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La deduccion del interés en la participacion en capital:

Comparacion de normas tributarias brasilefias y belgas

Jacques Malherbe y Gustavo G. Vettori'

1. Introduccion

Este articulo compara un conjunto particular de normas tributarias de los sistemas
tributarios belga y brasilefio que, en una primera aproximacién, parecen tener la
misma estructura y proposito. Tales normas son particularmente interesantes
porque, para nuestro mejor conocimiento, existen sélo en los dos citados sistemas

tributarios.

Resumiéndolas, conceden la posibilidad de una deduccion en el impuesto sobre la
renta, para una sociedad, de un pago de interés fingido, calculado automéaticamente

con el tipo de interés a largo plazo sobre la participacion de capital de la sociedad.

En Brasil, son conocidas como “Juros sobre o Capital Préprio” (se traduce como
interés en la participaciobn en capital, de aqui en adelante, “JCP”), y fueron
promulgadas en 1995, por Ley n. 9.249%. En Bélgica, son cominmente conocidas

como “Deduccion de Interés Tedrico” (de aqui en adelante “DI10O”), promulgadas por
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2 véase Art. 9.
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Ley de 22 de Junio de 20053, integrandose en los arts. 205bis a 205novies del

Caédigo del Impuesto sobre la Renta belga®.

Aunque el mecanismo es similar, es necesario proceder a un analisis mas profundo
para determinar si ambos conjuntos de norma son comparables®. Este articulo
estard dirigido no s6lo a subrayar tales normas, sino también a determiner si: (i)
comparten una convergente politica subyacente; (ii) poseen una solucion similar a

un problema similar; y (iii) hay una influencia comun y reciproca en su redaccion.

2. “Juros sobre o Capital Préprio” brasilefio.
2.1 Antecedentes

Las normas del JCP brasilefio entraron en vigor el 1 de enero de 1996, como parte
de un paquete mas amplio de medidas tanto fiscales como no, persiguiendo
objetivos econdémicos importantes en ese periodo. Una de las preocupaciones
econdmicas mayores era reducir la inflacién, que habia alcanzado maximos de cotas
mensuales del 50% en 1994°. Este objetivo fue conseguido por el “Plan Real”, un
plan econémico que, en un corto periodo de tiempo, tuvo exito en la reduccién de la
inflaccion en media del 20% por afo (tasa mensual del 1.7% en el primer semestre
de 1995)".

3 Ley de 22 de Junio de 2005 que desarrolla la deduccién fiscal por el capital riesgo, Belgian State
Gazette, at 1035.

4 Véase A. Haelterman, H. Verstraete, The “Notional Interest Deduction” in Belgium, in Bulletin for
International Taxation, Aug/Sep 2008, p. 362.

> El método comparative establecido por el Professor Carlo Garbarino (An Evolutionary Approach to
Comparative Taxation: Methods and Agenda for Research, American Journal of Comparative Law, V.
57, Issue 4) concede el marco en el que se basa el andlisis comparativo aqui presente.

® véase Gustavo H. B. Franco, The Real Plan, discussion paper n. 354, 1996, disponible en
http://www.econ.puc-rio.br/pdf/td354.pdf, p. 1. Véase también Ariovaldo dos Santos, Quem esta
pagando juros sobre capital préprio no Brasil?, 2006, disponible en
http://www.scribd.com/doc/4710893/JUROS-SOBRE-CAPITAL-PROPRIO-NO-BRASIL, p. 34.

" 1d. nota 5. Claro esta, estos no son realmente tipos bajos en un standard internacional en incluso
para un standard brasilefio actual, pero son mas bajos que los tipos de inflacié de la década de los 80
y principios de los 90.
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El plan econ6mico tenia tres objetivos clave: (i) equilibrar el desequilibrio fiscal,
para terminar con el “impuesto inflaccionario”; (ii) llevar a cabo una reforma
monetaria para restaurar las funciones de la divisa nacional; y (iii)) abrir la
economia con la liberalizacién del comercio y una nueva politica de intercambios

con el extranjero®.

Esto es, era necesario restaurar la divisa nacional como parametro para la
determinacién de los precios, concluyendo la cultura masiva de indexacién de la
economia, lo que causaba inflacion inercial. Esto se logré con la adopcion de una
unidad monetaria ficticia —la URV (que proviene de “Unidade Real de Valor”)- que
se emparejo inicialmente al dblar y se reajustd diariamente por una combinacién de
precios indexados para reflejar la inflacibn de cada momento. Tras la adopcién de
tal unidad, los sueldos y otros precios fueron convertiéndose progresivamente a la
misma y se abolieron otros mecanismos de indexacion. El ultimo paso fue cambiar
la divida —por entonces, el “Cruzeiro Real”- por una nueva, el “Real”, que supuso en
realidad la emisiéon de la “URV” como “divisa plena”, y no s6lo como una mera

unidad de contabilidad®.

La Ley n. 9,249 promulg6 parte de las mayores reformas fiscales que se produjeron
en ese periodo. Ademas de la aparicion de las reglas de JCP, eximi6é de tributacion
la distribuciéon de dividendos hecha por una persona juridica brasilefia’ y, a fin de
parar la inflacion inercial, prohibié la automatica indexacion de cualquier contrato,
incluyendo sueldos y alquileres™. Por consiguiente, la Ley 9,249 revoco los ajustes

12

inflaccionarios de las cuentas financieras de las personas juridicas a efectos

8 véase Gustavo H. B. Franco, op cit, p. 1. Los objetivos fundamentales del plan fueron muy distantes
del fracaso inicial al controlar la inflaccién (p.e. la congelacion de precios o la confiscacion temporal de
cuentas bancarias). Véase Ariovaldo dos Santos, op cit, p. 34.

® véase Gustavo H. B. Franco, op cit, p. 9-10.

0 yéase Ley n. 9,249/95, Art. 10.

1 véase Ariovaldo dos Santos, op cit, p. 34.

2 Art. 4.
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tributarios y societarios. También redujo el tipo del impuesto sobre la renta de

sociedades®3.

Para comprender como las normas del JCP sintonizaron con ese contexto, el
proximo punto analizard primero los mecanismos bésicos de los pagos JCP y su
tributacion. Después, los siguientes puntos proveeran algunas justificaciones para

la promulgacion de tales normas y los objetivos politicos a ello relacionados.

2.2 Mecanismo de JCP*

El articulo 9 de la Ley n. 9,249 establecié6 el mecanismo para los pagos JCP,

regulando su cuantia, sus limitaciones y su tratamiento fiscal.

Por consiguiente, una persona juridica'® puede optar por pagar intereses en su
propio capital (i.e., JCPs), calculados por la aplicacion del tipo interés a largo plazo
establecido por el gobierno (TJLP — “Taxa de Juros de Longo Prazo”) sobre el capital
social de la entidad (p.e., activo neto®®). Los JCP sélo pueden ser pagados hasta la

mitad de la cuantia de (la que sea mayor): (i) los beneficios de la sociedad en el

13 yvéase Eliseu Martins, Juros sobre o Capital Proprio — Aspectos Conceituais, in Boletim 10B, Tematica
Contabil e Balangos, n. 50/96, 1996, p. 510.

4 véase, em general, para un andlisis del mecanismo legal de los pagos JCP y su tributacién, Ricardo
Mariz de Oliveira, Juros de Remuneracdo do Capital Préprio, en Revista de Direito Tributario Atual.
También, véase Gervasio Recktenvald, O dimensionamento dos beneficios fiscais a partir do
pagamento de juros sobre o capital préprio, en Revista de Estudos Tributarios n. 5, Jan/Feb 1999.

% para poder aplicar la deduccién y beneficiarse realmente de los pagos JCP, la persona juridical debe
tributary por el “sistema de beneficio neto”, opuesto al sistema de estimacion objetiva opcional.
Ambos sistemas estan previstos por la legislacién brasilefia para la tributacién de los beneficios de las
personas juridicas y la contribucién social. Bajo el “sistema de beneficio neto”, el beneficio real de la
sociedad (con los ajustes fiscales correspondientes) se toma como base para el impuesto sobre la
renta. Bajo el “sistema de estimacion objetiva”, la base imponible se calcula por un porcentaje de los
ingresos netos de la sociedad, sin atender a los gastos. Por tanto, las entidades que optan por el
sistema de estimacion objetiva no pueden aplicar la deduccién JCP.

16 El activo neto contabiliza que lo que se relaciona al valor de Mercado no gravado de los bienes fijos
debe excluirse a estos efectos. Basicamente, los bienes se toman por su precio de coste, reducido por
los gastos de amortizacion ya utilizados a efectos fiscales.
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ano, antes de la deduccién de JCP; o (ii) la acumulacion de beneficios de la

entidad?’.

De este modo, para calcular la cuantia de JCP que una entidad puede pagar, uno
debe primero aplicar el tipo de TJLP sobre su valor neto. El resultado estar&a
limitado por la mas alta de entre (i) la mitad de los beneficios del ejercicio; o (ii) la

mitad de los beneficios acumulados.

De un lado, el razonamiento detras de la limitacion de los JCP al tipo de los TJLP
sobre el valor neto de la entidad muestra que ello tiene la naturaleza de interés,
dado que se asume que el TILP debe representar la devoluciéon que el capital
ganaria en una inversién financiera a largo plazo'® hecha por los accionistas. De
otro lado, las limitaciones que se refieren a los beneficios de la sociedad enfatizan
la naturaleza de dividendo del JCP y su relacion con la politica de integracion

brasilefia®®.

Por encima de los limites antedichos, los JCP pagados por una persona juridica
pueden deducirse de su base imponible. Tal renta tributa en Brasil a un 25% en el
impuesto sobre la renta de sociedades, mas un 9% como contribucién social. Esto
suma un tipo del 34% sobre la renta de sociedades. Por tanto, considerando solo la

renta de la sociedad, la deduccién representa ahorros del 34% sobre el JCP pagado.

Tales pagos son, sin embargo, base imponible para los receptores. En primer lugar,
sin tener en cuenta al receptor, los pagos de JCP estan sujetos a una retencion del

15% realizada por el pagador.

