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RESUMEN

El Impuesto sobre las Transacciones Financieraspfopuesto por el economista
estadounidense Dr. James Tobin, en la Universida@riohceton en el afio 1971. Segun
su propuesta, “todos los organismos financierosrmaicionales, como los bancos y
entidades financieras, debian conseguir que elorsdaianciero fuese capaz de
contribuir, de forma sustancial y efectiva, al desbp del pais, mediante una tasa o

impuesto global, al servicio de una mejora de taestad internacional”.

El objetivo de esta propuesta fue gravar las tansaes de divisas que se realizaban en
el mundo con un impuesto muy pequeiio, inferior aumto porcentual (entre el 0,05%
y el 0,1%), como parte de una reforma del sistenmmetario internacional. Este
impuesto es un tema de actualidad, ya que la naay®wilos paises, a nivel global,
intentan, de una u otra manera, su instauraciéeféato, no cabe la menor duda de que
el sector que mas se ha beneficiado y que mas dwdorcon el fendmeno de la
globalizacion ha sido el financiero. De este mdddiberalizacion de los mercados de
capitales se ha traducido en un crecimiento expoaletie los intercambios financieros,
hasta el punto de que su volumen de operacionesasyp el 70% del PIB mundial, y
continda creciendo. El pais promotor de este intpdes Argentina; a partir de ahi, los

paises de América del Sur también optaron por plamtacion.

Espafia, entre otros paises de Europa, tambiérecapestar por el establecimiento de
un Impuesto sobre las Transacciones Financieraslaubjetivo de gravar la compra de
acciones de grandes empresas, esto es, la compsacalades con una elevada
capitalizacion bursatil. Esta propuesta es sinal& que aplica Francia, que solo grava
la compra de acciones de multinacionales. Italiaire pais que ya ha legislado sobre
este tema, aplica la tasa a la compra de acciomdedd tipo de compariias. Reino
Unido, por su parte, aplica un gravamen sobre &sniision de valores no

documentados.

Los paises de América del Sur han optado por egtaasto como un medio para la
salida de la crisis economica vigente en el paisng vez implantado, no quieren

prescindir de €l por las cuantias monetarias qoergea diario.
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El objetivo de este impuesto es frenar la movilidéel los capitales, reducir la
inestabilidad monetaria internacional y crear urtamé&mo de financiacion que podria
servir para sanear la situacion financiera inteomed y ayudar a los paises mas pobres.
Adicionalmente, el Impuesto sobre las Transaccidineancieras podria convertirse en
un instrumento estabilizador y evitar las crisierggnmicas de los paises; de ahi su
importancia. De este modo, los gobiernos recuaragi control sobre el capital y se
contribuiria a desmantelar las redes de corrupgis negocios ilegales, al estar todas

las transacciones financieras registradas.

En 1997, se cred la ATTACAé6ociacion por la Tasacion de las Transacciones
Financieras y por la Accion Ciudadana), e un movimiento internacional que
promueve el control democratico de los mercadoanfireros y las instituciones
encargadas de su control mediante la reflexiontipaly la movilizacion social. En
particular, promueve un impuesto a las transacsidingncieras en Europa y el
MERCOSUR (Mercado Comun del Sur), conformado pagetina, Brasil, Paraguay,

Uruguay, Venezuela, Bolivia, Chile, Colombia, EcoiladPer, Guyana y Surinam.

Esta asociacion nace en Francia en 1998 y actutdnesta presente en 35 paises,
principalmente en Europa y el MERCOSUR, aunque iémésta implantada en Africa,

Asia y Norteamérica.

Dicho impuesto supone el pago de las personaagisiguridicas en el momento de
comprar y vender instrumentos financieros. Tal@icomienda que la tasa debiera ser
baja, en torno al 0,1%, para penalizar solamente daeraciones puramente
especulativas, de ida y vuelta, a muy corto plagoeanonedas, y no a las inversiones.
Esta recomendacién se aplicé en América del Sudosde el impuesto se cred de
forma transitoria, percatandose el Estado de losnegs ingresos diarios que generaba.

Es por tal razon que estos paises no desean mhest@himpuesto.

La Conferencia de las Naciones Unidas sobre ComgrBiesarrollo (UNCTD, por sus
siglas en ingléstnited Nations Conference on Trade and Developmeetebrada en

Ginebra en 1964, sefial6 que la tasa Tobin (nomblegial que se le ha dado al
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impuesto sobre determinadas transacciones finasgigpermitiria recaudar unos

720.000 millones de délares anuales, distribuiptaspartes iguales entre los gobiernos
recaudadores y los paises mas pobres. Por su gldPi@grama de las Naciones Unidas
para el Desarrollo (PNUD) afirmé que, con el 10%4alsuma recaudada, seria posible
proporcionar atencion sanitaria a todos los hatatadel planeta, suprimir las formas
graves de malnutricion y proporcionar agua potatitedo el mundo, y que, con un 3%,

se conseguiria reducir a la mitad la tasa de dwslfano presente en la poblacion

adulta, universalizando asimismo la enseflanza pama

Mediante el procedimiento de cooperacion reforzadayalmente existe una propuesta
legal que pretende su implementacion en la Unidrofga. Los gobiernos deben
aplicar el Impuesto sobre las Transacciones Fireagi y no otro tipo de carga, si
pretenden gravar al sector financiero segun el ambatde transacciones financieras

realizadas.

