Resumen

El presente trabajo analiza, a la luz de la
recientes experiencias acometidas por la Ad-
ministracion norteamericana y por los go-
biernos francés y aleman, los distintos argu-
mentos a favor y en contra existentes para la
implantacién en nuestro pais de un gravamen
sobre las transacciones financieras internacio-
nales (el cominmente conocido como «tasa
bancaria»), destinado a introducir orden y
equidad en los mercados financieros y, en Ul-
tima instancia, a consensuar una visiéon co-
mun que permita evitar posibles distorsiones
de la competencia y desarrollar una capacidad
de gestién de crisis transfronterizas.

Palabras clave: entidades financieras, tran-
sacciones financieras, tasa, gravamen, crisis,
provision.

Abstract

This paper examines, in light of the recent
schemes undertaken by the U.S. Administra-
tion and by the French and German Govern-
ments, the various existing arguments for
and against the establishment in our country
of a tax on international financial transaction
(often known as «bank tax») intended to bring
order and fairness in financial markets and, ul-
timately, to agree on a common vision to
avoid potential competition distortions and
develop a management capacity for cross-
border crises.
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I. ANALISIS DE LA POSTURA
ADOPTADA POR
LA ADMINISTRACION
NORTEAMERICANA

OMO seguramente se re-

cordara, con fecha de 14

de enero de 2010 la Admi-
nistracion norteamericana acor-
dé la imposicion de una tasa a los
bancos destinada a recuperar, en
su conjunto, las cantidades des-
tinadas a las ayudas publicas. Di-
cho gravamen, del 0,15 por 100,
estaria en vigor durante diez anos,
y resultarfa aplicable a las firmas
con mas de 50.000 millones de
délares en activos.

Ciertamente, se trataba de
una medida que resulté adopta-
da a raiz del conocimiento por
parte de la Administracién nor-
teamericana de las enormes ga-
nancias y las bonificaciones con-
cedidas por aquellas entidades
bancarias que fueron auxiliadas
por el Gobierno. Tal y como se
ha sehalado, la aplicacién del re-
ferido gravamen se produciria
durante los préximos diez afos,
incidiendo sobre las principa-
les firmas bancarias y financie-
ras, teniendo como principal ob-
jetivo la devoluciéon de unos
117.000 millones de dolares
(aproximadamente 81.000 mi-
llones de euros) concedidos a
estas entidades de las arcas pu-
blicas. Mediante la imposicién
del citado gravamen, se preveia

recaudar unos 90.000 millones
de dodlares, los cuales se destina-
rian a compensar a los contribu-
yentes estadounidenses por el
paquete de rescate facilitado a
Wall Street al final de la anterior
Administracién Bush.

Ya en su dia, la aplicacion de
esta propuesta recibi6 el apo-
yo de la Presidencia de la Unién
Europea (que por aquel enton-
ces correspondia a Espafa), con-
cretdndose la misma en la im-
posicién de un gravamen que
habria de estar vigente por lo
menos diez anos, aplicandose a
todas aquellas firmas con mas de
50.000 millones de ddlares en
activos. De acuerdo con los datos
facilitados en su dia por la Admi-
nistracién norteamericana, el 60
por 100 de dicha recaudacién
provendria de las diez mayores
firmas financieras de Estados Uni-
dos. Como seguramente se re-
cordara, ya en el mes de octubre
de 2008 el Gobierno estadouni-
dense asign6 unos 700.000 mi-
llones de dolares destinados a
impedir el colapso del sistema fi-
nanciero, asi como una porcion
mayor de dichos fondos con la
finalidad de sustentar a los gran-
des bancos y empresas finan-
cieras.

Lo cierto es, sin embargo, que
esta actuaciéon de rescate fue
transforméandose progresivamen-
te en una decision controverti-
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da, a medida que las entidades
financieras norteamericanas co-
menzaron a satisfacer las boni-
ficaciones a sus ejecutivos y los
dividendos a sus accionistas,
mientras el desempleo se mante-
nia elevado y la economia sélo
mostraba indicios de reactiva-
cion. Y, a este respecto, se estimé
por parte del Gobierno norte-
americano que si las entidades
bancarias se encontraban en tan
buenas condiciones como para
pagar bonificaciones enormes,
seguramente estarfan en condi-
ciones de devolver el dinero a los
ciudadanos.

La aprobaciéon de la citada
medida se sumo, ademas, a la
de un paquete de medidas que
incluia un fondo de garantia de
depositos y la prohibicion a los
bancos de que apostasen en Bol-
sa con su propio dinero. Fren-
te a esta actuacion decidida por
parte del Gobierno norteameri-
cano, los grupos de presion que
operaban en el pais y que repre-
sentaban a la banca prepararon
una campafa agresiva destina-
da a impedir la aprobacion del
gravamen, que consideraban
una medida populista del Go-
bierno, argumentandose ade-
mas que el dinero recaudado
por el gravamen se sacaria del
sistema bancario, donde podria
utilizarse para respaldar nuevos
préstamos.

Asi las cosas, dados los bonos
multimillonarios que las principa-
les firmas financieras norteame-
ricanas empezaron a abonar a
sus ejecutivos, mientras la tasa de
paro se situaba por aquel enton-
cesen el 10 por 100, el Gobierno
de Estados Unidos resolvié que,
si bien no podia entrar a regular
los sueldos, si que podia aplicar
un impuesto especial a los ban-
cos que le ayudase a cortar el dé-
ficit y a recuperar el conjunto de
las cantidades satisfechas en su

dia a aquéllos procedentes de
ayudas publicas, obteniendo asi
un mayor rendimiento de los fon-
dos publicos inyectados en el sis-
tema financiero. De este modo el
Gobierno norteamericano perse-
guia desincentivar la asuncion ex-
cesiva de riesgos que llevd, en
fechas pasadas, a numerosas en-
tidades financieras del citado pais
al colapso financiero y lo hacia
mediante la imposicion de esta
tasa, que quedaria incluida en los
Presupuestos norteamericanos
para 2011.

Inicialmente, Washington se
opuso a la idea europea de im-
poner una tasa global a las tran-
sacciones financieras, al estimar-
se desde el Departamento del
Tesoro norteamericano que las
entidades bancarias terminarian
trasladando el gravamen al clien-
te, requiriéndose ademas el de-
sarrollo de una importante labor
de coordinacién internacional.
Igualmente, se descart6 la posi-
bilidad de someter a gravamen
los controvertidos bonos perci-
bidos por los grandes ejecutivos
de estas firmas, al estimarse que
éstos podrian terminar «esqui-
vando» la imposicion del referido
gravamen.

Dada esta situacién, y en tan-
to en cuanto algunas de estas
entidades financieras ya habian
devuelto las ayudas publicas per-
cibidas, se opté como via inter-
media por establecer un grava-
men sobre los bancos en funcién
de sus ingresos. Ahora bien, a pe-
sar de que inicialmente la CAmara
de Representantes vot6é en marzo
de 2010 a favor de la imposicion
de una tasa del 90 por 100 a
aquellas companias que hubiesen
recibido ayudas del Gobierno fe-
deral superiores a 5.000 millo-
nes de dolares, el Senado norte-
americano fracasé en su intento
de imponer una tasa del 70 por
100.

Il. ANALISIS DE
LA CUESTION DESDE
LA PERSPECTIVA
COMUNITARIA. ESPECIAL
REFERENCIA A
LA POSTURA MANTENIDA
POR FRANCIA Y ALEMANIA

La reciente aprobacion por
parte de la Unién Europea en la
Reunién de Ministros de Econo-
mia y Finanzas de la UE (ECOFIN),
celebrada en Bruselas el pasado
7 de septiembre de 2010, de la
aplicacion de una tasa al conjun-
to de las transacciones financie-
ras destinada a sufragar futuras
crisis tuvo su origen en una pro-
puesta planteada por los esta-
dos francés y aleman, esto es,
por las dos principales economias
del bloque. El principal objeti-
vo perseguido con la aprobacion
de esta medida no fue otro que
evitar que, en un futuro, las even-
tuales situaciones de crisis finan-
ciera que puedan llegar a produ-
cirse terminen siendo pagadas
nuevamente por los contribuyen-
tes, como ha sucedido reciente-
mente.

Ya con anterioridad, la Unién
Europea propuso, en la reunion
de su Comision Europea celebra-
da a finales del pasado mes de
mayo de 2010, el estudio de la
implantacién de una tasa similar
para los paises miembros, desti-
nada a evitar el surgimiento de
reacciones en cadena provocadas
por la eventual quiebra de una
concreta entidad financiera, que
podrian terminar afectando al
conjunto del sistema financiero.
Se acord¢ asi en el seno de la
UE la imposicion de una tasa a
los bancos destinada a crear fon-
dos para el rescate de entidades
en riesgo de quiebra, evitando asi
gue los costes recaigan en los
contribuyentes.

Dicha propuesta fue presenta-
da por el Ejecutivo comunitario a
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través de una «Comunicacién»
(documento no legislativo) con
opciones sobre los llamados
«fondos de resolucion» para fu-
turas crisis financieras, avanzan-
dose ademas en el debate sobre
la cuestion dentro del ambito de
la Union Europea, sin esperar a
un acuerdo a escala mundial.
Mediante la presentacion de la ci-
tada Comunicacion, se propugnd
la creacién de una red armoniza-
da de fondos de resolucién sufra-
gados con contribuciones antici-
padas de las entidades. No se
trataba de la obtencién de dinero
con la finalidad de rescatar ban-
cos en quiebra, sino de fondos
gue permitiesen gestionar de
forma ordenada la insolvencia de
una entidad, de manera que ésta
no desestabilice al conjunto del
sistema financiero. Se hacia nece-
sario, ademas, consensuar una vi-
sibn comun para evitar posibles
distorsiones de la competencia y
desarrollar una capacidad de ges-
tion de crisis transfronterizas.