Si el receptor es una persona fisica, tal retencién es final, lo que quiere decir que la

renta JCP tributa completamente con la retencién y no se mezcla con el resto de

7 Los beneficios del ejercicio actual y los beneficios acumulados no se mezclan a estos efectos.

8 Esto no es necesariamente cierto, ya que los tipos de TJLP pueden ser mas bajos que los tipos de
mercado.

9 véase mas abajo para un major andlisis. Nétese, sin embargo, que la razén por la que la deduccién
se limita a la mitad del beneficio actual o acumulado (en vez de a su totalidad) parece un poco
borrosa y resulta dificilmente explicable sin considerer un possible propésito del Congreso de limitar
los ingresos fiscales previstos.
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rentas ordinarias o deducciones. Las rentas JCP ganadas por accionistas no

residentes quedan también sujetas a una retencion total del 15%.

Si el receptor es una sociedad brasilefia, los pagos JCP recibidos se incluiran en la
base imponible, sujeta al tipo ya mencionado del 34%. El 15% anteriormente
retenido sera considerado una anticipacibn y sera aplicado contra la deuda
tributaria por impuesto de sociedades de la receptora. Ademas, otras
contribuciones sociales con tipos superiores al 9.25% pueden someter las rentas de

JCP de la entidad receptora.

Finalmente, uno debe notar que la deduccién esta conectada con la decision de la
sociedad de pagar JCP y la correspondiente tributaciéon del beneficiario. Por tanto, a
efectos fiscales en Brasil, los JCP son tratados como una clase especial de pago de
intereses y, como tal, seran deducidos de la renta del pagador e incluidos, al mismo

tiempo, en la base imponible de la receptora del pago.

Sin embargo, no se requiere flujo de dinero. El pagador puede registrar el pago de
JCP como una obligacion o, por decision de los accionistas, el JCP declarado puede
ser recapitalizado®®. En cualquier caso, el pagador puede deducir los JCP, incluso
cuando no se han hecho pagos reales al receptor, y el receptor puede tributar en el
mismo momento en que se toma la deduccion. Por ello, con independencia de los
flujos de dinero, la deduccidon de lo pagado se vincula totalmente a la tributaciéon del
receptor. Esto es un aspecto crucial del mecanismo brasilefio que difiere de las DIO

belgas, como discutiremos mas abajo.

2.3 JCP, Integracion, Subcapitalizacion y Gastos Deducibles.

Dado el mecanismo descrito arriba, las normas del JCP podrian ser vistas como un

método de integracién®* de los sistemas tributarios de la renta individual y

2 p_e., un aumento del capital social de la sociedad pagadora.
2L como J. Slemrod yJ. Bakija (Taxing Ourselves: A Citizen’s Guide to the Debate over Tax Reform.
Fourth edition, Cambridge, MA: MIT Press, 2008, p. 398) establecieron, la integracion de los sistemas
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societaria®’. Esta perspectiva parece ser mas acceptable si uno toma la posicion de

que los pagos de JCP tienen la naturaleza de pago de dividendos.

De hecho, hay fuertes argumentos para realizar una calificacion de los JCP como
pago de dividendos®, ya que ellos: (i) estan sélo permitidos si hay beneficios
actuales o acumulados; (ii) no surgen de una deuda, pero si de inversiones en
acciones; y (iii) puede compensar los dividendos obligatorios exigidos por el

Derecho societario?®”.

Sin embargo, si uno considera que los pagos de JCP representan ajustes de
inflacibn y costes de oportunidad, hay fuertes argumentos que favorecen la
naturaleza de interés de tales pagos, como el hecho de que las deducciones de JCP
pueden minorar la base imponible societaria enlo que no es parte de sus beneficios

genuinos.

Aunque la discussion resulta relevante, especialmente a efectos de su calificacion
por tratados sobre tributacién®®, no seguird siendo analizada aqui. Para nuestros
propdsitos, basta decir que los pagos de JCP comparten caracteristicas con los
dividendos y los intereses. Por eso, es igualmente importante analizar las normas a

la luz de la politica de intregracion brasilefia, enfatizando su naturaleza de

tributarios sobre la renta de las personas fisicas y de las sociedades es un medio de mitigar (o
eliminar) la doble imposicion de la renta de sociedades por algun medio de alivio de tributacion de los
dividendos y (a veces) las ganancias de capital, sobre los que el impuesto sobre la renta de las
sociedades ya se ha pagado. Véase también WARREN Jr., Alvin C., Integration of the Individual and
Corporate Taxes, American Law Institute, 1993 para mas detalles de los métodos de integraciéon y de
sus implicaciones.

22 Heleno T. Torres (Juros sobre Capital Préprio: autonomia privada nos investimentos societarios e
suas implicagbes em matéria tributaria, disponible en http://www.scribd.com/doc/7037585/Juros-
Sobre-Capital-Proprio-Prof-Heleno-Taveira) argumenta en este sentido.

% véase Alberto Xavier, Natureza Juridico-Tributaria dos Juros Sobre o Capital Préprio Face a Lei
Interna e os Tratados Internacionais, in Revista Dialética de Direito Tributario n. 21, p. 7. Debido a
estas caracteristicas y al objetivo de alcanzar la uniformidad en las cuentas de las sociedades, la
Comisiéon del Mercado de Valores brasilefia (Comissao de Valores Mobiliarios - “CVM”) ha emitido una
resolucién (Deliberacdo CVM n. 207 of 12.13.1996) exigiendo que las sociedades tratasen los pagos
JCP como distribuciones de dividendos en las cuentas financieras que publicaran.

% Ley n. 9,249/95, Art. 9, §7y Ley n. 6,404/76, Art. 202.

% No esta claro si los pagos JCP deberian ser calificados bajo los arts. 10 o 11 de los tratados de doble
imposicion que siguen el modelo de convenio OCDE. Considerando que los tratados brasilefios pueden
establecer topes de retencidon para cada una de estas categorias de rentas y, ademas, pueden
establecer créditos relativos a ello el tema es de gran relevancia.
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dividendo y a la luz de la tributacion de intereses y las politicas de ajuste

inflacionario, enfatizando su naturaleza de interés.

Como se menciond anteriormente, desde 19962° en adelante, Brasil ha adoptado
una politica general de integracion que exime de tributacion todos los dividendos
distribuidos por las sociedades brasilefias®’. Las distribuciones de dividendos, sin
embargo, no son deducibles del impuesto sobre la renta de las sociedades. Las
normas JCP, por otro lado, permiten la deduccién, por la sociedad que distribuye,
de las “distribuciones” JCP a los accionistas. Por tanto, tales reglas pueden ser
128

vistas como un método de integracion de “deduccion de pago de dividendo

paralelo y opcional.

Debe notarse que, si los tipos de los impuestos sobre la renta de sociedades y
personas fisicas, la tributacion global de los accionistas y la sociedad puede ser
idénticas®® bajo el método de deduccion del pago de dividendo o de exencion.
Ademdas, en este contexto, no habria incentivos o0 desincentivos para la

capitalizacion con independencia de que se haga a través de acciones o de deudas.

Esto es, bajo el método de exencidn, si los pagos de dividendos no son deducibles,
pero estan exentos, y el interés es deducible y tributa para el beneficiario; no
habria incentivos o desincentivos tributarios reales a la capitalizacién a través de
acciones o de deuda, en la medida en que la tributacion de sociedades y personas

fisicas se produjera a los mismos tipos de gravamen. La decisidn seria fiscalmente

% véase Law 9,249, Article 10.

? Los dividendos se excluyen de los impuestos sobre la renta de las personas fisicas y de las
sociedades y no se impone ninguna retenciéon a la distribucién, incluso si el beneficiario es no
residente. Ademas, si los dividendos se capitalizan y se emiten nuevas acciones (p.e., dividendos en
acciones), se concede un aumento a los accionistas. (p.e., las nuevas acciones tendran una base igual
a la cuantia de los dividendos capitalizados; si las acciones no son emitidas, la base de las acciones
antiguas se aumenta), permitiendo, por tanto, a la politica de integracidon alcanzar también a la
tributacion de las ganancias de capital.

% yéase Heleno T. Torres, op cit, p. 10.

% por supuesto, en el método de deduccién, ya que la distribucién puede no darse en el mismo afio
que la renta de la sociedad se obtenga, habria algunas diferencias temporales. Véase, la nota 30 para
mas informacion sobre el tema.

© Copyright Seast — Todos los derechos reservados



Estudios Tributarios Europeos 172010

neutra, ya que la tributaciéon global de accionistas y sociedad seria la misma en

ambos casos®°.

Lo mismo se puede decir del método de deduccion de dividendos: seria neutral para
la capitalizacion a través de acciones o de deudas, ya que ambos casos conectarian
con la misma tributacién de conjunto, dado el hecho de que tanto los dividendos
como los intereses sean deducibles por la sociedad y tributen como renta de la

persona fisica.

Sin embargo, si hay tipos progresivos y/o los tipos de gravamen del impuesto
societario y del impuesto de las personas fisicas no se ajustan, los métodos de
exencion y deduccion pueden conducir a resultados distintos, ya que el valor fiscal
de la deduccién para la sociedad puede ser diferente al valor real de la misma para

la persona fisica.

Ademas, si la tributacion del interés recibido por un obligacionista no se ajusta con
el valor de la deduccion del interés en el impuesto societario, habra un incentivo
fiscal hacia la capitalizacion mediante deuda o acciones bajo un sistema de
exencion. Este incentivo no ocurriria en un método de deduccion del dividendo
pagado en la medida en que los tipos de gravamen del impuesto sobre la renta de

las personas fisicas fuera el mismo para intereses y dividendos.

