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Resumen:

El disefio tradicional de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades (IS)
incentiva la financiacion ajena frente a la financiacién propia, lo que ha conducido a
un endeudamiento excesivo de las empresas que se presume que puede haber
agravado la actual crisis econémica y financiera. Por este motivo, en las ultimas
décadas han tomado fuerza diversas lineas de reforma del IS que pretenden
eliminar el tratamiento diferenciado de las distintas formas de financiacion, como son
los casos de ACE (Allowance for Corporate Equity), CBIT (Comprehensive Business

Income Tax) o formulas mixtas que combinen ambos modelos.

Aunque las ventajas e inconvenientes teoricos de estas lineas de reforma ya han
sido tratadas con detalle en la literatura académica, son pocos los trabajos empiricos
publicados sobre el tema, y ninguno de ellos en Espafa. Este trabajo se propone
precisamente la estimacion de los efectos que tendria en Espafia la aplicacion de
reformas de este tipo, utilizando para ello técnicas de microsimulacion aplicadas a la
base de datos contable SABI. Los resultados muestran principalmente las
dificultades que tendria la aplicacion de la férmula ACE y, en menor medida, CBIT, y
sugieren como mas viable la aplicacion de formulas mixtas y/o la puesta en marcha

gradual de las reformas.
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1. INTRODUCCION

El disefio tradicional de la base imponible del Impuesto sobre la Renta de las
Sociedades (IS) incentiva la financiacion de los proyectos de inversion con recursos
ajenos frente a la utilizacion de otras fuentes de recursos alternativas. La literatura
econOmica ha puesto de manifiesto que las empresas reducen su factura fiscal
eligiendo como formula preferente de financiacion los recursos ajenos (para una
excelente revision véase Huizinga et al., 2008). La deduccion en la base imponible
de los gastos financieros que representan la remuneracién de los fondos ajenos
(intereses) induce a la empresa a utilizarlos preferentemente para abordar sus
proyectos de inversion, porque el coste de uso del capital o rentabilidad exigida al
proyecto disminuye en relacién con la exigida en caso de financiarse con recursos
propios. Este sesgo fiscal a favor de la financiacién ajena tiene su origen en la
imposibilidad practica de gravar el beneficio econdmico o puro, y genera importantes

problemas de neutralidad (véase Albi, 2010).

En la actualidad, la consecucion de la neutralidad financiera en el disefio del IS
ha suscitado gran interés en el contexto de la crisis econdmica y financiera. Aunque
los expertos coinciden en que el sesgo a favor de la financiacién ajena en el IS no ha
sido la principal causa de la crisis financiera, si estan de acuerdo en que
incentivando el excesivo endeudamiento de las empresas el disefio del impuesto
podria haberla acentuado. Concretamente, el disefio del IS ha elevado los ratios de
endeudamiento de las empresas por encima de los niveles que hubieran sido
deseables en ausencia de este incentivo fiscal, posicionandolas en una situacion de
riesgo en etapas econdémicas como la actual, en la que se enfrentan a graves
restricciones de liquidez al tiempo que tienen que hacer frente al pago de elevados
gastos financieros (véase Intenational Monetary Fund, 2009; Hemmelgarn y
Nicodeme, 2010; European Commission, 2010; De Mooij, 2011a). Este efecto ha
sido especialmente significativo en las empresas del sector financiero, como ha
denunciado el Fondo Monetario Internacional (International Monetary Fund, 2010), y
muy perjudicial por las consecuencias de la quiebra de los bancos sobre la

economia (véase Claessens y otros, 2010).



Por otra parte, el sesgo a favor de la financiacion ajena disminuye la base
imponible del IS y su recaudacion, significativamente mermada en la actualidad por
su relacion directa con la evolucion favorable o desfavorable de la economia. La
preocupacion por esta erosion y la consiguiente pérdida de ingresos publicos ha
aumentado durante los ultimos afios con el desarrollo de instrumentos financieros
hibridos, a través de los cuales se puede enmascarar la financiaciébn propia como
ajena a efectos fiscales (véase Schon, 2009), y también con la creciente importancia
del atractivo de las multinacionales en la planificacion fiscal internacional, en la
medida en que la deducibilidad como gasto de los intereses unida a las diferencias
entre los tipos impositivos nominales entre paises genera incentivos para reducir su
factura fiscal mediante la eleccion de la forma de financiacion (propia/ajena) de las
empresas filiales en funcién del tipo impositivo nominal del pais en el que estan
ubicadas® (véase De Mooij, 2011b).

Los argumentos anteriores justifican el interés académico y politico en la
eliminacion del trato fiscal asimétrico de los costes de financiacion en el disefio de la
base imponible del IS, que podria conseguirse mediante dos reformas opuestas:
eliminar la deduccion actual de los intereses o coste de la financiacion ajena
(Comprehensive Business Income Tax -CBIT-) o permitir una deduccién adicional
que represente el coste de la financiacion propia (Allowance for Corporate Equity -
ACE-). Logicamente, los efectos sobre el coste de uso del capital y sobre la

recaudacion del impuesto serian diferentes.

El objetivo que nos planteamos en este trabajo es estimar los efectos que
tendrian las reformas anteriores sobre las cuotas integras de las empresas (y por
tanto sobre la recaudacion del impuesto), utilizando para ello técnicas de
microsimulacion sin  comportamiento aplicadas a microdatos de empresas
espafolas. Para ello utilizaremos la base de datos SABI, cuya naturaleza contable
es adecuada para simular los cambios que ACE y CBIT introducen en la base

' Con el objetivo de minimizar su factura fiscal, la matriz preferirda como fuente de financiacién el
endeudamiento para las filiales localizadas en paises con altos tipos impositivos nominales y los
recursos propios para las ubicadas en paises con bajos tipos.



imponible. Concretamente, utilizaremos una muestra representativa de empresas

espafiolas durante el ejercicio 2006.

En nuestra opinién, se trata de un trabajo novedoso y de interés porque son
escasos los antecedentes de este tipo de estudios. Aunque durante la dltima
década estas lineas de reforma han tenido mucho eco en términos tedricos en el
ambito académico, han sido escasos los trabajos empiricos sobre sus posibles
efectos sobre la recaudacion. En la mayoria se han utilizado modelos de equilibrio
general (Keuschnigg y Dietz, 2007, para Suiza; Radulescu y Stimmelmayr, 2007,
para Alemania; y De Mooij y Devereux, 2011, para UE27, Estados Unidos y Japon),
y soélo el reciente trabajo de De Mooij (2011b) ha utilizado microdatos contables
procedentes de la base Worldscope para estimar el impacto directo sobre la

recaudacion del impuesto de la reforma ACE.

Para desarrollar el objetivo del trabajo, en la seccion 2 revisamos las lineas de
reforma del IS hacia la neutralidad en la decision de financiacion. A continuacion
(seccion 3) describimos las caracteristicas de la base de datos utilizada (SABI) y
explicamos la metodologia de simulacion. En la seccion 4 llevamos a cabo la
simulacién de las opciones de reforma y el analisis de los resultados. Por ultimo, la

seccion 5 presenta las principales conclusiones del trabajo.

