar si se cumple la condicion del articulo 13(4)
del CDI aplicable y poder someter a gravamen las rentas derivadas de la opera-
cién en el Estado de la fuente segun su normativa interna3’. Sin embargo, las
sociedades no residentes involucradas en la transmision son reticentes a faci-
litar informacion sobre la operacion que ha tenido lugar en otra jurisdiccion

37 Puesto que muchas jurisdicciones fiscales hacen depender en su normativa tributaria interna el
derecho de imposicion sobre las ganancias de que dicha renta provenga en mas de un 50% del activo
inmobiliario subyacente en la operacion. Para ilustrar la importancia de conocer en qué porcentaje
la ganancia que se pretende gravar se deriva del activo inmobiliario subyacente traemos a colacion
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fiscal y cuando lo hacen las autoridades fiscales del Estado de la fuente se ven
obligadas en muchos casos a confiar en la informacion que la sociedad trans-
mitente le ha facilitado careciendo con frecuencia de medios para comprobar
este valor. Ante esta situacion, aunque no de forma unanime, hay autores que
ven en el intercambio de informacion entre jurisdicciones fiscales derivado de
la Accion 13 del Proyecto BEPS una fuente de informacion que puede ayudar a
paliar este problema de falta de informacion por parte de los Estados de la
fuente38,

Los problemas para conocer el valor real de la operacion pueden ilustrarse
con una segunda disputa entre Rio Tinto y Mozambique debido a que, posterior-
mente, en 2014, Rio Tinto vendio sus derechos sobre la explotacion carbonifera
a International Coal Ventures, un consorcio estatal de India. Rio Tinto en esta
ocasion si declard la operacion, si bien la empresa declaré que el valor de la
operacion se limité a 50 millones de ddlares. Las autoridades mozambiquefias
consideraron que este valor no se ajustaba a la realidad y no reflejaba el valor
real de mercado de los activos. Las autoridades fiscales mozambiquefias fijaron
la cuantia del impuesto debido por esta segunda transaccion en 239.000 millo-
nes de doélares39. En este segundo caso, al igual que el primero que implicé a
Rio Tinto, pese a los esfuerzos llevados a cabo por las autoridades tributarias
Mozambiquefnas, no fue posible llevar a cabo la recaudacion del impuesto
debido.

En cualquier caso, se ponen de manifiesto los importantes problemas facti-
cos con los que se encuentra el Estado de la fuente a la hora de gravar las ganan-
cias derivadas de la transferencia indirecta offshore de activos inmobiliarios,
que se ven agravados si —dado que las partes intervinientes en la operacion son
no residentes— el contribuyente no posee en el Estado de la fuente otros activos
que puedan asegurar el pago del impuesto debido o si el pago de la operacion
tuvo lugar fuera del Estado de la fuente de manera que éste no pudo bloquear o
embargar el importe de esta contraprestacion para asegurar el pago del tri-
buto40, Con el fin de superar las dificultades que para la correcta exaccion y
cobro del impuesto se derivan de la extraterritorialidad de las partes y de la
operacion, el Estado de la fuente podria hacer recaer sobre el contribuyente la
obligacion de designar un representante legal residente en su territorio sobre

la normativa tributaria de Canada y Sudafrica. En el caso canadiense, la Ley canadiense de la ley de
impuesto sobre la renta en sus articulos 39.1y 248.1 prevé que si la ganancia se deriva en mas de un
50% del activo inmobiliario radicado en Canada, este pais tendra un derecho de imposiciéon sobre
esta ganancia. El caso sudafricano es muy similar, si bien el derecho de imposicion de este pais se
hace depender de que la ganancia derive en mas de un 80% del bien inmueble radicado en Sudafrica,
segun lo previsto en su Ley del impuesto sobre la renta, articulo 200, paragrafo 2.2 del Capitulo
Octavo. En el caso contrario encontramos a Vietnam, cuya normativa doméstica asigna al Estado un
poder de imposicion sobre estas rentas independientemente del porcentaje que el valor del bien
inmueble radicado a Vietnam representen en el valor de la ganancia objeto de gravamen. Véase,
THANH HUYEN, D. (2021), Tax related investment arbitration. A critical view from a developing
country’s perspective». ob. cit.

38 TOLEDANQO, P.; BUSCH, I.; MANDELBAUM, I., Designing a legal regime to capture capital gains
tax on indirect transfers of mineral and petroleum rights: a practical guide, ob. cit., p. 14.

39 HENRIQUES, B., Mozambique sues Rio Tinto for 239M in unpaid taxes, 360° Mozambique. https://
360mozambique.com/business/mining/mozambique-sues-rio-tinto-for-239m-in-unpaid-tax-reve-
nues/

40 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacion de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 57.
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el que recaeria el cumplimiento de las obligaciones tributarias derivadas de la
operacion.

Al objeto de paliar las dificultades que el cobro del impuesto presenta en
estas circunstancias, algunos Estados como Estados Unidos, Canad4, India,
China y Australia#! aplican un mecanismo de retencion sobre las ganancias de
un vendedor no residente, aunque, si tanto comprador como vendedor son no
residentes (como suele ser frecuente en estas operaciones), persisten4? las difi-
cultades para obligar a los obligados tributarios a declarar y realizar el pago
correspondiente a la retencion y los obstaculos para conocer el verdadero
monto de la operacion.

En consideracion a esta situacion, y con el propdsito de superar estos obs-
taculos, consideramos que seria preferible que el Estado de la fuente adoptara
en su normativa interna el Modelo 1ya que, al considerar esta opcion legislativa
que las ganancias imponibles fueron realizadas por la entidad local propietaria
de los activos, se superan gran parte de los problemas facticos que el gravamen
de estas plusvalias encuentra en el Estado de la fuente, facilitando, por tanto,
la aplicacion y recaudacion del impuesto.

No obstante, junto a esta solucion de caracter normativo, algun autor ha pro-
puesto una solucion alternativa consistente en que las autoridades fiscales del
Estado de la fuente prevean la posibilidad de alcanzar un «advance tax ruling»
con el objetivo de fomentar el cumplimiento voluntario de las obligaciones tri-
butarias por parte del contribuyente superando las dificultades que la imposi-
cion de estas plusvalias conlleva, promoviendo la claridad y la coherencia en la
aplicacion de la normativa tributaria del Estado de la fuente43.

2. Elpapel de los APPRIs en la estrategia de planificacion fiscal
del contribuyente en las operaciones de transferencias
indirectas offshore de activos inmobiliarios

2.1. Lacreciente relevancia de los APPRIs en el ambito tributario

A las dificultades ya analizadas que entrafna la aplicacion del gravamen de
las transferencias indirectas offshore de activos inmobiliarios en la jurisdiccion

41 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacion de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 58.