® Debe reconocerse, sin embargo, que este razonamiento puede ser refutado con muchos
argumentos. La cuestion temporal y la de la conformidad pueden jugar, para uno, un papel importante
al diferenciar ambas alternativas. Ademas, y mas importante aun, si se sigue a Reuven Avi-Yonah's
(Corporations, Society and the State: a Defense of the Corporate Tax, Virginia Law Review, v. 90, n.
5, 2004) al afirmar que el impuesto sobre la renta de sociedades tiene fines de gobierno societario al
regular las sociedades publicas de la adminsitracion, y que los administradores se preocupan mas del
impuesto sobre la renta de las sociedades que del impuesto sobre la renta de las personas fisicas,
teniendo una deduccién del impuesto sobre la renta de sociedades y la concurrente tributacion de los
accionistas individuales tendria un valor mas alto para la administracién que no tener tal deduccién y
tener una exencion para los accionistas individuales. Si esto es cierto, los administradores preferirian
siempre capitalizar a través de deuda o conseguir ventajas de las normas que permiten una deduccion
por el pago a accionistas. Finalmente, debe comprenderse que los accionistas exentos de tributacion,
tales como los fondos de pensiones, pueden preferir titulos cuyos pagos concedan una deduccién a la
sociedad. Véase Michael Doran, Managers, Shareholders, and the Corporate Double Tax, 95 Va. L.
Rev. (2009), para analisis de los diversos intereses en conflicto en las diferentes politicas de
integracion. Véase también Reuven Avi-Yonah, Back to the 1930s? The Shaky Case for Exempting
Dividends, Tax Analysts, 2002.
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En el caso brasilefio, los tipos impositivos de los impuestos sobre la renta de
sociedades y de las personas fisicas no se ajustan. Para la renta en forma de
interés, el tipo del impuesto sobre la renta de las personas fisicas es mas bajo que
el del impuesto sobre la renta de sociedades, lo que crea una tendencia hacia la
capitalizacién por deuda bajo el método de exencidén. La renta de interés ganado
por una obligacionista persona fisica brasilefio tributa bajo un cuadro de tipos fijos
que van del 22.5% al 15%°3*. Esto significa que mientras la deduccién por el pago
de intereses representa un valor fiscal del 34% para la sociedad que se beneficia,
su tributacion para las personas fisicas puede representar un ahorro fiscal global

mas alla del 19% del valor del interés.

Por ello, incluso aunque la ley brasilefia regula la plena integracién por exencién de
dividendos, hay aun una tendencia fiscal a la capitalizacién de sociedades a través
de deudas, en vez de acciones®. Debe notarse que, como quiera que no haya
normas®® que limiten la cuantia del interés (deducible) que puedan ser pagados a

obligacionistas residentes (o vinculados) brasilefios®, la ventaja fiscal antes

3 Los tipos son: 22,5% (préstamos de 180 dias o menos); 20% (181 dias a 360 dias); 17.5% (361
dias a 720 dias); y 15% (mas de 720 dias). Véase la Ley 11,033/2004, art. 1.

¥ En un sistema integrado por la exencién de dividendos, el beneficio neto de la inversion en acciones
seria E(1-c) y el beneficio neto de inversions en deudas seria E(1-p), donde c es el tipo de gravamen
del impuesto sobre la renta de sociedades y p el tipo de gravamen en el impuesto sobre la renta de
las personas fisicas par los intereses. Si p es menor que ¢, como sucede en Brasil, hay un incentive a
la capitalizacion por deuda, incluso si el sistema se integra a través del método de exencién de
dividendos.

¥ Hasta Diciembre de 2009, Brasil no tenia ninguna regal de capitalizacién explicita. Desde el 15 de
Diciembre de 2009, Brasil tiene una norma de subcapitalizacion que limita la deduccion de los
intereses pagados a terceros vinculados extranjeros (ver Medida Proviséria n°® 472, de 15 de
Diciembre del1009, Arts. 24, 25 y 26). S6lo los intereses que surgen de obligaciones que no excedan
de una cantidad igual a dos veces el capital poseido por el tercero vinculado extranjero sera deducible.
Si el receptor de los pagos reside en un paraiso fiscal los intereses seran deducibles solo si proceden
de las obligaciones que no sobrepasen el 30% del capital social de la sociedad brasilefia. La deduccion
del interés pagado a terceros vinculados no residents se limita también en su valor, que no puede ser
mas alto que el LIBOR mas el 3% (Véase Cddigo del Impuesto sobre la Renta brasilefio —
Regulamento do Imposto de Renda: Decreto n. 3,000/99 —, art. 243. Si el contrato se registrara en el
Banco Central brasilefio, la agencia tributaria deberia aceptar el tipo de interés autorizado por el
Banco Central. Sin embargo, la agencia tributaria brasilefia ha desafiado dichos tipos de interés y
aplicado el LIBOR mas 3% después de que las normas de registro del Banco Central fueran mas
flexibles).

¥ Hay normas reglamentarias que limitan la deduccién del impuesto sobre la renta de sociedades al
precio de Mercado de los intereses pagados a los obligacionistas que sean accionistas. Véase, Codigo
del Impuesto sobre la Renta brasilefio, art. 464.
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mencionada que surge por el pago de intereses puede conducir a la

subcapitalizacion de las personas juridicas brasilefias.

Las normas JCP son una via que encontré el Congreso para mitigar este defecto del
sistema de exencion, ya que se buscaba restablecer la igualdad de tratamiento
fiscal de las deudas y las acciones, a fin de reducir la tendencia hacia la
capitalizacion por deudas. Este resultado se alcanzé a través de un método que se
parece al método de “deduccién de dividendo pagado”: alguno de los beneficios de
la sociedad pueden pagarse a los accionistas como si fuese pago de deudas. Por
tanto, los pagos de JCP generan una deduccion de valor fiscal del 34% para la
sociedad y tributan a un tipo fijo del 15% para los receptores personas fisicas. En
otras palabras, los pagos de JCP generan un ahorro fiscal global de mas del 19%,

como el interés pagado en bonos corporativos a los obligacionistas personas fisicas.

Por esto, los JCP hacen al sistema fiscal brasilefio mas neutral para la capitalizacion
societaria a través de conceder igualdad y una ventaja similar a la deuda. El
tratamiento fiscal beneficioso de la capitalizaciéon por deudas no surge del hecho de
que el sistema brasileio no esté integrado, sino de una deficiencia natural del
sistema de exencion al relacionarse con diferencias de tipo impositivo entre los
impuestos sobre la renta de las sociedades y de las personas fisicas. La soluciéon
brasilefia fue a surgir con las deducciones JCP, que permiten el tratamiento de
intereses para las distribuciones de beneficios que no excedan del tipo de interés a

largo plazo sobre el capital social.

Los puntos 10 y 11 de la Exposicion de Motivos de la Ley 9,249 parecen apuntar
este objetivo de las normas JCP al establecer que: “10. Para igualar la tributacion
de muchos tipos de rentas del capital, la ley trae la posibilidad de remuneracion del
capital social invertido en actividad productiva por medio de la deduccion del interés
pagado a los accionistas, por encima del limite de TJLP; y 11. Permitiendo la
deduccién de los intereses, por encima del limite propuesto, se causaria

especialmente un incremento en la capitalizacion productiva de las sociedades
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brasilefias, permitiéndoles incrementar el nivel de inversiones, sin contraer deudas,

con claras ventajas relativas al empleo y al crecimiento sostenible de la economia”

Por ello, el Congreso sefialé su voluntad de ofrecer a las sociedades instrumentos
para hacer uso de las deducciones en el pago de las inversiones de capital social vy,
por tanto, evitar la subcapitalizacibn a través de deuda. Esto no significa, sin
embargo, que las normas del JCP sean una especie de gasto deducible® para
subsidiar la capitalizacion de acciones. Tales normas son parte del sistema

tributario marco brasilefio, que puede resultar de otro modo distorsionador.

2.4 Los JCP y la revocacion de los ajustes inflacionarios de los estados

contables

El objetivo arriba mencionado llega a ser incluso mas claro si uno considera las
normas de los efectos de la revocacién de los ajustes inflacionarios de los estados
financieros en 19943°. Antes de la promulgacién de la Ley n. 9,249, las personas
juridicas sujetas al impuesto sobre la renta de las sociedades ajustaban sus estados
contables a la inflacién. El sistema brasilefio aplicé los ajustes de inflacion al
patrimonio neto de la entidad como medio para verificar el impacto neto de la
inflacién sobre la contabilidad de bienes y obligaciones. Siendo positiva la inflacion,
el incremento en el patrimonio neto seria ajustado mediante un gasto deducible

registrado en el resultado del ejercicio fiscal®”.

% Debe notarse que las normas JCP no se estiman para el Presupuesto de gastos fiscales brasilefio de
2009 (Véase Receita Federal do Brasil, Demonstrativo de Gastos Tributarios - 2009, 2008, disponible
en http://www.receita.fazenda.gov.br/publico/EstudoTributario/BensTributarios/2009/DGT2009.pdf) lo
que significa que la agencia tributaria comparte esta opinion. Debe notarse que, ademas, el
presupuesto de gastos fiscales brasilefio da una vision amplia de los gastos fiscales.

% Vinicius Branco (Da n&o incidéncia das contribuices para o PIS e COFINS sobre os valores recebidos
a titulo de juros sobre o capital préprio, in Revista Dialética de Direito Tributario n. 115, p. 117)
reconoce que, a pesar de las justificaciones del Congreso sobre las normas JCP, su auténtico objetivo
era lograr la revocacion de los ajustes de inflaccién de las cuentas financieras.

¥ Ademas, la ley prevé unos ajustes de inflacién independientes de la contabilidad de bienes fijos. Los
ajustes del valor de los bienes fijos se ajustaran por los ingresos registrados en los resultados del
ejercicio fiscal. Sin embargo, estos ingresos quedaran excluidos de la base imponible y podran ser
gravados solo bajo la realizacion del bien. Esto es lo mismo que decir que a efectos fiscales no habra
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El ajuste de inflacion redujo la base imponible de las sociedades con patrimonio
neto positivo. Como resultado, su revocacién dejé a los contribuyentes en peor
posicion econdmica. Se puede argumentar que esto se compensoO por la reduccion
del tipo del impuesto sobre sociedades promulgado junto a la revocacion del ajuste
de inflacién. Sin embargo, una desigualdad restaria y podia incluso ser empeorada
por la simple reduccién del tipo del impuesto sobre la renta de sociedades®®. Tal
desigualdad se refiere al diferente tratamiento prestado a sociedades capitalizadas

por acciones o por deuda.

Antes de la revocacion de los ajustes de inflacion, las entidades capitalizadas por
deuda podian deducir, como gasto, todos los intereses pagados y los ajustes de
inflaciéon adjuntos a ellos. Las entidades financiadas mediante acciones, a su vez,
tenian la posibilidad de deducir los ajustes de inflacion de su patrimonio neto.
Después de la revocacion de los ajustes de inflacion, una entidad capitalizada por
deudas mantenia la capacidad de deducir la inflacion y los intereses efectivos de
sus obligaciones (ambos adjuntos al pago de intereses), mientras que la sociedad
financiada por acciones no podia deducir ningun gasto relativo a su capital. Por
tanto, semejante cambio creaba un problema de equidad®® e ineficacia en la

financiacion deuda/acciones.