2. IS Y DECISION DE FINANCIACION: OPCIONES DE REFORMA HACIA LA
NEUTRALIDAD

En general, en la Union Europea (UE) la base imponible del IS (Y ') se determina

a partir del resultado contable de la empresa, y grava la diferencia entre los ingresos
totales por la venta de bienes (tanto corrientes como de capital) y servicios (R)
menos los costes corrientes (C), la amortizacion de los activos (A) y los intereses

pagados por la financiacion ajena (1), presentando la siguiente estructura:



Y®=R-C-A-I
(1)

Tal y como apuntan Genser (2001) o Devereux y Sgrensen (2006), la definicion de
esos términos es muy variable entre paises, pero la estructura béasica es la

expresada en la anterior ecuacion.

La principal ventaja de esa estructura (1) es de tipo practico: su fuerte conexién
con la contabilidad de la empresa. Para la determinacion de la magnitud que
representa la renta anual de la empresa se utiliza el beneficio contable, y se
eliminan, mediante ajustes extracontables, las diferencias existentes entre los
ingresos y los gastos contabilizados y aquellos que las distintas legislaciones
consideran imputables o deducibles. En muchos casos, la base imponible del
impuesto puede ser idéntica al resultado contable de la empresa, pero aun cuando
no lo sea las diferencias se basan siempre en conceptos cercanos a la contabilidad.
Desde el punto de vista de las sociedades, una definicion en términos contables de
la base imponible es una clara ventaja frente a posibles modelos alternativos en los

que prime una definicion préxima a la teoria economica.

La aproximacion de la base imponible del impuesto a la contabilidad de la
empresa, sin embargo, también genera algunas distorsiones en términos de
eficiencia y simplicidad. Por lo que se refiere a la neutralidad financiera, la base
imponible del impuesto no es neutral con respecto a la decisién de financiacion de
los proyectos de inversién porque, dada la imposibilidad practica de gravar el
beneficio econdémico, las distintas legislaciones han asumido el tratamiento contable
de los costes de financiacibn de las fuentes alternativas de recursos.
Concretamente, si la empresa financia un proyecto de inversidn con recursos ajenos
los intereses pagados figuran contabilizados como gastos en concepto de gastos
financieros, minorando el resultado contable y, por tanto, la base imponible del
impuesto. Sin embargo, la financiacibn de ese proyecto con recursos propios no
recibe el mismo tratamiento contable (ni fiscal). El coste de la financiacion propia o
retribucién de los fondos propios a los socios no tiene la consideracién contable de
gasto, sino de distribucién de beneficios, no alterando la cifra del resultado contable
del ejercicio ni la cuantia de base imponible.



La interpretacion de la retribucion de los fondos propios como distribucion de
dividendos es cuestionable, entre otras razones, porque los socios invierten en la
empresa a cambio de una rentabilidad, al menos, igual a la del mercado, y el
dividendo distribuido representa para la empresa el coste de la financiacién propia.
Pero al margen de la discusion anterior, lo cierto es que el tratamiento asimétrico del
coste de los recursos alternativos (ajenos/propios) en la base imponible del IS
genera problemas en términos de neutralidad, como expusimos en la seccion
anterior, y desde la propia Comisién Europea (véase European Commission, 2011b)
se ha reclamado la eliminacion de este sesgo fiscal, generador de un coste en
términos de bienestar que Gordon (2011) ha estimado en torno al 0,25% del PIB. A
continuacion revisamos brevemente las principales lineas de reforma hacia la

neutralidad financiera en el |S.

2.1. ISy neutralidad financiera: opciones de reforma

Durante los ultimos afios diversos trabajos han estudiado las opciones de
reforma del IS hacia un impuesto mas neutral (véase entre otros Devereux y
Sgrensen, 2006; OCDE, 2007; Auerbach, Devereux, y Simpson, 2010; y en Espafa
Albi, 2009). En estos trabajos se aprecian claramente dos lineas de reforma del
impuesto; determinadas propuestas alteran algunos elementos de la base imponible
actual pero mantienen su estructura, frente a otras opciones basadas en el cambio
de la renta al consumo como indice para medir la capacidad de pago de las
sociedades (para una extensa revision de las reformas y de sus experiencias

practicas véase Jerez, 2008 y 2011).

Por lo que respecta a la neutralidad financiera, en el marco de las reformas que
mantienen la estructura actual de la base imponible del impuesto, en la literatura
especializada se han planteado dos opciones con distintos efectos sobre su tamafo
y, por tanto, posiblemente sobre la recaudacion:

a) La eliminacién de la deduccion permitida en (1) por los intereses pagados en

caso de financiacion ajena (l). Esta reforma fue sugerida por el



Departamento del Tesoro de los EEUU? bajo la denominacién Comprehensive

Business Income Tax (CBIT). La base imponible del IS pasaria a ser:
YCBIT:R—C—A (2)

b) La deducciéon adicional en (1) del coste imputado a la financiacion propia (
CIFP). Fue propuesta por el Instituto de Estudios Fiscales Britanico (véase
Capital Taxes Group, 1991) bajo la denominacién de Sistema ACE

(Allowance for corporate equity) y la base imponible del IS pasaria a ser:
YA =R-C—-A-I-CIFP (3)

Con ambas opciones, la base imponible del impuesto seria neutral en relacion
con la decisién de financiacién, porque en (2) no seria deducible ningun coste de
financiacion mientras que en (3) todos serian deducibles, con independencia de

Su naturaleza (ajena/propia).

Durante los ultimos afios varios paises han limitado la deducibilidad de los
intereses, aproximando la base imponible de sus IS a (2) (véase European
Commission, 2010a), pero la neutralidad financiera so6lo se conseguiria con la
eliminacién total de su deducibilidad (CBIT). El paso de la base (1) a la (2) podria
realizarse sin perder recaudacion, e incluso su ampliacion permitiria reducir el tipo
impositivo nominal del impuesto; sin embargo, esta reforma elevaria el coste de uso
del capital de la inversién financiada con deuda, motivo por el cual probablemente
ningun pais la haya llevado a la practica.

Por su parte, la base ACE (3) presenta importantes ventajas desde un punto de
vista econdmico, porque con la introduccion de la deduccién del CIFP en (1) el

impuesto pasa a gravar renta econémica (3), siendo entonces neutral no sélo en

2 Véase US Department of the Treasury (1992)



relacion con las diferentes fuentes de financiacion sino también con respecto a la
decision de inversion. Prueba de su interés es que diversos paises, especialmente
en la Union Europea (UE), han tenido en vigor bases muy proximas a (3) (Croacia -
1994/2000-, Brasil-desde 1996-, Italia -1997/2003-, Austria -2000/2004-, Bélgica —
desde 2006). La razon principal de su abandono en la mayoria de los casos y de la
vuelta a la base tradicional (1) fue la pérdida de recaudacion que lleva implicita esta
reforma, por la reducciéon que la deducciéon del CIFP provoca en el tamafio de la
base imponible. Esta pérdida recaudatoria Unicamente podria compensarse
mediante otras figuras impositivas, dada la inviabilidad de incrementar el tipo

impositivo nominal del impuesto en un mundo globalizado.