42 Si bien la PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA mantiene una visién
mas optimista de los efectos derivados de la obligacion de practicar retencion al afirmar que «el
riesgo de incumplimiento de la obligacion de efectuar una retencion en el contexto de las TIT (en
particular, cuando el comprador también es no residente) se minimiza debido a que es probable que
un comprador prudente no acepte ni facilite la evasion de las obligaciones tributarias del vendedor
(y, por lo tanto, es mas probable que cumpla con su deber de retener el impuesto). Por otro lado, si el
comprador no efectuara la retencion, se expondria a recibir sanciones y a la posible confiscacion el
activo local por parte de las autoridades tributarias», PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATE-
RIA TRIBUTARIA (2020), Tributacion de las transferencias indirectas transnacionales: una guia prac-
tica, ob. cit., p. 58.

43 LASSOUD, T. (2022), Offshore Indirect Transfers: Taxing the Sale of Mining Assets -Primer from
Land-based mining practices, ob. cit.
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fiscal donde radican dichos activos, debe afiadirse otro nuevo obstaculo al que
deben enfrentarse los Estados de la fuente que pretenden gravar las ganancias
derivadas de este tipo de operaciones: el recurso a los APPRIs como instrumento
de planificacion fiscal. Es decir, los grupos societarios multinacionales recu-
rren, en el marco de su estrategia de planificacion fiscal, a las clausulas sus-
tantivas contenidas en los APPRIs y el acceso al arbitraje como medio de reso-
lucion de controversias entre inversor y Estado anfitrion que estos Acuerdos
ofrecen alegando un incumplimiento de los estandares de trato contenidos en
estos APPRIs y solicitando una cuantiosa indemnizacion al Estado de la fuente
(que en el ambito de un APPRI se configura como el Estado anfitrion) o incluso
forzando a este Estado a llegar a un acuerdo que incluya un trato fiscal privile-
giado. Los casos Vodafone v. India#4 y Total E&P v. Uganda“®, que seran anali-
zados seguidamente en este trabajo, son una clara muestra del éxito de esta
estrategia para los contribuyentes.

La inclusion de los APPRIs en las operaciones de planificacion fiscal por
parte de los contribuyentes es un fiel reflejo de una doble realidad. Por un lado,
de la creciente importancia que los APPRIs estan alcanzando en la esfera tribu-
taria y, por otro lado, de la preferencia de los contribuyentes a solucionar sus
controversias tributarias con el Estado de la fuente en el marco de un arbitraje
internacional de inversiones previsto en los APPRIs frente al MAP (por sus siglas
derivadas de su denominacion inglesa Mutual Agreement Procedure) o Procedi-
miento Amistoso previsto en los CDIs, instrumento normativo regulador por
excelencia de las relaciones tributarias en el ambito internacional.

En cuanto a la primera cuestion, si bien es cierto que APPRIs no regulan las
cuestiones tributarias de manera directa, no es menos cierto que la amplitud de
los términos contenidos en sus clausulas permite que sus efectos alcancen tam-
bién a las medidas tributarias cuando el inversor extranjero considere que su
adopcion por el Estado anfitrion perjudica la viabilidad econdmica o la rentabi-
lidad esperada de su inversion. De hecho, la practica arbitral mas reciente
demuestra que, cada vez con mayor frecuencia, los inversores presentan recla-
maciones ante los tribunales internacionales de inversion relacionadas con
aspectos tributarios, siendo resueltas estas controversias segun lo dispuesto en
los APPRIs en lugar de resolver estas controversias al amparo de lo previsto en
los CDIs46. No en vano segun los registros historicos, de un total de 1.000 arbi-
trajes de inversion llevados a cabo, algo mas de 140 de ellos han estado relacio-
nados con medidas de carécter fiscal4’.

Por lo que se refiere al segundo tema relativo a la preferencia de los contri-
buyentes por el arbitraje internacional de inversiones en detrimento del MAP

44 Vodafone International Holdings BV v. Government of India [I], PCA Case No. 2016-35, Award 25
Septiembre 2020. Para mas informacion sobre este caso, véase https://investmentpolicy.unctad.org/
investment-dispute-settlement/cases/581/vodafone-v-india-i-

45 Total E&P Uganda BV v. Republic of Uganda (ICSID Case No. ARB/15/11). Para mas informacion
sobre este caso, véase https://investmentpolicy.unctad.org/investment-dispute-settlement/
cases/657/total-e-p-v-uganda

46 Sobre esta cuestiéon véase PEREZ BERNABEU, B. (2024), Medidas tributarias y Acuerdos de pro-
teccion de inversiones, Tirant lo Blanch, pp. 35 ss.

47 UNCTAD (2021), International investment agreements and their implications for tax measures:
what tax policymakers need to know, UNCTAD, p. 3.
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previsto en los CDIs, se constata que esta preferencia se debe a diversos moti-
vos48 que hacen que los contribuyentes ostenten una posicién mas sélida en
cuanto a legitimacion y derechos en el marco de un procedimiento arbitral que
en el MAP previsto en los CDIs49.

Seguidamente, analizaremos dos casos que ilustran fielmente como el
recurso al arbitraje internacional por parte de los contribuyentes constituye no
soOlo una pieza fundamental, sino la clave del éxito de sus estrategias de plani-
ficacion fiscal con el fin de eludir la imposicion en el Estado de la fuente sobre
las ganancias derivadas de las transferencias indirectas offshore de activos
inmobiliarios.

2.2. El caso Vodafone v. India: la tributacion retroactiva en el Estado
de la fuente

El caso Vodafone v. India®© es un claro ejemplo de éxito de esta estrategia
que venimos comentando por la que el contribuyente consiguio eludir el grava-
men aplicado por India, acudiendo al APPRI firmado entre India y Paises Bajos
para iniciar un arbitraje internacional de inversiones contra el Estado de la
fuente. En este caso, el contribuyente obtuvo un laudo que condenaba a India
como Estado de la fuente por un incumplimiento del estandar de Trato Justoy
Equitativo (clausula FET, por su denominacion inglesa Fair and Equitable Treat-
ment) previsto en dicho Acuerdo cometido al aplicar a las ganancias derivadas
de una transferencia indirecta offshore un gravamen previsto en su normativa
tributaria nacional de forma retroactiva.

Como consecuencia de este laudo arbitral, India se vio obligada a devolver el
impuesto que en concepto de retenciones habia obligado a pagar a Vodafone y
a pagar una compensacion parcial por las costas del procedimiento en que incu-
rrio el contribuyente reclamante.

Los hechos que condujeron a este desenlace se detallan a continuacion. En
2006 el grupo britanico Vodafone Group Plc. operaba en India a través de su
filial Vodafone International Holdings B.V. (residente en Paises Bajos). Parale-
lamente Hutchinson Telecommunications Internacional Limited residente en
Hong Kong operaba en India a través de su filial Hutchison Essar Limited, una
sociedad residente en India pero cuyo accionariado pertenecia a otra sociedad
del grupo llamada CGP Investments Holdings Limited, residente en las Islas
Caiman. Cuando el grupo Hutchinson decidio salir del mercado indio vendio - a
través de la filial CGP Investments Holdings Limited residente en Islas Caiman-
a la filial del grupo Vodafone residente en Paises Bajos Vodafone International
Holdings BV el 67% del capital social de Hutchison Essar Limited.