En Peru, el porcentaje del Impuesto sobre las @caisnes Financieras (ITF) fue
disminuyendo gradualmente y, en el afio 2011, afcehzolumen minimo del 0,005%.
El Ministerio de Economia y Finanzas aleg6é quejnglosicién tenia como objetivo
“aumentar el nivel de bancarizacién y formalizaai@nla economia”. Actualmente, este
pais se encuentra en vias de desarrollo. La Stgediencia Nacional de la
Administracion Tributaria (SUNAT) estimo la recaoda en 500 millones del nuevo
sol (moneda vigente en Perl) que, al cambio errefjlaeria aproximadamente de 151

millones de délares en el afio fiscal 2019.

Es importante enumerar los paises que cuentansterinepuesto, ya que actualmente
vienen recaudando importantes cantidades que @gres las arcas del Estado:
Argentina, Peru, Bolivia, Brasil, Venezuela, Ecuaddolombia, Australia, Alemania,

Estonia, Eslovaquia, Francia e ltalia.

Para Europa, el impuesto seria una importante dudatrecursos. En concreto, las
estimaciones realizadas calculan una recaudaciérogcilaria entre 30.000 y 35.000
millones de euros al afio. En el caso de Espafigeckudacion estimada se sitla en

5.000 millones de euros por afio fiscal.



El 8 de marzo de 2011, se aprobd en el ParlameatopEo una resolucién que
exhortaba a implantar el ITF, con objeto de pdbarefectos de la crisis. La comision
del Parlamento Europeo esgrimio el argumento de eyaeoportuno que el sector
financiero realizase una aportacion mas ecuanimesiderando los elevados costes
para reducir la crisis financiera y la exigua ttédmion de dicho sector. Asi, a través del
Consejo Europeo, los 27 paises miembros de la Uaidnpea, solicitaron al Fondo
Monetario Internacional un estudio para analizaresfablecimiento real de este
impuesto. Un informe del Parlamento Europeo sugjué, con una minima tasa del
0,01% al 0,005%, se podrian obtener en la Unidofiga unos recursos cercanos a los
200 mil millones de euros anuales. Pero, a niveldial la cifra estaria en torno a 650

mil millones de délares.

No obstante, los grandes inversores internacionales grandes “lobbies” financieros
siempre estuvieron en contra de esta medida, al que los propios estados que la iban
a implantar en Europa, incluido el Fondo Monetani@rnacional (FMI). En abril de
2019, el Reino Unido recurrio la tasa ante el Tmddwe Justicia de la Union Europea,

con el argumento de que se estaban vulnerandotireses de los paises.

Los banqueros y los empresarios también estuvienonontra de la creacion de este
impuesto. Adicionalmente, el Fondo Monetario Inéeional se mostré contrario a su
creacion en varios informes ya que, en su opingryso de este impuesto deberia
evitarse, sobre todo, en un mundo en donde lasdcaiones financieras son cada vez

mas importantes.

Los detractores de este tipo de tributos, entregles se encuentran las entidades
financieras y de crédito, no dudaron en afirmar, goeno regla general, estos impuestos
tienden a causar desintermediacion financiera,u® sgncillamente significa que las

personas deciden retirar sus fondos de los baneealigar sus pagos de alguna otra
forma; por ejemplo, utilizando efectivo, truequaectas exoneradas del impuesto, etc.
Otras consecuencias negativas denunciadas por #&sesp que han venido

obstaculizando la creacion del Impuesto sobre tasskcciones Financieras han sido

las siguientes:



* Aumento en la economia informal.

* Reduccion en el volumen de las transacciones fiaeas:

» Desplazamiento de las transacciones del mercadapiales a Nueva York.

» Trasvase de las operaciones hacia bancos situadg®xgtranjero.

* Fusiones de empresas Yy unificaciones verticalegepfes.

* Concentracion del proceso de produccion dentr@aaripresa, sin relacion con
el exterior, con el objetivo de eludir transaccgne

* Incremento en el uso de divisas, asi como de csibatacarias opcionales.

e Aparicion de camaras de compensacion, es deciardggde intercambio de

cheques fuera de los bancos.

Uno de los posibles beneficios seria la erradicaadé los paraisos fiscales, que
podriamos calificar como el auténtico agujero netgdas finanzas internacionales, ya
que facilitan que cada afio salgan de forma ilioitaillon de dolares de los paises en
desarrollo. No existe justificacion alguna paranuér marcos fiscales desiguales y la
elusién de la responsabilidad fiscal de unos pécndtinacionales y grandes fortunas)

frente a los esfuerzos soportados por el resta deitladania.

Una de las perspectivas de futuro es mejorar lalazhldel empleo y aumentar los
salarios en Espafia. Seria fundamental el desanellona estrategia para implicar a
todos los organismos financieros internacionalss,camo a los bancos y entidades
financieras nacionales, para crear un impuestoagiplal servicio de una mejora de la

sociedad internacional.