En este contexto, para conciliar los objetivos de neutralidad y mantenimiento de
la recaudacion y del tipo impositivo nominal del impuesto, De Mooij y Devereux
(2009) han sugerido limitar la deduccidon contemplada actualmente en (1) para el
coste de la financiacion ajena (1) y permitir una deducciéon parcial del coste
imputado a la financiacion propia (CIFP). Se trataria de aplicar parcialmente las
propuestas CBIT y ACE, de forma que el porcentaje de deduccion del coste de
financiacion de las fuentes alternativas sea el mismo para conseguir la neutralidad

financiera. La base imponible del IS pasaria a ser:

YACECBIT _R_C - A—sl —sCIFP
(4)

Expresion en la que S representa el porcentaje de deducibilidad de los gastos

financieros y del coste imputado a la financiacién propia.

En este trabajo simularemos los efectos que tendrian sobre la recaudacion del
impuesto las bases imponibles CBIT, ACE, y ACE-CBIT, ademas de la base del IS

actual para poder comparar los resultados (véase Cuadro 1).



Cuadro 1. Bases imponibles a simular para Espafia

Denominacion Estructura

Impuesto sobre Sociedades (IS) YS=R-C-A-1 (0O
Comprehensive Business Income Tax YT —R-C-A (2
(CBIT)

Allowance for Corporate Equity (ACE) YAE=R-C—-A-1-CIFP (3)
Férmula mixta ACE-CBIT (ACE-CBIT) YACEBIT —R_C — A—sl —sCIFP (4)

Fuente: elaboracion propia

Una vez concretadas las simulaciones que vamos a realizar, en la siguiente
seccion describimos las caracteristicas de la base de datos utilizada (SABI) y

explicamos la metodologia de simulacién.

3. BASE DE DATOS Y METODOLOGIA

Como es sabido, las técnicas de microsimulacion fiscal consisten en simular la
aplicacion de un impuesto sobre una base de microdatos; es decir, calcular
individualmente el impuesto para cada una de las observaciones muestrales, con el
objetivo de analizar después los resultados tanto en términos individuales como
agregados. Con esta finalidad, describimos la base de datos utilizada y a
continuacion la metodologia desarrollada para el calculo de las reformas fiscales

simuladas.

3.1. Base de datos

Para realizar las estimaciones utilizaremos la base de datos SABI (Sistema de
Andlisis de Balances Ibéricos)®. Es una base creada por la empresa Informa que
recoge informacion general y financiera de mas de 1.200.000 empresas espafiolas y

® Puede encontrarse mas informacién sobre SABI en http://sabi.bvdep.com/ y http://www.informa.es.



http://sabi.bvdep.com/
http://www.informa.es/

350.000 portuguesas. La informacion se obtiene de las empresas que depositan sus
cuentas en el Registro Mercantil, lo que permite aportar informacion contable real y
muy detallada de cada una de las empresas®. SABI no incluye empresas con menos
de un afo de vida, ni los establecimientos permanentes de entidades no residentes
en Espafa, ni los sectores de banca y seguros por presentar un formato de cuentas
diferentes. Ninguno de estos grupos representa una proporcion significativa de las
empresas espafolas, por lo que su ausencia no tendra efectos significativos en las

estimaciones que vamos a realizar”.

Los datos procedentes de SABI nos permiten simular el resultado contable de
cada empresa seleccionada, pero no calcular exactamente la base imponible del IS
porque desconocemos la informacién necesaria para realizar los ajustes fiscales
extracontables (de naturaleza fiscal). Sin embargo, si podemos calcular las
variaciones producidas sobre dichas bases imponibles por las reformas estudiadas,
que vendran dadas, en el caso de CBIT, por la eliminacion en el célculo del
resultado contable de la deduccién de los intereses contabilizados como gastos, y en
el caso de ACE por la incorporaciéon de una deduccion adicional del CIFP. A partir de
estas variaciones de la base imponible obtenemos facilmente las variaciones

producidas en la cuota integra.

En este trabajo hemos utilizado datos del afio 2006, por ser el Gltimo que SABI
tenia cerrado en el momento de realizar las simulaciones®. Para ese afio SABI

ofrece datos de mas de 700.000 empresas, aproximadamente un 54% de los

* El reciente trabajo de De Mooij (2011) utiliza también microdatos contables, procedentes de la base
Worldscope, para estimar el coste recaudatorio de la reforma ACE para un grupo de 15 paises
desarrollados. No obstante, los tamafios muestrales son menores a los que proporciona SABI
gespecialmente en el caso de Espania, en el que solo utiliza 362 observaciones).

Aunque si aparecen en SABI, excluimos a las empresas radicadas en Navarra y en las provincias
vascas, puesto que ftributan en sus respectivos regimenes forales. Excluiremos también a las
empresas que tributan en regimenes especiales (excepto reducida dimension), ya que representan
sélo el 0,42% del total de las empresas de SABI y su inclusién implicaria programar la simulacién de
dichos regimenes (lo que en algunos casos ni siquiera seria posible por no poder diferenciar la
naturaleza exacta de la entidad). Por tanto, nos quedamos solamente con sociedades andnimas
(clave A de NIF), sociedades de responsabilidad limitada (B), sociedades colectivas (C), sociedades
comanditarias (D) y uniones temporales de empresas (U).
® SABI asigna a 2006 las cuentas cerradas entre el 1 de abril de 2006 y el 31 de marzo de 2007,
mientras que la Agencia Tributaria considera declaraciones de 2006 los ejercicios cerrados entre el 1
de enero y el 31 de diciembre de 2006. Esta diferencia no es relevante para nuestras simulaciones,
debido a que la mayoria de las empresas espafiolas cierran sus ejercicios contables a 31 de
diciembre y a que no buscamos replicar la recaudacion de un determinado afio.
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1.296.060 declarantes de IS de dicho afio (datos de la AEAT). En términos de
resultado contable, las empresas de SABI suman unos 100 millones de euros, mas
de un 64% de los 166 millones de los declarantes de IS. Sin duda, la
representatividad de la muestra es muy elevada, de forma que los resultados
obtenidos seran perfectamente extrapolables a la realidad de las empresas
espafiolas’. Como resumen, el Cuadro 2 recoge las observaciones seleccionadas y

las variables utilizadas en las simulaciones.