De este modo, y con caracter
inicial, la Comision Europea pre-
sentd un documento de trabajo
non paper en el que se analiza-
ban las distintas posibilidades y
su capacidad recaudatoria, reco-
giéndose la adopcion de distintas
propuestas, todas ellas destina-
das a evitar que quienes incum-
plan el limite de déficit estableci-
do al efecto pierdan fondos. El
referido documento presentado
por la Comisidn propuso, inicial-
mente, la aplicacion de dos posi-
bles modalidades impositivas. En
primer lugar, una Tasa a las Tran-
sacciones Financieras (TTF), inspi-
rada en la llamada «Tasa Tobin»
(1), y que se aplicaria al trafico de
operaciones financieras. Y, en se-
gundo término, una Tasa sobre la
Actividad Financiera (TAF), que
gravaria el volumen de negocio
de las actividades llevadas a cabo
por las distintas entidades finan-
cieras. Por el contrario, la Comi-

sion rechazé la aplicacion de otras
figuras adoptadas en determina-
dos estados, tales como los im-
puestos a los bonos de los direc-
tivos (medida adoptada por la
Administracion norteamericana),
la aprobacién de un recargo al
Impuesto sobre la Renta en el
sector financiero o la aplicacion
de la Tasa a las Transacciones en
Divisas (TTD), al estimarse que
todas ellas ya se encuentran in-
cluidas de alguna manera en al-
guno de los dos grupos.

En relacién con la Tasa a las
Transacciones Financieras (pro-
movida en su dia desde la Euro-
camara), las propuestas plantea-
das desde Bruselas fueron dos.
Una primera fundamentada en
una base amplia (TFF1), que gra-
varia todo tipo de operaciones
realizadas con acciones, obliga-
ciones, bonos, divisas y productos
derivados, y cuya capacidad de
recaudacién podria oscilar entre
los 145.000 y los 372.000 millo-
nes de euros anuales, aplicando
un tipo del 0,1 por 100 sobre el
volumen de las transacciones.

Desde nuestro punto de vista,
son varios los inconvenientes que
suscitaria la aplicacién de esta
primera figura; entre otros, la re-
caudacion de las operaciones de
productos derivados (la mayor
parte de las cuales, como es sa-
bido, se realizan fuera de merca-
do en transacciones bilaterales),
o el hecho de que aproxima-
damente un 71 por 100 de la re-
caudacion fuese destinada al
Reino Unido, que es donde ma-
yoritariamente se celebran estas
operaciones.

Una segunda modalidad, de
caracter mas restringido, serfa la
denominada TFF2, al amparo de
la cual se gravarian Unicamente
las transacciones efectuadas con
acciones y bonos. En este caso, la
recaudacion obtenida oscilaria

entre los 57.000 y los 64.000 mi-
llones anuales.

Por lo que respecta a la segun-
da alternativa planteada, la im-
plantacién de la Tasa sobre la
Actividad Financiera (TAF), que
gravaria los beneficios y las remu-
neraciones pagadas por las acti-
vidades financieras, varios fueron
igualmente los escenarios con-
templados en relaciéon con su im-
plantacion. Uno de los modelos
previstos al efecto preveia la ob-
tencion de una recaudacion de
26.200 millones de euros anuales
en el conjunto de la UE. La citada
tasa presentaba la ventaja de
poder aplicarse de manera cla-
ramente diferenciada en cada
pais. Siguiendo el ejemplo citado,
en el caso de Espafa supondria
una recaudacién de 1.900 millo-
nes de euros anuales, mientras
que Alemania y Francia lograrian
4.400 y 3.200 millones de euros
respectivamente.

De cualquier manera, ha de
quedar claro que la creacién de
estas figuras impositivas habria
de ser completamente indepen-
diente de las tasas previstas en la
reciente reforma financiera apro-
bada en el &mbito comunitario,
y destinada a la constitucion de
dos fondos. Por una parte, un
fondo de resolucién Bank Levy,
constituido a base de contribu-
ciones o tasas a los bancos para
disponer de recursos suficientes
para ayudar a reflotar o liquidar
las entidades fallidas. Y, por otra,
un segundo fondo formado con
contribuciones que habria de ser-
vir para disponer de los recursos
necesarios que permitan garan-
tizar los depodsitos de los par-
ticulares, los cuales actualmente
cuentan con garantia minima de
100.000 euros por cuenta.

Este acuerdo inicialmente
adoptado al que nos referimos
no concretd plazos ni detallo
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cdémo habria de cobrarse dicho
gravamen, no sefalandose nada
en relacién con su monto ni con
método de célculo a sequir. Si se
preveia, en cambio, que su finan-
ciacion se articulase a través de
los propios bancos, con la finali-
dad de minimizar el coste para
los contribuyentes de la reestruc-
turacién de un banco insolvente.
Su aplicaciéon se dejé pues en
manos de cada Estado, lo que sin
duda alguna resté fuerza a la
idea inicial de crear un fondo a
escala europea, convirtiéndose
en una medida de eventual apli-
cacion a largo plazo. Con fecha
17 de junio de 2010, se alcanzd
un principio de acuerdo destina-
do a la aplicacién de dicha tasa a
los bancos destinada a sufragar
futuras crisis, asi como a lograr
un reparto equitativo del coste de
la crisis financiera y una mayor
estabilidad del sistema. La impo-
sicion de dicha tasa operaria co-
mo un mecanismo de retencion
fiscal que posibilitase garantizar
una distribucién igualitaria de
la carga derivada de la reciente
crisis econdmica padecida, asi
como la introduccion de una tasa
mundial sobre las transacciones
financieras. Todo ello con el ob-
jetivo ultimo de alcanzar una re-
duccion del déficit y de la deuda,
tanto publica como privada.

A través de dicho acuerdo, la
Unién Europea propuso al Fondo
Monetario Internacional el cobro
de una tasa mundial a las tran-
sacciones financieras, con el ob-
jetivo de promover una gestion
eficaz de los riesgos para evitar
futuras crisis. De este modo, tras
el respaldo otorgado por los go-
biernos de Francia y Alemania a
la decision de Reino Unido de co-
brar un impuesto del 50 por 100
a los sobresueldos de los banque-
ros, la Unién Europea opto por ir
mas alld en su intencién de aco-
meter una reforma de los 6rga-
nos de control y supervision del

sistema financiero internacional,
en aras de evitar el surgimiento
de nuevas crisis mediante la apro-
bacién de la imposicion de este
gravamen, inspirado en la ante-
riormente citada «Tasa Tobiny.

Ahora bien, la implantacién
de este tributo habria de produ-
cirse a escala mundial mediante
el establecimiento de un minimo,
con el objetivo de llegar a produ-
cir efectos y no incurrir en com-
petencia desleal. Y, a tal efecto,
estimamos que resultaria impres-
cindible que otros centros fi-
nancieros se adhiriesen a la pro-
puesta, al objeto de evitar que,
finalmente, sélo quedasen some-
tidos a gravamen los operadores
comunitarios.

Lo cierto es que, dentro del
propio dmbito comunitario, se
suscité la duda relativa a si dicha
tasa debfa limitarse a gravar acti-
vos 0 beneficios, asi como si de-
bia destinarse al Presupuesto (tal
y como, por ejemplo, defendia el
Reino Unido) o si debia crearse a
tal efecto un fondo destinado a
liquidar bancos quebrados, como
defendi6 la Comisién Europea.
Cabia aludir, en todo caso, a la
existencia de un compromiso de
garantizar la sostenibilidad fiscal
y de lograr sin demora la conse-
cucion de los objetivos presu-
puestarios.

Tal y como tuvo ocasion de
precisar el Consejo Europeo, re-
sulta esencial proceder a renovar
el contrato econémico y social
existente entre las distintas insti-
tuciones financieras y la sociedad
a la que sirven garantizando que
los beneficios en tiempos de bo-
nanza redunden en el bien publi-
co y queden protegidos del ries-
go. Y, precisamente en atencion
a ello, los veintisiete gobiernos
que integran la UE acordaron so-
licitar al Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI) que considerase

todo el rango de opciones posi-
bles existente, incluyendo la im-
posicién de una tasa global a las
transacciones financieras, opera-
ciones de seguros o intercambio
de fondos, en su revision de los
sistemas de control del sistema fi-
nanciero.

Por otro lado, y con caracter
adicional a la aprobacion de la
citada propuesta, los jefes de
Estado y de Gobierno de los 27
advirtieron que aquellas politi-
cas de remuneraciéon que adop-
ten las entidades financieras han
de orientarse al fomento de una
gestion correcta y efectiva de los
riesgos para contribuir a prevenir
futuras crisis econdmicas.

La normativa inicialmente pre-
sentada por el Consejo Europeo,
y posteriormente aprobada por la
Eurocamara, obligaba ademas a
aquellas empresas que coticen en
Bolsa a poner a disposicién de sus
accionistas toda la informacién
de que dispongan sobre las re-
muneraciones de directivos y eje-
cutivos, la cual habra de ser vota-
da en las juntas generales de las
sociedades, si bien esta votacion
no tendrd un caracter decisivo.
Adicionalmente, se prevé que
las entidades financieras deban
publicar informacion periddica
sobre sus politicas de retribucién,
de manera que politicas de retri-
bucion centradas en el corto pla-
zo no pongan en peligro al con-
junto del sistema financiero.

Precisamente el mismo dia en
que tuvo lugar la aprobacién de
la citada medida, los jefes de
Estado y de Gobierno de los 27
acordaron hacer publicas las
pruebas de estrés practicadas
a las principales entidades finan-
cieras de la UE con el objeto de
comprobar su grado de resisten-
cia a la crisis. La publicacién de
los resultados de dichas pruebas
de estrés, banco por banco, tenia
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como principal finalidad ayudar a
acabar con las «sospechas» exis-
tentes sobre la solvencia de de-
terminadas entidades europeas,
permitiendo asimismo afrontar
con solidez los eventuales proble-
mas que pudieran quedar por re-
solver (2). Dichas pruebas fueron
publicadas de manera individual,
con la finalidad de que los mer-
cados financieros pudieran cono-
cer la situacion real de cada enti-
dad para contribuir a generar
confianza.