Se puede argliir, sin embargo, que esto es un problema aparente, ya que el método
de exencidon de dividendos compensaria la especie de deduccion de ajustes de
inflacion. En otras palabras, las sociedades capitalizadas mediante deuda podrian
deducir intereses (e inflacién), pero el pago de intereses se gravaria en las manos
de los receptores. Las sociedades financiadas mediante acciones, a su vez, no
deducirian nada, pero pagarian dividendos exentos a sus accionistas. Comparando

las situaciones, las cosas se nivelarian si todos los tipos fueran los mismos. Sin

ajustes sobre la base hecha de tales bienes, y las ganancias de capital tributaran en la realizacion
como un coste. Veéase Eliseu Martins, Origem do modelo brasileiro de correcdo monetéaria das
demonstragdes financeiras, in Boletim 10B — Temaética Contabil e Balancos, Bol. 49/2004, p. 1-5.

% véase Eliseu Martins, Um pouco da historia dos juros sobre o capital préprio, in Boletim 10B —
Teméatica Contébil e Balangos, Bol. 49/2004, p. 2.

¥ No puede ser un problema eterno de capital, ya que los mecanismos de puesta de precio del
Mercado pueden ajustar los precios de los instrumentos de deudas y de capital a la nueva realidad,
pero sera siempre en todo caso un problema de capital transitoriio.
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embargo, como se ha mostrado en el punto 2.3, los tipos no son los mismos y la
capitalizaciéon por deuda se ve favorecida. Por tanto, para nivelar el campo de

juego, el Congreso promulgoé las normas JCP.

3. DIO Belga
3.1 Antecedentes

Desde el 1 de enero de 2006, las sociedades belgas (o los establecimientos
permanents belgas de sociedades extranjeras®’) sujetas al impuesto sobre la renta
de las sociedades belga pueden beneficiarse de una Deduccidén de Interés Objetivo.
Las reglas DIO*, en grandes términos, permite una deducciéon del componente de
remuneracion asegurada relacionado con los fondos de capital de una sociedad. Por
ello, a efectos fiscales, se estima que la sociedad ha prestado sus propios fondos de
capital y el interés objetivo relacionado con ello puede deducirse de la base del

impuesto sobre la renta de sociedades®?.

Estas reglas se promulgaron después de que la Comisién Europea encontrara que el
régimen de los centros de coordinaciéon belgas no era conforme con las reglas sobre
ayudas de Estado del Tratado CE, lo que causé su progresiva revocacion por
Bégica®®. Tomando la perspective de que las DIO personifican un beneficio fiscal

evaluable, el gobierno belga lo promovié en una camparfa por Estados Unidos, Asia

40 véase Bernard Peeters, Nico Demeyere, American Bar Association Foreign Lawyers Forum — Belgium
Annual Report 2007, 2008, p. 2. Véase también Axel Haelterman, Henk Verstraete, The “Notional
Interest Deduction” en Belgium, in Bulletin for International Taxation, Aug/Sep 2008, p. 363.

“ DIO era el nombre comumente adoptado para el conjunto total de normas que el Cédigo del
impuesto sobre la renta belga trataba como “Déduction pour capital a risque” en la subseccion lllbis.
42 yéase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit nota 3, p. 362.

4 véase el punto 3.5 infra. Véase también Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit nota 3, p. 362;
Eric Osterweil, Marc Quaghebeur, Taxation of Companies under Belgium Income Tax Law, en Bulletin
for International Taxation, Aug/Sep 2008, p. 347; y Jacques Malherbe, Promovendo a Competitividade
no Ambito das Regras da Comunidade Européia Relativas a Auxilio Estatal e Concorréncia Fiscal
Prejudicial: o Exemplo da Bélgica, en Revista de Direito Tributario Atual v. 20, p. 75-89.
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y varios paises europeos, en 2005%. Ademas, en 2008 se lanzé una campafa para

promover Bélgica y mostrar las DIO como un beneficio atractivo®.

A final de 2007 y principios de 2008, con la formacion de un nuevo gobierno tras
las elecciones de 2007, las normas de DIO fueron debatidas (especialmente porque
su impuesto presupuestario habia resultado mayor de lo inicialmente esperado) y
se decidi6 que algunas medidas anti-abuso eran necesarias para cortar ciertas
lagunas del sistema. Por consiguiente, en 2008, las autoridades tributarias
emitieron una circular — Circular tributaria AFER-AOIF n. 14/2008 del 2 de abril de
2008, publicada el 9 de abril de 2008 — para ocuparse de la posibilidad de abuso,

pero sin cambiar las reglas de DIO en si mismas.

Los trabajos preparatorios de la ley de DIO, asi como la Circular Tribtuaria AFER-
AOIF n. 14/2008, mostraron que se habia promulgado por las siguientes razones®°:
(i) reducir la discriminacion fiscal entre deuda y accion; (ii) aumentar el capital de
las sociedades (especialmente las pequefias y medianas empresas) e incrementar
su solvencia; (iii) mantener y desarrollar mas aun las pequefias y medianas
sociedades; y (iv) proporcionar un régimen de centro de coordinacion belga
alternativo?’. Como media, los calculos muestran que la deducciéon DIO ha reducido
los tipos del impuesto sobre la renta de sociedades del 33.99% a en torno el 26%-
27%*.

4 yvéase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit nota 3. Véae, ademas, la Business Memo from
Belgium, publicada por la Embajada belga en DC, promoviendo Ilas normas DIO:
http://www.diplobel.us/NewsPublications/BusinessMemo/2006/BM012006. pdf.

% véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit nota 3, p. 362. La campafia se tituld6 “Only in
Belgium”; ver www.invest.belgium.be.

4% véase Preparatory Works, Parl. Doc., House of Representatives 2004-2005, n. 51-1778/001, at 4-6,
apud, Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit nota 3, p. 362.

4" El reglamento fiscal AFER-AIOF n. 14/2008 afiade que el objetivo de las reglas DIO es también
mantener el procedimiento belga de grandes grupos industrials, su sistema financiero y servicios.

8 Vvéase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit note 3, p. 363. Se estima que las DIO puedan
costar 10 mil millones de euros en el ejercicio fiscal 2008 (afio natural 2007) (Trends-Tendances, 10
de diciembre de 2009, p. 19).
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3.2 Vision general de la integracion, la discriminacion deuda/Zaccion y la

subcapitalizacién belgas

Antes de analizar las particularidades de las normas DIO, es importante dar una
vision general del sistema tributario belga, del modo en que grava los dividendos y

los intereses pagados por las sociedades.

Bélgica tiene un impuesto sobre la renta de sociedades con un tipo del 33%, mas
un recargo del 3% del impuesto, resultando un tipo del 33.99% sobre la renta de
las sociedades®. Los dividendos no son deducibles por la sociedad y (de modo
diferente a Brasil) se gravan al distribuirse. Por ello, el sistema Bélgica no resulta
totalmente integrado, en cuanto que la renta de la sociedad se grava dos veces:
una en el nivel societario, y una segunda vez en el nivel de los accionistas, cuando
se ha distribuido. Un impuesto del 25%, que puede reducirse al 25%, se retiene en
los dividendos pagados por las sociedades belgas®®. Sin embargo, los dividendos
pagados a sociedades accionistas pueden tener una exencién en la participacion del

95% bajo ciertas condiciones.

Los pagos de intereses, a su vez, son deducibles de la base del impuesto sobre la
renta de las sociedades y constituyen base imponible del beneficiario, generalmente
sujeto a un 15% de retenciéon®'. Dado el hecho de que los tipos de gravamen
belgas sobre los intereses recibidos por personas fisicas son los mismos o mas

bajos que los tipos sobre los dividendos y que los intereses son deducibles mientras

49 Art. 215 del Cédigo del Impuesto sobre la Renta belga. Véase, Eric Osterweil, Marc Quaghebeur, op
cit, p. 348.

% véase Eric Osterweil, Marc Quaghebeur, op cit, p. 348. El tipo del 15% applicable a las acciones
emitidas contra caja después de 1994 y que no fueran al portador (Art. 269 del Cédigo del Impuesto
sobre la Renta belga). Las acciones pueden no quedar privilegiadas y el aumento de capital puede no
compensarse con una reduccion de capital.

* La retencién puede no aplicarse a los pagos a las sociedades beneficiarias, bajo ciertas condiciones.
La retencion del 15% es un tributo final en caso de personas fisicas. Véase Eric Osterweil, Marc
Quaghebeur, op cit, p. 348.
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que los dividendos no lo son, hay una tendencia hacia la capitalizaciéon por deudas

bajo el sistema belga®?.

Antes de las normas DIO, la Unica manera de controlar la preferencia por el
endeudamiento fue a través de las reglas de capitalizacién®®. Las reglas DIO, como
permiten una deduccién en la base del impuesto sobre la renta de sociedades de
acuerdo a la cuantia del capital social, puede ser visto como un mecanismo para
corregir desequilibrios de las deudas sobre el capital. En otras palabras, con las
reglas DIO, las inversiones en acciones ofrecen cierta deducibilidad de la base

imponible de sociedades, que las hace mas atractivas.

3.3 Vista general del mecanismo DIO

El articulo 205bis del Cédigo del Impuesto sobre la Renta belga determina que una
cantidad llamada “Deduccion sobre el Capital de Riesgo” o “Deduccion del Interés
Objetivo” (en adelante, DIO) puede deducirse de la base del impuesto sobre la
renta de sociedades. El capital de riesgo se determina de acuerdo a las reglas del
articulo 205ter y la cuantia de la deduccién se calcula por aplicacion de listas
establecidas por el articulo 205quater para el capital en riesgo. El articulo

205quinquies se ocupa de las sociedades que no pueden utilizar la deduccion®.

2 Tal tendencia puede expresarse matemdaticamente como: retorno neto en acciones: (1-p)E(1-c);
retorno neto en deudas: (1-p)E; donde p es el tipo de gravamen del impuesto sobre la renta de las
personas fisicas, ¢ es el tipo de gravamen del impuesto sobre la renta de sociedades y E es el
beneficio obtenido. Los retornos netos en inversion en deudas estarian claramente favorecidos, ya que
quedan libres del impuesto societario.