Cuadro 2. Seleccién de observaciones y variables

Base de datos completa Base de datos para simulaciones
Seleccién de Total empresas: 1.240.663° Empresas con datos de 2006, NIF no repetidos,
observaciones territorio fiscal coman, claves A, B, C,D, Uy
gastos e ingresos no negativos: 707.182
Seleccién de Miles de variables en 17 Variables de identificacion y clasificacién
variables secciones de 13 diferentes NIF
modelos Forma juridica
Provincia

Variables monetarias®
Ingresos de explotacion 2006
Gastos de explotacién 2006
Ingresos financieros 2006
Gastos financieros 2006
Ingresos extraordinarios 2006
Gastos extraordinarios 2006
Impuesto de sociedades 2006
Resultado del ejercicio 2006
Amortizaciones 2006

Fondos propios 2006

Pasivo liquido 2006

Pasivo fijo 2006

Fondos propios 2005

Fuente: elaboracion propia

Notas:

a. Empresas disponibles el 12 de abril de 2011; la base de datos de SABI se actualiza diariamente.

b. Todas las variables presentan varios miles de valores vacios (missing); se ha comprobado que se
corresponden con ceros, por lo que se han reemplazado. La Unica excepcién es la variable gastos de
explotacién, que esti vacia para todas las observaciones, por lo que se ha reemplazado por la
diferencia entre los ingresos de explotacion y el resultado de explotacion.

3.2. Metodologia de simulacién

Como expusimos en la seccion 1, el objetivo de este trabajo es realizar una

simulacién sin comportamiento de las bases imponibles previamente seleccionadas

" No obstante, los datos agregados quedaran por debajo de los reales, pero esto no es un problema
al no pretender replicar la recaudacion real del IS.
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(Cuadro 1), lo que nos permitird evaluar los efectos que dichas reformas tendrian a
corto plazo sobre las cuotas integras de las empresas, asi como estimar cuales

serian las empresas beneficiadas y perjudicadas con cada reforma.

En primer lugar simularemos el impuesto de sociedades en su modalidad
tradicional (IS), ya que es la referencia que utilizaremos para el resto de las
simulaciones. Retomamos entonces la base imponible de la expresion (1), a la que

le afiadimos subindices ¢ que indican su naturaleza fiscal:

Y® =Rp—Cp— Ap — Iy (7

Notese que la formula (7) refleja la base imponible previa del ejercicio, antes de
compensar bases imponibles negativas de ejercicios anteriores. Dado que no es
posible simular esta compensacion con SABI, en adelante no la tendremos en
cuenta y, salvo que se indique lo contrario, cualquier mencién a la base imponible se

referir4 a la base imponible previa, antes de compensacion de pérdidas.

El resultado contable de la empresa (RC) puede expresarse como:
RC = RC - CC _AC - Ic(8)

expresion en la que el subindice ¢ indica que los datos se refieren a la contabilidad

de la empresa (ingresos y gastos contabilizados).

Como es sabido y recordamos en la seccidn 2, en el IS espafiol (y en general en
los IS de todos los paises de la UE) el resultado contable (RC) es el punto de partida
para determinar la base imponible, y se realizan ajustes fiscales extracontables en
los casos en los que las normas fiscales de cOmputo de ingresos y gastos en la base

imponible difieren de la normativa contable®. Es decir, que la diferencia entre las dos

®En general, Ley del Impuesto sobre Sociedades y Plan General de Contabilidad, respectivamente.
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expresiones anteriores (7 y 8) se debe a los ajustes fiscales extracontables
efectuados en cada uno de los términos de la expresion. Dado que en SABI tenemos
solamente datos contables, el Unico de esos ajustes que podemos replicar es el
ajuste fiscal por el propio impuesto sobre sociedades contabilizado como gasto, de

modo que la aproximacion a la base imponible que podemos simular, Y!3;,, seria:

Y& = (R — Co — A — Ic) + gasto IS (9)

que podemos expresar como:

YSIA?BI =Rc—Cc—Ac—I¢ (10)

donde C; = C,— gasto IS, es decir, los gastos corrientes excepto el gasto

contabilizado por el propio impuesto.

A partir del célculo de la base imponible del IS tradicional, reformulamos a
continuacion las expresiones del Cuadro 1 para adaptarlas a los datos de los que

disponemos en SABI. Asi tenemos que la base imponible ACE seria:

YACE = R, — Ct—Ac— 1. — CIFP  (11)

Por su parte, la base imponible CBIT seria®:
Yéasi =Rc—Cc—Ac (12)
Y la de la féormula mixta ACE-CBIT:

YACE=CBIT = R. — C} — Ac — sl — sCIFP  (13)

° Realmente la variable gastos financieros en SABI (incluida en los intereses -I- en la férmula del IS
tradicional) recoge no sélo gastos financieros y asimilados, sino también variacion a la provision de
inversiones financieras y diferencias negativas de cambio. Tedricamente estos Ultimos gastos si
serian deducibles en CBIT, pero dado que SABI no proporciona su importe cuantitativo para la
mayoria de las empresas, y representan una parte muy pequefia de los gastos financieros, hemos
optado por identificar totalmente la variable gastos financieros con I, eliminando asi la deduccion | en
la estructura de la base imponible CBIT.
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El Cuadro 3 recoge la formulacién de las simulaciones previstas.

Cuadro 3. Bases imponibles a simular para Espafia adaptadas a SABI

Denominacion Estructura

Impuesto sobre Sociedades (IS) Yi3s = Rc — Ct — Ac — I (10)
Allowance for Corporate Equity (ACE) YACE = R — Ct — Ac — 1. — CIFP (11)
(Ccol;rr_[;)rehensive Business Income Tax YEEIT = R, — Ci — A, (12)

Férmula mixta ACE-CBIT (ACE-CBIT) YAGE-CBIT = R — C} — Ac — slc — sCIFP (13)

Fuente: elaboracion propia

A partir de estas bases imponibles, la cuota integra simulada ( Tz, ) se

calcula de la siguiente manera para cada uno de los cuatro modelos:

t * Ydp Si Yéap >0

14
0 siY&p <0 (14)

Ts)qul = {

donde t indica el tipo impositivo nhominal y X representa el modelo de impuesto
simulado (IS, ACE, CBIT o ACE-CBIT).

