Resumen

A raiz de la crisis financiera internacional,
han surgido numerosas iniciativas para refor-
mar la tributacién del sector financiero, aun-
que la mayoria de ellas presentan objetivos
y argumentos de muy distinta indole. Este
articulo trata de analizar la evolucién de estas
propuestas, si bien parte de la formulada ini-
cialmente por el Fondo Monetario Internacio-
nal en respuesta al mandato que le dio el
G-20 en septiembre de 2009. No obstante,
los autores ponen el foco en los trabajos que
se han desarrollado en el seno de la Unién Eu-
ropea durante todo este periodo, hasta prin-
cipios de julio de 2011.

Palabras clave: tributacion del sector fi-
nanciero, impuesto sobre transacciones finan-
cieras, contribucién a la estabilidad financiera,
impuesto sobre actividades financieras.

Abstract

Following the international financial crisis,
there have been many initiatives to reform the
financial sector taxation, although most of
them present objectives and arguments of a
very distinct nature. This article attempts to
analyze the evolution of these proposals,
although it initiates from the proposal origi-
nally formulated by the International Mone-
tary Fund in response to the mandate given
by the G-20 in September 2009. However, the
authors focus on jobs that have been develo-
ped within the European Union during this
period up until early July 2011.
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I. INTRODUCCION

A posibilidad de establecer

nuevos impuestos sobre el

sector financiero se ha con-
vertido en tema de debate re-
currente en las agendas de los
principales foros politicos, espe-
cialmente en el &mbito comuni-
tario europeo.

El tema se comenz6 a debatir
en algunos paises cuyos gobier-
nos habian concedido ayudas a
entidades financieras residentes
en su territorio con la finalidad de
evitar su quiebra, y el consiguien-
te efecto contagio al resto del
sectory a la economia real. El ob-
jetivo era establecer un impuesto
de caracter temporal que permi-
tiese recuperar el coste que los
contribuyentes habian soportado
como consecuencia de los resca-
tes bancarios, respondiendo de
este modo a la opinién publica,
que exigia que no se socializaran
las pérdidas en las que habia in-
currido el sector financiero.

La necesidad de reducir la pro-
babilidad y el coste de nuevas cri-
sis financieras, unida al elevado
potencial recaudatorio que algu-
nos expertos atribuyen a los nue-
VOs impuestos que se estan ana-
lizando, ha motivado que el
debate haya evolucionado hacia
otras perspectivas, y que se haya
planteado la posibilidad de utili-
zar los fondos recaudados para
otras finalidades distintas a la ini-
cial. Por una parte, no se trataria
de financiar el coste de la pasada
crisis, sino el de las futuras, a tra-
vés de la creacion de un fondo de

resolucion ex ante y de desincen-
tivar la asuncién excesiva de ries-
gos. Por otra parte, se trataria de
obtener nuevos ingresos tributa-
rios que podrian destinarse a fi-
nalidades tan diversas como el
saneamiento de las finanzas pu-
blicas nacionales, la financiacion
del presupuesto comunitario, la
cooperacion al desarrollo o la
lucha contra el cambio climatico.

El asunto cobré carta de natu-
raleza oficial cuando el G-20, en
su reunion de Pittsburgh de sep-
tiembre de 2009, hizo suya la
idea y encarg¢ al Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI) la realiza-
cion de un estudio sobre las po-
sibles alternativas de impuestos al
sector financiero, con la finalidad
de que éste hiciera «una contri-
bucion equitativa y sustancial» a
la financiacion de los costes de la
crisis. El G-20 volvié a analizar el
tema en su Reunién de Toronto
en junio de 2010 al definir los
cuatro pilares basicos para la re-
forma del sector financiero. Di-
chos pilares eran:

1) Un nuevo marco regulato-
rio que permita, por una parte,
reforzar el capital y la liquidez de
los bancos y, por otra, mejorar la
regulacién, la transparencia y la
supervisién de los fondos de in-
version alternativa (hedge funds),
las agencias de calificacién de
crédito y los derivados del merca-
do extrabursatil (OTQ).

2) Nuevas medidas que per-
mitan un control y una super-
vision mas efectivos de las enti-
dades financieras, incluyendo la
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intervencién preventiva de las en-
tidades en dificultades.

3) Un nuevo sistema de reso-
lucion que permita la liquidacion
ordenada de instituciones sisté-
micas importantes.

4) Un nuevo proceso de eva-
luacion y revision mutua (peer
review) internacional y transpa-
rente.

La idea de exigir al sector fi-
nanciero «una contribucién equi-
tativa y sustancial» se enmarcaba
en el tercer pilar, relativo al nuevo
sistema de resolucion, y su obje-
tivo era sufragar el coste asocia-
do a la intervencién de los go-
biernos para reestructurar o, en
su caso, liquidar instituciones fi-
nancieras en dificultades. De este
modo, se evitaria que los contri-
buyentes se vieran nuevamente
obligados a financiar el coste de
futuras crisis, en el supuesto de
que éstas llegasen a producirse.

Hay que sefalar que antes de
que estallara la crisis financiera
internacional de 2007 no existia
corriente de opinién alguna, ni a
escala nacional ni internacional,
que abogara por la introduccion
de nuevos impuestos sobre el
sector financiero por razones de
equidad, ni que considerara que
la tributacién de dicho sector era
inferior a la debida. De hecho,
hasta el momento no se ha pu-
blicado ningun estudio empirico
que avale esta afirmacién, que,
como posteriormente se expon-
dra, parece fundamentarse prin-
cipalmente en la errénea percep-
cién de que la exencion en el IVA
de los servicios financieros y de
seguros constituye un beneficio
fiscal para el sector.

A continuacion se describen
y debaten las principales iniciati-
vas de reforma de la tributacion
del sector financiero planteadas

tanto con anterioridad a la crisis
(apartado Il) como a raiz de ésta
(apartado Ill). Finalmente, en el
apartado IV se presentan unas
conclusiones basicas.

Il. INICIATIVAS DE REFORMA
TRIBUTARIA DEL SECTOR
FINANCIERO PREVIAS
A LA CRISIS

Antes de la crisis, el debate
sobre la tributacion del sector
bancario se circunscribia esencial-
mente a dos temas: el Impuesto
sobre Transacciones Financieras
y el Impuesto sobre el Valor Aha-
dido.

1. El Impuesto sobre
Transacciones Financieras
(ITF)

Este término es muy amplio, y
abarca diferentes categorias que
gravan hechos imponibles dis-
tintos como, por ejemplo, el im-
puesto sobre las transacciones
de titulos valores (Securities Tran-
saction Tax), el impuesto so-
bre las transacciones en divisas
(Currency Transactions Tax), el
impuesto sobre operaciones so-
cietarias (Capital levy o registra-
tion tax) y el impuesto sobre los
movimientos de depdsito o reti-
rada de efectivo (Bank Transac-
tions Tax).

En su acepcién mas habitual,
se utiliza para hacer referencia a
un impuesto sobre determinadas
transacciones de valores (general-
mente acciones).