A la hora de cerrar esta tesis, existen grandgsiq@os y serios impedimentos. Es
bastante probable que deban sucederse nuevas, ajists redundardn en un
enriguecimiento de los especuladores, hasta quegse aplicar el ITF, que es un

instrumento Util contra la especulacion.



ABSTRACT

The Financial Transaction Tax was proposed by theercan economist Dr. James
Tobin, at Princeton University in 1971. Accordimg his proposal, “all international
financial organizations, such as banks and findreciities, would get that the financial
sector was capable of contribute, substantiallyeffettively, to the development of the
country, through a tax or global tax, at the servf an improvement of international

society”.

The objective of this proposal was to tax the fgmeexchange transactions which were
carried out in the world with a very small percggtgbetween 0.05% and 0.1%), as a
part of the reform of the international monetargteyn. This tax is a current topic, since
most countries globally try, in one or another wiéy,implementation. Indeed, there is
no doubt that the most favored and increased sewitr the phenomenon of
globalization has been the financial one. In thigywthe liberalization of capital
markets has derived in an exponential growth darfoial transactions, to the point that
their volume now exceeds 70% of world GDP, whichtocwes increasing. The country
which promoted this tax was Argentina and lateeottountries of South America also

opted for its implementation.

Spain, among other European countries, also wanimplement a tax on financial
transactions with the aim of taxing the purchasstotks from large companies, that is
to say, firms with a high stock exchange capitaliwa This proposal is similar to the
one implemented by France which only taxes the hase of stocks issued by
multinational firms. Italy, the other country whitias already legislated on this issue,
applies a tax to the purchase of stocks from g@ésyof companies. United Kingdom,

for its part, applies a tax on the transfer of stumented securities.
The countries of South America have opted for tinsas a way of alleviate the current

economic crisis in the country and, once implementieey do not want to renounce it
due to the monetary amounts it generates.
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The objective of this tax is to cancel the mobiliy the capitals, to reduce the
international monetary instability and to creatdireancing mechanism which could
serve to clean up the international financial siaraand help the poorest countries.
Additionally, the tax on financial transactions twbbecome a stabilizing instrument to
avoid economic crises in the countries; hencenifgortance. In this way, governments
would recover the control over capitals and helgndintle corruption networks and
illegal businesses, as all financial transactioesrecorded.

In 1997, the ATTAC (Association for the Taxation Binancial Transactions and
Citizen Action) was created; this is an internaslomovement promoting democratic
control of the financial markets and the institnsoresponsible for monitoring them,
through political reflection and social mobilisation particular, it promotes a tax on
financial transactions in Europe and MERCOSUR (MdocComun del Sur - Southern
Common Market), composed by Argentina, Brazil, Basy, Uruguay, Venezuela,
Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, Peru, Guyana Sndname.

This association was born in France in 1998 araliigently is present in 35 countries,
specifically in Europe and MERCOSUR, although itiso established in Africa, Asia
and North America.

This tax involves the payment by natural and lggaisons when buying and selling
certain financial instruments. Tobin recommends tha rate should be low, around
0.1%, to penalise only purely speculative operatioround-trip, very short-term
operations between currencies, and not investmé&hts.recommendation was applied
in South America, where the tax was created tenmiyraegin the stgates aware of the
huge daily income generated by the tax. This isréfason whereby these countries do
not want to do without the tax.

The United Nations Conference on Trade and DevedoprlJNCTD), held in Geneva
in 1964, noticed that the Tobin tax (colloquial reagiven to the tax on certain financial
transactions) would raise about $ 720 billion afiguaistributable equally between
collecting governments and poorest countries. HRer part, the United Nations
Development Program (UNDP) stated that, with 10%hefsum collected, it would be
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possible to provide health care to all the inhaltgeof the planet, eliminate serious
forms of malnutrition and provide clean water te thhole world, and that, with 3%,
the illiteracy rate present in the adult populatiwould be reduced by a half, also

universalizing primary education.

Through the enhanced cooperation procedure, tisecairrently a legal proposal that
aims to be implemented in the European Union. TlweBiments must apply the
Financial Transaction Tax, and not another typeharge, if they intend to tax the

financial sector according to the amount of finahtiansactions carried out.

In Peru, the percentage of the Tax on FinanciahJaetions (FTT) gradually decreased
and, in 2011, reached the minimum volume of 0.005k& Ministry of Economy and
Finance argued that such taxation was aimed até@asing the level of banking and
formalization of the economy®. Currently, this corynis in a developing process. The
National Superintendency of Tax Administration (SAJN estimated the collection at
500 million of the new sol (currency in force inrBewhich, at the exchange rate in

dollars, would be approximately 151 million dollangthe fiscal year 2019.

It is important to list the countries which havastlax at their disposal, as they are
currently collecting significant amounts which gna the state coffers: Argentina, Peru,
Bolivia, Brazil, Venezuela, Ecuador, Colombia, Aatti, Germany, Estonia, Slovakia,

France and ltaly.

For Europe, the tax would be an important souraewénue. Specifically, the estimates
would range between 30,000 and 35,000 million epewsyear. In the case of Spain, the

estimated collect stands at 5,000 million eurosfiseal year.