Otra de las cuestiones aborda-
das por los 27 en la reunion del
Consejo Europeo celebrada el pa-
sado mes de junio de 2010 fue la
relativa a la necesidad de aumen-
tar la disciplina presupuestaria de
los paises de la Unién, dadas las
tensiones que de un tiempo a
esta parte han venido producién-
dose entre los distintos socios co-
munitarios a cuenta de las finan-
zas publicas. En este sentido, se
acordé en el seno de dicha reu-
nién reforzar el Pacto de Estabili-
dad y Crecimiento (con posibles
sanciones e incentivos), asi como
estudiar la posibilidad de modifi-
car los parametros que en la ac-
tualidad resultan salvaguardados
a través del citado Pacto, revisan-
dose los presupuestos nacionales
de los estados miembros con an-
terioridad a su aprobacién parla-
mentaria para verificar que las hi-
poétesis de crecimiento e inflacion
en que se basan son realistas, for-
zando asi la correccion a tiempo
de cualquier desviacion del défi-
cit. Concretamente, se pretende
vigilar no ya solo el déficit presu-
puestario (que, por lo que res-
pecta a nuestro pais, debera re-
ducirse del 11,2 por 100 del afo
pasado al 3 por 100 prometido
para 2013), sino también los ni-
veles de deuda, tanto publica co-
mo privada.

A lo largo del mes de octubre
de 2010, el Ejecutivo comunitario

presentd una segunda Comuni-
cacion con mas iniciativas, cuyo
objetivo, de caracter mas amplio,
se centrdé en evitar que la caida
de una concreta entidad financie-
ra desestabilice todo el sistema,
al igual que sucedi6 en el otoho
de 2008 con el banco de inver-
sion estadounidense Lehman
Brothers. En esta segunda Co-
municacién, se precis6 ademas
que los gobiernos de la Unién
han de servirse del Presupuesto
publico con la finalidad de evitar
el colapso del sistema, con el
consiguiente deterioro de las fi-
nanzas publicas. Se adopto asi
por parte de la Comisién el com-
promiso de promover tanto me-
didas preventivas, destinadas a
reducir las probabilidades de
bancarrota de una entidad, como
de gestion de crisis, una vez que
ésta se produzca.

Ya el Parlamento Europeo ve-
nia reclamando, de un tiempo a
esta parte, la imposicion de una
tasa a los bancos destinada a fi-
nanciar posibles quiebras. Con-
cretamente, la Comision de Asun-
tos Econémicos de la Eurocamara
habia reclamado por amplia ma-
yorfa imponer una tasa a los ban-
cos para financiar posibles quie-
bras, de manera que los costes
de futuras crisis financieras no re-
caigan sobre los contribuyentes,
sino sobre el propio sector ban-
cario. El Parlamento Europeo de-
seaba que esta medida se in-
cluyese en el nuevo sistema de
supervision bancaria de la UE,
elaborado con la finalidad de
afrontar futuras crisis financieras.
Para ello, resultaba necesario al-
canzar un acuerdo con los go-
biernos de los 27, quienes, en un
primer momento, no contempla-
ron esta opcion con motivo del
compromiso alcanzado el pasado
mes de diciembre de 2009, pro-
cediendo a la adopciéon de una
reforma mucho menos ambicio-
sa. En concreto, la Eurocamara

solicitd la creacién de dos nuevos
fondos, un fondo de garantia de
depodsitos y un fondo de rescate
de bancos, los cuales serian fi-
nanciados por las propias institu-
ciones en funcién de los riesgos
gue asuman.

Este nuevo sistema disefa-
do desde el Parlamento Europeo
preveia, ademas, la creacion de
tres autoridades europeas de su-
pervision (bancaria, de seguros y
de Bolsa), cuya funcioén seria la de
mediar entre los supervisores na-
cionales en caso de desacuerdo
en el control de una determinada
institucion financiera transfronte-
riza. Asimismo, se solicitaba que
la autoridad bancaria europea
competente se encargase de su-
pervisar directamente a aquellas
instituciones que pudieran causar
un riesgo sistémico, perjudicando
gravemente al conjunto del siste-
ma financiero y causando impor-
tantes dafos a la economia real.

En resumen, de conformidad
con la propuesta aprobada por la
Eurocdmara, la autoridad euro-
pea competente ha de dispo-
ner de poderes suficientes para
prohibir, al menos temporalmen-
te, todas aquellas operaciones
que pongan en riesgo el funcio-
namiento ordenado y la estabili-
dad del sistema financiero, como
puede suceder, por ejemplo, con
las ventas a corto. La adopcion
de este criterio encontr6 la opo-
sicion frontal del Reino Unido,
contrario a ceder poderes de su-
pervision a las autoridades euro-
peas.

Por otra parte, con fecha de
29 de junio de 2011, la Comision
Europea aprobd, dentro de su
paquete financiero para el perio-
do 2014-2020, la implantacion
de un nuevo recurso presupues-
tario propio sobre las transac-
ciones en el sector financiero. Se
tratarfa de una tasa sobre las
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transacciones financieras desti-
nada a alimentar el Presupuesto
europeo a partir de 2013, redu-
ciendo asi la dependencia de las
aportaciones que hacen los esta-
dos miembros de la UE, que ac-
tualmente se elevan al 75 por
100 del gasto europeo. El Ejecu-
tivo comunitario calculé que un
gravamen de este tipo podria ge-
nerar hasta 30.000 millones de
euros para las arcas europeas
entre 2013 y 2020, a lo que se
podrian anadir otros 30.000 mi-
llones gracias a un nuevo IVA eu-
ropeo.

Con posterioridad, con fecha
de 28 de septiembre de 2011, la
Comision Europea aprobd una
propuesta de Directiva para im-
poner una tasa a las transaccio-
nes financieras en la UE que ge-
nere 55.000 millones de euros
al afo. Concretamente, la Comi-
sién propuso tasar con un 0,1
por 100 las transacciones con ac-
ciones y bonos, y con un 0,01
por 100 las operaciones con de-
rivados.

Dentro de la Unidn Europea,
los gobiernos de Alemania y
Francia acordaron ya proponer la
aplicacién de una tasa anual para
la banca, mediante la creacion de
una serie de instrumentos legales
destinados a obligar a estas enti-
dades a financiar de su bolsillo las
proximas crisis que puedan llegar
a desatarse. El objetivo basico
perseguido por ambos gobiernos
no fue otro que reestructurar (e
incluso desmantelar) un banco
para evitar que pueda terminar
«contaminando» a todo el siste-
ma. A tal efecto, se pretendia
aplicar una tasa especial anual al
conjunto de las entidades finan-
cieras, que habria de ingresarse
en un fondo destinado a finan-
ciar, llegado el momento, las me-
didas anticrisis necesarias. Adicio-
nalmente la aplicacion de esta
tasa comprenderia, de darse el

caso, el desmembramiento com-
pleto de la entidad afectada.

Asi, por ejemplo, el Gobierno
francés preveia aplicar un grava-
men del 50 por 100 a los bonus
de la banca en 2010 procedentes
no ya sélo de entidades banca-
rias, sino también de las asegura-
doras y de fondos de alto riesgo.
De este modo, la Administraciéon
gala pretendia seguir el modelo
del Reino Unido, aplicando du-
rante el citado ejercicio 2010 un
impuesto excepcional del 50 por
100 sobre aquellos bonus de la
banca correspondientes al ejer-
cicio 2009 que superasen los
27.500 euros (3). Dicha tasa, que
habria de ser abonada por las en-
tidades y no por los empleados,
resultaria de aplicacién en virtud
de un proyecto de Ley redactado
en su dia con la finalidad de en-
mendar la regulacién del sector.

Como seguramente se recor-
dara, con fecha de 9 de diciem-
bre de 2009 el Tesoro britanico
anuncié la aplicacién, por parte
del Reino Unido, de un impuesto
extraordinario del 50 por 100
sobre aquellas primas proceden-
tes del sector financiero que su-
perasen las 25.000 libras (27.700
euros), con el objetivo de que los
bancos otorgasen prioridad al
fortalecimiento de sus ratios de
capital, en lugar de a las retribu-
ciones de sus altos ejecutivos. La
citada tasa se concreta en un
porcentaje sobre la parte del ba-
lance de los bancos que presenta
mayor riesgo: grandes dep0si-
tos sin garantia y financiaciéon
en mercados a corto plazo, entre
otros pasivos. Ya por aquel en-
tonces, desde las administra-
ciones briténica y francesa se pro-
puso la aplicacion a escala inter-
nacional de un impuesto extraor-
dinario sobre los bonus cobrados
por los directivos bancarios en
2009, al considerar que estas pri-
mas sélo han sido posibles gra-

cias al apoyo del conjunto de los
gobiernos para rescatar de la cri-
sis al sector financiero. Se defen-
di6 asi la creacién de una tasa
sobre las transacciones financie-
ras, asi como la puesta en funcio-
namiento de fondos de garantia
similares a los que ya existen en
Espafna para que los propios ban-
cos contribuyan a la reestructura-
cion o liquidacion de entidades
con problemas (caso del FROB,
Fondo de Reestructuracion Orde-
nada Bancaria), reiterdndose ade-
mas la necesidad de que las enti-
dades bancarias abonen una
prima por las garantias publicas.

Inicialmente dos fueron las
posibilidades barajadas por el
Gobierno francés al respecto. En
primer lugar, la creaciéon de un
fondo de garantia para intervenir
en caso de bancarrota. Y, en se-
gundo término, la dedicacion de
la recaudacion al Presupuesto del
Estado, dado que son los estados
los que se encuentran obligados
a acudir a salvar a las entida-
des financieras en dificultad. A tal
efecto, el Gobierno francés solici-
t6 al Fondo Monetario Interna-
cional la realizacion de una serie
de «propuestas» o «recomenda-
ciones» que permitiesen recu-
perar el dinero publico emplea-
do para ayudar a los bancos y a
las otras entidades financieras
durante la crisis.

Pues bien, el Gobierno francés
termind sumandose a la iniciativa
britdnica de imponer, ya en el
ejercicio fiscal de 2010, una tasa
del 50 por 100 a los sobresueldos
de los banqueros, los llamados
bonus. Se traté de la aplicacion,
de una sola vez, de un gravamen
sobre dichos bonus, al estimarse
que aquellos sobresueldos proce-
dentes del ejercicio 2009 se ha-
bian visto incrementados, al me-
nos en parte, gracias al apoyo de
los gobiernos al sistema banca-
rio. Se estimaba asi por parte del
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Tesoro galo que resultaba ina-
ceptable el hecho de que los
contribuyentes del citado pals
terminaran pagando la «factura»
derivada de las pérdidas causadas
por la reciente crisis financiera y
que, por el contrario, los accio-
nistas y empleados de las princi-
pales instituciones disfrutasen del
conjunto de las ganancias obte-
nidas una vez que la economia
empezara a recuperarse.