Entre las razones que sus de-
fensores suelen esgrimir para jus-
tificar su existencia destacan, por
una parte, su alto potencial re-
caudatorio (incluso aunque el
tipo impositivo sea muy reduci-
do) y, por otra, que este impues-
to permite mejorar el funciona-

miento de los mercados financie-
ros al reducir su volatilidad, por-
gue desincentiva la realizacion
de operaciones a corto plazo y de
alta frecuencia, consideradas co-
mo particularmente perniciosas
para el correcto funcionamiento
del mercado.

El precursor de esta idea fue
Keynes (1936), quien, tras el co-
lapso de Wall Street en los ahos
treinta, y en contraste con la teo-
ria clasica que sostenia que la es-
peculaciéon era estabilizadora,
consideraba que dicha especula-
cién podia generar graves efectos
adversos sobre la economia real.
En este sentido, Keynes senalaba
gue «es una opinion generalizada
que los casinos deben, en interés
publico, ser de acceso restringido
y caros. Y quiza esta idea sea
también adecuada para los mer-
cados de valores... La introduc-
cién de un impuesto sustancial
sobre las transacciones podria ser
la forma idonea de mitigar el pre-
dominio de la especulacién sobre
la actividad emprendedora en los
Estados Unidos».

Otros keynesianos, tales co-
mo Tobin (1978), Stiglitz (1989)
y Summers y Summers (1989),
también han defendido la intro-
duccion de un impuesto sobre las
transacciones que desincentive la
especulacion a corto plazo y, por
ende, reduzca la volatilidad.

La iniciativa que ha adquirido
mayor popularidad es la de Ja-
mes Tobin, quien propuso exigir
un impuesto sobre las transaccio-
nes en divisas con la finalidad de
limitar los flujos internacionales
gue no derivasen del intercambio
real de mercancias, y cuya recau-
dacién podria destinarse a finan-
ciar la ayuda a los paises en vias
de desarrollo. El impuesto, que
recibié el nombre de «Tasa To-
bin», no llegd nunca a aplicarse.
De hecho, tanto el FMI como la
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Organizaciéon para la Coopera-
cién y el Desarrollo Econémico
(OCDE) se han mostrado escépti-
cos sobre la eficiencia real de esta
tasa en reiteradas ocasiones. Asi,
por ejemplo, el documento de la
OCDE (2002) Exchange market
volatility and securities transac-
tion taxes, después de exponer
las incertidumbres que existen
sobre la eficacia real de estos im-
puestos, tanto en términos de
potencial recaudatorio como de
mejora en la estabilidad de los
mercados, descarta que la crea-
cion de esta tasa sea la mejor op-
cién para financiar la ayuda al
desarrollo. La OCDE alega, en pri-
mer lugar, que no se puede des-
cartar que parte de la tasa re-
caiga sobre los propios paises
en vias de desarrollo a los que
se quiere ayudar y, en segundo
lugar, que establecer esta tasa sin
conocer con certeza cual es su
potencial recaudatorio real po-
dria desviar la atencién politica
del auténtico objetivo de garan-
tizar un nivel adecuado de ayu-
das a los paises en vias de desa-
rrollo.

A raiz de la crisis de los mer-
cados de valores de 1987 surgie-
ron nuevas propuestas. Joseph
Stiglitz, por ejemplo, propuso
ampliar el &mbito de aplicacion
de la «Tasa Tobin» a otras opera-
ciones, con la finalidad de cum-
plir cuatro objetivos distintos:
desincentivar las transacciones
especulativas a corto plazo, pro-
mover la eficiencia econémica,
reducir la volatilidad de los pre-
cios y mejorar la asignacion de
capital.

La idea que subyace a estas
propuestas es que las transaccio-
nes a corto plazo son un juego
de suma cero, que no anaden
valor real a la economia y que,
por tanto, suponen un consumo
de recursos que menoscaba el
bienestar social.

Existen, sin embargo, nume-
rosas razones tedricas y practicas
que explican por qué, hasta el
momento, no se ha implantado
el ITF, y que se comentan a con-
tinuacion.

1) No existe consenso sobre
la tesis de que las transacciones
especulativas a corto plazo son
«socialmente inUtiles». Los que se
oponen a ella alegan que en el
analisis econdmico se suele partir
de la presuncién de que si dos in-
dividuos deciden voluntariamen-
te intercambiar un activo a un
precio determinado, es porque
los dos se benefician de la opera-
cion, y que, por tanto, la realiza-
cion de dicha operacion incre-
menta el bienestar del conjunto
de la sociedad. Las operaciones
especulativas a corto plazo tienen
la funcion de permitir el arbitraje
para igualar precios y encontrar
contrapartes. La introduccién de
un ITF reduciria el volumen de
operaciones y dificultaria la iden-
tificacion de posibles contrapar-
tes y la formacién del precio.

2) No existen evidencias em-
piricas que demuestren que estos
impuestos contribuyan a reducir
la volatilidad.

3) EI ITF puede potenciar el
riesgo sistémico y la realizacién de
las operaciones fuera de merca-
dos regulados. Por ejemplo, el
hecho de que la mayoria de las
transacciones globales de divisas
se compensan mediante el meca-
nismo CLS (Continuous Linked
Settlement) permite reducir el
riesgo de contraparte. Con la apli-
cacién de un ITF que grave estas
operaciones, se corre el riesgo de
desalentar la compensacién de
transacciones dentro del sistema.

4) El ITF podria incrementar
el coste de financiacién de las
empresas y de los gobiernos, al
aumentar la rentabilidad exigida

por los inversores para contra-
rrestar el impuesto. De hecho,
Mathenson (2010) sefala que la
mayor parte de los gobiernos ha-
bian optado por suprimir este
tipo de impuestos en los dos ul-
timos decenios, con la finalidad
de reducir el coste de capital de
las empresas y aumentar la com-
petitividad de los mercados na-
cionales en un mundo cada vez
mas globalizado.

5) No esta claro quién sopor-
tara efectivamente la carga tribu-
taria derivada del ITF, aunque
es probable que recaiga sobre
los titulares de los valores en el
momento en que se apruebe su
creacion. En este sentido, King
(2004), Mathenson (2010) y otros
sostienen que numerosos mode-
los empiricos y tedricos demues-
tran que un incremento de los
costes de transaccidon provocaria
una reduccion en el precio de los
activos.

6) Facilidad para su elusion.
En la practica, su potencial recau-
datorio estd condicionado por
dos efectos: «el de sustitucion»
y el de «deslocalizacion de las
operaciones». De hecho, si no se
consigue alcanzar un acuerdo a
escala global sobre su creacion,
es muy probable que la recauda-
cién sea muy baja, ya que para
evitar su pago bastaria con mi-
grar las operaciones a otras juris-
dicciones o mercados en los que
este impuesto no sea exigible. Al-
ternativamente, se podrian dise-
Aar transacciones equivalentes
que no estén sometidas a tribu-
tacion por este impuesto.

Un claro ejemplo del riesgo
gue entrafna el establecimiento
de este tipo de impuestos de ma-
nera unilateral o no coordinada
globalmente es el caso de Suecia,
gue perdié gran parte de sus
mercados financieros tras crear
un impuesto sobre las transaccio-
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nes financieras. En cualquier ca-
s0, la recaudacién se concentrara
en aquellos paises en los que ra-
diguen los mercados financieros
con mayor volumen de negocia-
cién, mientras que su coste sera
soportado globalmente.