48 Para profundizar en estos motivos véase PEREZ BERNABEU, B. (2024), Medidas tributarias y
Acuerdos de proteccion de inversiones, ob. cit., pp. 49 ss.

49 MARTIN JIMENEZ, A., «International Investment Agreements and anti-tax avoidance measures:
incoherencies in the International Law system, systemic interpretation and taxpayer rights» en P.
Pistone (Ed.), Building Global International Tax Law, IBFD, Paises Bajos, 2022, p- 538.

50 Vodafone International Holdings BV v. Government of India [I], PCA Case No. 2016-35, Award 25
Septiembre 2020.
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La operacion se celebro en 2007 en Islas Caiman y se acordo un precio de
11.000 millones de ddlares. Tras la operacion, Hutchison Essar Limited, la socie-
dad india cuyas acciones se habian transmitido, cambié su denominacion a
Vodafone Essar Limited.

La Administracion tributaria india tras un procedimiento de inspeccion exi-
gi6 en 2009 a la vendedora residente en Hong Kong el pago del impuesto por las
ganancias obtenidas apoyandose en el articulo 195 de la Ley del Impuesto sobre
la renta de 1961y a Vodafone le exigio el pago de 2.100 millones de dolares en
concepto de retencion que deberia haber practicado sobre las ganancias deri-
vadas de la operacion sobre la base de los articulos 201y 201(1A) de dicha norma.
Pero el nudo gordiano del derecho de imposicion de India sobre las plusvalia
derivadas de esta transferencia indirecta transnacional residia en el articulo 9
de la citada Ley del Impuesto sobre la Renta de 1961. Este precepto no preveia
de forma expresa el gravamen de las plusvalias, pero las autoridades tributarias
lo interpretaron aplicando el enfoque look throught®! en virtud del cual la ope-
racion de venta de acciones realizada era considerada una venta de activos
radicados en India.

Vodafone recurrio la decision de la Administracion tributaria india ante los
tribunales nacionales. En una primera instancia, la Corte Suprema de Bombay
se pronuncio a favor de la Administracion tributaria sobre la base de que el
objeto de la transmision era una sociedad residente en India, es decir, considero
que la operacion llevada a cabo era, en el fondo, una venta de activos radicados
en India.

Descontenta con este pronunciamiento, Vodafone recurrio en segunda ins-
tancia al Tribunal Supremo del pais el cual, el 20 de enero de 2012, fall6 a favor
del contribuyente al considerar que se trataba de una venta de acciones y no de
una venta de activos y que, al celebrarse fuera de India entre dos sociedades no
residentes, no podia ser gravada por las autoridades indias.

El gobierno de India solicito el 17 de febrero de 2012 la revision del pronun-
ciamiento ante el Tribunal Supremo, pero este rechazo la peticion. Ante este
fracaso judicial y sin renunciar a sus pretensiones, el Gobierno indio introdujo
en 2012 una modificacion del articulo 9(1)(i) de la Ley del Impuesto sobre la renta
de 1961 —afiadiendo las explicaciones 4 y 5 del precepto— al objeto de someter
a gravamen las ganancias derivadas de este tipo de operaciones, siempre que el
valor del activo subyacente de la transmision estuviera ubicado en India. Lo mas
llamativo del caso es que dicha modificacion fue introducida con efectos
retroactivos desde el ano 1962. Tras la entrada en vigor de esta modificacion
normativa, la Administracion tributaria volvio a reclamar a Vodafone el pago de
las retenciones que deberia haber practicado sobre esta nueva base juridica
retroactiva.

Vodafone, en lugar de volver a recurrir la decision ante los tribunales nacio-
nales, recurrio al APPRI firmado entre India y Paises Bajos —que no excluia la

B1 Sobre la aplicacion del enfoque look through por India, véase RIBES RIBES, A. (2017), «Transmi-
sion indirecta de acciones como instrumento de elusion fiscaly, ob. cit., pp. 90 ss.
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arbitrabilidad de las cuestiones fiscales®?2— para presentar una demanda de
arbitraje internacional de inversiones alegando un incumplimiento de la clau-
sula que obliga al Estado anfitrion a dispensar el estandar de Trato Justo y Equi-
tativo (clasula FET). En 2020 el tribunal arbitral®3 fallé a favor de Vodafone
apreciando una transgresion de dicho estandar de trato cometido por la aplica-
cion retroactiva de la normativa tributaria.

Este no ha sido el unico pronunciamiento habido en relacion con la aplicacion
retroactiva de la normativa de India con el fin de gravar las plusvalias derivadas
de las transferencias indirectas offshore, pudiendo citar también los casos de
Cairn Energy®4, Vendata Resources®® y Earlyguard 6.

Consecuencia de ello, India comenzo a denunciar en 2015 la practica totali-
dad de APPRIs que tenia en vigor®’, sustituyéndolos por otros nuevos firmados
siguiendo un nuevo Modelo de APPRI que contiene en su articulo 2.4.ii una carve
out o clausula de exclusion total de los asuntos fiscales del ambito objetivo del
APPRI.

2.3. Elcaso Tullowv.Uganda: laimposicion unilateral en el Estado de
la fuente o Treaty override

El caso Tullow v. Uganda®8 es otro claro ejemplo de cémo los contribuyentes
recurrieron a las previsiones del APPRI para demandar al Estado de la fuente
ante un tribunal arbitral de inversiones al objeto de forzar a dicho Estado a dis-

52 En concreto el articulo 9 de este APPRI prevé que, como paso previo, inversor y Estado anfitrion
deben optar por la negociacion amistosa y, si tras un periodo de 3 meses, la disputa no puede resol-
verse mediante negociaciones, pueden someterse a conciliacion segun las Reglas de Conciliacion de
1980 de la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional. Una vez iniciado
el procedimiento de conciliacién y si éste fracasa, las partes pueden iniciar un procedimiento de
arbitraje con arreglo a este articulo.

53 Vodafone International Holdings BV v. India, Final Award, PCA Case No. 2016-35, 25 de sep-
tiembre de 2020.

54 Cairn Energy PLC and Cairn UK Holding Limited v. The Republic of India, PCA Case No. 2016-07,
21 de diciembre de 2020. Sobre este asunto véase JALAN, N.; RAO, A., (2021), «The Cairn award:
retrospective taxation of indirect share transfers in India breaches Bilateral Investment Treaty».
Bulletin for International Taxation, Vol. 75, n° 5, pp. 220-229; KUZNIACKI, B.; VAN WEEGHEL, S.
(2023), «Cairn Energy: when retroactive taxation not justified by prevention of tax avoidance is unfair
and inequitable», Arbitration International, Vol. 39, Issues 1, pp- 125-154; VASUDEVAN, S.; NAGAPPAN,
M. (2017), «Indirect transfer taxation in India: from Vodafone to Cairn». Intertax, Vol. 45, Issue 10, pp.
665-676.

55 Vendata Resources PLC v. The Republico f India, PCA Case No. 2016-05 Judgement of the Hingh
Court of Singapore, 8 de octubre de 2020.