On March 8, 2011, a resolution was approved irEim@pean Parliament calling for the
implementation of the FTT, in order to mitigate #iféects of the crisis. The European
Parliament's committee argued that it was approgfiar the financial sector to make a
more equitable contribution, considering the higkts to reduce the financial crisis and
the meager taxation of this sector. Thus, throlnghBuropean Council, the 27 member

countries of the European Union requested a stuaiy the International Monetary
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Fund to analyze the real establishment of this Aaseport by the European Parliament
suggested that, with a minimum rate from 0.005%.@1%, resources of around 200
billion euros per year could be obtained in thedpean Union. But, at a global level,

the figure would be around 650 billion dollars.

However, the large international investors andldinge financial “lobbies” were always
against this measure, as did the states that wenepiement it in Europe, including the
International Monetary Fund (IMF). In April 201%é United Kingdom appealed to the
Court of Justice of the European Union on the gdsuhat the interests of the countries

concerned were being infringed.

Bankers and businessmen were also against thaeocredtthis tax. Additionally, the
International Monetary Fund was opposed to itst@edn several reports because, in
its opinion, the use of this tax should be avojdegpecially in a world where financial

transactions are increasingly important.

The detractors of this type of tax, including ficah and credit institutions, did not
hesitate to state that, as a general rule, thegestdend to cause financial
disintermediation, which simply means that peomeide to withdraw their funds from
banks and make your payments in some other wagx@ample, using cash, tax-exempt

accounts, etc.

Other negative consequences reported by the cesninat have been hindering the
creation of the Financial Transaction Tax have kberfollowing:

* Increase in the informal economy.

* Reduction in the volume of financial transactions.

* Movement of capital market transactions to New York

» Transfer of operations to banks located abroad.

» Efficient company mergers and vertical unifications

* Concentration of the production process within twmpany, unrelated to

abroad, with the aim of avoiding transactions.

* Increase in the use of foreign currency, as weti@®nal bank accounts.
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» Appearance of clearing houses, that is, placesfohanging checks outside

banks.

One of the possible benefits would be the eradinatf tax havens, which we could call
the real black hole of international finance, asytlfacilitate the illegal export of one
trillion dollars from developing countries each gedhere is no justification for
allowing unequal fiscal frameworks and the avoid@aatfiscal responsibility by a few
(multinationals and large fortunes) in the facehef efforts supported by the rest of the

citizenry.

One of the future prospects is to improve the ¢yal employment and increase wages
in Spain. It would be essential to develop a stpate involve all international financial
organizations as well as national banks and firsresitities, to create a global tax and

at the service of an improvement in internatiomaiety.

At the time of closing this doctoral dissertatitinere are major prejudices and serious
impediments. It is quite likely that further crisegl have to occur, which will result in
the enrichment of speculators, until the FTT isliggp which is a useful instrument

against speculation.
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Capitulo I: INTRODUCCION
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1.1. Introduccion

Los fallos masivos del mercado financiero que c@rda a la Gran Recesion han
despertado el interés por un impuesto aplicadaedabrtransacciones financieras (ITF),
cuyo objetivo es desalentar la excesiva exposi@iGrsgos y recuperar los costes de la
crisis’. Los defensores del ITF incluyen a Bill Gates Beorge Soros y al Papa
Benedicto XVI. Mas recientemente, los ITF han sisiotema de discusion entre los
candidatos presidenciales en las primarias dena&cdst EEUU y en varios paises de la
UE. Sin embargo, la idea no es nueva. John MayKeyde$ propuso un ITF en 1936,
como una forma de frenar el tipo de especulaci@dip lugar a la burbuja del mercado
de valores que condujo a la Gran Depresion. Masmegnente, los economistas James

Tobin, Joseph Stiglifzy Larry Summers han abogado por impuestos sirsilare

El Impuesto sobre las Transacciones Financieras) (BB un impuesto proporcional
aplicado a determinadas transacciones financiehas.de los primeros defensores de
este impuesto fue Tobin (1978juien lo propuso para afiadir una cierta friccdos

“mercados monetarios internacionales excesivamgiitgentes” (p. 154). A pesar de
gue la propuesta de Tobin era un impuesto propwatigsobre las transacciones
monetarias, el término “tasa Tobin” se usa comunendéoy en dia para designar a

cualquier tasa proporcional que grave una trandaaaitre activos financieros.

Este impuesto grava las transacciones financigesgralmente la compra o venta de

valores (por ejemplo, acciones, bonos y derivagdsne una larga historia. En efecto,

! Burman, L.E.; Gale, W.G.; Gault, S.; Kim, B.; Nsnd. y Rosenthal, S. (2016)nancial transactions
taxes: An overviewTlax Policy Center (Urban Institute & Brookingstitution).

Burman, Leonard E.; Gale, William G.; Gault, Sardhm, Bryan; Nunns, Jim y Rosenthal, Steve (2016):
“Financial Transaction Taxes in Theory and Prattibational Tax Journal69(1), pp. 171-216.

2 Keynes, John Maynard (2007Jhe General Theory of Employment, Interest and MoNew York:
Palgrave Macmillan.

® Stiglitz, Joseph E. (1989): “Using tax policy tarlk speculative short-term tradingdournal of
Financial Services ResearcB(2-3), pp. 101-115.