7) Obstaculos juridico-legales
para su implantacion. Introducir
un ITF sobre las operaciones de
cambio de divisas podria ser in-
compatible con la libre circula-
cion de capitales y de pagos entre
estados miembros de la Unién
Europea y entre estos ultimos y
terceros paises. Del mismo modo,
existen dudas sobre la compatibi-
lidad de este impuesto con el ar-
ticulo XI del Acuerdo General
sobre el Comercio de Servicios,
que establece que los miembros
de la Organizacién Mundial del
Comercio no pueden imponer
ninguna restriccion a los pagos y
transferencias internacionales por
transacciones corrientes relativas
a compromisos especificos que se
hayan contraido por los mismos.

Como se expondra en el apar-
tado Ill, el FMI utilizd gran parte
de estos argumentos, junto con
otros adicionales, para recomen-
dar la adopcién de otras alterna-
tivas distintas a la creacion de un
ITF. La Comisién Europea, por el
contrario, sigue considerando la
posibilidad de implantarlo.

2. El Impuesto sobre
el Valor Ahadido (IVA)

El IVA es un impuesto que
grava el consumo, y por tanto la
regla general es que el consumi-
dor final soporte la totalidad de
su coste. En la mayor parte de las
jurisdicciones, incluyendo en la
Uniéon Europea, el IVA se confi-
gura como un impuesto plurifa-
sico, que se liquida siguiendo el
«método del crédito» en lugar
del «<método de adicién».

La aplicacién de dicho méto-
do implica que el importe del IVA
a ingresar en cada periodo impo-
sitivo se determina por diferencia
entre el sumatorio de las cuotas
del IVA repercutido a los clientes
y el sumatorio de las cuotas del
IVA soportado en la adquisicion
de los bienes y servicios a los pro-
veedores. A su vez, las cuotas del
IVA, tanto repercutido como so-
portado, se calculan aplicando el
tipo impositivo del IVA sobre el
precio acordado en cada opera-
cion con el cliente/proveedor.

El método del crédito se pue-
de aplicar con facilidad cuando el
precio de la operacion se deter-
mina en funcién de un importe
fijo. Sin embargo, plantea serios
problemas conceptuales y admi-
nistrativos cuando el precio se
determina en funcién de un mar-
gen o de una comisién implicita,
como sucede en el servicio ban-
cario tradicional de captacién de
depositos para la concesion de
créditos. El valor anadido en
estos servicios se calcula por dife-
rencia entre el tipo de interés que
se cobra a los prestatarios y el
tipo de interés que se paga a los
depositantes. Al tratarse de mag-
nitudes globales, resulta bastan-
te complejo determinar el va-
lor individualizado de los servi-
cios prestados a cada cliente. No
obstante, dicho célculo resulta
esencial para repercutir el IVA en
la factura que se expida a cada
cliente, especialmente cuando se
trate de un empresario o profe-
sional que adquiere el servicio fi-
nanciero para integrarlo en su
proceso productivo, ya que, en
este caso, la cuota del IVA sopor-
tado en la adquisicion del servicio
financiero es deducible.

Para evitar este problema, asi
como los correspondientes costes
administrativos que se generarian
para cumplir con los requisitos de
facturacion, la mayor parte de los

servicios financieros y de seguros
cuyo precio no se establece en
funcién de una comisién explicita
se consideran exentos de IVA.
Ademas, la exencion también se
justifica por razones de indole
socio-econdmica, ya que la plena
sujecion al IVA de las comisiones
e intereses de los préstamos in-
crementaria, sin duda, el coste de
financiacion de los hogares. Asi
lo reconoce el Tribunal de Justicia
de la Comunidad Europea en va-
rias sentencias, entre otras, la de
10 de marzo de 2011, Asunto
C-540/09, Skandinaviska Enskilda
Banken AB, en cuyo apartado 21
afirma lo siguiente:

... por lo que se refiere a los motivos
que sirven de fundamento al estable-
cimiento de exenciones del IVA a
favor de las operaciones menciona-
das en dicho articulo 13, parte B, de
la jurisprudencia del Tribunal de Jus-
ticia se desprende que estas exencio-
nes tienen la finalidad de paliar las
dificultades asociadas a la determina-
cién tanto de la base imponible
como del importe del IVA deducible
y evitar un aumento del coste del cré-
dito al consumo.

A diferencia de lo que sucede
en otros impuestos, en los que
las exenciones constituyen un be-
neficio fiscal para el sujeto pasi-
vo, el hecho de que la mayor
parte de las operaciones financie-
ras estén exentas del IVA plantea
graves problemas para las entida-
des financieras que, como conse-
cuencia de esta exencién, pier-
den el derecho a deducir el IVA
que soportan en la adquisicion
de bienes y servicios necesarios
para el desarrollo de los servicios
exentos.

La pérdida de este derecho
rompe el principio de neutralidad
que inspira el IVA, y conlleva que
este impuesto se transforme en
un coste adicional de produccién
de los servicios exentos. Este efec-
to se conoce como el «problema
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del IVA irrecuperable», y genera
importantes distorsiones compe-
titivas para la industria financiera
tanto dentro de la Unién Europea
como fuera de ella, en especial
en aquellos paises en los que no
existe un impuesto similar.

Las distorsiones competitivas
dentro de la Unién Europea se
producen como consecuencia de
la falta de armonizacién de los
tipos impositivos y de las normas
que determinan el porcentaje del
IVA deducible (prorrata) cuando
el sujeto pasivo realiza simulta-
neamente operaciones que gene-
ran derecho a deduccion y otras
gue no generan este derecho. Es
obvio que el problema del IVA
irrecuperable es mas significativo
en aquellos paises que tienen un
tipo impositivo mas elevado y/o
unas normas para determinar el
porcentaje de IVA deducible mas
restrictivas. Tomando como refe-
rencia los tipos del IVA vigentes
en junio de 2011, la diferencia
puede llegar a ser de 10 puntos
porcentuales si se compara el
tipo general aplicable en Chiprey
Luxemburgo (15 por 100) con el
de Dinamarca, Hungria y Suecia
(25 por 100).

Ademas, la imposibilidad de
deducir las cuotas del IVA sopor-
tadas en la realizacién de servi-
cios exentos condiciona el modo
en el que las entidades financie-
ras estructuran sus operaciones,
favoreciendo la integracion verti-
cal frente a la horizontal (esto es,
la creaciéon de sucursales frente a
las filiales) y la creacion de valor
dentro de la empresa frente a la
externalizacién de los procesos
y/o la subcontratacion de las ope-
raciones.

Al margen de lo anterior, la
ruptura de la cadena de deduc-
ciones supone, en la practica,
que el IVA se convierte en un im-
puesto en cascada cuando el des-

tinatario del servicio exento es, a
su vez, un empresario o profesio-
nal que integra el coste financie-
ro en su proceso productivo. En
estos casos, el IVA soportado no
deducible incluido en el precio
del servicio financiero pasa a for-
mar parte, a su vez, de la base
imponible del IVA que se deven-
ga en la siguiente fase de pro-
duccién, produciéndose el nada
deseable efecto piramidacion.