56 Todavia pendiente. La demanda arbitral se presento el 17 de febrero de 2021.

B7 A pesar de la denuncia unilateral de India, dado que los APPRIs ahora terminados incluian «clau-
sulas de extincion», los inversores extranjeros que invirtieron en India antes de la terminacién de los
APPRIs todavia tienen derecho a invocar las protecciones del tratado durante un periodo adicional
de 10 a 15 afos. Esta situacion se ejemplifica con el caso Por ejemplo, en el caso Earlyguard contra
India, en el que en 2021, cuatro afios después de que este pais pusiera fin al APPRI entre India y el
Reino Unido, una filial de una empresa britanica (al parecer propiedad del conglomerado japonés
Mitsui) interpuso un arbitraje contra India en virtud del tratado por una factura fiscal retroactiva de
324 millones de dolares.

58 Tullow Uganda Operations Pty Ltd and Tullow Uganda Limited v. Republic of Uganda, ICSID Case
No. ARB/13/25.
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pensarle un trato fiscal preferencial, objetivo que consiguio en el marco de un
acuerdo entre las partes bajo la presion del arbitraje internacional de inversio-
nes iniciado.

El origen de esta controversia reside en la venta por parte de la britanica
Tullow de una parte de las acciones de una sociedad filial residente fiscal en las
Islas del Canal (Tullow Uganda Limited) que era titular de una explotacion petro-
lifera en territorio ugandés por un importe de 1.450 millones de dolares. Las
autoridades tributarias ugandesas exigieron el pago de un gravamen del 30%
sobre las ganancias que ascendio a 434 millones de dodlares.

Aunque el CDI firmado entre Reino Unido y Uganda atribuye el derecho de
imposicion exclusivamente a Reino Unido, las autoridades ugandesas con el fin
de gravar estas ganancias e ignorando este derecho de imposicion exclusivo del
Estado de residencia del transmitente, recurrieron a la normativa nacional del
impuesto sobre la renta, en concreto al Articulo 88(5) vigente en aquel momento,
que contenia una clausula general anti-treaty shoping que denegaba los benefi-
cios del CDI a una empresa cuya «propiedad subyacente» se encuentre mayori-
tariamente en un tercer pais® y procedieron a gravar la operacién en Uganda.

Esta actuacion de las autoridades fiscales ugandesas resulta controvertida
pues el recurso a la normativa doméstica en contra de lo dispuesto en el CDI
constituye un claro supuesto de treaty override. Las autoridades fiscales ugan-
desas defienden su actuacion sobre la base del articulo 88(2) de su ley nacional
sobre el impuesto sobre la renta el cual, si bien otorga prioridad al CDI sobre la
legislacion nacional con caracter general, niega tal preferencia en relacion con
la clausula 88(5) y otras normas contra la evasion, 1o que a la postre otorga prio-
ridad a la clasula general antiabuso del articulo 88(5) sobre el CDI. Si ya esta
declaracion legal es problematica por si misma, la situacion se vuelve mas com-
pleja desde un punto de vista juridico si tenemos en cuenta que Uganda es sig-
nataria de la Convencion de Viena sobre el Derecho de los Tratados, que pre-
tende atajar la situacion de treaty override por la legislacién nacional 69.

En el fondo, la postura de la Administracion tributaria ugandesa esta direc-
tamente relacionada con el objetivo que persigue la Accion 6 del Proyecto BEPS
al tratar de impedir la utilizacion abusiva de los CDIs, pero comete el error de
recurrir a su normativa interna para aplicar una clausula antiabuso general en
lugar de haber introducido cldausulas antiabuso especificas en sus CDIs para
asegurar su derecho de imposicion tal y como propone la OCDE 6.

59 «Where an international agreement provides that income derived from sources in Uganda is
exempt from Ugandan tax or is subject to a reduction in the rate of Ugandan tax, the benefit of that
exemption or reduction is not available to any person who, for the purposes of the agreement, is a
resident of the other contracting state where 50 percent or more of the underlying ownership of that
person is held by an individual or individuals who are not residents of that other Contracting State for
the purposes of the agreement».

60 HEARSON, M.; KANGAVE, I. (2016), A review of Uganda’s tax treaties and recommendations for
action, Working Paper n° 50, Institute of Development Studies, International Centre for Tax and
Development, London, p. 20.

61 De hecho el Modelo de Convenio de la ONU (que es el que sigue Uganda en sus negociaciones
bilaterales) contiene clausulas especificas antiabuso, pero su incorporacion a los tratados de Uganda
es desigual. Véase para un estudio en profundidad sobre esta cuestion HEARSON, M.; KANGAVE, 1.
(2016), «A review of Uganda’s tax treaties and recommendations for action». ob. cit., p. 19.
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Ante la imposicion del gravamen por Uganda, Tullow recurrio la decision de
la Administracion tributaria ugandesa ante los tribunales nacionales alegando
no solo la ausencia de un derecho de imposicion por parte de Uganda segun lo
dispuesto en el CDI, sino también el derecho al disfrute a una exencion del gra-
vamen segun lo previsto en un contrato de inversion firmado con el Gobierno de
aquél pais. No obstante, los tribunales ugandeses fallaron a favor de la Admi-
nistracion tributaria nacional confirmando la obligacion de pagar el impuesto
sobre las ganancias derivadas de la operacion.

Ante este revés judicial, Tullow en 2012 decidio, sobre la base del APPRI fir-
mado entre Reino Unido y Uganda, recurrir al arbitraje internacional de inver-
siones contra Uganda al objeto de evitar el pago del impuesto. Este procedi-
miento arbitral presiono a las autoridades fiscales ugandesas que, en 2015,
alcanzaron un acuerdo extrajudicial en virtud del cual aceptaron reducir la
cuantia del impuesto debido a 250 millones de ddlares 1o que supuso un consi-
derable ahorro fiscal para el contribuyente.

Desde el punto de vista tributario y a la luz de las consideraciones realizadas
en este trabajo no resulta dificil afirmar que el principal obstaculo que encuen-
tra Uganda para gravar las plusvalias derivadas de la transferencia esta consti-
tuido por el hecho de que los CDIs firmados por Uganda no contienen el articulo
13(4) del Modelo de Convenio de la ONU (que es el modelo que sigue Uganda en
sus negociaciones bilaterales®?) que le hubiera permitido gravar la ganancia
patrimonial obtenida por la venta de acciones de empresas ugandesas realiza-
das por residentes neerlandeses. En consecuencia, segun los CDIs firmados y
vigentes, las plusvalias derivadas de esta operacion no resultaban gravadas en
el Estado de la fuente, puesto que se aplicaba la clausula residual del articulo
13 que atribuia el derecho de imposicion en exclusiva al Estado de residencia
del transmitente.