De este modo, el Estado galo
se inclind por el establecimiento
de una tasa que gravase las pri-
mas de los operadores de mer-
cados y los grandes directivos
bancarios (sin caracter indefini-
do), al objeto de financiar, al
menos inicialmente, el fondo de
garantia de depdsitos, si bien fi-
nalmente podria terminar finan-
ciando a las pequenas y media-
nas empresas.

En el caso concreto del Go-
bierno aleméan, la iniciativa fue
aprobada inicialmente como an-
teproyecto de Ley, con la finali-
dad de que el gravamen resulta-
se aplicable ya en el mismo aho
2010, si bien inicialmente el re-
ferido gravamen se proyectaria
solo sobre las entidades banca-
rias, a expensas del criterio adop-
tado finalmente por el Gobierno
galo. Una divergencia significa-
tiva en el gravamen adoptado
por ambos Estados radicaba en
el destino que habria de otorgar-
se a las cantidades recaudadas
con aquél. Asi, mientras Alema-
nia contempld crear un fondo
comun en el que los bancos in-
gresasen una cuantia (de unos
1.300 millones de euros aproxi-
madamente) destinada a hacer
frente a las intervenciones de las
entidades bancarias y a los cos-
tes derivados de dichas operacio-
nes de rescate, Francia, por su
parte, planted que esos fondos
fuesen a parar al Presupuesto del
Estado.

Por lo que al Estado aleman se
refiere, termind aprobandose
la imposicion de una tasa a la
banca destinada a rescatar enti-
dades en quiebra y a amortiguar
posibles insolvencias en el sector
financiero. Dicha decisién quedd
enmarcada dentro de la creacion
de un fondo de crisis destinado a
ser activado en caso de que una
concreta entidad bancaria entra-
se en una situacion grave y com-
plicada, siendo evaluada la cuota
a satisfacer por las distintas enti-
dades bancarias en funcién de
sus activos y de su perfil de ries-
go. La finalidad ultima persegui-
da no es otra que obligar a las
entidades financieras a asegurar-
se ante los riesgos de sus activi-
dades, coexistiendo este nuevo
sistema disefado por la Admi-
nistracién germana con el de-
nominado Soffin, esto es, un
instrumento desarrollado por el
Gobierno aleman en 2008 con
el objetivo de apoyar a la banca
alemana, conformado en la ac-
tualidad por una suma préxima a
los 480.000 millones de euros.

Al amparo de esta nueva re-
gulacion acordada, el conjunto
de los bancos cuya sede radique
en Alemania habran de satisfacer
el nuevo impuesto, ademas de
aquel otro que han de abonar
anualmente, el 30 de septiembre
de cada ejercicio. La medida fue
rechazada frontalmente por las
principales financieras germanas,
para quienes su implantacion po-
dria llegar a dificultar la conce-
sion de créditos, provocando ade-
mas el traspaso de los costes
derivados de la implantaciéon de
dicha tasa a los clientes.

La nueva tasa fue aprobada
por el Consejo de Ministros ale-
méan con fecha de 25 de agosto
de 2010, previéndose su entrada
en vigor para 2011 y afectando
al conjunto de los bancos con
sede en Alemania, siendo parte

de la nueva regulacion bancaria
decidida por el Gobierno, que
habra de reorganizar los procesos
de insolvencia bancaria en situa-
ciones de futuras crisis financie-
ras. Con ello se espera recaudar,
aproximadamente, 1.200 millo-
nes de euros anuales.

Inicialmente el proyecto de
Ley aprobado al efecto a finales
de agosto, destinado a regular
las distintas actuaciones suscep-
tibles de llevarse a cabo con la fi-
nalidad de afrontar las eventuales
crisis de financiacion que pudie-
ran llegar a padecer las principa-
les entidades financieras del pafs,
debia superar todavia sendas vo-
taciones en ambas camaras par-
lamentarias (4). Pues bien, con
fecha de 26 de noviembre de
2010, el Bundesrat aprobo la im-
posicién de una tasa al conjunto
de toda la banca del pais, al ob-
jeto de constituir un fondo de re-
servas que sirva para hacer frente
a futuras crisis financieras y para
liberar, al menos en parte, al Es-
tado y a los contribuyentes de la
obligacion de tener que asumir el
coste de aquéllas. De este modo,
se obliga a los bancos germanos
a destinar una porcion de sus be-
neficios al Estado para crear un
fondo que sea utilizado en caso
de amenaza de quiebra de un
banco considerado estratégico.
Dicho fondo fue disefiado con la
finalidad de contar con una do-
tacion de unos 70.000 millones
de euros, segun las primeras pre-
visiones efectuadas.

El Estado alemén se mostro,
desde un primer momento, par-
tidario de que dicha tasa, que
persigue tanto la reduccion del
déficit nacional como la elabora-
cién de mejores reglas para los
mercados financieros alemanes,
se implante igualmente en otros
estados europeos, defendiéndose
a tal efecto la aplicacion de una
tasa internacional a las transac-
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ciones financieras que termine
siendo universalmente aceptada,
y que no resulte de aplicacion
Unicamente para un concreto
ejercicio, al objeto de evitar que,
a raiz de la crisis experimentada
por el sistema financiero, los con-
tribuyentes terminen pagando
por los riesgos tomados en el
sector bancario. Desde nuestro
punto de vista, sin embargo, ha
de reconocerse que se tardara en
recaudar el dinero necesario para
poder rescatar de la quiebra a un
banco importante. No obstante,
desde el primer afio de implanta-
cion de la tasa bancaria alemana
su recaudacion servird para poder
«cortar» un eventual «contagio»
al resto del sistema financiero,
ahorrandose asi inversiones de
dinero publico como las que sal-
varon en su difa, en el ano 2008,
al Banco Hypo Real Estate.

Al amparo de la regulacién
aprobada, la cantidad gravada a
cada banco no podra superar el
15 por 100 del resultado anual,
dependiendo de su importancia
sistémica. Seran gravados los pa-
sivos de cada banco menos el
capital propio y los depésitos de
los clientes, presentando la tari-
fa anual un caracter progresi-
vo: hasta los 10.000 millones de
euros, el 0,02 por 100, y entre
10.000 y 100.000 millones, el
0,03 por 100. Por lo que respecta
al volumen nominal de los deri-
vados fuera de balance, quedara
gravado con el 0,00015 por 100.
En el supuesto de que el banco
en cuestién no tuviese benefi-
cios, se gravaria con una canti-
dad menor.

El criterio adoptado para de-
terminar la cuota que cada enti-
dad habria de aportar se concre-
ta en la realizacién de un calculo
de sus reservas de dinero. De este
modo, una entidad que dispusie-
se de grandes reservas habria de
abonar una cuota menor, ya que

ofreceria menos riesgo en caso
de problemas. En todo caso, la
principal finalidad perseguida
con la implantacién de esta figu-
ra no es otra que incentivar a la
banca para consolidar sus inver-
siones y limitar los riesgos en pe-
riodos de inestabilidad, facultan-
dose al Estado para apropiarse u
ordenar el desmantelamiento de
una determinada entidad banca-
ria, en el supuesto de que ésta
dejase de pagar la tasa.

En resumen, el Gobierno ale-
man aprobé a finales del pasado
mes de agosto de 2010 una tasa
bancaria destinada a hacer frente
a los rescates financieros, con-
cretandose la imposicion del
citado gravamen en un porcen-
taje sobre los beneficios de las
entidades. En lineas generales,
esta «tasa bancaria» se presenta
como un impuesto sobre los be-
neficios de los bancos destinado
a evitar que el Estado tenga que
financiar el rescate de institucio-
nes econémicas. El dinero recau-
dado con la aplicacion de la cita-
da tasa pasaria a formar parte de
un fondo al que podria acudir
cualquier banco o institucién fi-
nanciera que estuviese a punto
de llegar a la quiebra, quedando
condicionado el importe de la
tasa por el tamano de la entidad
en cuestion y por el nivel de ries-
go de sus actividades. El Ejecuti-
VO germano espera recaudar
unos 1.300 millones de euros
con la imposicién del citado gra-
vamen, destinado, en Ultima ins-
tancia, a preservar la competiti-
vidad de los bancos alemanes.
No obstante, la implantacion de
la tasa contd desde el primer
momento con la oposicién de los
bancos alemanes, que rechaza-
ron el gravamen al considerarlo
ineficaz, ya que a los especulado-
res les da igual realizar sus nego-
cios en las bolsas europeas o en
los mercados asiaticos o esta-
dounidenses.

Ya en el ano 2006, antes de
que se desencadenara la actual
crisis padecida por los mercados
financieros, el Fondo alemén ha-
bia recaudado con la aplicacion
de este método 1.300 millones
de euros, de los cuales 690 pro-
cedian de los bancos privados,
319 de los bancos publicos regio-
nales (los llamados landesban-
ken) y 60 millones de las cajas de
ahorros. En cuanto a los mas de
200 millones restantes, procedi-
an de bancos menores.

Tanto los fondos de inversio-
nes como las aseguradoras que-
dan exentas de la aplicacion de
esta tasa. Con caracter adicional,
la norma alemana reguladora de
su aplicaciéon entra a delimitar el
proceso de insolvencia ordenada
de bancos en apuros. Se trata, en
todo caso, de una regulacion que
ha sido objeto de importantes
criticas por parte de la oposicion
y de los pequenos bancos, que
han mostrado su disconformi-
dad por tener que contribuir a un
fondo que Unicamente socorreria
a los bancos de importancia sis-
témica.

Dentro igualmente del ambito
comunitario, Hungria ha impues-
to ya una tasa a los bancos, redu-
ciendo su Impuesto sobre Socie-
dades. Se trata de una medida
adoptada dentro de un fuerte
plan de recorte del gasto publico
que incluye varias reducciones
impositivas y medidas de ahorro
en el gasto publico orientadas a
tratar de superar la grave crisis
que sufre el pais centroeuropeo,
teniendo su entrada en vigor
como principal finalidad ahorrar
unos 426 millones de euros. El
Impuesto sobre Sociedades con
beneficios bajos pasé en el cita-
do pais del 19 al 10 por 100. Y,
como contrapartida, se dispuso
la introduccién de un nuevo im-
puesto a la banca y a las asegu-
radoras con el que se espera in-
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gresar unos 700 millones de
euros anuales durante los tres
afos en los que esta medida es-
tara en vigor, dada la importan-
cia de fomentar las pequenas y
medianas empresas y de simplifi-
car la burocracia. Asimismo, se
aprobd la eliminacion de diez pe-
quenos impuestos, entre los que
destaca la tasa sobre herencias
en el seno de las familias (5).