Dicho de otro modo, la exen-
cion en el IVA de los servicios fi-
nancieros adquiridos por empre-
sarios o profesionales tiene una
incidencia recaudatoria distinta a
la exencién en otros impuestos,
puesto que permite a la Adminis-
tracién tributaria recaudar una
cantidad muy superior a la que se
hubiera devengado si la opera-
cion no hubiese quedado exenta
de tributacion.

Esta mayor recaudacién se
compensa, en parte, con la pér-
dida recaudatoria que se produce
cuando el destinatario final del
servicio financiero es un particu-
lar, ya que en este caso el valor
anadido en la ultima fase no
queda sometido a tributacién.

Aunque no es posible deter-
minar a priori cual es el efecto
neto de esta exencién sobre la re-
caudacion global de un determi-
nado Estado es probable que, en
la mayor parte de los casos, el
resultado neto sea positivo. De
hecho, algunos expertos (1) afir-
man que «el IVA no recuperable
pagado por las instituciones fi-
nancieras y de seguro se ha afian-
zado como fuente de ingresos
tributarios en muchos paises», y
que este hecho justifica la reti-
cencia de dichos paises al cam-
bio. En el &mbito europeo, este
hecho podria explicar que los es-
tados miembros no hayan alcan-
zado todavia ningun acuerdo
sobre la opcién de renuncia a la

exencion en el IVA de los servicios
financieros y de seguros que,
como es sabido, constituye uno
de los tres pilares del dossier de
la propuesta de Directiva (COM
(2007) 747) y Reglamento
(COM (2007) 746) sobre el trata-
miento en el IVA de los servicios
financieros y de seguros que la
Comision adoptd hace mas de
cuatro anos, y que todavia se esta
debatiendo.

De lo expuesto podria con-
cluirse que las exenciones en el
IVA Unicamente benefician al
cliente final y crean un conjunto
de problemas para las entidades
financieras que podrian solven-
tarse, o cuando menos atenuar-
se, si se permitiera la renuncia a
la exencién en el IVA de los servi-
cios financieros y de seguros.

Ill. LAS INICIATIVAS PARA
GRAVAR AL SECTOR
FINANCIERO DESPUES
DE LA CRISIS

Son numerosos los gobiernos
que, a raiz de la crisis, se han
planteado crear una tasa, grava-
men o impuesto especifico sobre
el sector financiero.

No es de extrafhar que uno de
los pioneros en plantear este de-
bate fuera precisamente el Reino
Unido, uno de los paises en los
que la crisis financiera se ha ma-
nifestado con mayor virulencia, y
que ha liderado el ranking mun-
dial de las ayudas publicas con-
cedidas a las entidades financie-
ras. De hecho, el Gobierno del
Reino Unido fue de los primeros
en establecer nuevos impuestos
sobre el sector bancario con la fi-
nalidad de contribuir a la estabi-
lidad del sector financiero. Asi, en
junio de 2010 anuncio la crea-
cion de un impuesto permanente
(bank levy) sobre las entidades fi-
nancieras cuyos pasivos consoli-
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dados (excluyendo el Tier 1, los
depositos garantizados y otros)
excedieran de 20 billones de li-
bras. El tipo impositivo inicial de
este impuesto, que entrd en vigor
en enero del 2011, era del 0,04
por 100, aunque se reducia a la
mitad para la financiacion a largo
plazo obtenida en el mercado in-
terbancario. Previamente, en di-
ciembre de 2009, el Gobierno
del Reino Unido habia estableci-
do un impuesto temporal sobre
las retribuciones variables (bonus)
que excedieran de 25.000 libras
y que se hubieran concedido
entre el 9 de diciembre y el 5 de
abril de 2011. Su objetivo era
restringir el importe de las retri-
buciones satisfechas a los altos
gjecutivos mientras se tramita-
ban las normas que limitarian su
cuantia y, de este modo, incenti-
var a los bancos para que refor-
zasen sus ratios de capital. Por
tanto, el sujeto pasivo de este im-
puesto no eran los empleados,
sino las entidades bancarias.

Por otra parte, las declaracio-
nes efectuadas por el presidente
de la Autoridad de Servicios Fi-
nancieros, Lord Turner, en agosto
de 2009 reavivaron con fuerza el
debate sobre la «Tasa Tobiny». Asi,
al referirse a las medidas que po-
drian establecerse para prevenir
nuevas crisis, Lord Turner mani-
festd que no descartaba el esta-
blecimiento de un impuesto so-
bre las transacciones financieras
para reducir el volumen de las
operaciones especulativas de alta
frecuencia, en el supuesto de que
los nuevos requerimientos de ca-
pital fueran insuficientes para
desincentivar este tipo de activi-
dades, que previamente habian
sido calificadas como «socialmen-
te inUtiles». Lord Turner estimé
que este tipo de impuesto podria
convertirse en una fuente razona-
ble de financiaciéon de objetivos
publicos mundiales, aunque reco-
nocia las serias dificultades exis-

tentes para alcanzar un acuerdo
global sobre su creacién.

Estas dificultades no tardaron
en aparecer, puesto que, desde el
primer momento, Estado Unidos,
Canada y Suecia rechazaron con
rotundidad la propuesta, que sin
embargo fue respaldada por Ale-
mania y Francia. A pesar de la
falta de consenso, esta iniciativa
se ha seguido debatiendo en nu-
merosos foros internacionales,
como por ejemplo en la sesion
plenaria de alto nivel de las Na-
ciones Unidas sobre los Objetivos
de Desarrollo del Milenio y en el
Grupo Consultivo de Alto Nivel
sobre la Financiacién del Cambio
Climatico, instituido por el Se-
cretario General de las Naciones
Unidas. La proliferacion de este
tipo de iniciativas nacionales mo-
tivé que el tema se abordase
también en el ambito internacio-
nal, primero en el G-20 y luego
en la Union Europea.

1. Las propuestas del FMI
efectuadas en el marco
del mandato del G-20

Como hemos sefalado, en la
Cumbre de Pittsburgh, que se ce-
lebré durante los dias 24 y 25 de
septiembre de 2009, los lideres
del G-20 pidieron al FMI que ela-
borase un informe sobre el modo
en el que el sector financiero po-
dria contribuir, de manera equi-
tativa y sustancial, a financiar los
costes asociados a las ayudas
concedidas por los gobiernos pa-
ra reparar el sistema financiero.

Atendiendo a dicho mandato,
el FMI elaboré un detallado infor-
me en el que cuantificaba el
coste de dichas ayudas publicas e
indicaba que existia una amplia
variedad de propuestas unilatera-
les (de Alemania, Francia, ltalia,
Suecia, Reino Unido y Estados
Unidos) para recuperar dichos

costes. Las medidas que propone
el FMI en su informe pueden cla-
sificarse en dos grandes grupos,
y responden a dos objetivos cla-
ramente diferenciados: por una
parte, recuperar el coste de las
ayudas publicas, y por otra, pre-
venir crisis futuras y reducir su
coste si llegaran a producirse.