Una actitud previsora de Uganda hubiera optado por incluir la clausula del
articulo 13(4) a través de la firma de un Protocolo adicional en los (escasos ©3)
CDIs firmados por Uganda, prestando una especial atencion a aquellos CDIs
firmados con Estados que tienen un alto riesgo de ser utilizados como jurisdic-
ciones propicias para realizar actuaciones de treaty shopping que, en el caso de
Uganda son Paises Bajos y Mauricio®# y, en cierto modo tras el Brexit, Reino
Unido. Si la red de CDIs de Uganda hubiera sido mas extensa, tal vez, al objeto
de facilitar la inclusion de esta clausula en los CDIs ya existentes, la opcion mas

62 Como ponen de manifiesto HEARSON y KANGAVE, el verdadero problema de fondo para Uganda
es que aunque el Modelo de Convenio que presenta en sus negociaciones bilaterales es el de la ONU,
su débil posicion negociadora le obliga en muchas ocasiones a aceptar las clausulas modelo de la
OCDE en muchos casos, sin presentar ninguna observacion sobre estas 1o que contribuye a una acep-
tacion tacita de las disposiciones del modelo de 1a OCDE, en lugar de apoyar una posicion emergente
de los paises en desarrollo en oposicion a mas disposiciones basadas en la residencia que reforzarian
la posicion de los paises en desarrollo, HEARSON, M.; KANGAVE, 1. (2016), «A review of Uganda'’s tax
treaties and recommendations for action». p. 21.

63 Uganda solo ha firmado 9 CDIs con otros Estados: Dinamarca, India, Italia, Mauricio, Paises
Bajos, Noruega, Sudafrica, Reino Unido y Zambia. Parece ser que también ha firmado un CDI con
China que todavia no ha sido ratificado.

64 Porque estos dos Estados o bien no prevén un gravamen a las ganancias derivadas de las trans-
ferencias indirectas offshore en su legislacion interna (como Mauricio) o bien lo prevén pero conce-
den una exencion (como es el caso de Paises Bajos).
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eficaz y rapida hubiera sido la firma del Convenio Multilateral para aplicar las
medidas relacionadas con los tratados fiscales para prevenir la erosion de las
bases imponiblesy el traslado de beneficios (conocido como MLI por su nombre
en inglés Multilateral Instrument) propuesto por la OCDE y al que haremos refe-
rencia mas adelante en este trabajo.

3. Reflexiones finales

3.1. La debilidad del derecho de imposicion del Estado de la fuente:
origen y causas del problema

El objetivo de este estudio ha sido evidenciar como los contribuyentes, en
ocasiones, llevan a cabo estrategias de planificacion fiscal en relacion con las
transferencias indirectas offshore de activos inmobiliarios a través de actua-
ciones constitutivas de treaty shopping que afectan no solo a los CDIs, sino
también (v en este aspecto ponemos el acento en nuestro trabajo) a los APPRIs.

El origen subyacente de estas actuaciones de planificacion fiscal es, princi-
palmente, una cuestion de asignacion de beneficios o del derecho de imposicion
(profit allocation o allocation of taxing rights) sobre un determinado tipo de ren-
tas —en concreto, sobre las ganancias derivadas de las transferencias indirectas
offshore de activos inmobiliarios— que no fue suficientemente abordado por el
Proyecto BEPS®° y que actualmente carece una de solucion satisfactoria para
los Estados de la fuente donde radica el activo inmobiliario.

Efectivamente, las dificultades que el gravamen de este tipo de rentas plan-
tea no es una cuestion novedosa y aunque el Proyecto BEPS se refirio a esta
problematica en los apartados 41 a44 de su Informe sobre la Accion 6 al analizar
las «Operaciones que eluden la aplicacion del articulo 13(4)»66, se limito a cons-
tatar los cambios introducidos en este precepto en el marco del Modelo de Con-
venio de la OCDE (sin referirse al Modelo de Convenio de la ONU aunque se
esperaba que el Comité de expertos abordara posteriormente también los pro-
blemas especificos de este Modelo de Convenio, como asi fue) sin ofrecer una
solucion satisfactoria para asegurar el gravamen de estas rentas.

Consecuencia de esta falta de atencion por el Proyecto BEPS, en la actualidad
la problematica concerniente al gravamen de las transferencias indirectas offs-
hore de activos inmobiliarios es inicamente abordada por una minoria de CDIs
que incluyen el articulo 13(4) o por un grupo reducido de Estados que han apro-
bado medidas unilaterales en su normativa interna.

65 Sobre los motivos que pudieron llevar a la OCDE a no abordar este tema en su Proyecto BEPS,
véase VAN DEN HURK, H. (2022), «Offshore indirect transfers: how to convert a legitimate but com-
plex executabe taxing right for soure stataes into a balanced situation between source state taxing
rights and taxpayers rights?» en J. Korving, N. Kerinc, F. Souza de Man (Eds.), Taxes Crossing Borders
(and Tax Professors Too). Liber Amicorum Prof. Dr R.G. (Rainer) Prokisch, Maastricht University Press,
pp. 6-8.

66 PLATAFORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacién de las trans-
ferencias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 76.
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Esta falta de abordaje por la normativa tributaria es aprovechada por los
contribuyentes para llevar a cabo actuaciones de planificacion fiscal interna-
cional al objeto de eludir el gravamen en el Estado de la fuente, aprovechando
atal fin la red de CDIs recurriendo en un ejercicio de treaty shopping a aquellos
que no tienen articulo 13(4) para eludir el gravamen en el Estado de la fuente.

Esta debilidad del Estado de la fuente para someter a gravamen las plus-
valias derivadas de las transferencias indirectas offshore de activos inmo-
biliarios se ve agravada cuando, en aquellos escasos casos en los que el
Estado de la fuente consigue gravar las plusvalias derivadas de la operacion,
el contribuyente recurre a otro instrumento juridico como es un APPRI para
luchar contra el gravamen aplicado recurriendo al arbitraje internacional de
inversiones y reclamando la proteccion conferida por las clausulas sustan-
tivas de estos Acuerdos.

En estas actuaciones de planificacion fiscal, el contribuyente, situa una
sociedad filial intermediaria —que tenga la consideracion de inversor a los efec-
tos del APPRI- en un Estado que cumpla en paralelo dos condiciones.

La primera condicion exige que este Estado donde radica la filial o socie-
dad interpuesta no haya firmado un CDI con el Estado de la fuente donde
radica el inmueble o bien, si tiene firmado un CDI con el Estado de la fuente,
que dicho CDI no conceda al Estado de la fuente el derecho de imposicion
sobre estas rentas (porque no contiene un apartado 4 del articulo 13 debido
a que se firmo con anterioridad a 2003 o bien porque los Estados firmantes
decidieron no incluirlo’). En el peor de los casos, también podria resultar
de utilidad para las actuaciones de planificacion fiscal un CDI que contu-
viera una redaccion del articulo 13(4) anterior a 2017, debido a la posibilidad
de alterar artificiosamente la valoracion del umbral del 50% del valor de las
acciones transmitidas.

Al mismo tiempo y en segundo lugar, es necesario para el éxito de la opera-
cion de planificacion fiscal que dicho Estado donde el intermediario es resi-
dente fiscal haya firmado un APPRI con el Estado de la fuente donde radica el
inmueble que permita el acceso al arbitraje internacional de inversiones para
dilucidar cuestiones de naturaleza fiscal 8.