% De hecho, el Derecho belga tiene dos normas principales de subcapitalizacion: (i) el interés pagado
a beneficiarios libres de impuestos o extranjeros en un pais de baja tributacién no son deduciones en
la parte del préstamo que exceda siete veces de lo pagado en el capital de la sociedad; y (ii) el interés
pagado en préstamos concedidos por accionistas individuales o directivos son deducibles solo hasta el
limite en que se encuentran a precios de Mercado y los préstamos no exceden lo pagado en capital de
la sociedad. Los intereses que se excedan se recalifican como dividendos. Véase Eric Osterweil, Marc
Quaghebeur, op cit, p. 350.

* Comentarios a la Circular Ci. RH 42/574.445 (AFER-AOIF 36/2008) de 9 de octubre de 2008.
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El régimen DIO se aplica, en principio, a todas las entidades®® sujetas al impuesto
sobre la renta belga. Sin embargo, hay algunas entidades que quedan excluidas®®,

tales como aquellas aun sujetas al régimen de centros de coordinacion®’.

La cuantia de DIO deducible es igual al capital de riesgo de la sociedad multiplicado
por un tipo de interés igual al de los bonos del Estado lineales a plazo fijo de diez
afios (“bonos OLO”)*®. El tipo se ajusta anualmente y es el tipo medio del afio
anterior al ejercicio contable al que se refiere el ejercicio fiscal. Para 2010 (periodo
contable 2009), el tipo fue del 4.473%"°. Este tipo no puede exceder del 6.5%, a

menos que sea permitido por un Real Decreto®.

El capital de riesgo es el capital social (patrimonio neto) tal como aparece en sus
cuentas anuales no consolidadas del ejercicio precedente, descontados ciertos
aspectos. Las exclusiones de capital de riesgo del patrimonio neto pueden servir al

propésito de evitar abusos o de un uso en cascada de la deduccion®:.

Para evitar el uso en cascada del DIO, las acciones calificadas como bienes fijos®?
deben excluirse del patrimonio neto de la sociedad. El fundamento es légico: el
valor de tales acciones representa el patrimonio neto de la filial que usara en la
deduccion DIO. Los dividendos de esa filial, a su vez, se calificaran para la exencion

de participacion del 95% vy, por ello, no serd gravado en la matriz®®. El hecho de

% Una entidad puede decider opcionalmente no aplicar las normas DIO. Sin embargo, si hace eso, las
deducciones para el correspondiente ejercicio se pierden (p.e, no se pueden diferir a futuros
ejercicios). La Unica razén aparente para optar por no aplicar las reglas DIO puede deberse a la
aplicacion de reglas extranjeras (como las reglas CFC), posiblemente del pais de la matriz de una
sociedad o sucursal belga. Véase See Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 364.

% Vease Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 364.

 Debido a que las reglas DIO, hasta cierto punto, se promulgaron para conceder un beneficio similar
al concedido por el regimen de los centro s de coordinacion, no tendria sentido aplicar ambas reglas a
la misma entidad.

% yvéase Jacques Malherbe, op cit, p. 76; Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 364

¥ véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 369. The rate for 2008 was 3.781% and for
2007 it was 3.442%.

 Tendra como limite el 3.8 % a principios del 2010.

b véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 365.

82 Ademas, las acciones en sociedades de inversion que pueden aplicar una deduccién del 95% sobre
lo recibido en dividendo.

8 Aunque esta es la regal racional, no hay una relacién directa y automatica entre la calificacion de
una accion bajo la contabilidad de bienes fijos y su calificacion para la exencidon de participaciones.
Véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 365.
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permitir a la matriz calcular su deduccion DIO teniendo en cuenta el valor de las
acciones de la filial en su patrimonio neto permitiria una doble deduccién en
beneficios que tributan sélo una vez bajo el impuesto de la renta de sociedades
(p.e, gravado so6lo en el nivel de la filial, y no en el nivel de la matriz). Por otro
lado, las acciones que no se califican como activo fijo y, por tanto, cuyos dividendos
no estan sujetos a la exencion de participacion, pueden incluirse en el capital riesgo

a efectos de célculo de las DIO, ya que no se produce el efecto de doble beneficio.

Esta norma muestra, de otro lado, que la deduccién DIO belga realmente presenta
intenciones de integracion del impuesto sobre la renta, al estar restringida la
deduccioén a los casos de doble imposicion de dividendos. Por otro lado, también se
muestra que el sistema DIO no conecta la deduccién del interés DIO a la tributacién
de los accionistas. De hecho, la deducciéon DIO puede aplicarse por la sociedad con
independencia de cualquier distribuciéon (o tributacion de la misma) a los
accionistas. Ademas, los beneficios distribuidos se caracterizaran aun como

dividendos.

Esta es una de las diferencias fundamentales entre los mecanismos del DIO belga y
del JCP brasilefio. Bajo el sistema del JCP brasilefio, si la sociedad decide pagar
intereses en su propio capital, el Derecho tributario considera ese pago como un
interés (de clase especial) real. Hay una relacion directa entre la deduccion de los
pagos de JCP y su tratamiento fiscal para los accionistas que los reciben. La
consecuencia es que, una vez pagada una suma como JCP por la sociedad, deja de
ser tratado como dividendo a efectos fiscales, convirtiéndose en un gasto deducible
de la sociedad y base imponible del receptor®®. Esta recalificacion es necesaria en
Brasil porque los dividendos estan siempre exentos de tributacion. Por ello, el hecho
de permitir la deduccién del pago de JCP vy, a la vez, su tratamiento como dividendo

para los accionistas a efectos fiscales crearia un doble beneficio no querido.

% por esta razon, el sistema brasilefio no necesita excluir (como hace el sistema belga) las acciones en
filiales del patrimonio neto de la matriz para calcular los JCP. La inclusion de tales acciones no derivara
en una deduccidén en cascada. La deduccion JCP de la filial se ajustara a la base imponible de la
matriz. Si la matriz también quiere pagar JCPs, puede hacerlo con deduccién. Sus accionistas, en
cambio, seran gravados por la renta JCP.
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El sistema belga no necesita una regla que vincule la deduccién al pago, ya que los
dividendos se gravan en Bélgica. En coherencia, el hecho de permitir la deduccion
DIO y la distribucion de los beneficios de la sociedad como dividendo generaria un
doble beneficio®. El Gnico caso en que ese doble beneficio apareceria seria cuando
los dividendos calificaran para la exencién de participacion. Este caso, sin embargo,
es atendido por la regla especial que excluye las acciones de la filial del capital

riesgo, como se dijo anteriormente.

El segundo conjunto de puntos que debe ser sustraido del capital del riesgo son los
bienes cuya renta no resulte gravable en Bélgica®. Esto se refiere a
establecimientos permanentes o propiedades inmobiliarias situadas en otros paises
con los que Bélgica tenga firmado un tratado internacional que le exima de gravar
las rentas con tal origen. Por tanto, el valor contable de tales bienes debe excluirse
del capital de riesgo. La razén para tal exclusiéon es que las reglas DIO se refieren al
derecho a la deduccién s6lo para capital que genere renta gravada en Bélgica. Las
consecuencias fiscales de los costes de financiacién, sea por acciones o por deudas,
los bienes que producen renta gravada s6lo en otro lugar deben ser gravados por el

pais en los que tales bienes estan localizadas y tienen sus rentas gravadas®’.

El ultimo conjunto de exclusiones se dirige a prevenir abusos a través de la
inflaccion del capital de una sociedad para incrementar la cuantia de DIO®®. En
consecuencia, las inversiones no razonables, los bienes poseidos solo como
inversion pasiva y que no producen renta ordinari y las propiedades inmobiliarias
usadas por el personal de la sociedad deben quedar sustraidos de capital riesgo®®.
Finalmente, los elementos exentos que cambian el valor del capital de la sociedad

deben también quedar excluidos’®. Esto sucede con la revaloraciéon no gravada de

% Sin embargo, las cuestiones temporales son relevantes, como veremos bajo el punto 3.4.2 abajo.

% véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 366. La compatibilidad de esta restriccién con el
Derecho comunitario ha sido cuestionada (carta de la Comisién Europea a Bélgica, 19 de febrero de
2009).

67 véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 366.

% Tales reglas no existen en el sistema brasilefio. Sin embargo, debido a las limitaciones de pagos JCP
a la mitad del beneficio actual o acumulado, no parece necesario..

% yvéase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 366. Jacques Malherbe, op cit, p. 77

0 véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 366.
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bienes. La misma regla se aplica a los JCP brasilefios, relativos a las reservas de

revaloracion no gravada. Por tanto, s6lo se considera el coste base de los bienes.

Las exclusiones anti-abuso no son necesarias bajo las normas JCP porque los
objetos no rentables que solamente inflan el activo neto de la entidad no
incrementan la cuantia de los JCP, ya que los pagos de JCP se limitan al 50% de los
beneficios actuales o acumulados de la sociedad. Las deducciones DIO, por otra
parte, al ser consideradas independientemente de cualquier pago a (0 gravamen
de) los accionistas, no estan sujetos a ninguna clase de limites. Por ello, una
sociedad puede aplicar las deducciones DIO incluso si tales deducciones son

actualmente mas altas que su renta imponible.

En ese caso, las DIO no aplicadas pueden aplicarse en los siete afios siguientes’.
Para maximizar el uso de las DIO, se justifican después de la deduccion del
dividendo recibido (que no pueden aplicarse en otros ejercicios —a excepcion de que
se aplique la directiva comunitaria matriz-filial-) y antes de las pérdidas operativas
netas remanentes de ejercicios anteriores (que pueden aplicarse en el futuro

indefinidamente).

3.4 Relaciéon entre Integracién, Costes de oportunidad y gastos fiscales

Como se dijo anteriormente, las normas DIO pueden ser vistas como un medio para
mitigar la tendencia del sistema tributario belga hacia la capitalizacion por deudas

Yy, en este sentido, son comparables en su politica a las normas JCP brasilefias.