1.1. Medidas para recuperar
el coste de las ayudas
publicas

A finales de 2009, el valor
promedio de las ayudas publicas
concedidas, neto de recupera-
ciones, era del 2,8 por 100 del
PIB. No obstante, la contribucién
efectuada por los distintos go-
biernos no era uniforme. Asi,
mientras que en algunos paises el
coste era muy reducido o nulo,
en otros el porcentaje de ayudas
no recuperadas era elevado: 6,1
por 100 del PIB en Reino Unido,
4,8 por 100 en Alemaniay 3,6
por 100 en los Estados Unidos.

Al describir las medidas nacio-
nales proyectadas para recuperar
el coste de las ayudas publicas, el
FMI distingue dos grandes gru-
pos:

— La propuesta del Gobierno
de Estados Unidos de crear un
impuesto temporal especifico
(denominado Financial Crisis Res-
ponsability Fee) para recuperar
las ayudas concedidas durante la
crisis en el marco del TARP (Trou-
ble Asset Relief Program). Este
impuesto, que no llegd a estable-
cerse, recaia sobre las entidades
financieras norteamericanas con
mas de 50.000 millones de doéla-
res en activos consolidados, asi
como sobre otras entidades de
seguros, de depdsitos y agencias
de valores que se habian benefi-
ciado, directa o indirectamente,
de las ayudas concedidas en el
marco del TARP. Su base imponi-
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ble venia determinada por los pa-
sivos garantizados (covered liabi-
lities), y su tipo impositivo era del
0,15 por 100.

— Las propuestas de los go-
biernos del Reino Unido y de
Francia de crear un impuesto de
caracter temporal sobre las retri-
buciones variables (bonus), con la
finalidad de corregir las practicas
retributivas que habian contribui-
do a la asuncién excesiva de ries-
gos. Su importe se determinaba
aplicando el tipo impositivo del
50 por 100 sobre el volumen de
retribuciones variables que exce-
diera de 25.000 libras, en el ca-
so de Reino Unido, y de 27.500
euros, en el caso de Francia. Am-
bos impuestos estuvieron en vi-
gor durante un plazo muy redu-
cido de tiempo.

Al pronunciarse sobre la efica-
cia de estas medidas, el FMI se-
fala que el método de recupe-
raciéon de ayudas que menos
distorsiones provocaria consistiria
en establecer un gravamen retro-
activo (backward-looking tax)
cuyo importe se determinaria en
funcién del valor de algun ele-
mento, o grupo de elementos, de
los balances de las entidades fi-
nancieras en una fecha anterior a
aquella en la que se anuncie su
creacion. El gravamen no se abo-
narfa en un Unico pago, sino que
se distribuiria a lo largo de un pe-
riodo de tiempo previamente
definido. Podrian establecerse
normas especificas para limitar su
impacto sobre los beneficios
netos.

Las principales ventajas de
este método son, por una parte,
que podria establecerse sin de-
masiada coordinacién internacio-
nal, puesto que el margen de
evasion es muy reducido y, por
otra, que su coste real recaeria
efectivamente sobre los accionis-
tas y gestores de las entidades fi-

nancieras, ya que el impuesto de-
vengado es una cuantia fija que
no se puede alterar mediante
cambios en el comportamiento
de los participantes en el merca-
do (incluyendo los destinados a
evadir impuestos).

1.2. Medidas para prevenir
crisis futuras y reducir
su coste

El FMI especifica en su infor-
me que algunas iniciativas nacio-
nales no solo se habian centrado
en la recuperacion de las ayudas
dadas, sino que también habia
otras propuestas destinadas a re-
ducir el coste de crisis futuras a
través de cambios regulatorios
que redujeran el riesgo sistémico.

Asi, por ejemplo, el informe
menciona la propuesta del Go-
bierno aleman de crear una tasa
bancaria, ajustada en funcién del
riesgo sistémico, cuyos ingresos
se destinarian a la creacién de un
fondo de resolucién que permiti-
ria a la Agencia Federal de Esta-
bilizacion de Mercados Financie-
ros gestionar la recapitalizacion
y restructuracién de entidades
financieras en dificultades. Tam-
bién senala que tanto Suecia co-
mo Estados Unidos habian anun-
ciado la creaciéon de un fondo
similar para proteger la estabili-
dad financiera.

Al analizar este segqundo blo-
que de medidas, el FMI reco-
mienda que se disefien con arre-
glo a los siguientes principios:

— Aseqgurar que el sector fi-
nanciero soporta el coste directo
de cualquier ayuda futura.

— Reducir la probabilidad y el
coste de futuros rescates, facili-
tando un sistema efectivo de re-
soluciéon ordenada de las enti-
dades.

— Eliminar las distorsiones
tributarias contrarias a la estabi-
lidad financiera, en especial la
ventaja tributaria que se otorga a
la financiacién a través de deuda
en lugar de capital.

— Sencillez de establecimien-
to, incluyendo, a estos efectos, el
grado de coordinacién necesario
tanto a escala internacional como
en relacion con las nuevas medi-
das regulatorias y de supervision.

Por otra parte, el FMI también
considera la posibilidad de esta-
blecer una contribucién adicional
al sector financiero que refleje el
hecho de que el coste de la crisis
financiera es superior al de las
ayudas publicas concedidas.

Finalmente, el FMI se pronun-
cia a favor de dos figuras imposi-
tivas con objetivos claramente di-
ferenciados:

1) Una Contribucién a la Es-
tabilidad Financiera (Financial
Stability Contribution) destinada
a financiar un mecanismo creible
y efectivo de resolucién que per-
mitiera la resolucion ordenada de
las entidades financieras en difi-
cultades. El mecanismo deberfa
posibilitar la sustitucién del equi-
po gestor de la entidad, y que
los accionistas y acreedores sin
derechos garantizados asumie-
ran las pérdidas en que se haya
incurrido. La contribucién debe-
ria sufragar el coste de cualquier
apoyo publico futuro. El importe
recaudado podria acumularse en
un fondo de resolucién ad hoc o
destinarse a los presupuestos ge-
nerales, aunque serfa preferible la
primera opcion para garantizar
que el organismo encargado de
ejecutar el procedimiento de li-
quidacion ordenada tenga acce-
so inmediato a los recursos nece-
sarios. La contribucion tendria
caracter permanente, y recaeria
sobre todas las instituciones fi-
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nancieras. El tipo impositivo serfa
fijo inicialmente, pero se redefini-
ria posteriormente para reflejar la
contribucion de cada entidad fi-
nanciera al riesgo sistémico (2) en
funcién de su tamano, su inter-
conexién y la dificultad para ser
sustituida.

2) Un Impuesto sobre Activi-
dades Financieras (Financial Acti-
vities Tax) como contribucién adi-
cional del sector financiero para
reflejar que el coste de las crisis
excede del importe de las ayudas
directas concedidas, y que permi-
tirfa, ademas, corregir externali-
dades negativas derivadas de la
asuncion excesiva de riesgos. El
impuesto se destinaria a los pre-
supuestos generales y podria di-
seflarse para alcanzar distintos
objetivos.

El impuesto podria gravar la
suma de los beneficios y las re-
muneraciones de las instituciones
financieras. Mediante esta confi-
guracién (que algunos equiparan
a un «IVA sintético») se pretende,
por una parte, equiparar el trata-
miento del sector financiero al de
otros sectores que no estan exen-
tos del IVA'y, por otra, contra-
rrestar la tendencia del sector a
que sus instituciones sean dema-
siado grandes por razones de in-
dole tributaria.