“ Tobin, J. (1978): “A proposal for international naary reform”.Eastern Economic Journa#(3-4),

pp. 153-159.
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en 1694, se promulgoé en Inglaterra, y sigue vigéate dia en el Reino Unido, un
impuesto del 0,50% sobre la transferencia de valeraitidos por empresas de este
pais. El ITF en Estados Unidos se remonta a unestpuederal a las transacciones de
acciones, entre 1914 y 1965, y un impuesto deldéstie Nueva York, entre 1905 y
1981. Actualmente, un pequefio impuesto de tramgferede valores financia la
Comisién de la Bolsa y Valores. Los ITF han sidgpulares en los paises menos
desarrollados, porque pueden generar importantgesos de un pequefio niumero de

entidades financieras relativamente grandes.

Muchos paises del G20 gravan algunas transaccfmawieras, siendo la forma mas
comun un impuesto sobre la venta de acciones emmado secundario a una tasa que
oscila entre el 0,10% y el 0,50%. Asi, China, Fianindia, Indonesia, Italia, Sudafrica,
Corea del Sur y Reino Unido disponen de dichos esfms. No obstante, algunos
paises desarrollados han derogado sus ITF en tiasaslldécadas, presumiblemente
debido a las presiones competitivas provenientea dgobalizacion y de los cambios
tecnoldgicos que han hecho que el desplazamiensagieperaciones a otros mercados

sea menos Ccostoso.

El ITF puede ser aplicado sobre el comprador, etigdor o ambos, y generalmente es
un porcentaje del valor de mercado del activo gueegocia (un impuestal valoreny.

Las tasas generalmente varian entre el 0,1% \6&b.CEn el caso de transacciones de
derivados, como las opciones de compra o de vehimpuesto puede aplicarse sobre
el valor de los activos financieros referenciadosobre el valor de mercado del
derivado en si mismo. Aunque nuestro andlisis sd@raeen los impuestos a las
transacciones de valores, existen otras variantedyidos los impuestos a las
transacciones de divisas e impuestos a las transascbancarias o impuestos a los
débitos bancarios, que se aplican a los depdsitesiegros de cuentas bancarias, y se

localizan usualmente en paises latinoamericanssgyi@s.

Los defensores de este impuesto alegan varios osgbara su implantacion. En primer

lugar, porque podria generar ingresos sustanci@esasas bajas, ya que la base, es

decir, el valor de las transacciones financieraserorme. En segundo lugar, el ITF

frena el comercio especulativo a corto plazo ylteefeecuencia, que son actividades de
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poco 0 ningun valor social. En tercer lugar, lofedsores de un ITF argumentan que
reduciria la volatilidad de los precios de los \aigti y, por tanto, las burbujas
financieras, promoviendo asi la inversion a lartpz@ En cuarto lugar, el impuesto
podria ayudar a recuperar los costes del rescateed®or financiero, asi como los
costes que la crisis financiera impuso al restopdé&. Algunos defensores del ITF lo
califican como un “impuesto Robin Hood” porque exta principalmente sobre los

ricos y sus ingresos podrian utilizarse para belaefa los pobres.

Por su parte, los criticos afirman que un ITF sarédiciente ya que aumentaria los
ingresos, pero también estimularia la evasionlfiggaprimer lugar, teniendo en cuenta
qgue el impuesto recae sobre los insumos intermestiosl proceso de produccién, se
aplicaria en cascada, gravando algunos activostgree mas que otros, distorsionando
asi la actividad economica. En segundo lugar, anqu ITF frenaria el comercio

especulativo, también frenaria el comercio progoctio que reduciria la liquidez del

mercado, aumentaria el coste del capital y desiiveeia la inversion. En tercer lugar,

un ITF podria incrementar la volatilidad de losults cotizados, pero no abordaria
directamente los fallos del mercado que precipitdaoGran Recesion. Por ultimo, sus
detractores afirman que la progresividad de und3xagerada, ya que gran parte del
impuesto podria recaer en los ahorros para laagibih de los trabajadores y en los

jubilados de clase media.

En definitiva, la efectividad de un ITF para abordsus objetivos depende
fundamentalmente de su buen disefio. En efectomplésto de Suecia recaudd
relativamente pocos ingresos e hizo un dafid de mnamangortante al mercado de
valores sueco, porque estaba mal disefiado. Sinrgmbas ITF en otros paises, como

es el caso de Inglaterra, han demostrado ser pentem

La literatura teorica sobre el ITF se centra ppabhente en aspectos histéricos o
proporciona una intuicion basica en favor o en reode dicho impuesto. Aunque tal
literatura discute determinados aspectos dinanm&es como la volatilidad del precio y
la liquidez de los mercados financieros, el ardles casi siempre estético. Ademas,
ninguno de estos articulos estudia las friccionds/acentes que se producen en las

transacciones financieras desde el principio vy, Ipotanto, se deja al lector que
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reflexione acerca de la distorsion que un ITF megecorregir. Por ultimo, muy pocos

estudios ofrecen un analisis riguroso de las iraplanes de los ITF sobre el bienestar.