Sin atender a la oportunidad de los supuestos (que serd analizada después),
asumiendo que todos los beneficios de una sociedad belga en un afio seran
distribuidos, la diferencia entre el sistema belga sin y con deducciones DIO puede

representarse como sigue:

™ Vease Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 369; Eric Osterweil, Marc Quaghebeur, op cit, p. 34, y
Jacques Malherbe, op cit, p. 77.
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GANANCIAS NETAS EN UN SISTEMA | GANANCIAS NETAS EN UN SISTEMA

SIN DIO CON DIO

(1-p)*E*(1-0) (1-p)*E*(1-c)+(K*NIDi*c)*(1-p)

Notese que p es el tipo de gravamen en el impuesto de la renta de las personas
fisicas, E es la renta obtenida y distribuida, c es el tipo de gravamen del impuesto
sobre la renta de sociedades, K es el capital de riesgo sobre el que se calcula la
deducciéon DIO y NIDi es el tipo de interés sobre el que se calcula la deduccién DIO.
Notese que la formula sélo funciona si E es més alto o igual que (K*NIDi*c), p. e.,
si la renta de la sociedad es mas alta que la deduccién DIO. Si fuese mas baja,

habria una pérdida, cuyo tratamiento veremos mas adelante, en el punto 3.4.1.

La formula muestra que las ganancias netas se incrementan por la cuantia ahorrada
del impuesto sobre la renta de las sociedades, sin el impuesto sobre la renta de las
personas fisicas. En el sistema de deducciéon del dividendo real pagado, se deduce
la cuantia total pagada a los accionistas. Esto puede suceder s6lo bajo el sistema
DIO si las ganancias se igualan con la deduccién DIO (p.e., si E = K*NIDi). Por
tanto, el sistema DIO no es un método pleno de integracion, pero al menos
pretende mitigar la doble imposicion sobre la parte del retorno en las inversiones de
capital que se refiere a interés a largo plazo. En otras palabras, si uno considera
que los tipos de interés a largo plazo son costes de oportunidad de una inversion de
capital (o, al menos, el mejor representante de los mismos) el sistema DIO mitiga
la doble imposicion en la parte de los retornos. Por encima de estas ganancias, se

mantendria la doble imposicion.

En lo que se refiere exclusivamente al coste de ingreso por contribuyente de esta
ayuda a la integraciéon, se puede representar por (K*NIDi*c)(1-p). No es claro si

esta renta debe ser considerada un gasto fiscal, ya que depende del marco
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adoptado. Si se considera que un sistema clasico —p.e, en absoluto de integracion-
es el marco para la tributacion de las ganancias de sociedades, este coste de
ingresos sera un gasto fiscal. Sin embargo, si uno toma la perspectiva de que la
politica deberia perseguir alguna especie de integracion, este coste de ingreso no
debe ser considerado como gasto fiscal. Con independencia del punto de vista,
parece claro que hay al menos un fuerte objetivo politico subyacente sosteniendo la

integracién, lo que no se relaciona per se con una ayuda fiscal.

Pero las reglas DIO belgas y sus respectivos costes de ingreso van mas alla del
simple coste descrito arriba y los objetivos de integracion. Hay dos particularidades
del sistema DIO que lo conducen fuera de los objetivos de integracién y acarrean
costes de ingreso mas alto que el descrito hasta ahora. Estas particularidades son
las siguientes: (i) las deducciones DIO no estan limitadas a los beneficios de la
sociedad y se permite su aplicacion en otros ejercicios para deducciones no
aplicadas; y (ii) las deducciones DIO no se ajustan, en tiempo, a la tributacién de
los accionistas, lo que quiere decir que se aplica incluso cuando los beneficios se
retienen por la sociedad para una posterior distribuciéon. Cada una de estas
particularidades 'y consecuencias fiscales respectivas serdn analizadas

separadamente abajo.

3.4.1 Las deducciones no estan limitadas a los beneficios

Si el Unico objetivo de las deducciones DIO fuera ayudar a la integracion de los
impuestos sobre la renta de personas fisicas y sociedades, parece que la deduccion
deberia quedar limitada a la cuantia de beneficios obtenidos por la sociedad, que
podrian ser distribuidos a los accionistas. Esto es exactamente lo que el método de
deduccién de dividendo hace: elimina el efecto del impuesto sobre la renta de
sociedades (y, por tanto, la doble imposicion de la renta societaria) mediante el
derecho a la deduccion de los beneficios distribuidos por la sociedad como

dividendos para los accionistas.
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Las reglas DIO, a su vez, permiten la deduccion de una cuantia relacionada con la
aplicacion de un tipo de interés a largo plazo sobre el capital social de la entidad sin
ninguna limitacion como el beneficio real y distribuido por la sociedad. Esto significa
que la deduccion DIO puede ser mas alta que la renta real de la sociedad. Ademas,
las normas DIO prevén que, si fuera el caso, las DIO no usadas puedan aplicarse

por siete afos a beneficios futuro de la sociedad.

Esto va mas alla de la integracién. Es una deducciéon real por el coste de
oportunidad del capital social de la sociedad. Si la renta es mas baja que tal coste,
la deduccién puede usarse para proteger rentas futuras. Tendria sentido permitir la
deduccién si los costes de oportunidad fueran realmente deducibles para las
personas fisicas en inversiones distintas a las hechas en socieades, lo que, sin
embargo, no parece ser el caso. Por ello, estas caracteristica de las DIO les hacen
parecer un gasto deducible para las inversiones en sociedades belgas. El valor de
tal gasto es el valor actual de las pérdidas acumuladas de DIO, desde el afio en que

se usan realmente a beneficios a compensar.

Esta es la diferencia fundamental entre los sistemas DIO y JCP. En el sistema
brasilefio, las deducciones se limitan a la mitad de los beneficios actuales o
acumulados de la sociedad. Aunque no haya particular justificacion para limitar la
deduccién a la mitad del beneficio (en vez de aplicarlo a todo), ello tendria sentido
si se toma la perspectiva de que las normas JCP estan basadas en la intencién de

integracion, para limitar la deduccion de los beneficios.

3.4.2 El tiempo de aplicacién de la deduccidn no se ajusta al tiempo de

tributacién de los accionistas

La segunda particularidad del sistema DIO es de una naturaleza mas sutil. Se
explic6 antes que, aunque las deducciones DIO se refieren al interés estimado
sobre el capital social, la deduccién no es correspondida por el tratamiento fiscal de

las distribuciones a los accionistas, lo que continda teniendo naturaleza de
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dividendos. No se considerdé un problema porque tal distribuciéon de dividendos se
grava en Bélgica. Sin embargo, no sélo no se corresponden la naturaleza de la
deducciéon y los pagos, sino el momento en que entran en juego ambos. Esto
significa que las deducciones DIO pueden aplicarse en un afo particular sin atender

a la distribucion de los beneficios de la sociedad a los accionistas.

Esto conduce a la posibilidad de acrecentar la suma ahorrada por la deduccién con
baja o nula tributacion, lo que es un beneficio fiscal evaluable completamente
desconectado de los objetivos de integracion. Para entender bien este beneficio,
debe comenzarse considerando los efectos de distribuir o retener beneficios en un

sistema clasico (p.e., no integrado).

En un sistema clasico tipico, ya que la distribuciéon de dividendos no concede
ninguna base de recuperacion, si la cuantia del beneficio distribuido no aumenta en
el tipo del mercado de retornos, el actual valor del ingreso fiscal recogido de la
distribucién de dividendos futuros es igual al valor del impuesto que seria
recaudado si la distribucién se hiciese hoy. En otras palabras, el valor en el
momento de la recaudacion tributaria —y por tanto la efectiva cuota tributaria-
permanece constante’” y no hay renta real conocida de antemano. Por ello, no
habria diferencia si el gobierno gravara la distribucion de dividendos hoy o en el
futuro, porque el impuesto futuro incrementaria segun el tipo de interés de

mercado.

Sin embargo, esta presuncion depende del hecho de que el tipo de gravamen de la
renta de sociedades y de las personas fisicas sea igual. Si los tipos son diferentes,
aparece una diferencia cuando los beneficios no se distribuyen, ya que en cada caso

el interés estaria compuesto bajo distintos tipos de gravamen.

Esto puede ilustrarse comparando dos escenarios: (i) en el primer escenario, los

beneficios de la sociedad deben ser distribuidos y pueden ser invertidos por el

2 ygéase Alvin C. Warren Jr., Integration of the Individual and Corporate Taxes, American Law
Institute, 1993, pp. 29-30. Véase also Ethan Yale, Corporate distributions tax reform: exploring
alternatives (inédito), pp. 28-29.

© Copyright Seast — Todos los derechos reservados

25



Estudios Tributarios Europeos 172010

accionista individual, obteniendo los intereses del mercado, durante un cierto
tiempo; (ii) en el segundo escenario, los beneficios pueden retenerse por la
sociedad, obteniendo el mismo interés del mercado en las manos de la sociedad por
el mismo periodo; después del periodo, la cuantia total (p.e.; beneficios mas

intereses sobre ello) serian distribuidos.

La comparacion entre estos escenarios se ilustra en la Tabla 1 abajo, donde p es el
tipo de gravamen del impuesto sobre la renta de las personas fisicas, c es el tipo de
gravamen del impuesto sobre sociedades, E es el beneficio social a distribuir, r es el
tipo de interés del retorno e y es el periodo durante el que se invierten los

beneficios.

TABLA 1

TRIBUTACION Y MOMENTO DE LA DISTRIBUCION EN UN SISTEMA CLASICO

CON (1-p)*E*[1+r*(1-p)]’
DISTRIBUCION

SIN (1-p)*E*[1+r*(1-c)]”
DISTRIBUCION

La tabla muestra que, en el escenario con distribucién, E incrementara los intereses
en el periodo y a un tipo de retorno previo al impuesto o r, descontado por el tipo
de gravamen del impuesto sobre la renta de las personas fisicas p (p.e., tipo de
después de tribuacion de r(1-p)). En el escenario de beneficios retenidos, E
aumentaria los intereses sobre el periodo y a un tipo posterior de impuesto de r(1-
p). En ambos casos, la cuantia distribuida esta sujeta al impuesto sobre la renta de

las personas fisicas sobre la distribucién (por ello, la parte (1-p) de la férmula).
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Por consiguiente, en un marco de integracion clasico, el resultado sera el mismo si
el tipo de gravamen del impuesto sobre la renta de sociedades y el del impuesto
sobre la renta de las personas fisicas son iguales. Sin embargo, si p>c, habra un
incentivo a retener los beneficios, ya que acrecentarian los intereses a tipo de
retorno después de impuesto ¢, que es mas bajo que el tipo de retorno después del

impuesto p. Si, en cambio, p<c, habra un incentivo a la distribucion.