En el caso de las Entidades de Reducida Dimension (ERD), que a efectos del
IS son aquellas que presentan una cifra de negocios en el ejercicio anterior inferior a

diez millones de euros, se aplica la siguiente doble tarifa:

ty *min(Y&pn T) + tp * max(Y& g, — T;0) si Yisg, > 0

14
0 si Y85 <0 (14)

Ts)ﬁlm = {

14



enlaque t; y t, son los tipos impositivos nominales aplicados (t; < t,)y T el limite
del primer tramo: hasta T se aplica t,, y el resto de la base imponible tributa al tipo

t,1°,

En el caso de ACE y ACE-CBIT, hemos calculado el coste imputado a los
fondos propios (CIFP) aplicando un tipo de interés de referencia (r) sobre los fondos

propios de la entidad al comienzo del ejercicio (FP):

CIFP = rFP (15)

Para elegir el tipo de interés de referencia hemos seguido la propuesta original
del Instituto de Estudios Fiscales Britanico (Capital Taxes Group, 1991), que
proponia aplicar el tipo de interés a medio plazo para los bonos del Estado. El
impuesto belga, el tnico ACE vigente en la actualidad, sigue también esta indicacion
aplicando el interés promedio de los ultimos dos afios de los Bonos del Estado. En
nuestro caso, como instrumento de deuda de referencia hemos tomado las
Obligaciones del Estado a 10 afios, porque consideramos que este plazo es el que
mejor recoge el concepto de “medio plazo”'?. Asi, al estimar 2006, tomamos el tipo
de interés promedio de 2004 (5,58%) y 2005 (5,25%), de forma que la cifra aplicada
es 5,415%™. En relacién con la cifra de fondos propios de la entidad al comenzar el

ejercicio, FP, la referencia es su valor a 31 de diciembre del afio anterior (2005).

19 A efectos de identificar las ERD en SABI, dado que la variable “cifra de negocios” no aparece para
todas las observaciones de la muestra (presenta muchos valores vacios), utilizamos como
aproximacion los “ingresos totales” de la empresa en 2006.

' posteriormente otros autores, entre ellos De Mooij y Devereux (2009), han apoyado la utilizacién de
ese tipo de referencia. En su opinién, dado que la ventaja fiscal asociada con la deduccién del CIFP
es cierta, el retorno apropiado de referencia es el tipo de interés nominal libre de riesgos, esto es, el
tg)o de interés sobre los bonos del Gobierno.

' De Mooij (2011b) también utiliza el bono a 10 afios en sus simulaciones.

'3 Datos obtenidos de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera: “Deuda del Estado en

moneda nacional: Tipo de interés medio de la deuda en circulacion”, mayo 2011.
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4. SIMULACION Y ANALISIS DE RESULTADOS

Las simulaciones sobre las bases imponibles anteriores se han hecho siguiendo

los siguientes criterios:

- Se simula el IS actual utilizando el tipo impositivo nominal vigente en 2011 para el

régimen general (30%).

- Para ACE y CBIT se simulan dos opciones: una con el tipo impositivo nominal del
30% (serian reformas no neutrales en términos de recaudacion en relacion con el
IS), y otra con el tipo impositivo nominal que iguala la recaudacion que se obtendria
con estas bases a la proporcionada por el IS actual (serian entonces reformas

neutrales en términos de recaudacion).

- En el caso de la formula mixta ACE-CBIT, aplicamos en primer lugar el tipo
impositivo nominal del 30% y un porcentaje de deducibilidad de gastos financieros y
del CIFP del 50%, reforma que no seria neutral en términos de recaudacion. En
segundo lugar, buscamos el porcentaje de deducibilidad de los costes de
financiacion para el cual la reforma si seria neutral, al igualar la recaudacién

proporcionada a la del IS actual®®.

- Para las ERD, hemos considerado como limite del primer tramo el vigente en
2011, 300.000 euros. En el caso de las reformas no neutrales en recaudacion,
aplicamos el tipo nominal del 25% hasta esa cifra y el 30% a partir de ella; en el caso
de las reformas neutrales en recaudacion, aplicamos a partir de 300.000 euros el

tipo general calculado, y por debajo de esa cifra un tipo 5 puntos menor.

El Cuadro 4 recoge los tipos impositivos nominales aplicados en cada caso.

* Aunque la base de datos es de 2006, y entonces el tipo nominal era del 35%, se ha optado por el
30% porgue es el tipo nominal vigente actualmente. Las simulaciones serian idénticas en términos de
(I:]Sanadores y perdedores y de ganancias y pérdidas relativas, y solo diferirian en valores absolutos.

Tanto en la férmula mixta como en ACE y CBIT la neutralidad recaudatoria se refiere
exclusivamente al afio 2006, es decir, se busca el porcentaje deducibilidad o los tipos impositivos que
igualen la recaudacién obtenida en dicho afio con el IS al 30%. No se tienen en cuenta ni los efectos
que sobre la recaudacién de ejercicios futuros tendrian los cambios producidos en las bases
imponibles negativas de este ejercicio (via mayores o menores compensaciones), ni los efectos
recaudatorios de la aplicacion de la reforma en afios sucesivos. Para ello seria necesario tener datos
de ejercicios posteriores y, ademas, estimar los cambios de comportamiento de las empresas
inducidos por las reformas.
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Cuadro 4. Tipos impositivos nominales de las simulaciones realizadas

Impuesto Reformas no neutrales Reformas neutrales en
en recaudacion® recaudacion”®
IS (impuesto de referencia) 30%
CBIT 30% 24,53%
ACE 30% 35,94%
s e e BT
(s=0,5) (s=0,54)

deduccién de |y CIFP)
Fuente: elaboracion propia
a. En ERD, 25% hasta 300.000 euros.
b. En ERD, 5 puntos menos hasta 300.000 euros.

Después de realizar las simulaciones, analizamos en primer lugar los
resultados agregados. ElI Cuadro 5 presenta los principales resultados en términos

de cuota integra para cada una de las simulaciones realizadas.

Cuadro 5. Principales resultados de los impuestos simulados

Reformas no neutrales en Reformas neutrales en
recaudacion recaudacion
IS ACE CBIT Mixto ACE CBIT Mixto
NuUmero de observaciones
cuota integra>0 465,332 | 406,107 496,860 466,100 | 406,107 496,860 463,221
Cambio respecto IS (%) 0.00 -12.73 6.78 0.17 -12.73 6.78 -0.45
Cuota integra total (miles de
euros) 49.400 41.058 60.766 50.190 49.400 49.400 49.400
Cambio respecto a IS (%) 0,00 -16,89 23,01 1,60 0,00 0,00 0,00
Cuota integra media (miles
de euros) 106 101 122 108 122 99 107
Cambio respecto a IS (%) 0,00 -4,77 15,20 1,43 14,58 -6,35 0,46

Fuente: elaboracion propia

En las reformas no neutrales en términos de recaudacion se observa como el
sistema ACE reduce el nimero de empresas que tributan y, por tanto, reduce la
recaudacion, mientras que con CBIT ocurre lo contrario. El efecto de ACE es mayor
en cuanto al numero de empresas (un 12,73% de las que tributan con IS dejan de
tributar al pasar su base imponible de positiva a negativa, mientras que en CBIT solo
aumentan un 6,78% las empresas que tributan por el motivo contrario), pero menor
en cuanto a la cuota integra total y media (CBIT aumenta mas la cuota de lo que
ACE la reduce, tanto en agregado como en media). La férmula mixta incrementa
muy ligeramente todos los valores; esto significa que la reduccion de la base
imponible provocada por la no deducibilidad de la mitad de los gastos financieros
tiene una magnitud agregada ligeramente mayor a los “nuevos” gastos deducibles
que aporta el 50% del CIFP.
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En cuanto a las reformas neutrales en recaudacion, los efectos sobre nimero
de empresas son idénticos a las no neutrales en ACE y CBIT, ya que las bases
imponibles son las mismas, y s6lo cambian los tipos impositivos nominales. Por el
contrario, en la formula mixta el mayor porcentaje de deducibilidad hace que el
namero de empresas que tributan sea ligeramente menor que en el impuesto actual.
En términos de cuota integra media en relacion con el IS, el incremento en ACE (16)
es mayor que la reduccion que se produce en CBIT (7), porque en ACE hay muchas
empresas que dejan de pagar mientras que en CBIT el incremento de empresas
pagadoras es aproximadamente el 50% de las que dejan de pagar en ACE (casi
60.000). Por su parte, los valores estimados para la formula mixta estan muy

préximos al IS.