Este contexto ya de por si favorable a los intereses del contribuyente que
lleva a cabo estas actuaciones de planificacion fiscal puede llegar a ser mas
benévolo incluso para éste si el Estado estratégicamente elegido para ubicar la
filial o sociedad intermediaria es una jurisdiccion con una carga fiscal reducida
0 una jurisdiccion no cooperativa (tradicionalmente conocidos como paraisos
fiscales).

67 El articulo 13(4) se incluye s6lo en aproximadamente el 35% de todos los CDIs y es menos
probable que esté presente cuando una de las partes es un pais de ingreso bajoy rico en recursos,
si bien el MLI ha incrementado el nimero de CDIs que incluyen este apartado 13(4), PLATA-
FORMA DE COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacion de las transferen-
cias indirectas transnacionales: una guia practica, ob. cit., p. 7.

68 Sobre la arbitrabilidad de las cuestiones fiscales y su exclusion del ambito objetivo del APPRI,
véase PEREZ BERNABEU, B. (2024), Medidas tributarias y Acuerdos de proteccion de inversiones, ob.
cit., pp. 58-84.
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Estas situaciones se han materializado a lo largo de los ultimos afios en
determinadas jurisdicciones fiscales. Por ejemplo, Paises Bajos durante aiios ha
ofrecido el entorno juridico ideal para llevar a cabo estas operaciones de plani-
ficacion fiscal y de acceso al arbitraje internacional debido no sdélo a su amplia
red de APPRIs®9, sino debido también al benévolo régimen fiscal concedido a
las conocidas como mail-box companies o empresas refugio holandesas.

Asimismo, destaca el caso de Reino Unido que, lejos de evitar estas situacio-
nes, parece promoverlas. Valga como prueba de ello el hecho de que Reino Unido
—a través de intercambios de notas diplomaticas— ha extendido en los ultimos
afnos el ambito subjetivo de proteccion de al menos 20 de sus APPRIs al objeto
de conferir proteccion a los inversores de Jersey, Guernsey y la Isla de Man,
extendiendo dicha proteccion incluso en algunos casos a inversores de Hong
Kong y de Islas Turcas y Caicos’0, entre otros.

Dos procedimientos arbitrales recientes ilustran esta ampliacion del ambito
subjetivo de los APPRIs firmados por Reino Unido al objeto de extender la pro-
teccion conferida por el Acuerdo a inversores de paraisos fiscales. Por un lado,
destacamos el caso de la minera canadiense Gabriel Resources que, a través de
su filial en Jersey, recurrio al APPRI firmado entre Reino Unido y Rumania para
demandar a éste ultimo Estado en relacion a la paralizacion de la explotacion
de la mina de oro de Rosia Montanal. Por otro lado, el caso de la sociedad bri-
tanica Rurelec que acudio al APPRI firmado entre Reino Unido y Bolivia para
deman2dar a este ultimo Estado a través de una filial en las Islas Virgenes Brita-
nicas’2.

A lavista de las recientes experiencias, el recurso al arbitraje de inversiones
ha ofrecido resultados exitosos a los intereses de los contribuyentes residiendo
la clave de este éxito en una insuficiencia de la red de CDIs firmados por el
Estado de la fuente, en la obsolescencia de los CDIs firmados por éste al no
contener el articulo 13(4) de los Modelos de Convenio OCDE y ONU (o al contener
una version no actualizada del mismo que permitiera alterar artificiosamente la
valoracion del umbral del 50%, como se ha comentado en este trabajo) y/o en
una ausencia o deficiencia de la normativa domeéstica que no prevé o no lo hace
de forma adecuada el gravamen de estas plusvalias (especialmente en lo que se
refiere a la definicion del activo imponible y a la definicion de una base juridica
clara para hacer valer ese derecho de imposicion).

En esencia, el éxito de estas actuaciones de planificacion fiscal de caracter
internacional que recurren a la proteccion conferida por los APPRIs, ademas de
evidenciar una desnaturalizacion del arbitraje internacional de inversiones (al

69 Sobrelas posibilidades de treaty shopping que ofrece la red de APPRIs firmados por Paises Bajos,
véanse VAN OS, R.; KNOTTNERUS, R. (2011), Dutch bilateral Investment treaties: a Gateway to Treaty
shopping for Investment protection by multinational companies, SOMO, disponible en https://
www.somo.nl/wp-content/uploads/2011/10/Dutch-Bilateral-Investment-Treaties.pdf; VERBEEK, B.J.
(2023), Dutch bilateral investment treaties: 60 years of protecting multinationals, SOMO, disponible
en https://www.somo.nl/dutch-bilateral-investment-treaties-60-years-of-protecting-multinationals/
70 PROVOST, C. (2016), Taxes on trial. How trade deals threaten tax justice, Transnational Institute
& Global Justice Now, pp. 8 ss, https://www.tni.org/files/publication-downloads/taxes-on-trial.pdf

71 Gabriel Resources Ltd. and Gabriel Resources (Jersey) v. Romania (I), ICSID Case No. ARB/15/31.
72 Guaracachi America, Inc. and Rurelec PLC v. The Plurinational State of Bolivia, UNCITRAL, PCA
Case No. 2011-17.
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servicio de la planificacion fiscal y alejado de su original objetivo de defensa del
inversor frente a abusos del Estado anfitrion), no hace sino poner de manifiesto
los limites que el Derecho Internacional de Inversiones -a través de los APPRIs
como su principal instrumento normativo- impone al poder tributario de los
Estados y que, hasta fechas relativamente recientes, no habian sido explotados
por los contribuyentes en el marco de sus operaciones de planificacion fiscal.

Y ello porque, si bien tradicionalmente la cuestion de fondo en las operacio-
nes de planificacion fiscal internacional venia constituida por la existencia o no
de un derecho de imposicion concedido por los CDIs, el recurso a los APPRIs por
los contribuyentes permite a un tribunal arbitral enjuiciar no ya si existe o no
derecho de imposicion, sino como se ha ejercido ese poder de imposicion, ana-
lizando si la sujecion al gravamen contravino algun estandar de trato recogido
en el APPRI. De esta forma se amplia considerablemente el horizonte de las
actuaciones de planificacion fiscal al alcance del contribuyente.

3.2. Fortalecimiento del derecho de imposicion del Estado de la
fuente: la necesaria reforma del actual marco juridico

El remedio juridico a estas indeseables situaciones pasa por la revision del
actual marco juridico determinado tanto por la normativa tributaria (tanto a
nivel doméstico, como internacional), como por los APPRIs.

Por lo que se refiere a la normativa tributaria a nivel doméstico, resulta
imprescindible su revision para no s6lo materializar el derecho de imposicion
del Estado de la fuente sobre las plusvalias generadas en las transferencias
indirectas offshore de activos inmobiliarios”3, sino también para introducir la
oportuna norma antiabuso.