Este es un resultado natural del sistema clasico y los incentivos a retener o
distribuir beneficios dependeréa de las diferencias de tipo’®. Nétese que este mismo
resultado ocurriria en un sistema integrado de deduccién de lo pagado como
dividendo, donde la distribucion de dividendos se deduce al realizarse. La deduccion
de la distribucién no cambia el hecho de que (i) los dividendos se gravan al tipo p;
y (ii) los beneficios distribuidos aumentan el interés a un tipo r(1-p) y los beneficios

retenidos aumentarian a un tipo r(1-c).

Regresemos al sistema DIO. El objetivo aqui es determinar si hay un beneficio
tributario relacionado con el derecho de la sociedad a aplicar una deducciéon DIO y
diferir la tributacion de los accionistas sobre la cuantia deducida. Debe recordarse
que el valor neto de la deduccion DIO se determina por (K*NIDi*c)*(1-p), como se
mencioné antes. Por ello, esta es la parte de los beneficios de la sociedad (p.e., la
parte deducida del impuesto sobre la renta de las sociedades, representada por
K*NIDi)"* sobre la que los efectos del diferimiento de la distribucién debe

verificarse.

Para comprender estos efectos, también es importante determinar el tratamiento
fiscal en un escenario ajustado; esto es, en un (hipotético) sistema en el que
aplicar la deduccion DIO significaria automaticamente la tributacién de los
accionistas. Este sistema seria muy parecido al sistema de integracion por

deduccion de lo pagado de dividendos, ya que la deduccion se aplicaria cuando los

™ Las ganancias de capital pueden desempefiar un papel en este caso, em favor de la distribucion,
pero no se analizara aqui.

™ Asumimos que los beneficios son mas altos que las deducciones; los efectos de las pérdidas DIO son
analizadas em el punto 3.4.1 abajo.
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dividendos fuesen realmente pagados a los accionistas. Después de aplicar la
deduccién, podria ser invertido por las ganancias de los empresarios un retorno r(1-

p), o reinvertido en la sociedad, ganancia r(1-c).

Sin embargo, el sistema DIO es diferente del sistema de deduccién de lo pagado
por dividendos debido a la ausencia de concordancia temporal. La posibilidad de
deduccion sin pago a los accionistas tiene un diferente efecto sobre el tipo después
de impuesto en el que aumentan las ganancias retenidas. Comparando los
escenarios de retencion y distribucion —p.e.: (i) distribuciéon inmediata e inversion a
un tipo (antes de impuesto) r por el accionista individual para el periodo y; y (ii) la
retencion por la sociedad, que invierte al mismo tipo por el mismo tiempo, después

lo distribuye — tendriamos los resultados mostrados en la Tabla 2 abajo:

TABLA 2

TRIBUTACION Y MOMENTO DE LA DISTRIBUCION EN UN SISTEMA DIO SIN

CONCORDANCIA

CON (1-p)*(K*NIDi*c)*[1+r*(1-p)]Y or (1-
DISTRIBUCION p)*(K*NIDi*c)*[1+r-(r*p)]’

SIN (1-p)*(K*NIDi*c)*[1+r*(1-c)+(c*NIDi)]Y or (1-
DISTRIBUCION p)*(K*NIDi*c)*{1+r-[c*(r-NIDi)]}

La Tabla 2 muestra que, si se distribuye, la cuantia de la deducién DIO — cuyo valor
neto, como se mencioné antes, es (1-p)*(K*NIDi*c) — aumentaria al tipo r
deducido al tipo del impuesto sobre la renta de las personas fisicas p: p.e., el tipo

después de impuesto r(1-p), o, dicho de otro modo, r — (r*p). Sin embargo, si se
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retiene, la cuantia aumentaria al tipo r deducido por el tipo social ¢, temporizando

la diferencia entre el tipo r y el tipo DIO">.

Esto sucede porque, cuando se retiene, la cuantia aumentaria en el tipo del
impuesto sobre sociedades con el beneficio de la deduccién del DIO. Cuanto mas
ajustado sea el tipo de retorno r con el tipo NIDi, mayor es la reduccion del tipo del
impuesto sobre la renta de las sociedades, y menor su descuento sobre el tipo r. Si
r iguala NIDi, la cuantia crecera al tipo después de impuesto r, esto es, el impuesto
sobre la renta de las sociedades quedaria eliminado. Si r es menor que NIDi, la

cuantia aumentaria al tipo r y una pérdida DIO se acumularia’®.

En este caso, la elecciéon real entre distribuir y retener los beneficios dependera de
la relacién entre p y ¢, y r y NIDi. La elecciéon sera indiferente si (r*p) es igual a
[c*(r-NIDi)]. Si (r*p) es mas bajo que [c*(r-NIDi)], habr&a un incentivo a distribuir.

Si es mas alto, habra un incentivo a retener.

En los casos en los que la retencién de la cuantia fuese ventajosa, el sistema DIO
puede ser visto como un gasto fiscal cuyo valor es la renta conocida de antemano
por la deducciéon DIO cuando se compara a un sistema (hipotético) donde no se
acrecentarian los intereses con los beneficios de tal deduccion DIO (esto es, un
sistema que ajusta la deducciéon DIO con la tributacién de los accionistas, tal como

el método de deduccion de lo pagado por dividendos).

Como se mencion6 antes, esta particularidad del sistema DIO no se relaciona con
objetivo alguno de integraciéon de la tributacién sobre la renta, o con la mitigacion
de la tendencia del sistema tributario hacia la deuda. Parece ser un gasto fiscal que
estimula la retencidon de beneficios en las sociedades belgas. Este estimulo no
existe bajo las normas JCP brasilefias y parece una politica fiscal poco sdélido a

primera vista. Sin embargo, tal beneficio fiscal puede explicarse cuando las normas

> Esto es lo mismo que decir que el tipo r podria descontarse por el tipo del impuesto sobre la renta
de sociedades (p.e.: r(1-c)) y afiadirse por el tipo de la renta de sociedaes temporizado com el tipo de
interés DIO (p.e.: c*NIDi).

® Nétese que la formula em la Tabla 2 no deberia aplicarse tal como si r fuse mas baja que NIDi. En
esse caso, la formula seria (1-p)*(K*NIDi*c)*(1+r)” y las DIO no usadas se aplicarian posteriormente.
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DIO son observadas como un sustituto al régimen de centros de coordinacion belga
—un gasto fiscal real dirigido a atraer actividades financieras de grupos

multinacionales a Bélgica-, como explicaremos mas abajo.

3.5 DIOy larevocaciéon del régimen de centros de coordinaciéon

El régimen de centros de coordinacién, promulgado en 198277, fue retirado
paulatinamente del Derecho belga después de que la Comisiéon Europea lo atacara
exitosamente bajo las normas de ayudas de Estado del Tratado CE’®. Un centro de
coordinacién era una sociedad belga residente o una sucursal de una no residente
establecida para desarrollar ciertas actividades auxiliares en beneficio de los
miembros de grupo. Si un centro de coordinaciéon se aprobaba por Real Decreto,
podia serle aplicable un tratamiento fiscal especial que basicamente excluia de
tributacion las rentas producidas por los tipos de interés. En consecuencia, los
centros de coordinaciéon concedian préstamos a sociedades extranjeras del grupo
sin ser gravadas por el interés’®. Eran una opcién atractiva para los grupos
multinacionales para establecer una sociedad financiera que concederia préstamos

para el resto del grupo.

Debido al hecho de que el régimen fiscal de los centros de coordinacién no era una
medida general utilizable por cualquier empresa, fue cuestionado bajo las normas
europeas de ayudas de Estado. Con su revocacion, Bélgica dejaria de ser una
jurisdiccion atractiva para los holdings financieros de grupos multinacionales. La
solucién fue confeccionar reglas que no violaran las provisiones sobre ayudas de

Estado, pero permitieran todavia un régimen especial para los centros financieros.

" véase Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 363.

® Jacques Malherbe, op cit, p. 79, nota al pie 23, citando la Decisién de 17 de Febrero de 2003
(2003/755/CE), J.OL. 282, de 30 de octubre de 2003, p. 25. Also, Sentencias del TICE C-399/03 y
asuntos unidos C-182/03 y C-217/03 confirmando la naturaleza de ayuda de Estado de las normas
sobre centros de coordinacion, aunque permitiendo un periodo transitorio hasta 2010. Véase J.
Malherbe and M. Wathelet, Pending Cases involving Belgium: The Belgian Coordination Centers Cases,
in M. Lang, J. Schuch and Cl. Staringer, ECJ-Recent Developments in Direct Taxation, Eucotax,
Vienna, Linde, 2006, p. 31.

% véase Jacques Malherbe, op cit, pp. 79-81; Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p. 363.
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Las reglas DIO cumplieron este propdsito y ya que se aplican a todas las sociedades
belgas, es dificil calificarlass como ayudas especificas bajo las normas de ayudas de

Estado.

Después de las normas DIO, cualquier sociedad belga podia realizar las actividades
de un centro de coordinacion. Tal sociedad se capitalizaria a través de acciones y
concederia préstamos intragrupo. Las rentas derivadas de los intereses de tales
préstamos se compensaria, hasta cierto extremo, por las DIO. Por ejemplo, se
podia conceder préstamos a un tipo del 4.473% vy aplicar una deduccion del
4.307% en su capital en 2009, dejando s6lo un 0.027% sometido realmente a

tributacion en Bélgica®.

Dado que las DIO se aplican con independencia de cualquier distribucion de
dividendos o de cualquier clase de tributacion de los accionistas, los beneficios
(casi) libres de impuestos de las sociedades belgas podian retenerse o reinvertirse.
Ademads, con la directiva matriz-filial, las distribuciones de dividendos por la
sociedad belga a una matriz en un Estado Miembro no se sujetaria a impuesto en
Bélgica. Por lo tanto, las provisiones DIO pueden permitir algunas oportunidades de
arbitraje de tributacién internacional. La Figura 1 de abajo muestra un escenario en
el que una sociedad belga puede usarse para financiar otras sociedades europeas

de un grupo multinacional:

% yéase. Axel Haelterman, Henk Verstraete, op cit, p 363. Los autroes también mencionan que la
practica muestra que muchos de los grupos que han usado un centro de coordinacién belga ahora
usan una sociedad belga con aplicacion de las DIO. El tipo para SMEs se ha incrementado en un 0.5
%.
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FIGURA 1
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Y
Deduccién del interés. Cuantia de la deuda puede limitarse por
normas de subcapitalizacién y cuantia de los intereses puede
limitarse por normas precios de transferencia.