El impuesto podria configurar-
se para gravar Unicamente los be-
neficios y las remuneraciones que
excedan un determinado nivel
que se considere normal, o inclu-
so un nivel superior a éste ultimo.
Estas medidas podrian contribuir
a evitar la propension de las enti-
dades a asumir riesgos excesivos
como consecuencia de que los
accionistas tienen una responsa-
bilidad patrimonial limitada, y
ademés confian en que las enti-
dades son demasiado grandes
para que los gobiernos las dejen
caer.

El informe del FMI también
analiza la posibilidad de estable-
cer un Impuesto sobre Transac-
ciones Financieras. Sin embargo,
el FMI termina descartdndolo por
las razones siguientes:

— No es el método mas ade-
cuado para financiar un mecanis-
mo de resolucion, ya que el volu-
men de transacciones no es un
buen indicador del riesgo sisté-
mico.

— No permite corregir ningu-
na de las principales causas de la
inestabilidad financiera (ligadas al
tamanfo de la institucion, a su in-
terconexion y a la dificultad de
sustituirla).

— Su coste real recaeria fun-
damentalmente en los consumi-
dores finales (disminuyendo la
rentabilidad de sus inversiones,
aumentando el coste del acceso
al mercado de capitales y/o dismi-
nuyendo el valor de sus activos).

— Es un impuesto relativa-
mente facil de eludir que, ade-
mas, al exigirse en cascada podria
incentivar la integracion de las
entidades provocando el efecto
contrario al que se persigue (el
aumento frente a la disminucién
del tamano de las entidades).

En cualquier caso, el FMI re-
calca que la coordinacién inter-
nacional es vital para evitar dis-
torsiones en la competencia y
para facilitar la resolucién de en-
tidades internacionales. Las ac-
ciones unilaterales de los gobier-
nos podrian no ser eficaces por
razones de arbitraje tributario.

Por ultimo, el FMI advierte que
deberian adoptarse medidas para
reducir las distorsiones fiscales
que existen en la actualidad, y
que van en contra de la regula-
cion y de los objetivos de estabi-
lidad. En este sentido, recomien-

da equiparar el tratamiento del
capital y de la deuda a efectos fis-
cales.

Respecto de esta Ultima reco-
mendacion, hay que sefalar que
en las dos Ultimas décadas se han
estudiado diversas alternativas al
Impuesto sobre Sociedades tra-
dicional para equiparar ambas
fuentes de financiacion a efectos
fiscales, bien eliminando la dedu-
cibilidad de los intereses (enfo-
que propuesto por el Tesoro nor-
teamericano en 1992 bajo el
nombre de Comprehensive Busi-
ness Income Tax), o bien permi-
tiendo la deducibilidad de los
rendimientos del capital (de ma-
nera directa, siguiendo el sistema
de deducciéon por el coste de los
fondos propios, conocido por sus
siglas en inglés ACE (Allowance
for Corporate Equity) o mediante
un Impuesto de Sociedades que
recaiga sobre los flujos de caja
(Cash Flow Tax), ideado por la
Comision Meade en 1978 (3). En
cualquier caso, no debe olvidarse
que esta distorsién no es especi-
fica de las entidades financieras,
y que existen otros factores no
tributarios que condicionan el
nivel de endeudamiento de cual-
quier empresa como, por ejem-
plo, el riesgo de quiebra/insolven-
cia, y otros.

2. La conclusion del G-20
sobre las propuestas
formuladas por el FMI

El informe del FMI se entregd
al G-20 en la Cumbre de Toronto
del 26y 27 de junio de 2010, y las
reacciones de los distintos gobier-
nos fueron muy variadas, no pu-
diendo alcanzarse un acuerdo
sobre la materia. De las declara-
ciones de la Cumbre se infiere que
los gobiernos «estan de acuerdo
en que el sector financiero de-
beria efectuar una contribucion
equitativa y sustancial en aras a
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sufragar los costes asociados a las
intervenciones publicas, donde se
produzcan, para reparar el sis-
tema financiero o financiar un
fondo de resolucion. Con dicha fi-
nalidad, se reconoce que existe
una variedad de enfoques. Algu-
nos paises tienen intencion de es-
tablecer una tasa (financial levy),
mientras que otros han optado
por otros enfoques distintos».

De hecho, los paises que no
habfan sufrido crisis financieras
y que no habian concedido ayu-
das publicas, como por ejemplo
Australia, Brasil, Canada, China'y
Japon, rechazaron las propuestas
del FMI con rotundidad.

3. Las propuestas
de la Union Europea para
reformar la tributacion
del sector financiero

En el &mbito de la Unién Eu-
ropea, las iniciativas planteadas
responden a dos objetivos clara-
mente diferenciados:

— Evitar que se vuelva a utili-
zar el dinero de los contribuyen-
tes para rescatar entidades finan-
cieras en dificultades o, dicho de
otro modo, conseguir que el sec-
tor bancario asuma el coste deri-
vado de garantizar su propia es-
tabilidad. Este objetivo podria
lograrse mediante la creacion de
fondos nacionales de resolu-
cion, financiados ex ante, que, a
medio plazo, podrian fusionarse
para constituir un Unico fondo
paneuropeo de resolucion.

— Obtener nuevas fuentes de
financiacion que permitan conso-
lidar las finanzas publicas, que
han sufrido un grave deterioro
tras la crisis.

En este sentido, el Consejo
Europeo (4) del 17 de junio de
2010 acord6 que todos los esta-

dos miembros (excepto la Repu-
blica Checa, que manifestd sus
reservas) deberian establecer un
marco creible de resolucién de
crisis bancarias que incluiria la
creacion de un sistema de tasas
(bank levies) e impuestos (taxes)
sobre las entidades financieras,
con la finalidad de: 1) asegurar
una distribucion equitativa de los
costes, y 2) incentivar la conten-
cion del riesgo sistémico.

Previamente, el Consejo Euro-
peo, en junio de 2009, habia en-
cargado a la Comision la configu-
racion de un nuevo régimen de
gestion de crisis bancarias en la
Union Europea. Ese nuevo régi-
men deberfa considerar la crea-
cion de un fondo de resolucién
ex ante, financiado con un tribu-
to aplicado a los bancos.

Conforme a la propuesta de la
Comisién de 20 de Octubre de
2009 (5) el régimen de gestién
de crisis no tiene como objetivo
salvar a los bancos en dificultades
graves, sino prevenir su crisis vy,
de no ser posible, permitir su re-
solucién ordenada. Para lograr
este objetivo, la Comision Euro-
pea esta trabajando simultanea-
mente en dos grandes bloques
de medidas. Las primeras estarian
destinadas a reducir la probabili-
dad de quiebra bancaria median-
te el reforzamiento de la super-
vision, la mejora del gobierno
corporativo y el establecimiento
de disposiciones prudenciales
mas estrictas. Las segundas pre-
tenden que, si no se logra evitar
la crisis, las autoridades dispon-
gan de instrumentos adecuados
y recursos suficientes para actuar
con rapidez y seguridad juridica,
a fin de hacer posible la resolu-
cion ordenada de cualquier enti-
dad con independencia de cual
sea su tamano o complejidad.