Por lo que se refiere a la introduccion de un derecho de imposicion en la norma-
tiva nacional, a la luz de las consideraciones realizadas en este estudio, considera-
mos preferible la opcion por el Modelo 1 (a pesar de que el Modelo 2 es el mas usado)
debido a que permite evitar los problemas facticos derivados de la tributacion de
una operacion que tiene lugar fuera del territorio del Estado de la fuente entre (nor-
malmente) dos sujetos no residentes’# y evita la doble imposicién econémica de la
plusvalia’® (fenémeno al que nos referiremos seguidamente).

73 ComoyahanhechoIndia, China, Republica Dominicana, Indonesia, Mozambique, Panamay Peru,
CUI, W.(2014), Taxing Indirect Transfers: Improving an Instrument for Stemming Tax and Legal Base
Erosion, Virginia Tax Review, Vol. 33, n° 4, p. 654; TREPELKOV, A.; TONINO, H.; HALKA, D. (2015),
United Nations Handbook on Selected Issues in protecting the Tax Base of Developing Countries,
United Nations, New York, p. 145.

74 «Dado que se considera que las ganancias imponibles fueron realizadas por la entidad local propie-
taria de los activos (y no por un no residente)» lo que significa que «la autoridad tributaria puede utilizar
contra dicha entidad local todas las herramientas de aplicacion de las que dispone», PLATAFORMA DE
COLABORACION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacién de las transferencias indirectas transna-
cionales: una guia practica, ob. cit., pp. 50-51.

75 «dado que la base de los activos locales que se consideran enajenados se ajusta para equipararla al
valor de mercado en manos de la entidad local propietaria de los activos». PLATAFORMA DE COLABORA-
CION EN MATERIA TRIBUTARIA (2020), Tributacion de las transferencias indirectas transnacionales: una
guia practica, ob. cit., p. 51.
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Junto al establecimiento de un derecho de imposicion sobre las rentas con-
sideramos muy conveniente la introduccién de una norma antiabuso’® ya se
trate de una SAAR, como hizo India, o de una GAAR, como en el caso de China.
Como ya hemos indicado, consideramos mas adecuada la adopcion de las SAAR
si las operaciones de transferencia indirecta de acciones se realizan con fre-
cuencia, dado que ofrecen, a priori, una mayor seguridad juridica al permitir
conocer el tratamiento conferido a cada caso con antelacion frente al enfoque
casuistico que implican las GAAR?’, que deberian reservarse Ginicamente para
aquellos casos singulares no resueltos por la SAAR”8, También resulta intere-
sante recordar el enfoque mixto seguido por la clausula antiabuso peruana
-antes comentada- que somete a gravamen las rentas derivadas de la operacion
en el caso de que el contribuyente no residente en Peru sea residente en un
paraiso fiscal o jurisdiccion de baja tributacion.

En el ambito de la fiscalidad internacional, resulta necesario llevar a cabo un
trabajo cooperativo entre distintas jurisdicciones fiscales centrado en la revi-
sion de la red de CDIs firmados al objeto de incluir la version mas reciente del
articulo 13(4) tanto del Modelo de Convenio de la OCDE, como el de la ONU,
acompaifada de las oportunas clausulas antiabuso (ya sea una clausula LOB de
limitacion de beneficios o una clausula PPT de prueba del objetivo principal).

Por lo que se refiere al Espafia, como alerta ALMUDI CID, nuestro pais ha
formulado una reserva a los comentarios al articulo 13 del Modelo de Convenio
de la OCDE al objeto de garantizar, incluso en ausencia de una norma antiabuso
especifica, que las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de
acciones o participaciones o derechos sobre el capital social que directa o indi-
rectamente permitan disfrutar de un inmueble situado en Espafia resulten gra-
vadas en nuestro pais. Como afirma este autor «de cara a la interpretacion de
los CDI celebrados por Espafa, dicha reserva podria llegar a considerarse parte
del contexto en el que se ha gestado el convenio, condicionando su aplicacion»
cuando éste no prevea un apartado de contenido similar al articulo 13(4) del
Modelo de Convenio de la OCDE resultando «igualmente relevante al objeto de
la exégesis y aplicacién del convenio en cuestion» .

Junto a esta actualizacion de la red de CDIs y la inclusion de la correspon-
diente clausula antiabuso, resulta imprescindible asegurar que el Estado de la
fuente cuenta con una definicion de bien inmueble (a la que, como hemos

76 Especialmente, si se opta por Modelo 2, al objeto de asegurar el conocimiento de la obligacion
por parte del Estado de la fuente, asi como la correcta liquidacion y asegurar el cobro del tributo
debido.

77 Sobrelas GAAR Yy su relacion con los CDIs en el marco de la Accion 6 BEPS, véase BAEZ MORENO,
A. (2017), «<GAARs and Treaties: From the Guiding Principle to the Principal Purpose Test. What Have
We Gained from BEPS Action 6?». Intertax, Vol. 45, n° 6-7, pp. 432-446 y BAEZ MORENO, A. (2016),
«La clausula del proposito principal (Principal Purpose Test). Un analisis critico de la accion 6 del
Proyecto BEPS», Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, n° 404, pp. 5-52.

78 De hecho, segun constata la ONU, la GAAR introducida por China ha ofrecido resultados poco
satisfactorios debido a la incertidumbre que genera su aplicacion general y que ha dado pie a dudosas
practicas fiscales que pretenden negociar la aplicacion de esta clausula una vez consumada la trans-
ferencia, TREPELKOV, A.; TONINO, H.; HALKA, D.,United Nations Handbook on Selected Issues in
protecting the Tax Base of Developing Countries, ob. cit., p. 147.

79 ALMUDI CID, I.M. (10 de noviembre de 2022), Sujecién al IRNR de la transmisién indirecta de
inmuebles radicados en Espafa: efectos de la reserve Espafola al articulo 13 del Modelo de Convenio
de la OCDE tras la ratificacion del Convenio Multilateral, ob. cit.
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comentado, se remiten ambos modelos de convenio a efectos de la imposicion
del gravamen) adecuada a los efectos de permitir el gravamen de la transferen-
cia indirecta del bien inmueble situado en su territorio 0.

No obstante, debemos resaltar muy positivamente que el Convenio Multila-
teral para aplicar las medidas relacionadas con los tratados fiscales para pre-
venir la erosion de las bases imponibles y el traslado de beneficios (conocido
como MLI por sus siglas en inglés) haya facilitado la difusion de este articulo
13(4) entre los CDIs ya en vigor dado que su articulo 9 esta destinado a la tribu-
tacion de las «Ganancias de capital procedentes de la enajenacion de acciones
o derechos asimilables en entidades cuyo valor proceda principalmente de bie-
nes inmuebles», resultando de aplicacion a estos casos la clausula antiabuso
especifica del propdsito principal del articulo 7 MLI.