El Cuadro 6 recoge los principales resultados en términos de ganadores y
perdedores con respecto al impuesto de referencia (I1S); es decir, ganadora es la
empresa que ve reducida su cuota integra con la reforma, perdedora es la que la ve
incrementada, e indiferente la que la conserva inalterada (con una precisiéon de mil
euros, que es la que permite SABI). En el caso de los indiferentes, el cuadro
desglosa las empresas en funcion de si las reformas mantienen, incrementan o
reducen sus bases imponibles negativas (BIN) a compensar en los siguientes

ejercicios™®.

Cuadro 6. Ganadores y perdedores respecto al impuesto de referencia (IS 30%)

Reformas no neutrales en Reformas neutrales en
recaudacion recaudacion
ACE CBIT Mixto ACE CBIT Mixto
Ganadores 368.230 0 209.724 217.038 277.310 220.009
Perdedores 0 370.782 232.872| 248.294 219550 221.733
Indiferentes , de los cuales: 338.952 336.400 264.586 241.850 210.322 265.440
(BIN no cambia) (213.282) (239.078) (103.800) | (116.180) (113.000) (103.800)
(BIN se incrementa) (125.670 (0) (77.145)| (125.670) (0) (79.788)
(BIN se reduce) (0) (97.322) (83.641) (0) (97.322) (81.852)
Total 707.182 707.182 707.182 707.182 707.182 707.182

Fuente: elaboracion propia

® En coherencia con lo explicado para la neutralidad recaudatoria, no podemos cuantificar las
ganancias o pérdidas futuras producidas por los cambios en las bases negativas, pero incluimos el
desglose para distinguir a las empresas que son indiferentes en términos absolutos de aquellas que
lo son exclusivamente en el ejercicio 2006.
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En las reformas no neutrales en términos de recaudacion ocurre lo previsto:
ninguna empresa pierde con ACE (porque se benefician de la deduccion adicional
del CIFP en la base imponible) y ninguna gana con CBIT (porque les perjudica la
eliminacion de la deduccion de los intereses en la base imponible). Las indiferentes
en ACE son empresas con fondos propios negativos o nulos (y que por tanto no
tienen CIFP positivo y no les afecta la reforma) y en CBIT empresas sin gastos
financieros (les es indiferente que dejen de ser deducibles). En la férmula mixta
ganan las empresas cuyo CIFP es mayor que sus gastos financieros (en principio,
las menos endeudadas) y pierden aquellas a las que les ocurre lo contrario.
Indiferentes son las que tienen iguales ambas cifras y aquellas que no tienen ni
fondos propios positivos ni gastos financieros (y entonces la reforma no les afecta);
hay, por tanto, menos indiferentes que en ACE o CBIT, donde llegaba con que se
cumpliera una de las dos cosas (que no tuvieran fondos propios positivos en ACE o

gue no tuvieran gastos financieros en CBIT).

En las reformas neutrales en recaudacion los efectos anteriores se combinan
con los cambios de tipos nominales. La principal diferencia entre ACE y CBIT es que
el primero presenta mas perdedores que ganadores, mientras que al segundo le
ocurre lo contrario. En la férmula mixta las cifras estan practicamente igualadas,

habiendo un mayor nimero de indiferentes.

En el desglose de indiferentes, el dato que mas llama la atencién es que,
tanto en las reformas no neutrales como en las neutrales, en CBIT y ACE hay mas
empresas cuyas BIN no cambian, mientras que en la formula mixta hay mas
empresas cuyas bases imponibles varian con respecto a las que tenian en el
impuesto de referencia (I1S). Esto es asi porque la formula mixta afecta tanto a las
empresas con gastos financieros positivos como a empresas con fondos propios
positivos, mientras que las férmulas CBIT y ACE so6lo afectan a las primeras o a las
segundas, respectivamente. Este argumento, aplicado a empresas que
originalmente ya tenian bases negativas, lleva a que en la formula mixta haya mas

empresas que, manteniendo la base negativa y la cuota integra cero (y, por tanto,
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siendo indiferentes a la reforma), vean modificadas las cuantias de dicha base

imponible, y por tanto las posibilidades de compensarla en el futuro.

Para tener una visibn mas completa del impacto de las reformas simuladas,
analizamos a continuacién las ganancias y pérdidas en funcion de diferentes
caracteristicas de las empresas: ratio de endeudamiento, nivel de ingresos, sector
de actividad, y Comunidad Autonoma. Realizamos el analisis solo para las reformas
neutrales en recaudacion, dada la importante restriccion que supone en la actualidad
el mantenimiento de la recaudacion proporcionada por el IS al considerar la

viabilidad de otras bases imponibles alternativas®’.

El Cuadro 7 muestra los resultados segun el ratio endeudamiento. En general, el
ratio de endeudamiento se calcula como el cociente entre los recursos ajenos de la
empresa y el pasivo total; utilizando la terminologia de las variables de SABI, lo
hemos calculamos como el cociente entre el pasivo y la suma del pasivo y los
fondos propios®®. No hemos calculado el ratio en el caso de empresas con fondos

propios negativos, clasificandolas en una categoria aparte.

Cuadro 7. Cambios en la cuota segun ratio de endeudamiento (en porcentaje sobre
cuota de IS 30%)

Ratio de endeudamiento ACE CBIT Mixto

Sin deudas 2,13 G -16,54 G -8,51 G
Hasta 0,1 -14,73 G 1,46 G -7,10 G
De0,1a0,2 -0,97 G -16,03 G -8,98 G
De0,2a0,3 -7,23 G -12,66 G -9,72 G
De0,3a0,4 2,02 G -13,60 G -6,16 G
De0,4a0,5 0,42 G -11,62 G -5,73 G
De0,5a0,6 -3,57 G -3,81 G -4,67 G
De 0,6 a0,7 0,01 G -1,57 G -0,60 G
De0,7a0,8 5,36 G -0,36 G 2,65 P
De0,8a0,9 7,21 P 9,45 P 8,85 P
De09al 12,94 P 80,87 P 50,01 P
Fondos propios negativos 20,77 P 37,17 P 24,50 P

Fuente: elaboracion propia

7 Ademas, el andlisis de las reformas no neutrales no aportaria practicamente informacion adicional,
ya que en ACE no neutral todas las empresas son ganadoras y en CBIT no neutral todas son
perdedoras. En la formula mixta no neutral hay tanto ganadores como perdedores, pero en todo caso
la ordenacion de mayores pérdidas a mayores ganancias es idéntica a la de las reformas neutrales,
a que so6lo cambia el tipo impositivo nominal.