En este sentido, la Direccién
General de Mercado Interior pu-

blico en enero de 2011 el docu-
mento Technical details of a pos-
sible EU framework for bank re-
covery and resolution, en el que,
tras explicar que se trata de un
documento de trabajo para dis-
cusion y consulta, y que no repre-
senta o presupone la postura de
la Comision, se analizan posibles
alternativas para la creacion de
un marco europeo de gestion de
crisis y se solicitan comentarios
sobre ellas.

El documento dedica su ulti-
mo capitulo a la financiacion del
marco de gestion de crisis. Segun
se expone en éste, el coste de re-
solucion debe ser en primer lugar
pagado por accionistas y acree-
dores, pero, en caso de que esto
no fuera posible, deben estable-
cerse mecanismos adicionales de
financiacion.

Se propone asi el estableci-
miento de un fondo nacional en
cada estado miembro, con la fi-
nalidad de cubrir los costes en
los que se haya incurrido para la
resolucion de la crisis. La pro-
puesta no implica necesariamen-
te el establecimiento de un nue-
vo fondo independiente, sino
gue puede instrumentarse a tra-
vés de un fondo de garantia de
depositos.

Cada entidad de crédito auto-
rizada en un estado miembro
deberia contribuir al fondo de
dicho Estado, al igual que las
sucursales de entidades cuya
matriz se sitla fuera de la Unidn
Europea.

El fondo deberia alcanzar un
tamafo predeterminado, defini-
do como un porcentaje sobre de-
terminados pasivos (total eligible
liabilities) de todas las entidades
participantes en el mismo, pro-
poniéndose como fecha para al-
canzar este tamafo diciembre de
2020.
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En concreto, la Direccion Ge-
neral del Mercado Interior, consi-
dera que:

— Cada fondo debe contar
con los mecanismos de financia-
cion que le permitan disponer de
los fondos necesarios para cum-
plir su objetivo.

— Con el importe de las con-
tribuciones ordinarias se deberia
alcanzar el tamafno objetivo que
se establezca.

— Si los fondos recaudados
segun el procedimiento anterior
fueran insuficientes para cubrir
los costes de una resoluciéon inmi-
nente, las entidades contribuyen-
tes deberfan hacer aportaciones
extraordinarias que no excedan
de un porcentaje de los pasivos
(eligible liabilities). En el caso de
que las contribuciones extraordi-
narias no se utilizaran en su tota-
lidad en un plazo determinado,
los servicios de la Comisién pro-
ponen la posibilidad de que se
devuelvan a las entidades contri-
buyentes.

— En el caso de que los fon-
dos recaudados segun el pro-
cedimiento establecido en los
parrafos anteriores sean insu-
ficientes, los estados miembros
deben dotarse de mecanismos
adicionales de financiacién. En
cualquier caso, dichos recursos
adicionales han de ser reintegra-
dos posteriormente por las enti-
dades contribuyentes.

Con independencia de esta
linea de actuacion, centrada en la
resolucién de las crisis banca-
rias, el Consejo Europeo de 17 de
junio y el Parlamento Europeo
encargaron a la Comisién que
analizase la posibilidad de intro-
ducir un impuesto sobre transac-
ciones financieras o, alternativa-
mente, crear un impuesto sobre
actividades financieras similar

al propuesto por el FMI en su in-
forme.

La Comunicacion de la Comi-
sion Europea (6) de 7 de octubre
de 2010 responde a este manda-
to. Al abordar el analisis del ITF y
el IAF, la Comisién indica que
ambas figuras tributarias presen-
tan a su vez diversas variantes:

a) ElTF puede configurarse de
dos modos distintos: el «ITF de
base ancha» (también denomina-
do «ITF1»), que grava operaciones
sobre titulos de renta fija, de renta
variable, instrumentos en divisas y
derivados —tanto cotizados como
no cotizados— y el «ITF de base
estrecha» (también denominado
«ITF2»), que excluye las operacio-
nes en divisas y con derivados.

b) EI'IAF, a su vez, puede pre-
sentar tres variantes en funcién
del objetivo que se pretenda con-
seguir:

— El «método de adiciéony,
destinado a corregir las tedricas
deficiencias que genera la exen-
cion en el IVA de los servicios fi-
nancieros. Su base imponible
viene determinada por el suma-
torio de los sueldos y los benefi-
cios definidos en términos de
flujos de caja. Como ya se ha se-
nalado, este impuesto es un IVA
sintético que se calcula siguiendo
el «<método de adiciéon», en lugar
del «<método del crédito».

Aunque su configuracion no
permite per se desincentivar la
asuncion excesiva de riesgos, se
considera que podria contribuir a
reducir el tamano del sector,
puesto que encarecerfa el coste
de los servicios financieros.

— «Método de rentas»: simi-
lar al de adicion, pero Unicamente
grava la parte del beneficio y de
las retribuciones que exceden un
nivel que se considera «normal.

— «Método del riesgo»: simi-
lar al método de rentas, pero sélo
somete a tributacion la rentabili-
dad que exceda la promedio del
capital.

En todos los casos se plantea
la posibilidad de determinar el
beneficio siguiendo un procedi-
miento que permita equiparar, a
efectos fiscales, el tratamiento de
la deuda y del capital, bien me-
diante la deduccién del importe
resultante de aplicar un tipo de
interés nominal libre de riesgo
sobre los fondos propios, o bien
mediante alguno de los métodos
ideados por la Comision Meade
en 1978 para determinar el Im-
puesto sobre Sociedades en fun-
cion de los flujos de caja.

La Comision descarta otras al-
ternativas, como por ejemplo el
impuesto sobre las retribuciones
variables (bonus), los recargos en
el Impuesto sobre Sociedades y la
tasa sobre las transacciones en
divisas, argumentando que los
dos primeros estan implicitos en
el IAF, mientras que el ultimo es
una variante del ITF.

Al evaluar las alternativas pro-
puestas, la propia Comision reco-
noce que se podrian efectuar las
siguientes objeciones:

— No es seguro que ninguno
de los dos impuestos (ITF e IAF)
permita mejorar la eficiencia y es-
tabilidad de los mercados finan-
cieros.

De hecho, la Comision afirma
que el ITF podria incrementar la
volatilidad de los precios median-
te la reduccion de la liquidez, por
ejemplo, en los mercados utiliza-
dos para cobertura de riesgos.

— El potencial recaudatorio
de ambos impuestos no es idén-
tico en todos los estados miem-
bros: el ITF permitiria aumentar la
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recaudacién de aquellos paises
en los que se concentren las acti-
vidades de negociacién, mientras
que los ingresos del IAF depen-
derfan de la distribucion efectiva
del sector financiero en la Unién
Europea.

El potencial recaudatorio real
suele ser siempre inferior al esti-
mado, puesto que es imposible
cuantificar a priori el efecto des-
localizacion y sustitucion que se
producird en ambos casos, aun-
gue especialmente en relacion
con el ITF, si no se establece a es-
cala mundial.