Sobre los efectos del MLI respecto a nuestro pais, ALMUDI CID precisa que
«Espana ha optado por la clausula contenida en el apartado 4 de este articulo 9
MLI, en la que se establece un ratio del 50% y se cubren las transmisiones
directas e indirectas de activos inmobiliarios, por contraposicion al apartado 1,
donde se mantiene lo estipulado por cada CDI, modificando la regla de los 365
dias y la referencia a los partnerships o trusts. De este modo, si concurre la
voluntad del otro Estado contratante, se aplicara inicialmente el articulo 9.4
salvo que la otra parte opte por lo dispuesto en el articulo 9.1, al preexistir una
clausula de esta naturaleza en el CDI, en cuyo caso esa resultara la norma apli-
cable. A raiz de lo anterior, las posiciones manifestadas por los Estados parte
del CML han propiciado que se hayan introducido ex novo o se haya actualizado
la configuracion de esta clausula antiabuso especifica en los convenios cele-
brados por Espaiia con Argelia, Andorra, Australia, Barbados, Bélgica, Bosnia
Herzegovina, Canadaq, Chile, Costa Rica, Croacia, Egipto, Eslovaquia, Eslovenia,
Estonia, Francia, Irlanda, Israel, Malta, Nueva Zelanda, Pakistan, Portugal, Ser-
bia y Uruguay» 8.

A pesar de que consideramos necesario proceder a asegurar el derecho de
imposicion del Estado de la fuente a través de su inclusion, en los términos que
hemos indicado en este trabajo, en la normativa interna de dicho Estado y en
los CDIs firmados por éste, consideramos igualmente inexcusable alertar
acerca del alto riesgo —derivado del marco normativo asi disefiado— de que la
plusvalia derivada de la transferencia indirecta offshore sea objeto de una doble
imposicion tanto juridica (debido a la existencia e intervencion en la operacion
de distintas jurisdicciones fiscales que se consideren competentes para gravar
la plusvalia derivada de la operacion), como economica (debida a la existencia
de distintas filiales que intermedian en la operacion lo que puede llevar al
Estado de la fuente a gravar la plusvalia en cada uno de los niveles de interven-
cion de estas filiales).

80 Sobre la importancia del concepto de propiedad inmobiliaria a los efectos del CDI, véase
SCHWARZ, J. (2019), Indirect transfers: What is an indirect interest in immoveable property in the
natural resource sector, and what is it worth?, Kluwer International Tax Blog, accesible en: https://
kluwertaxblog.com/2019/08/01/indirect-transfers-what-is-an-indirect-interest-in-immoveable-pro-
perty-in-the-natural-resource-sector-and-what-is-it-worth/

81 ALMUDI CID, I.M. (10 de noviembre de 2022), Sujecién al IRNR de la transmisién indirecta de
inmuebles radicados en Espafa: efectos de la reserve Espafola al articulo 13 del Modelo de Convenio
de la OCDE tras la ratificacion del Convenio Multilateral, ob. cit.
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El verdadero problema que se esconde tras estas situaciones de doble impo-
sicion es el efecto disuasorio o desalentador que puede causar en el cumpli-
miento de sus obligaciones fiscales en el Estado de la fuente en los contribu-
yentes que ven como la operacion se ve sometida a una tributacion injusta.

En el caso de la doble imposicion juridica originada por el gravamen de la
plusvalia por distintas jurisdicciones fiscales, se constata que ni el Modelo de
Convenio para evitar la doble imposicion de la OCDE ni el de la ONU abordan en
la actualidad esta problematica®2, por lo que si los Estados de la fuente desean
corregirla, deben hacerlo por medio de su normativa tributaria doméstica83.

En el caso de la doble imposicion econdmica sufrida en el Estado de la fuente
y provocada por la intervencion de distintas filiales intermediarias en la trans-
ferencia, la dificultad y complejidad que su correccion entrafia desde un punto
de vista econémico provoca que no abunden®4 los ejemplos de jurisdicciones
fiscales que adoptan medidas para su correccion. No obstante, es posible des-
tacar el casode EEUU y de China. Enrelacion con EEUU, el recurso a un software
contable avanzado especifico para estas situaciones permite identificary some-
ter a gravamen la ganancia obtenida por cada intermediario de la operacion sin
someter a gravamen la totalidad de la ganancia en el impuesto aplicado a cada
intermediario 8°.

Por su parte, la solucion concebida por China para evitar la doble imposicion
economica pasa por considerar que la transferencia indirecta offshore consti-
tuye una venta del bien inmueble subyacente en la operacion, en lugar de con-
siderarla una transmisién de acciones86. Esta solucién sigue el denominado
«Look-thorugh approach»8’ recogido por la Circular 698 aprobada por las auto-
ridades fiscales chinas y que contiene los criterios administrativos que estas
deben aplicar en relacién con la GAAR aplicable en estos casos 88,

Y, paralelamente, por lo que se refiere a la necesaria modificacion normativa
en la esfera del Derecho Internacional de Inversiones, los Estados deberian
reestructurar el marco normativo ofrecido por su red de APPRIs. A tal fin, debe-

82 TREPELKOYV, A.; TONINO, H.; HALKA, D. (2015), United Nations Handbook on Selected Issues in
protecting the Tax Base of Developing Countries, ob. cit., p. 151.

83 Sobre las distintas opciones implementadas por algunos Estados véase TOLEDANO, P.; BUSCH,
J.; MANDELBAUM, J. (2017), Designing a legal regime to capture capital gains tax on indirect transfers
of mineral and petroleum rights: a practical guide, ob. cit., pp. 22-24.

84 Correccion que si bien no es habitual en el caso de transferencias indirectas offshore, si es una
practica habitual en relacion con las transferencias indirectas onshore donde el Estado de la fuente
intenta corregir la doble imposicion econédmica sufrida en el marco de la adopcién de regimenes
especiales en el impuesto sobre sociedades como son el régimen de consolidacion fiscal o en régimen
de operaciones intragrupo, TREPELKOV, A.; TONINO, H.; HALKA, D. (2015), United Nations Handbook
on Selected Issues in protecting the Tax Base of Developing Countries, ob. cit., p. 149.

85 TREPELKOV, A.; TONINO, H.; HALKA, D. (2015), United Nations Handbook on Selected Issues in
protecting the Tax Base of Developing Countries, ob. cit., p. 149-150.

86 TREPELKOYV, A.; TONINO, H.; HALKA, D. (2015), United Nations Handbook on Selected Issues in
protecting the Tax Base of Developing Countries, ob. cit. p. 150.

87 CUI, W. (2014), «Taxing indirect transfers. Improving an instrument for stemming tax and legal
base erosiony», ob. cit., pp. 684 ss.

88 TREPELKOYV, A.; TONINO, H.; HALKA, D. (2015), United Nations Handbook on Selected Issues in
protecting the Tax Base of Developing Countries, ob. cit., pp- 150-151.
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rian proceder a la renegociacién89 de los antiguos APPRIs (poco cautelosos a la
hora de limitar el acceso al arbitraje de inversiones) o introducir en los nuevos
APPRIs que se negocieny firmen las precauciones necesarias para limitar a los
inversores el acceso al arbitraje en este tipo de controversias fiscales que pue-
den vaciar de contenido la potestad de imposicién del Estado de la fuente 90
dificultando asi el cumplimiento de los objetivos marcados en el Proyecto BEPS,
en concreto en su Accion 6.
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