® En SABI el pasivo aparece diferenciado en fijo y liquido, de forma que total pasivo = pasivo fijo +
pasivo liquido.
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Para cada base imponible simulada, la primera columna (izquierda) recoge la
variacion porcentual de cuota integra para el conjunto de empresas de cada
categoria, de forma que las cifras con signo negativo indican ganancia (menor cuota)
y con signo positivo pérdida (mayor cuota). Paralelamente, la segunda columna nos
indica si hay mas ganadores que perdedores (G) o viceversa (P)*. Para facilitar la
lectura, los datos de ganancias (signo negativo) y ganadores (G) aparecen
sombreados.

Para las tres bases imponibles, como regla general, las empresas mas
beneficiadas (0 menos perjudicadas) son las menos endeudadas. Esto es
consistente con la logica de las reformas planteadas: incrementar la neutralidad del
impuesto actual, que favorece el endeudamiento frente a la financiacion con capital
propio®. En todo caso en la propuesta CBIT se observan cambios de cuota integra
mas extremos, lo que indica que el ratio de endeudamiento es mas relevante que en
ACE en la determinacion de las ganancias y las pérdidas. La formula mixta, como
cabria esperar, presenta valores intermedios. En lo que se refiere a ganadores y
perdedores, vemos como hasta un ratio de 0,7 hay mas ganadores que perdedores
en todos los grupos y en todas las reformas, mientras que a partir de 0,8 hay mas
perdedores que ganadores.

El Cuadro 8 presenta los resultados por tramos de ingresos. La definicion de
ingresos que hemos utilizado es la de la casilla 441 del impreso de la declaracion del
IS 2006, que es la que la AEAT utiliza para clasificar a las empresas. También
incluimos entre paréntesis la cifra media de empleados que, como se observa,
guarda una fuerte relacion con el volumen de ingresos de las empresas. De esta
manera, los resultados pueden interpretarse también en términos de numero de

empleados.

19 Nétese que no tiene por qué haber “coherencia” entre ambas columnas. Es perfectamente posible

que en un grupo determinado haya una ganancia global pero que haya mas perdedores que
anadores, y viceversa.

° Realmente el impuesto no afecta directamente a la deuda viva de la empresa, sino a los gastos

financieros que ésta provoca, pero es de esperar que en general haya una correlacion fuerte entre

ambos conceptos.
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Cuadro 8. Cambios en la cuota segun nivel de ingresos (en porcentaje sobre cuota
IS 30%)
Tramo en miles de euros
(entre paréntesis numero
medio de empleados) ACE CBIT Mixto
Ingresos nulos (2) 0.00 0.00 0.00
Delab50 (1) -10.89 P 6.87 G -8.95 G
De 50 a 250 (3) -4.81 P -1.22 G -5.56 P
De 250 a 1.000 (7) -4.34 P -1.04 G -3.75 P
De 1.000 a 3.000 (15) -2.87 G 3.78 G 0.19 P
De 3.000 a 8.000 (31) -0.48 G 0.45 G -0.29 G
De 8.000 a 25.000 (73) 0.86 G -1.03 G -0.51 G
De 25.000 a 75.000 (161) 0.79 G -0.96 G -0.30 G
De 75.000 a 250.000 (437) 2.16 G -1.27 G 0.52 G
De 250.000 a 500.000 (1.011) 3.562 P 2.65 G 3.10 G
De 500.000 a 1.000.000 (1.926) -4.45 G 16.13 G 7.20 G
Mas de 1.000.000 (5.388) 0.18 P -4.86 G -1.78 G

Fuente: elaboracion propia

Aunque la pauta no es uniforme, en general se observa que en ACE y la formula

mixta las empresas mas pequefias salen mas beneficiadas que las grandes,

mientras que en CBIT no podemos obtener conclusiones claras.

A continuacién el Cuadro 9 muestra los resultados segun sectores de actividad?.

*! Se omiten los sectores O, T y U por presentar muy pocas observaciones.
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Cuadro 9.

cuota IS 30%)

Cambios en la cuota segun sector de actividad (en porcentaje sobre

Sector ACE CBIT Mixto

A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 5.01 G -9.49 G -3.24 G
B. Industrias extractivas 6.82 G -9.04 G -1.57 G
C. Industria manufacturera -4.75 G -1.15 P -3.24 P
D. Suministro de energia eléctrica, gas, vapor

y aire acondicionado -1.67 P 1.49 G 1.23 P
E. Suministro de agua, actividades de

saneamiento, gestion de residuos y

descontaminacion -8.52 P 0.89 G -409 G
F. Construccion 7.20 P -3.83 G 1.87 P
G. Comercio al por mayor y al por menor;

reparacion de vehiculos de motor y

motocicletas -1.47 G -2.86 G -1.60 P
H. Transporte y almacenamiento -2.20 P 6.60 G 2.65 P
I. Hosteleria -5.08 P 151 G -354 G
J. Informacién y comunicaciones 6.80 P -71.72 G -051 G
K. Actividades financieras y de seguros -15.49 G 26.22 G 5.68 G
L. Actividades inmobiliarias 3.54 G -7.44 G -285 G
M. Actividades profesionales, cientificas y

técnicas 0.96 P -7.30 G| -411 G
N. Actividades administrativas y servicios

auxiliares 7.96 P -4.36 G 1.33 G
P. Educacioén 1.71 P| -11.87 G| -523 G
Q. Actividades sanitarias y de servicios

sociales 2.80 P -7.12 G 219 G
R. Actividades artisticas, recreativas y de

entretenimiento 3.45 P -8.24 G 294 G
S. Otros servicios -1.94 P -4.35 G -5.16 P

Fuente: elaboracion propia

Sélo hay tres sectores a los que beneficien todas las reformas, en términos de
cuota total (C, G y S), y ninguno al que perjudiquen todas. Lo mas habitual es que
los beneficiados por ACE sean los perjudicados por CBIT, y viceversa. Los

resultados de la formula mixta se parecen mas a los de CBIT que a los de ACE.