Sobre la base de avances recientes en la teoriatanian podemos resolver estos
pequefios inconvenientes mediante la construccidamdaodelo de equilibrio de tipo
dindmico con fricciones que hace que la transadii@mciera sea esenciaEl modelo
nos permitira responder a importantes cuestionsgiyes y normativas relacionadas
con el impacto de un ITF sobre la economia real;gpmplo, ¢bajo qué condiciones
son deseables y qué distorsion se corrige conmepteesto? Mas generalmente, ¢ cual es

el ITF 6ptimo y como afecta al volumen de intercadn los mercados financieros?

En el modelo de Berentsen, Huber y Marchesiani@Rdas agentes se enfrentan a un
consumo aleatorio idiosincratico y a oportunidadesproduccion, y mantienen una
cartera de activos liquidos e iliquidos. Los adit@muidos pueden intercambiarse
directamente por bienes de consumo si aparece portunidad de consumo; es decir,
sirven como un medio de intercambio. Por el comtyael activo iliquido no puede

utilizarse como medio de intercambio.

La principal conclusién de este modelo es que ézogdn de la cartera de activos
liquidos e iliquidos refleja una externalidad esfiec que conduce a una demanda
ineficientemente baja del activo liquido. La cadsala externalidad especifica es que
un agente no cuenta por el hecho de que, al mantea®g activos liquidos, no sélo
adquiere un seguro adicional contra sus propiego de liquidez idiosincratica, sino
que, de forma marginal, aumenta el valor del adiigoido, lo que ademas mejora el
seguro para otros participantes en el mercado. &sernalidad especifica puede
corregirse con un ITF. Haciendo que sea mas costagastar una cartera para resolver
las necesidades de liquidez, los agentes intengsmemera priori mas activos liquidos.
El crecimiento resultante de la demanda de acligosdos aumenta el valor de estos

activos y este efecto pueden ser tan fuerte quiipeoel aumento del bienestar.

® Berentsen, A.; Huber, S. y Marchesiani, A. (2018he societal benefit of a financial transactiaxt

European Economic Revie®9, pp. 303-323.
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Para proporcionar una evaluacion cuantitativa @eldptimo, se calibra el modelo con
los datos de EEUU. Para dicha calibracion, suposeoue el ITF es cero. A
continuacion, se realiza el siguiente experimestobusca la tasa de impuestos que,
cuantitativamente, maximiza el bienestar. Pues, lsiemlemuestra que, para los Estados
Unidos, la tasa optima es del 1,6% y que la tasanapreduce el volumen real de la
negociacion financiera en un 17%. Como comprobadérsu robustez, también se

calibra el modelo para Alemania y se deduce qiramlesto 6ptimo es del 1,5%.

Las tasas de un ITF varian considerablemente eh®gl% de la Union Europea vy el
2% de los Estados Unidos y Suiza. La Comision Eeaofenia la intencion de
introducir un ITF sobre el intercambio de acciogd®nos del 0,1%. La propuesta fue
apoyada por once estados miembros y estaba proggguaaa ser introducida en 2016.
En los Estados Unidos, la reciente reforma de lmi€ion Nacional del Mercado de
Valores, efectiva a partir del 14 de octubre de42(dermite que a los fondos del
mercado monetario se les imponga una tasa de skdibasta el 2%.

El resultado de un ITF Optimo del 1,6% para losa@ss Unidos o del 1,5% para
Alemania es probable que sea superior al verddd@érdoptimo, ya que, en este modelo,
un ITF no tiene ningun efecto negativo ni en elaado primario ni en las decisiones de
inversion. Ademas, el modelo se basa en una ecanmemiada, en la que los agentes no
pueden eludir el ITF utilizando mercados que noetieo que tienen un ITF mas bajo.
En la practica, los inversores financieros tienarcimas opciones dentro y fuera de su
pais y esto restringira la introduccién de un INB.obstante, en una economia abierta,
la existencia de un ITF no siempre conduce a laecoalizacion de todos los activos.
Por ejemplo, en Suiza, la autoridad impositiva green el 0,15% cada transaccion con
CHF bonos domeésticos y con el 0,3% cada transactorbonos CHF emitidos en el
extranjero. Aunque estas tasas son considerablenneemores que las tasas 6ptimas
gue encontramos para los Estados Unidos y Alemahiagreso fiscal generado por el
impuesto suizo es considerable. En Suiza en 2010Fegenero el 4,5% de todos los

ingresos fiscales federales.

En definitiva, el resultado clave de este model@ws, restringiendo el acceso a los

mercados financieros, puede mejorar la riqueza;lagendo que un ITF puede mejorar
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su asignacion, afiadiendo fricciones de intercangimoun mercado competitivo sin
friccibn, como situacion opuesta a la comercialisacde un mercado competitivo de

activos.