El Ejecutivo italiano, por su
parte, se mostré contrario a la
imposicién de una tasa bancaria
en el dmbito de la Unién Euro-
pea, al estimar que el conjunto
de la deuda italiana (esto es, la
resultante de la suma de la priva-
day de la publica) goza en la ac-
tualidad de una excelente salud
dentro de la Zona Euro. En opi-
nion del Ejecutivo italiano, la
aprobacién unilateral de una tasa
sobre transacciones financieras
en el marco de la UE podria con-
ducir a una «fuga» de transaccio-
nes hacia Estados Unidos o hacia
otros paises, en el hipotético caso
de que la aplicacion del referido
gravamen se produjese Unica-
mente en el ambito comunitario.

Por otro lado, esta implanta-
cion de una tasa a la banca fue
contemplada como una alterna-
tiva de cara a la articulacion del
segundo plan de rescate para
Grecia, consistiendo las otras dos
en recomprar deuda griega im-
plicando al sector privado (alter-
nativa que corria el riesgo de ser
tachada de impago selectivo por
las agencias de rating) y en uti-
lizar el actual fondo de resca-
te para comprar deuda de Gre-
cia en el mercado secundario
(donde, por aquel entonces, co-
tizaba con un descuento signifi-
cativo). Sin embargo, finalmente,
esta posibilidad, consistente en
aplicar una tasa al sector banca-
rio como via para articular el se-
gundo rescate heleno, fue aban-
donada.

Inicialmente, la adopcion de la
citada alternativa fue contempla-
da como una de las férmulas
para conseguir una aportacion
sustancial de las instituciones fi-
nancieras sin que fuese conside-
rado como un impago por las
agencias de rating. La propues-
ta contemplaba gravar con un
0,0025 por 100 el total de los ac-
tivos de los bancos de la Zona
Euro. Sin embargo, Alemania no
vela viable esta alternativa debido
a su dificil implantacion, mos-
trandose en cambio més partida-
ria de que los bancos canjeasen
sus bonos que vencian a corto
plazo por otros con vencimien-
to a 30 anos, para lo que se les
daria algun tipo de incentivo.
Esta opcidon comportaria un im-
pago selectivo de Grecia, segun
las agencias de rating. Debido a
ello, los estados debian trabajar
también en cémo recapitalizar a
los bancos que poseyesen deuda
helena y como dotarles de garan-
tias para poder seguir acudiendo
a las ventanas de liquidez del
BCE, ya que la institucién habia
advertido que no aceptaria como
colateral una deuda que fuese
considerada como impago por
parte de las calificadoras.

Ciertamente, la implantacién
de una tasa a los bancos se pre-
sentaba como una posibilidad
para implicar al sector privado
en el sequndo rescate. Ello po-
dria arrojar 30.000 millones de
euros a lo largo de tres anos, y
podria satisfacer las demandas
de Alemania, Holanda y Finlan-
dia de que los acreedores priva-
dos contribuyesen de manera
«sustancial» al nuevo plan de
ayuda a Grecia, calculado en
unos 110.000 millones de euros.
Asimismo, podria contribuir a
evitar que la participacién de
bancos, aseguradoras y fondos
de pensiones desembocase en
una calificacion de impago par-
cial o total de la deuda griega, a

lo que se oponian frontalmente
el BCE y paises como Espana.

La implantacion de dicha tasa
podria contribuir, ademas, a
consolidar el principio de una im-
plicacion del sector privado.
Ademas, estaria justificada la am-
pliacion al sector de las asegura-
doras, ya que se recaudarian
30.000 millones de euros en un
plazo de tres anos, cantidad sufi-
ciente para cubrir el actual plan
de rescate a Grecia. La clave esta-
ria en cdmo gestionar esos fon-
dos. A priori, la solucién ideal
seria utilizar ese dinero para pro-
porcionar una garantia para la
Facilidad Europea de Estabilidad
Financiera. De ese modo, no sblo
quedaria demostrado que la tasa
se utiliza para absorber las pérdi-
das potenciales de la deuda so-
berana, sino que se incrementa-
ria la capacidad de conceder
préstamos de la EFSF. Asimismo,
ampliarfa el margen de maniobra
de la institucion, permitiendo la
recompra de bonos y la recapita-
lizacion de los bancos.

Desde el sector bancario se ar-
gumento que dicha medida, ade-
mas de penalizar a aquellos ban-
COS que no tuviesen exposicion
a la deuda griega, podria contri-
buir a debilitar los balances de los
bancos, en un momento en el
que los reguladores les exigen
mas reservas de capital. Desde
nuestro punto de vista, sin em-
bargo, dejando a un lado el po-
sible riesgo de impago, el sistema
bancario europeo ha demostrado
estar en forma, como confirma-
ron ademas los resultados de las
pruebas de resistencia publicados
en julio de 2011. A mayor abun-
damiento, aquello que los ban-
cos perdiesen con el pago de este
impuesto acabarian recuperan-
dolo con creces con el abarata-
miento de los costes de financia-
cién cuando se disipasen los
temores de los mercados.
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Inicialmente, la adopcion de la
citada medida fue descartada por
la Eurozona como instrumento a
través del cual acometer el se-
gundo rescate a Grecia; la Comi-
sion Europea se ha mostrado dis-
puesta a recuperar esta iniciativa
adoptando la instauracion de
una tasa sobre las transacciones
financieras. Y es que, segun las
previsiones del Ejecutivo comuni-
tario, una tasa suficientemen-
te baja frenaria la especulacion
sobre la deuda soberana a la vez
que evitaria una deslocalizacion
de la actividad de la banca hacia
los paraisos fiscales.

Sin embargo, con fecha de 10
de septiembre de 2011 se cono-
cié que Alemania y Francia ha-
bian elaborado un borrador para
un impuesto a la banca, el cual
habia sido remitido a la Comision
Europea. A tenor de lo estableci-
do en el citado borrador, la base
imponible del nuevo impuesto
cubriria de forma homogénea
todos los tipos de transacciones,
lo que incluirfa las acciones, las
obligaciones o los productos de-
rivados, plantedndose ademas di-
versas opciones de cara al calculo
de su valor. En cambio, no se in-
cluirian ni los créditos ni los de-
poOsitos bancarios ni las operacio-
nes con acciones en el mercado
primario. La nueva tasa habria de
ser abonada por el conjunto de
las partes implicadas (comprado-
res o vendedores) que se encuen-
tren establecidos en la Unién Eu-
ropea.

Ya desde un primer momen-
to, el Gobierno del Reino Unido
manifestd que no apoyaria un
impuesto a las transacciones fi-
nancieras en la Zona Euro.

Ciertamente, desde nuestro
punto de vista, a través de la ci-
tada medida podria evitarse la
fragmentacion del mercado inte-
rior, ya que algunos estados han

decidido su creacion. En segundo
término, se trataria de una res-
puesta a la crisis financiera, ha-
ciendo recaer sobre la banca una
parte de la carga para solucionar
la crisis. Por ultimo, la adopcion
de dicha tasa permitiria frenar la
especulacién en los mercados fi-
nancieros. Desde el BCE se ha ar-
gumentado, por el contrario, que
dicha medida podria suponer
una pérdida de actividad en la
Unién Europea, maxime si se tie-
ne en cuenta que el sector de la
banca atraviesa por momentos
de dificultad, debiendo satisfacer
las necesidades de financiacion
de la economia.

Asi las cosas, a pesar de que
la adopcion de la citada medida
requeriria la unanimidad de los
estados miembros, la Comision
estima que se trataria de una me-
dida econdbmicamente sostenible
por los mercados, siempre que
sea «modesta» y a la vez técnica-
mente facil de aplicar, productiva
financieramente y apropiada po-
liticamente.

En todo caso, debe reconocer-
se que uno de los principales ad-
versarios de este impuesto lo
constituye la amenaza de deslo-
calizacion de la banca hacia terri-
torios offshore (de baja tribu-
tacién). Piénsese que aquellos
estados que no sufrieran la pena-
lizacion de este impuesto en sus
entidades financieras tratarian de
instaurar todas las medidas posi-
bles para atraer mas actividad
econdmica hacia su territorio. No
obstante, segun Bruselas, en el
supuesto de que resultase sufi-
cientemente baja no compen-
saria ese desplazamiento para
tratar de evitar el impuesto. La
Comision estudid asi imponer la
tasa sobre los productos financie-
ros mas comercializados (accio-
nes, bonos y derivados) con el
objetivo de disuadir a los produc-
tos financieros mas dafinos, que

son los que mas se utilizan en
estas operaciones y los derivados
que pueden desestabilizar los
mercados. Concretamente, como
ya se ha apuntado, el tipo de
estas tasas seria del 0,1 por 100
para las acciones y obligaciones,
y del 0,01 por 100 para los pro-
ductos derivados (6).

lll. ESTUDIO DE LA LINEA
DE ACTUACION
ADOPTADA POR
EL GOBIERNO ESPANOL

Tradicionalmente, el Gobierno
espanol ha venido mostrandose
favorable al establecimiento de
un nuevo impuesto para las tran-
sacciones bancarias, respaldando
asi la iniciativa anunciada en su
dia por la Administracion nortea-
mericana para permitir que las
futuras crisis financieras que
puedan llegar a suscitarse sean
afrontadas por las propias enti-
dades bancarias.

En lineas generales, se estimo
por parte del Gobierno espafol
que la adopcién de la citada me-
dida representa un avance impor-
tante para que el sistema finan-
ciero funcione de manera mas
eficaz, debiendo ser su finalidad
Ultima que las instituciones de
créditos sean corresponsables a
los desequilibrios que puedan lle-
gar a generar. De hecho, dentro
del &mbito de la Unién Europea,
la citada propuesta recibié ya en
su dia el apoyo expreso de los pri-
meros ministros de Austria y Es-
lovaquia (7).