Por ultimo, el Cuadro 10 muestra los resultados por Comunidades Auténomas.
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Cuadro 10. Cambios

en la cuota por Comunidades Autbnomas (en porcentaje sobre
cuota IS 30%)

Comunidad Auténoma ACE CBIT Mixto

Andalucia 5.42 P -3.52 G 0.93 P
Aragén -0.40 P -4.80 G -2.72 G
Asturias -12.78 P -0.30 G -5.63 G
Baleares 2.77 P -2.15 G -0.31 G
Canarias -3.50 G -6.31 G -5.32 G
Cantabria -0.62 P -2.76 G -2.53 P
Castillay Ledn 0.17 G -0.69 G -0.51 G
Castilla-La Mancha 3.17 P 4,23 G 4.38 P
Cataluiia -1.59 P -1.89 G -2.08 G
Ceuta -12.16 P 23.64 G 6.91 G
Comunidad Valenciana 2.71 P -1.85 G 0.58 P
Comunidad de Madrid -0.63 P 2.93 G 1.27 G
Extremadura -2.21 P 0.86 G -0.18 P
Galicia -1.22 P -3.47 G -2.16 P
La Rioja 1.36 G -5.18 G -1.67 G
Melilla 4.87 P -15.18 G -5.12 G
Region de Murcia 7.46 P -6.02 P 0.79 P

Fuente: elaboracion propia

Se observa que hay CCAA a las que benefician todas las reformas, tanto en

ganancias como en ganadores (Asturias, Aragon, Canarias, Catalufia); Castilla-La

Mancha esta en el extremo opuesto, resultando perjudicada en todos los aspectos.

Del resto de las CCAA, las favorecidas por ACE y perjudicadas por CBIT son

Extremadura y Madrid, mientras que a Andalucia, La Rioja y Baleares les ocurre lo

contrario?.

2 Los resultados de Ceuta y Melilla no los consideramos relevantes por el pequefio nimero de

observaciones de SABI.
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5. CONCLUSIONES

En este trabajo hemos analizado los efectos que tendrian sobre la cuota integra
del actual IS las principales alternativas de reforma de su base imponible hacia la
neutralidad financiera (ACE, CBIT, férmula mixta ACE-CBIT). Para ello hemos
simulado dichas reformas sobre una muestra con informacion financiera de mas de
700.000 empresas espafiolas para el ejercicio 2006, procedente de la base de datos
SABI. Para ACE y CBIT hemos simulado aplicando dos tipos impositivos nominales:
el vigente en la actualidad (30%) y con el tipo nominal que posibilitaria el
mantenimiento de la recaudacion actual (35,94% para ACE y 24,53% para CBIT),
mientras que para la férmula mixta hemos mantenido el tipo nominal del 30% y
considerado dos posibles porcentajes de deducibilidad, en primer lugar el 50%,
resultando una reforma que no seria neutral en términos de recaudacion, y también
el 54%, porcentaje con el que se lograria la neutralidad recaudatoria. Dados los
condicionantes presupuestarios actuales, a continuacién nos centraremos en las

reformas que podrian llevarse a cabo con neutralidad recaudatoria.

La férmula ACE, pese a ser la opcion 6ptima desde el punto de vista tedrico,
presenta la importante restriccibn de requerir un incremento significativo del tipo
impositivo nominal (casi 6 puntos) para ser neutral en términos recaudatorios. Como
se sabe, el tipo nominal orienta las inversiones extranjeras, de modo que su posible
incremento no tiene cabida en ninguna agenda fiscal, maxime en Espafia teniendo
en cuenta que el vigente es uno de los mas altos en la UE. Por otra parte, la
deduccion del CIFP en la base imponible provocaria una importante reduccién en el
namero de empresas que pagan IS (mas del 12%), lo que supondria que se
incrementarian de manera muy acusada las cuotas integras de las empresas que
seguirian tributando (mas de un 14% de media), y ademas provocaria que hubiese
mas empresas perdedoras que ganadoras con la reforma. Sin embargo, la reforma
beneficia mas a las empresas con menos ingresos, lo que puede hacerla mas viable
en un escenario en el que se pretenda favorecer a la pequefia y mediana empresa
(ERD).
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La férmula CBIT, aunque no presentar tantas ventajas en términos teoricos,
muestra al menos dos caracteristicas que la harian mas viable en el momento
actual. La primera es que se podria mantener la recaudacién reduciendo mas de
cinco puntos el tipo nominal, lo que acercaria a Espafia a la media europea, y le
proporcionaria ventajas en términos internacionales. La segunda es que, a diferencia
de ACE, su aplicacion provocaria mas ganadores que perdedores, lo que podria
facilitar su aceptacion en el ambito empresarial. Pero tiene al menos dos
inconvenientes. El principal y mas genérico es que aumenta el coste del capital, de
forma que inversiones que eran viables anteriormente dejan de serlo por la no
deducibilidad de los costes financieros. El segundo es que, en el caso espafiol, no
beneficia a las empresas mas pequefias, lo que podria ser un condicionante

importante en términos de politica fiscal.

Quiz4 la férmula mixta ACE-CBIT, en cualquiera de las dos simulaciones
realizadas, sea la solucibn mas viable para conseguir la neutralidad financiera en el
disefio del impuesto. Al ser una combinacién de las otras dos férmulas, los cambios
serian menos drasticos, no existiendo apenas diferencias en el nimero de empresas
que tributan por el impuesto ni, por tanto, en las cuotas medias que pagan, siendo
todo ello compatible con el mantenimiento del tipo impositivo nominal actual.
Ademas, conserva el perfil de ACE en lo que se refiere al nivel de ingresos,

beneficiando a las empresas mas pequefas frente a las mas grandes.

En todo caso, incluso en la formula mixta, no debemos olvidar lo que supondria
plantear estas reformas en una situacion econdmica y financiera como la actual,
porque al fin y al cabo se estaria pidiendo a empresas altamente endeudadas un
mayor esfuerzo fiscal. En este sentido cabe pensar en distintas posibilidades que
atenlen o pospongan los efectos perjudiciales de las reformas en sus versiones
originales. Por ejemplo, De Mooij (2011b) propone instaurar una formula ACE, pero
lograr la neutralidad recaudatoria no incrementando el tipo impositivo nominal, sino
introduciendo un gravamen adicional sobre el uso de la deuda en los sectores donde
las externalidades del endeudamiento son mas relevantes, como es el caso del

sector financiero. Otra posibilidad seria la implantacion gradual de las reformas,
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especialmente en el caso de la férmula mixta, en la que sin variar el tipo impositivo
nominal, se podria ir reduciendo poco a poco la deducibilidad de los | e
incrementado la deducibilidad del CIFP (por ejemplo, 90% para intereses y 10% para

CIFP en el primer afio, 80%-20% el segundo, etc.).

En cualquier caso, el debate no esta cerrado. Aunque la literatura académica se
muestra en general favorable al ACE en términos tedricos, el analisis aplicado
realizado presenta resultados menos claros. En el caso de Espafa, el presente
trabajo proporciona resultados interesantes para conocer los efectos que podrian
tener estas reformas sobre las cuotas integras de las empresas pero, a nuestro
juicio, esta informacién es insuficiente para tomar decisiones de politica fiscal; para
ello seria necesario poder evaluar los posibles efectos de estas reformas simulando
el comportamiento de las empresas, estudio que posibilitaria conocer los efectos

macroecondmicos de cada una de ellas.
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