Hasta donde conocemos, solamente tres trabajoshestigado las implicaciones de
un ITF sobre el bienestar: Subrahmanyam (1998), P&mhi (2000) y Davila (2015).
Subrahmanyam (1998}lemuestra que un impuesto sobre las transacciimeexieras
reduce el incentivo del agente para obtener infordmaantes de que otros lo hagan, lo
que eventualmente aumenta el bienestar. El argompritcipal propuesto por
Subrahmanyam es que los agentes emplean demassfderze en adquirir
informacion. Por tanto, una politica que inducesadgentes a reducir las transacciones,
tales como un ITF, puede ser socialmente beneficsr su parte, Dow y Rahi (2000)
analizan como afecta al bienestar un impuesto tetip® en un modelo con agentes
informados y no informados. Demuestran que un ldlbres agentes informados puede
ser beneficioso tanto para ellos como para los tageno informados. También
demuestran que este resultado es valido cuandtpekisto grava todas las operaciones,
en lugar de operaciones solamente efectuadas paagentes no informados. Davila
(2015Y analiza un ITF en un modelo con desacuerdo eoréencias. Demuestra que,
cuando las creencias heterogéneas inducen a lesares a comercializar mucho mas,

es siempre Optimo gravar con un ITF.

Los impuestos sobre las transacciones financierasa Bkido controvertidos,
especialmente por sus posibles efectos sobre latelesediacion bancarla Desde
finales de los afios noventa, se introdujo en Col@amba modalidad de estos impuestos
(el denominado Gravamen sobre los Movimientos Fiaaos: GMF). Utilizando datos
mensuales de los principales bancos del sistensded996 a 2014, Lozano Espiga
al. (2017) proporcionan evidencia acerca de los esetéd GMF sobre los margenes de

® Subrahmanyam, A. (1998): “Transaction taxes amanitial market equilibrium”The Journal of
Business71(1), pp. 81-118.

"Dow, J. y Rahi, R. (2000): “Should speculatorséed?"The Journal of Businesg3(1), pp. 89-107.

8 Davila, E. (2015)Optimal Financial Transaction Taxe®/orking paper of the New York University.

° Lozano-Espitia, I.; Vargas-Herrera, H. y Rodrighé#io, N. (2017): “Financial transaction tax and

banking margins: An empirical note for Colombi&hsayos sobre Politica Econémj@&b, pp. 154-160.
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intermediacion. Para la muestra total (trece bgndos resultados sugieren que una
hipotética eliminacién del GMF reduciria actualneedichos margenes en 60 puntos
bésicos, es decir, del 7,7% a niveles cercanoslé&b.7Sin embargo, los resultados no

ofrecen una evidencia clara de los impactos difeaées segun el tamafio del banco.

Al igual que algunos otros paises de América Lai®aombia adoptd un impuesto a
las transacciones financieras desde finales dkl pmsado. Este impuesto, aplicado a
los débitos bancarios, en adelante BD&0D0, como comunmente se conoce, ha sido
controvertido y ha estado sujeto a muchos ajudies.efecto, este impuesto fue
modificado en las ultimas ocho reformas tributaridsspués de su implantacion en
noviembre de 1998 para aliviar la crisis del sistdmanciero. La BDT ha pasado de
ser temporal a permanente, sus tasas se han doiffcaumentado, la base impositiva
se ha reajustado varias veces, su eliminacion gtaguha reprogramado tres veces, v,
finalmente, los ingresos recaudados han cambiadibjgtivo cuatro veces: abordar la
crisis del sistema financiero en 1999, iniciar l@sode reconstruccion después del
terremoto de 1999, financiar la emergencia de maptgada de lluvias de 2011, y
enfrentarse a la crisis del sector agricola en 2013

Las principales criticas con respecto al impuesti80 surgen de las ineficiencias que
puede estar generando en el mercado de interm@&difinanciera. En efecto, por un
lado, puede incrementar el coste de las restriesidimancieras a las que se enfrentan
los bancos debido a la regulacion gubernamentpby lo tanto, podria afectar a los
tipos de interés de los depdésitos y préstamosotfforlado, el impuesto representa un
coste de transaccion adicional para los clientequé desalienta el uso de los servicios
bancarios. Por consiguiente, el eventual incremdanttos diferenciales bancarios, asi
como los mayores costes de transaccion para l@ted terminan generando
desintermediacion financiera. Las criticas adidemaa la BDT se centran en la
aparicion de incentivos a la economia informallgsaactividades ilegales, y en cambios

en el uso de los diferentes medios de pago.

El objetivo clave de la mayoria de los ITF, adoptad finales de la década de los
noventa, era aumentar los ingresos publicos. Bicphar, los ingresos provenientes de

los impuestos a los débitos bancarios en Améritma.aan variado ampliamente, pero
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generalmente han sido alrededor del 1% del PIB.Célombia, el 41000 se ha
convertido en uno de los impuestos mas sencillosciudar y representa una fuente no
despreciable de financiacién por parte del gobi¢actualmente, el 6% de los ingresos
fiscales o el 0,8% del PH. Asi, una caida en la productividad registradeacte la
tltima década (del 25% al 15% entre 2000 y 2008)chumpensada principalmente por
la reforma tributaria de 2010. Actualmente, la picditvidad de este impuesto ha
recuperado los niveles de hace 15 afios. Enconieaos recursos que reemplacen los
que provienen del>000 es dificil, especialmente debido a la caiddodeangresos
petrolero$’. La eventual abolicién de la DBT requeriria un anto de alrededor de tres
puntos porcentuales del IVA. Por lo tanto, su elexion sigue siendo incierta.