Dentro de nuestro pais el con-
junto de las entidades bancarias
manifestaron ya, en su dia, su
oposicion a la adopcion de la ci-
tada medida, sefalando ademas
que, en caso de aprobarse ésta,
probablemente cada Estado de
la UE terminaria implantando la
suya propia, con el consiguiente
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perjuicio que ello ocasionaria al
principio de libre competencia.

A ello se ha de anadir ademas
que, dentro de nuestro ordena-
miento bancario, opera ya en la
actualidad el Fondo de Garantia
de Depositos, al que los distintos
bancos y cajas de ahorros reali-
zan aportaciones periddicas, no
dotadndose de fondos publicos.
Dicho Fondo resulta sufragado
por el sector financiero de forma
proporcional y disponible para el
conjunto de las entidades, que-
dando destinado a hacer frente
a eventuales situaciones de cri-
sis. En este sentido, se ha venido
contemplando la posibilidad de
llevar a cabo una ampliacion de
la base gravada, limitada en la
actualidad a los depdsitos. Se tra-
tarfa, concretamente, de proce-
der a adaptarlo para que no se
calcule sélo con base en los de-
poésitos, sino también con otros
pasivos, como las emisiones o los
productos interbancarios.

Por otra parte, se ha de recor-
dar que en Espana hay dos figu-
ras impositivas que se aproximan
de alguna manera a este modelo
de imposicién sobre las transac-
ciones financieras, dado que una
de las partes de la relaciéon que se
sujeta a imposicion es un banco.
La Comunidad Auténoma de Ex-
tremadura establecié en 2006 un
Impuesto sobre los Depdsitos de
las Entidades de Crédito, que
grava la captacién de fondos de
terceros, cualquiera que sea su
naturaleza juridica, por parte de
las citadas entidades y que com-
porten la obligacién de restitu-
cion. Estas entidades no pueden,
en ningun caso, repercutir juridi-
camente a terceros la cuota de
este Impuesto. Se reduce la carga
tributaria cuando el domicilio so-
cial de la entidad de crédito se
encuentre en Extremadura. Por
su parte, la Comunidad Auténo-
ma de Andalucia ha establecido

también un Impuesto sobre los
Depositos de Clientes en los mis-
mos términos, mutatis mutandis,
que el de la comunidad extre-
mena.

En todo caso, la Administra-
cién espanola se ha mostrado
partidaria de aprobar la aplica-
cion de una tasa bancaria que
evite que haya que rescatar mas
bancos con dinero de los contri-
buyentes (8). En este sentido, du-
rante la Reunién de Alto Nivel
sobre los Objetivos de Desarrollo
del Milenio (ODM), celebrada en
la sede de Naciones Unidas en
Nueva York el dia 20 de septiem-
bre de 2010, se defendid la im-
posicién de una tasa sobre las
transacciones financieras interna-
cionales destinada a sufragar la
lucha contra la pobreza. Concre-
tamente, el Gobierno espanol,
tras subrayar la necesidad de bus-
car «fuentes innovadoras de fi-
nanciacién» de cara al cumpli-
miento, en el ano 2015, de los
Objetivos de Desarrollo del Mile-
nio fijados por Naciones Unidas
hace aproximadamente una dé-
cada, senald la conveniencia de la
aplicacién de un impuesto inspi-
rado en la «Tasa Tobin», a la que
se ha hecho referencia con ante-
rioridad.

{Hasta qué punto no consti-
tuyen ya dichas aportaciones un
impuesto a la banca de facto, en
prevision de futuras crisis? Desde
nuestro punto de vista, quiza re-
sultaria conveniente diferenciar a
este respecto, a la hora de aplicar
una tasa bancaria, entre las enti-
dades que hayan recibido fondos
publicos y aquellas otras que no
hayan percibido dichos fondos,
rechazandose el sometimiento a
gravamen de estas Ultimas.

En fechas pasadas, un informe
elaborado por el Premio Nobel de
Economia Joseph Stiglitz, a peti-
cién de la Fundacion Ideas, puso

de manifiesto que la aplicacién
de una eventual tasa a las entida-
des financieras podria terminar
proporcionando a la Hacienda
publica de nuestro pals una can-
tidad préxima a los 7.400 millo-
nes de euros anuales. Tal y como
se sefald en el citado informe
—en cuya elaboracion partici-
paron expertos como Jeffrey
Sachs y Stephany Griffith-Jones,
de la Universidad de Columbia
(EE.UU.), André Sapir, profesor
de Economia del Instituto Brue-
gel (Bélgica) y Nicholas Stern, ex
asesor del Gobierno britanico so-
bre cambio climatico—, la crea-
cion de un impuesto sobre todo
tipo de transacciones financieras,
coordinado a escala mundial, se
presentarfa como la mejor opcién
a adoptar. En lineas generales, se
abogaba en el informe por recu-
perar la aplicacion de la «Tasa
Tobiny, la cual habria, no obstan-
te, de complementarse con im-
puestos sobre la banca y con la
imposicion de mayores recargos
sobre las plusvalias de activos fi-
nancieros. Todo ello con el fin de
utilizar los tributos como un me-
canismo que permita diferenciar
comportamientos y penalizar a
los movimientos especulativos a
corto plazo (9).

Otras posibilidades analizadas
en el citado informe fueron las
relativas a la aplicacién de un im-
puesto a la banca o la imposicion
de mayores recargos a las plusva-
lias de ciertos productos financie-
ros, anadiéndose ademas que, si
se decidiese aplicar un tipo simi-
lar al anunciado por la Adminis-
tracién norteamericana (0,15 por
100) sobre el conjunto de los ac-
tivos de la banca de nuestro pafs,
podria llegar a recaudarse la cifra
de 4.050 millones. Y, si se llevase
al 25 por 100 (tal y como sucede,
por ejemplo, en Alemania) la tri-
butacion de la plusvalia de deter-
minados activos financieros en
nuestro Impuesto sobre la Renta
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de las Personas Fisicas (la cual,
como es sabido, se sitla en la ac-
tualidad en el 19 por 100), posi-
bilitaria anadir otros 1.150 millo-
nes de euros.

IV. REFLEXIONES FINALES

{Tiene sentido en la actuali-
dad la imposicion de una tasa a
la banca espanola? Desde nues-
tro punto de vista, si la funda-
mentacion de dicha imposicion
se sitla Unicamente en la devolu-
cion de las ayudas publicas reci-
bidas del sector, la respuesta a la
citada cuestion habria de ser ne-
gativa, ya que el sistema bancario
(cajas de ahorros excluidas) no ha
recibido ayudas publicas. Y, por
lo que respecta a estas Ultimas
(las cajas), las ayudas concedidas
han sido limitadas, habiéndose
otorgado ademas con la obliga-
cion de devolucion.

{Hasta qué punto la banca
podria optar por trasladar a sus
clientes esta nueva tasa general a
la actividad bancaria aprobada
en el &mbito comunitario, y des-
tinada a contribuir a la consecu-
cion de un reparto equitativo del
coste de la crisis financiera y a
una mayor estabilidad del siste-
ma, introduciéndose asi mecanis-
mos de retencién fiscal y tasas
para las instituciones financieras?
En nuestra opinién, ello podria
ser asi en la medida en que ban-
cos y cajas de ahorros estimen
que se trata, en realidad, de un
impuesto indiscriminado destina-
do a gravar el desarrollo de su
actividad, maxime teniendo en
cuenta que en nuestro pais ya
existe una tasa parecida, como es
la aportacion al Fondo de Garan-
tia de Depdsitos.

{Cabria la posibilidad de que
las entidades financieras optasen
por trasladar este nuevo coste a
los clientes en forma de mayores

comisiones o diferenciales en los
préstamos, o incluso proporcio-
nando una menor retribuciéon del
ahorro? Desde nuestro punto de
vista, asi es. Téngase presente
ademas que una cosa es la crea-
cion de una tasa que paguen
aquellas entidades que hayan so-
licitado fondos publicos y otra
bien distinta la imposicién de una
tasa al conjunto de las entidades
financieras que termine trasla-
dandose a la totalidad de los ciu-
dadanos.

Ciertamente, se ha de recono-
cer que ningun banco de nuestro
palis ha recibido fondos publicos
a lo largo del periodo de crisis fi-
nanciera que, de un tiempo a
esta parte, venimos padeciendo.
Una situaciéon distinta se ha pro-
ducido, en cambio, en relacién
con aquellas cajas que han sido
objeto de un proceso de reestruc-
turacion, las cuales obtuvieron
12.000 millones de euros proce-
dentes del FROB. De acuerdo con
este planteamiento, cabria pre-
guntarse si no habrian de ser
aquellas entidades que recibieron
dicha cantidad de dinero para sus
fusiones o aquéllas que, en su
dia, fueron intervenidas, las que
habrian de abonar dicha tasa, si
bien el tipo de interés del FROB
(7,75 por 100 el primer afio y
0,15 puntos mas cada ano en los
siguientes) parecia ya per se sufi-
ciente «impuesto».

En la actualidad, se prevé que
las cajas de ahorros puedan con-
tinuar con el sistema de présta-
mos a través del FROB, si bien se
contempla igualmente la posibi-
lidad de que el Gobierno pueda
tomar una participacién del capi-
tal en las entidades por un maxi-
mo de cinco anos, exigiéndose a
aquellas firmas que requieran la
ayuda publica que adopten la
forma de bancos. La ratio de ca-
pital basico que se exigird a las
entidades financieras que no co-

tizan se situara entre el 9 por 100
y el 10 por 100. De este modo,
aquellas entidades que no cuen-
tan con inversores privados en su
capital, por no cotizar, tendran
que satisfacer exigencias mas ele-
vadas de solvencia. Y es que el re-
querimiento de core capital (ca-
pital basico y reservas sobre
activos ponderados por riesgo)
para los bancos cotizados sera
del 8 por 100, si bien para las en-
tidades no cotizadas estara entre
el 9 por 100 y el 10 por 100. A
tal efecto, se prevé que el Banco
de Espana recabe hasta finales
de febrero de 2011 los datos de
solvencia de las entidades para
hacer un célculo ajustado de las
necesidades de capital, y revisara
en septiembre qué entidades re-
quieren de ayudas publicas para
seguir operando con normalidad.