Esta estructura permite la deduccidon de los intereses para reducir la base imponible
en el pais de la filial, asumiendo que tal deduccién estuviera dentro de los limites
de las normas de subcapitalizacion o precios de transferencia. Si los pagos de
intereses a Bélgica no se gravan en la fuente, o si la tributacién de la fuente se
realiza a un tipo de gravamen menor que el ahorro en el impuesto de la renta de
sociedades, los pagos de intereses generaran un beneficio fiscal en el pais de la

filial.

La renta por intereses de la sociedad belga, a su vez, se ajustara por las DIO, por lo
tanto surgira una deuda tributaria muy pequefia (o nula) en Bélgica. La distribucién
de dividendos por la sociedad belga no se gravard en Bélgica bajo la Directiva
Matriz-Filial. El pais de la matriz probablemente grave los dividendos distribuidos
por la sociedad belga, concediendo un crédito de impuesto por renta extranjera por
el impuesto pagado en Bélgica, si lo hubiera. Sin embargo, debe notarse que ya
que las DIO se aplican con independencia de cualquier distribucién, la sociedad
belga no tiene necesariamente que distribuir sus beneficios. Si las normas CFC del

pais de la matriz no se aplican, la tributacién de tales beneficios puede diferirse y
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estos pueden reinvertirse por la sociedad belga, acrecentando el interés a un tipo
de después de impuesto favorable a causa de las DIO (ver punto 3.4.2 supra).
Ademas, si las DIO belgas son superiores a la renta de intereses, tal deduccion

puede usarse para compensar otro tipo de rentas de la sociedad belga.

La principal ventaja de esta estructura, al compararla a la capitalizacion directa por
acciones de la filial por la matriz, es la posibilidad de deducir el interés en el pais de
la filial. Por supuesto, este resultado puede conseguirse con la capitalizacién directa
por deuda de la filial por la matriz. Sin embargo, sin la interposicion de la sociedad
belga, los intereses pagados por la filial se gravarian inmediatamente en el pais de
la matriz. En la estructura en la que se usa la sociedad belga, como las DIO no
dependen de que haya distribucion, los beneficios de la sociedad belga pueden
retenerse en belga y ser reinvertidos, acrecentandos los intereses con una
tributacion baja (o nula) y el diferimiento de tributacion en el pais de la matriz,

siempre que no se apliquen las normas CFC.

Este diferimiento, como se demostrdé en el punto 3.4.2 supra, centra la verdadera
ventaja fiscal de las normas DIO. Por supuesto, si nos relacionamos con una
sociedad belga totalmente operacional, con accionistas residentes belgas, esta
ventaja fiscal (p.e., el diferimiento) tiene un coste presupuestario en Bélgica. Sin
embargo, si nos relacionamos con una sociedad belga poseida por una sociedad
extranjera en la UE, que se usa s6lo como un centro para financiar por deudas las
actividades de otras sociedades extranjeras del grupo, el cuadro cambia. La
sociedad belga no existiria de no ser por las normas DIO, ya que la capitalizacion
por deuda de la filial se haria directamente por la matriz. Con una sociedad belga a
la que se aplican las normas DIO, sin embargo, los ingresos por intereses que, de
otra manera, seria gravada inmediatamente en el pais de la matriz se reciben por la
sociedad belga con diferimiento de la tributacion hasta el momento en que se
distribuya el dividendo. La renta real prevista, en este caso, procede del pais de la
matriz y no de Bélgica. Por ello, el beneficio fiscal supuestamente dado por Bélgica

viene de los bolsillos de otro.
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Las reglas DIO permiten a Bélgica, en este sentido, convertirse en la jurisdiccion
elegida para centralizar las actividades de financiacion por deudas de las
operaciones europeas de grupos multinacionales. Cuestan mas a Bélgica que el
réegimen de centros de coordinacion, ya dque el Jdltimo se confecciono
especificamente para la clase de operaciones extranjeras descritas arriba, mientras
que las reglas DIO permiten a todas las sociedades belgas (incluso a aquellas que
operan sé6lo dentro de Bélgica) tener un beneficio fiscal. Este aspecto mas general
de las normas DIO es exactamente lo que presuntamente las hace blindadas ante
las normas de ayudas de Estado del Tratado CE; el coste de ingreso extra, cuando

se compara con el régimen de centros de coordinacién, es el precio por ello.

¢Qué pasa entonces en Bélgica? Bien, como cualquier paraiso fiscal conocido, los
flujos de capital traen algo de dinero y empleo al pais. Ademas, Bélgica puede aun
recaudar impuestos por las rentas representadas por la diferencia positiva entre las

DIO y los ingresos por intereses que la sociedad tenga.

La estructura sintetizada en la Figura 1 supra es s6lo una de las posibles
alternativas que pueden obtener ventajas de las normas DIO en un ambito
internacional. No se debe olvidar que el uso paralelo de la red de tratados fiscales
belgas puede también traer resultados favorables, cuando se estructuran junto al
uso de las normas DIO®'. Ademas, otras normas tributarias belgas, tales como la
deduccion por rentas de patente,®” pueden usarse en conjunto con las reglas DIO

para traer resultados fiscales favorables®3.

Todo esta listo para ser visto si los Estados Miembros de la UE, o la Comision,
estardn en condiciones de tomar acciones contra las normas DIO. Parece que no

entran en el concepto de ayudas de Estado, ya que se aplican a todos los

8 Firmas de abogados y de contabilidad han emitido memoranda comercializando tales posibilidades.
Véase: http://www.altassets.com/casefor/countries/2008/nz13482.php;

8 | a norma de deduccién de la renta patente permite la deduccién del 80% de la renta patente. Si una
sociedad belga capitaliza la patente (por lo tanto, incrementando la base de la deduccién DIO) y
obtiene rentas patentes, la tributacion puede ser sin duda mas bajo.

8 La posibilidad ya ha sido comercializada como una opcién de planificacion. Véase
http://springael.com/Documents/NID_BB_20080601.pdf.
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contribuyentes sociedades begas (y no sélo a tipos especificos de sociedades, como
si hacia el régimen de centros de coordinacién). Es dificil identificar una
estanqueidad (ring-fecing) de jure en las reglas DIO, aunque pueda haber un ring-
fencing de facto, al confeccionarse las normas para  beneficiar
desproporcionadamente el beneficio fiscal de los centros financieros de

multinacionales establecidos en Bélgica.

Sin no se aplica la normativa de ayudas de Estado, la alternativa para los Estados
Miembros consistiria en imponer normas CFC a los beneficios retenidos en las
sociedades belgas que hacen uso del régimen DIO. Sin embargo, debido a la
interpretacion restrictiva del Tribunal de Justicia europeo®*, las posibilidades de que
las normas CFC pudieran ser aplicadas en el contexto comunitario son pequefias y
los paises europes pueden verse impedidos a usar estas normas contra el régimen

belga.

4. Conclusiones obtenidas del analisis comparativo

El analisis comparado hecho arriba muestra que, con independencia de algunas
semejanzas en la politica y los mecanismos de JCP y DIO, hay entre ellos

diferencias fundamentales.

Las normas del JCP brasilefio se promulgaron para corregir una distorsion que
estaria causada por el repela de los ajustes infraccionarios de las cuentas
financieras durante el Plan Real y la tendencia que el sistema brasileo tenia hacia la
capitalizacion mediante deudas. Puede verse como una clase especial de método de
integracion por deduccién de lo pagado por dividendos, paralelo al método de
exencion de dividendos por el Derecho brasileio. Como tal, permite Ila
recalifficacion de parte de los beneficios distribuidos de las sociedades brasilefias

como intereses pagados sobre su propio capital. Tal recalificacion permite la

8 \Véase, entre otros, C-196/04, Cadbury Schweppes plc, Cadbury Schweppes Overseas Ltd v.
Commissioners of Inland Revenue.
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deduccion de las cantidades pagadas por la sociedad y un ajuste fiscal de los
accionistas al tipo favorable que aplica a los intereses recibidos por obligacionistas

personas fisicas.

Dada la politica de integracion brasilefia y el Unico objetivo de las normas JCP de
equilibrar el tratamiento entre deuda y acciones, tales normas no deberian verse
como gastos fiscales, sino como una marte del marco del sistema tributario

brasilefno.

Las reglas DIO pueden también dibujarse como un mecanismo hecho a la medida
para corregir la tendencia que el sistema de la tributacidon sobre la renta belga a
favor de la capitalizaciéon por deuda sobre la hecha sobre acciones. Por ello, es un

paso hacia la integracion.

Sin embargo, las normas DIO van mas alld del objetivo de la integracion y
conceden beneficios fiscales que no estan conectados con los objetivos de politica
de integraciéon de los impuestos sobre la renta. Tales beneficios derivan del hecho
de que: (i) las deducciones DIO no estan limitados a los beneficios de la sociedad y
pueden conducir a pérdidas aplazadas; y (ii) el momento de las deducciones DIO no

se ajusta con la tributacion de los accionistas.

Estas particularidades del sistema DIO, que parece inoportuno a la luz del objetivo
de politica de integracion, comienzan a tener sentido cuando se comprende que las
normas DIO se promulgaron después de que el régimen de los centros de
coordinacion belgas fuera cuestionado bajo las normas de ayudas de Estado del
Tratado CE y, por tanto, progresivamente eliminado. Las particularidades de las
normas DIO las hacen un buen sustituto para el régimen de centros de
coordinacion, con la ventaja de la posibilidad poco probable de ser cuestionado por

las reglas de ayudas de Estado.

Este ultimo objetivo de politica explica las diferencias mas fundamentales entre las
normas JCP brasilefias y el sistema DIO belga. El dltimo es realmente un gasto

deducible en atencion a sus efectos, al contrario que el primero.
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Puede preguntarse si hay alguna influencia del sistema brasilefio sobre el disefio del
sistema DIO belga. Esta hip6tesis parece plausible considerando que el sistema DIO
se promulgd después de que Ambev, un conglomerado cervecero, fusionado con
Interbrew, una sociedad cervecera belga, formaran una sociedad llamada InBev.
Uno puede preguntarse si la junta directiva de InBev fue un lobby al hacer las
normas DIO belgas. No hemos encontrado evidencias concretas de eso. Ademas,
dadas las diferencias entre las normas y los objetivos subyacentes que les

subyacen, la correlacion parece improbable.
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