— Aunque no se dispone de
datos empiricos, es probable que
ambos impuestos terminen reca-
yendo, al menos parcialmente,
sobre los clientes y consumidores
medios. Ademas, si se opta por
un ITF de base amplia, se estaria
incrementando el coste del capi-
tal para el sector publico y la em-
presa.

A pesar de lo expuesto, la Co-
mision decide finalmente adoptar
un doble enfoque. A escala glo-
bal, respalda que se continle ex-
plorando la creacion de un ITF, y
se compromete a promover el
consenso sobre esta cuestion
entre sus socios internacionales
mas relevantes. Por otra parte, en
el ambito europeo, recomienda
la creacion de un IAF, y se com-
promete a llevar a cabo un anali-
sis de impacto que servira de
base para fraguar la toma de una
decisiéon politica.

Al analizar las propuestas de
la Comisién, el ECOFIN (7) senala
que la creacion de un ITF exclusi-
vamente en el &mbito europeo
podria tener un impacto recau-
datorio bajo, y dar lugar a distor-
siones significativas en la compe-
tencia. Por otra parte, subraya
que la creaciéon del IAF podria
plantear problemas constitucio-

nales en algunos estados (espe-
cialmente en Alemania).

Posteriormente, el 17 de mayo
de 2011, el ECOFIN analizé un in-
forme (8) del Grupo de Trabajo
de Alto Nivel y del Coreper sobre
el tema, en el que se ponia de re-
lieve que cualquier contribucion
adicional que se exija al sector fi-
nanciero deberia cumplir los si-
guientes requisitos:

a) Ser neutral.

b) No constituir una carga ex-
cesiva para el sector.

¢) No provocar la relocaliza-
cién de los centros financieros
fuera de la Unidn Europea vy, en
especial, en paraisos fiscales o ju-
risdicciones con las que no existe
acuerdo de intercambio de infor-
macion.

El informe también indica que
era esencial clarificar cual es el ob-
jetivo de la contribucién adicional.
Al enumerar las posibilidades exis-
tentes, Unicamente cita las si-
guientes: la obtencion de nuevos
ingresos para reducir el déficit pu-
blico, la recuperacion del coste
generado por la crisis financiera,
obstaculizar las operaciones finan-
cieras arriesgadas o, por ultimo,
constituir un sistema para afrontar
crisis financieras futuras.

En estas circunstancias el
ECOFIN tomo nota del informe
y pidié a la Comisién una evalua-
cién de impacto sobre el ITFy
el IAF.

IV. CONCLUSIONES

Antes de la crisis financiera in-
ternacional de 2007, el trata-
miento fiscal del sector bancario
no era controvertido. La «Tasa
Tobiny», no se basaba en conside-
raciones de equidad tributaria,

sino en la conveniencia de res-
tringir determinadas transaccio-
nes financieras de caracter espe-
culativo cuya expansién podia no
estar justificada por su utilidad
social intrinseca. La tasa, por su-
puesto, no afectaba a las opera-
ciones tipicas de préstamo y de-
pésito que constituyen la esencia
de la intermediacion bancaria. La
utilidad social basica de dicha
funciéon no puede ser puesta en
duda.

La debatida exencion del IVA
a los servicios financieros, en rea-
lidad, no disminuye la carga tri-
butaria de los bancos, y beneficia
basicamente a los demandantes
de crédito.

Después de la crisis, el princi-
pio de que el coste de ésta debe
ser soportado por el propio sec-
tor, y no recaer en los contribu-
yentes, no es discutido por nadie.
A pesar de ello, sélo algunos pai-
ses, entre ellos Espana, lo han
puesto en practica. Los fondos de
garantia de depdsitos espafoles
se han venido financiando, desde
su creacion en 1977, con una
contribucién anual obligatoria
que reducia, en la misma medi-
da, los beneficios de las entida-
des de crédito.

La financiacion de los costes
de resolucién de las crisis, pa-
sadas o futuras, sigue siendo ob-
jeto de debate tanto a escala
europea como mundial. La con-
junciéon de un impuesto ex ante
con dicha finalidad mas los nue-
vVOS Yy mayores requerimientos
prudenciales de capital, liquidez
y restantes exigencias regulato-
rias en estudio podria afectar a la
provision de crédito a la econo-
mia real y frenar su crecimiento.
Por otra parte, podria, simple-
mente desviar la actividad finan-
ciera hacia sectores no regulados,
o deslocalizarla hacia jurisdiccio-
nes menos exigentes.
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Con todo, la mayor dificultad
se centra en las exacciones con fi-
nalidades diferentes a la preven-
cion, financiacion y resoluciéon de
crisis. La necesidad de reducir los
abultados déficits publicos o de fi-
nanciar la lucha contra el cambio
climatico o la cooperacion para el
desarrollo son objetivos loables,
que merecen la maxima atencién
y prioridad. Precisamente por ello,
su consecucién requiere una es-
trategia fiscal profunda y bien di-
sefiada. La participacion del sector
financiero en ese esfuerzo debe
responder a esa estrategia de con-
junto, y no ser arbitraria.

Estas razones, y el hecho de
que el mercado financiero es glo-
bal, son la causa de las dificulta-
des para llegar a acuerdos sobre
la materia tanto en el G-20 como
en la propia Unién Europea. Nin-
gun pais quiere poner a su sector
financiero en una situacién de
desventaja competitiva si, ade-
mas, puede perjudicar las condi-
ciones de financiacién de sus em-
presas y familias.

NOTAS

(1) Esta conclusion se expone en la nota
al pie de pagina nimero 25 del «Documento
de referencia para la Conferencia del Didlogo
Tributario Internacional (Sesién 10) sobre Ins-
tituciones e Instrumentos Financieros - Desa-
fios Tributarios y Soluciones», que se celebré
en Beijing en Octubre de 2009.

(2) El riesgo sistémico se define como el
riesgo de interrupcién de los servicios finan-
cieros que: a) es causado por un deterioro de
todo o parte del sistema financiero, y b) tenga
el potencial de causar consecuencias negati-
vas serias para la economia real.

(3) Para mayor informacion sobre este
tema, se puede consultar el informe de la
OCDE publicado el 16 de noviembre de 2007,
bajo el titulo Fundamental Reform of Corpo-
rate Income Tax, y el del FMI 2009, Debt Bias
and Other Distortions: Crisis-related Issues in
Tax Policy.

(4) Conclusiones del Consejo Europeo
EUCO13/10.

(5) COM (2009) 561 final. Comunicacién
de la Comisién al Parlamento Europeo, el
Consejo, el CESE, el Tribunal de Justicia de las
Comunidades Europeas y el Banco Central
Europeo sobre un régimen comunitario para
la gestion transfronteriza de la crisis en el sec-
tor bancario.

(6) COM (2010) 549 final. Comunicacion
de la Comisién al Parlamento Euro-
peo, el Consejo, el CESE y al Comité de las Re-
giones sobre tributacién del sector financiero.

(7) Puntos 11 al 14 del informe 15262/
10 FISC 125 que el ECOFIN remiti¢ al Consejo
Europeo el 21 de Octubre de 2010.

(8) 10071/11 FISC 55. Informe de la Pre-
sidencia Hungara al ECOFIN sobre la tributa-
cion del sector financiero.
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