El sector ha de captar 20.000
millones de euros en siete meses
para cumplir los nuevos requisi-
tos exigidos por el Gobierno, lo
que representa practicamente la
mitad de los 40.316 millones que
toda la banca europea logr6 en
el mercado en 2010. Desde nues-
tro punto de vista, estos mayores
requerimientos de capital para la
banca espafola son positivos,
sobre todo porque obligarén a
las cajas a buscar fusiones reales,
mas transparentes y efectivas que
los sistemas institucionales de
proteccion (SIP). Ahora bien, al
mismo tiempo, se ha de recono-
cer que esta exigencia de mayo-
res niveles de capital contribuye a
incrementar la presion sobre las
administraciones regionales, que
contintan siendo las principales
propietarias de las cajas, al objeto
de que aumenten el capital o
abandonen sus actuales estruc-
turas corporativas. Sin lugar a
dudas, con la finalidad de poder
alcanzar las cotas de solvencia re-
queridas, se hace imprescindible
que las cajas se transformen en
banco cotizado. Y ello a pesar de
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gue aquellas otras entidades
gue no alcancen dichas cotas de
solvencia deban transformarse
igualmente en bancos, ya que el
FROB tiene previsto entrar en su
capital mediante la toma de ac-
ciones. Salir a cotizar es también
la Unica forma que tienen para
captar dinero de inversores priva-
dos. Estimamos, en consecuen-
cia, que dichas nuevas reglas de
capital han de contribuir a impul-
sar nuevos movimientos de con-
solidacion entre las cajas. Y todo
ello para lograr una mejora de la
solvencia que opere a modo de
garantfa, con la finalidad de que
el Banco Central Europeo pueda
seguir prestando a la banca espa-
fola la liquidez que necesite, al
margen de lo que suceda en el
ambito de los mercados privados.

Ademas, y tal y como ya se ha
senalado, nuestro sistema finan-
ciero cuenta con la presencia de
un Fondo de Garantia de Depési-
tos destinado precisamente a la
proteccién de estos ultimos, a
cuya dotacién quedan obligadas
el conjunto de las entidades fi-
nancieras mediante un porcenta-
je de sus depositos, practica que
no se da en otros palises. Por otra
parte, el Estado espafnol aplica
ya una normativa en materia de
provisiones que resulta mas es-
tricta que la que ofrecen el resto
de paises europeos.

A lo anterior se ha de sumar
ademas el hecho de que, en el
supuesto de que se actuase con-
tra la banca, el crédito bancario
podria llegar a ser menor y mas
caro, lo que representaria un fre-
no para el desarrollo de la econo-
mia real, ya que provocaria, de
manera practicamente automati-
ca, nuevas restricciones y el enca-
recimiento de los créditos.

El nuevo gravamen que se
aplicase habria de ser, a priori, in-
directo, dada la referida existen-

cia en la actualidad de un grava-
men directo, el citado Fondo de
Garantia de Depositos, al que los
bancos destinan el 0,6 por 100
de los depositos y las cajas, el 1
por 100, para proteger a los in-
versores y ahorradores. Se tra-
tarfa de un gravamen aplicable
sobre las transacciones financie-
ras internacionales, destinado a
introducir orden y equidad en los
mercados y que, en Ultima ins-
tancia, podria ayudar a aportar
nuevos ingresos a las arcas del
Estado, contribuyendo asi a bajar
el déficit sin recortar los gastos
sociales. Dado ademas que a lo
largo del pasado ejercicio fiscal
2010 la banca aporté el 14,4 por
100 del total de la recaudacién
del Impuesto sobre Sociedades
(representando su participacion
en el PIB menos de la mitad de
esa cifra, concretamente un 6,6
por 100), no parece razonable
proceder a fijar un impuesto es-
pecifico a las entidades financie-
ras, al existir ya el citado grava-
men directo a través del Fondo
de Garantia de Depositos.

En todo caso, seria conve-
niente para el buen fin de este
nuevo impuesto sobre las tran-
sacciones financieras (impropia-
mente denominado tasa) que
sus promotores concretasen al-
gunos aspectos que pueden con-
siderarse esenciales. En primer
lugar, qué operaciones serfan
gravadas (préstamos, cesién de
créditos, depositos, emisiéon de
titulos representativos de activos,
productos derivados, avales, co-
locacion de emisiones, etc.). En
segundo término, si el impuesto
se limitaria a las transacciones
entre entidades financieras o
gravaria también a las realizadas
entre éstas y sus clientes no fi-
nancieros. En este caso, la preci-
sidon sobre la repercusién del
impuesto por las entidades fi-
nancieras a sus clientes tendrfa la
maxima importancia.

A nuestro juicio, una alternati-
va podria ser la creacion de un
gravamen sobre la transmision de
valores mobiliarios, admitidos o
no a negociacién en un mercado
secundario. Este impuesto esta ya
establecido en el sistema tributa-
rio espafol dentro de aquel que
grava las transmisiones patrimo-
niales onerosas, aunque el texto
refundido actual del Impuesto de-
clare la exencién del mismo, de
conformidad con lo dispuesto en
la Ley del Mercado de Valores. Es
decir, la exencion de la casi tota-
lidad de los supuestos.

El impuesto que se crease ha-
bria de tener, l6gicamente, un
tipo de gravamen muy bajo, da-
da la frecuencia de estas trans-
misiones y su caracter represen-
tativo de otros bienes que son
gravados también cuando se
transfieren. Someteria a imposi-
cién un tipo de trafico patrimo-
nial hoy exento: el de la rique-
za mobiliaria. Su montante, por
ejemplo, serfa inferior a los gas-
tos bancarios. Su incidencia en la
actividad econémica serfa mini-
ma. En ningulin caso serfa un obs-
taculo para la adquisicion y ven-
dria a concretarse en un cambio
de materializacién del ahorro. In-
cluso podria pasar a integrarse en
el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, reduciendo la
ganancia patrimonial que pudie-
ra producirse en la futura enaje-
nacion de los valores mismos. Su
gestion, finalmente, no serfa un
obstaculo como podria pensarse
en una primera aproximacion a la
cuestion, ya que los avances in-
formaticos permiten hoy este
tipo de gestion tributaria sobre el
trafico sin mayores problemas. Su
establecimiento estaria no obs-
tante sujeto a criticas, principal-
mente desde la observacion de
obstaculizar un trafico como el
de valores mobiliarios, necesitado
de la maxima celeridad y simpli-
ficacion.
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Como se indic6 al principio
del presente trabajo, el G-20, tras
su reunion celebrada en Toronto
(Canada) los dias 26y 27 de junio
de 2010, decidié no apostar por
la adopcion de un conjunto de
medidas expresamente destina-
das al sector bancario, a pesar de
la movilizacion de fondos produ-
cida en su dia con la finalidad de
afrontar la crisis. Dicha decision
tuvo como razdn de ser garanti-
zar la apertura del crédito y el im-
pulso de la economia. No obs-
tante, ha de precisarse que en la
citada reunion si se alcanzé un
principio de acuerdo para la re-
duccién del déficit publico presu-
puestario a mitad del afo 2013
sin paralizar el crecimiento.

A la luz de esta actitud, reacia
a la imposicion de tasas adiciona-
les al sector financiero para evitar
nuevas restricciones, en el seno
de la UE parece haberse «aparca-
do» la idea de imponer un im-
puesto a la banca. Ahora bien,
ello no impidié, como hemos te-
nido ocasion de analizar, que,
por ejemplo, el Gobierno aleman
diese luz verde a la adopcidn
de la citada medida, al objeto de
proceder a la creacién de un fon-
do con el que rescatar a enti-
dades en quiebra sin recurrir a
ayudas publicas. La decision de
imponer una tasa a las entidades
bancarias queda pues en manos
de cada Estado. Y es que, a pesar
de que en la declaracién final de
Toronto se sehal6 que el sector
bancario habra de hacer frente a
los multimillonarios costes publi-
cos de las medidas de rescate
adoptadas en el pasado, se optd
por dejar las manos libres a los
estados para aumentar la presion
fiscal.

El objetivo perseguido desde
de la UE parece claro: acometer
la creacion de una tasa destinada
a garantizar que sean las entida-
des financieras quienes contribu-

yan a financiar futuras crisis y a
responsabilizar a aquellos que
«originaron» la crisis actual.
Ahora bien, desde nuestro punto
de vista, la implantacion de esta
tasa habrfa de discriminar entre
los distintos paises, diferenciando
ademas entre aquellas entidades
gue hayan recibido ayudas y las
que no, al objeto de evitar que el
sector bancario termine repercu-
tiendo el gravamen a los clientes.
Y ello dado el entorno normativo
actual al que han de hacer frente
estas entidades, caracterizado
por la caida de margenesy por la
exigencia de mayores provisio-
nes, circunstancias que terminan
siendo absorbidas por estas enti-
dades en sus resultados.

Por su parte, el Banco Central
Europeo (BCE), frente a aquellas
actuaciones que defienden la im-
posicion de una tasa a las entida-
des financieras destinada a hacer
frente a futuras crisis, sostiene
gue, con caracter previo, se ha de
proceder a evaluar el impacto ge-
neral que la aplicacién de la cita-
da tasa produciria en la reqgu-
lacion del sector bancario. Se
muestra asi el BCE partidario de
retrasar la adopcion de cualquier
iniciativa sobre la aprobacién de
una figura impositiva hasta com-
probar el impacto de los nuevos
requisitos de capital (Basilea IlI)
sobre los resultados de las enti-
dades.

A tal efecto, una alternativa a
la adopcion de la citada medida
podria consistir en endurecer las
exigencias de transparencia y de
fondos propios, dadas las impor-
tantes pérdidas de créditos que,
de un tiempo a esta parte, vienen
experimentando buena parte de
las entidades financieras. En este
sentido, cabe plantearse hasta
qué punto la aplicacién de la ci-
tada tasa podria llegar a repre-
sentar una carga excesiva sobre el
sector financiero susceptible de

terminar frenando la reactivacion
econdmica.

En definitiva, siendo las enti-
dades bancarias las destinatarias
de esta medida impositiva, que
desde determinados sectores ha
venido siendo calificada como
«cortoplacista», no seria de ex-
trafar que aquéllas terminasen
subiendo el coste de manteni-
miento de los depdsitos u otro
concepto similar. Y, dado que en
la actualidad el 100 por 100 de
la poblacion espafola mantiene
relaciones con los bancos, esta-
riamos realmente en presencia de
una figura impositiva que acaba-
ria recayendo sobre el conjunto
de la ciudadania. No parece fac-
tible, ademas, que las entidades
financieras estén dispuestas a re-
ducir sus beneficios por las even-
tuales practicas especulativas que
puedan haber desarrollado algu-
nas de ellas.

A la hora de estudiar la im-
plantacion de una figura de este
tipo, se debe diferenciar entre im-
poner una tasa bancaria con la fi-
nalidad de destinar su importe a
hacer frente a los eventuales per-
juicios que puedan llegar a oca-
sionar los recortes del déficit, evi-
tandose asi tener que «acudir al
rescate» de las entidades finan-
cieras con fondos ilimitados, por
una parte, y proceder a la crea-
cion de una tasa destinada Unica-
mente a gravar las transacciones
financieras internacionales, por
otra. Esta segunda posibilidad se
nos antoja ciertamente compli-
cada, pudiendo llegar incluso a
provocar graves perjuicios a la
banca, al originarse movimientos
de capital.

A nuestro juicio, de cara a una
eventual implantacién de la cita-
da tasa, serad necesario garantizar
la igualdad de trato en todos los
paises de los bancos europeos
para evitar fugas de capitales o
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deslocalizaciones. Por otro lado,
se ha de senalar que, si bien la
aprobacién de una tasa de este
tipo se presenta como una me-
dida légica en Estados Unidos,
donde el conjunto de las entida-
des financieras han recibido con-
siderables inyecciones de liquidez
procedentes del Tesoro nortea-
mericano (FED), su aplicacion po-
dria tener menos fundamento en
nuestro pals, donde su aplicacion
como medida preventiva podria
carecer de razén de ser, ya que la
obligacion de provisionar podria
resultar suficiente.

En todo caso, se han de reco-
nocer las evidentes dificultades
para poner en marcha la medida,
dada la falta de consenso entre
los dirigentes europeos y las dis-
torsiones de competencia que su-
pondria el hecho de que dicha
tasa solo fuera efectiva en el pe-
rimetro de la Eurozona, y no a
nivel mundial. Mas alld de su
eventual impacto recaudatorio, el
objetivo que habria de perse-
guir este tipo de peaje fiscal a la
banca seria desalentar las opera-
ciones especulativas con instru-
mentos financieros, limitar la vo-
latilidad y favorecer la estabilidad
del sistema. Ahora bien, no pare-
ce que los dudosos beneficios
aludidos puedan llegar a com-
pensar los evidentes perjuicios en
la operatividad de los mercados.
En este sentido, desde el propio
BCE se ha venido rechazando la
iniciativa por entender que una
tasa financiera impuesta sélo en
la Eurozona, y no en el resto del
mundo (y, sobre todo, en los prin-
cipales mercados), se traduciria
en una pérdida importante de ac-
tividad para Europa.

Por otra parte, conviene tener
presente que la implantaciéon de
la presente tasa podria llegar a
producir efectos sobre la activi-
dad econdémica y el empleo, lo
que supondria un coste anadido

para familias y empresas. De este
modo, podrian no ser los especu-
ladores quienes cargasen con las
consecuencias, sino los trabajado-
res y los ciudadanos: las operacio-
nes de cierta dimension se deslo-
calizarian fuera de las plazas
europeas, poniendo gravemente
en riesgo su capacidad de ofrecer
servicios competitivos e innova-
dores. En definitiva, si se optase
por aplicar con caracter unilateral
esta medida, podria conducir a la
implantacion de un gravamen re-
gresivo y de negativas consecuen-
cias para la industria financiera de
la Eurozona, al negarse valor ana-
dido de las finanzas y el crédito
en la generacién de riqueza.

Para finalizar, se ha de senalar
que, si se decidiese la eventual
implantacién de esta tasa banca-
ria, seria deseable que los orga-
nismos supervisores cuenten con
elementos de prueba suficientes
como para poder acreditar que
una determinada entidad no esta
en situacion de crear un proble-
ma al sistema financiero interna-
cional o a la economia del pais,
incluso en las condiciones mas
adversas del entorno. Y ello para
evitar que una crisis financiera
termine ocasionando costes exce-
sivamente elevados al conjunto
de los ciudadanos.

NOTAS

(1) Dicha tasa fue denominada asi en
atencién a su impulsor, el profesor de Econo-
mia de la Universidad de Yale y ganador del
Premio Nobel James Tobin, que en su origen
proponia la obligacién de pagar un tributo
por cambiar moneda. Dicho profesor planted
en el afo 1972 la creaciéon de una tasa sobre
las transacciones financieras destinada a fre-
nar la volatilidad del mercado de divisas, de-
fendiendo la aplicacién a escala internacional
de un impuesto que sometiese a gravamen las
operaciones de cambio de divisas, al objeto
de tratar de mantener el sistema de cambios
fijos impuesto en los Acuerdos de Breton
Woods, en 1944. Sin embargo dicha propues-
ta nunca llegd a impulsarse.

(2) Su publicacion habia sido reclamada
por el Gobierno espafiol, con la finalidad de

atajar las especulaciones existentes acerca de
la salud financiera de nuestras principales en-
tidades bancarias, y tratar asi de restablecer la
confianza de los mercados en la economia del
bloque. El Estado aleméan se oponia a la publi-
cacién individualizada de estos resultados,
pero terminé modificando su criterio. Por su
parte, el Estado francés defendi6 desde un pri-
mer momento su publicacién. Dichas pruebas
fueron realizadas por los supervisores nacio-
nales a partir de una metodologia comun ela-
borada por el Comité Europeo de Supervisores
Bancarios (CEBS, por sus siglas en inglés), sien-
do su objetivo comprobar la salud del sistema
financiero en su conjunto y su grado de resis-
tencia a un agravamiento de la crisis. La pri-
mera ronda de pruebas de estrés tuvo lugar
durante el ano 2009, concluyéndose que, in-
cluso en el peor escenario econémico, los
grandes bancos resistirian, al encontrarse su-
ficientemente capitalizados, si bien podrian lle-
gar a perder hasta 400.000 millones de euros
entre 2009y 2010. Los resultados individuales
no se publicaron inicialmente por la oposicion
de la mayoria de paises, incluido Espana.

(3) La Administracion britanica propuso,
durante la reunion de ministros de Finanzas
del G-20 ampliado, celebrada en Saint An-
drews (Escocia), la introduccion de una tasa
a la banca. El 8 de febrero de 2011 se cono-
ci6 que el Gobierno britanico ingresaria 800
millones de libras (947 millones de euros)
mas de los previstos por la tasa sobre los be-
neficios bancarios gracias a las ganancias
adicionales obtenidas por las entidades ban-
carias del citado pais. De este modo, el cita-
do Gobierno espera recaudar en 2011 unos
2.500 millones de libras (unos 2.959 millo-
nes de euros). Inicialmente, la Administra-
cién briténica previo la aplicaciéon de una
tasa reducida en 2011, ante las incertidum-
bres en el mercado. Sin embargo, con pos-
terioridad se estimé que no resultaba nece-
saria dicha transicion, al considerarse que la
resistencia del sector bancario habia mejora-
do, y que los mercados tenian mayor certeza
sobre los plazos y la direccién de los cambios
regulatorios.

(4) El proyecto de Ley contemplaba, ade-
maés, otras cuestiones, tales como la regula-
cién de nuevos procesos de insolvencia para
los bancos, la obligacién de éstos de elaborar
una especie de «hoja de ruta» que marque las
actuaciones a seguir en caso de crisis finan-
ciera y la regulacién de las ayudas estatales,
las cuales, si bien se mantuvieron a pesar de
la creacion del nuevo fondo, quedaron limi-
tadas en 20.000 millones con garantias de de-
volucién absoluta.

(5) La reduccion del Impuesto sobre So-
ciedades se prevé aplicar a las empresas con
beneficios inferiores a los 500 millones de fo-
rintos (1,8 millones de euros), pretendiéndose
ademas el ahorro de 426 millones de euros
con severos ajustes en el sector publico, que
han de incluir la congelacién del gasto y una
reforma del esquema de sueldos destinada a
reducir la masa salarial en un 15 por 100. Adi-
cionalmente, el nUmero de miembros en las
direcciones de las empresas estatales bajara
de 319 a 60, con un salario maximo de 7.000
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euros. Recuérdese que el Estado hungaro se
vio obligado en octubre de 2008 a acudir a
un préstamo internacional de 20.000 millones
de euros para evitar la bancarrota.

(6) En todo caso, conviene precisar que
los operadores que trabajan con estos pro-
ductos no pueden operar desde muchas pla-
zas offshore, ya que deben utilizar conexiones
informaticas y servidores de alta tecnologia
gue no siempre se encuentran a su disposi-
cion en esos lugares.

(7) Por su parte, el Gobierno sueco apro-
bd, a mediados de la década de los ochenta,
una tasa parecida, del 0,036 por 100, sobre
el pasivo de las entidades financieras para lle-

gar a disponer del 2,5 por 100 del PIB en
2025.

(8) Con fecha 11 de julio de 2011, el
Sindicato de Técnicos de Hacienda (GESTHA)
evalué positivamente el posible estableci-
miento de una tasa global en las transaccio-
nes financieras internacionales, sefalandose
que, a partir de un gravamen de tan sélo el
0,05 por 100 podrian reducirse las operacio-
nes especulativas, generdndose unos ingre-
sos de entre 240.000 y 560.000 millones de
euros anuales en todo el mundo, cantidad
que podria destinarse a inversiones y politi-
cas activas que reduzcan considerablemente
la pobreza de millones de personas en el
mundo.

(9) El citado gravamen habria de aplicar-
se sobre todas las transacciones, incluidas las
formalizadas bilateralmente fuera de los mer-
cados regulados. A tenor del informe, el tipo
a aplicar serfa bajo (entre el 0,01 por 100y el
0,05 por 100 del importe negociado), pero
suficiente para desincentivar operaciones es-
peculativas cuyas ganancias dependen de di-
ferencias de precio minimas en apuestas de
gran volumen a corto plazo. Se estimaba asf
que su eventual aplicacién podria conducir a
una reduccion significativa de los voliumenes
de contratacion. Concretamente, con una re-
duccién del 65 por 100 del volumen de con-
tratacion se obtendria una recaudacion mun-
dial de 467.000 millones, que en el mercado
espanol quedaria en 2.200.
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