La literatura sobre la implantacion de impuestolsa transacciones financieras en
Latinoamérica es muy amplia. Curiosamente, la mayde los articulos se publicaron
en los aflos posteriores a su adopcién. En Latinoeaéciertos paises, como
Argentina, Bolivia, Brasil, Ecuador, Perd y Vendayentrodujeron impuestos a las
transacciones financieras a principios de est®,salinque algunos ya los derogaron
(Brasil, Ecuador y Venezuela). La introduccion deedipo de impuestos se asocié con
algunos hechos estilizados en los medios de pagmpensacidon de cheques y
agregados monetarios y financieros. Los estudistegores han tratado de capturar los
efectos esperados de estos impuestos en la desdiiecion financiera, en la demanda
de efectivo y en la sustitucion de instrumentoarftieros emitidos por los bancos. La
pérdida de eficiencia causada por estos impuestosido valorada en diversos
contextos y ha sido comparada con las ineficiembgsivadas de otros impuestos. Para
obtener una amplia bibliografia sobre las conseziasrde la implantacion de un ITF,

véase Lozano-Espitia et al. (2017).

Los depositantes pagan la BDT en Colombia cuanalzaa retiradas de sus depdsitos
bancarios a la vista. Sin embargo, en el caso gésttes a plazo, los bancos deben

pagar la BDT en la liquidacion de estos depdésisso impone un coste a los bancos

19 Comisién de Expertos para la Equidad y la Comipietitd Tributaria (2015):Informe Final
Presentado al Ministerio de Hacienda y Crédito R¢(Rep.) Bogota (Colombia).
" Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de Colén2015):Marco Fiscal de Mediano
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que, finalmente, podria reflejarse en los diferglesi de las tasas de interés (tasas de

interés mas bajas en los depdsitos y/o tasaselésninas altas en los préstamos).

A nivel global, el sector que mas se ha beneficigdgue mas ha crecido con el
fenémeno de la globalizacién ha sido el financigropntinta creciendd sobre todo,
en los paises industrializados donde se generaesin300.000 millones de ddlares
anuale$’. La tesis de las autoridades espafiolas es queumoiTF, sélo deberia
gravarse la compra de acciones correspondientesarades empresas, siendo esta
propuesta similar a la que aplica Francia, que gééwa la compra de acciones de
multinacionales. Italia, el otro pais que ya haslego sobre esta cuestion, aplica el
impuesto a la compra de acciones de todo tipo agadias. Reino Unido, por su parte,
aplica un gravamen sobre a la transmisién de \@lpcedocumentadds El mayor
mercado del mundo, con un valor de intercambiosyypera 15 veces el PIB mundial,
es el mercado de divisas. Por consiguiente, evdrebjetivos de un ITF, se encuentran:

* Frenar la movilidad de los capitales.

* Reducir la inestabilidad monetaria internacional.

» Crear un mecanismo de financiaciéon que podriarspara sanear la situacion

financiera internacional y ayudar a los paises poéses.

Con esta tasa, los gobiernos recuperarian el ¢®uboe el capital y se contribuiria a
desmantelar redes de corrupcién y negocios ileGa®s primera finalidad fue frenar la
masiva inestabilidad imperante en los mercadosatgstde divisas, como consecuencia

del colapso del sistema anunciado en Breton Wodelsppués de la Segunda Guerra

12| amothe Gonzélez, Fernando (2013): “El impuestoresdransacciones financierauadernos de
Formacion Colaboracion 5/13, Volumen 16, pp. 97-109.

2. Hillman, David y Ashford, Christina (2012): “Eincial transaction tax: Myth-bustingStamp out
Poverty March, pp. 1-13.

14 Sérvulo Gonzélez, Jesls (2014): “Espafia plantedali la ‘tasa Tobin europea’ a la compra de
acciones”El Pais 17 de febrero de 2014.

!5 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financierd#moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, p. 115.
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Mundial, que se basé en el patrén de convertitillidel délar estadounidense en’6ro
Naturalmente, se pueden considerar pros y contak dplicacion de este sistema.
Alguien que despertd el sentimiento dormido de ue groponia el concepto de esta
tasa Tobin fue Ignacio Ramonet en 1997, por entoneditor deLe Monde
Diplomatique que propuso la aplicacion de la tasa Tobin, deama asociacion para
impulsarla, la ATTAC Ayuda a los Ciudadanbs

1.2. Justificacion

El Impuesto sobre las Transacciones Financieragnesmpuesto que serviria para
incrementar los ingresos fiscales, con los quecskig ayudar a solucionar algunos
problemas que aqueja a determinados paises. Bspuresto interesante y relevante, ya

que las naciones podrian controlar las salidasrdealde sus respectivos paises.

La investigacion llevada a cabo, en mi opinidbndesnterés, ya que, en mi pais natal
(Peru), se habia optado por este impuesto y, losoidsendente, es que los paises que
habian contado con él no han querido derogarlougahgan mejorado sus ingresos. En
este sentido, es importante destacar que los pgisegravan con el ITF crecieran
temporalmente, siendo su objetivo principal saditalcrisis econémica. Es un impuesto
que grava todas las transacciones; por ejemple@omprar un billete de avién, al
realizar movimientos bancarios etc. De esta foqmodria interpretarse que, si algunos
paises han salido de la crisis econdmica graciasnpliesto, estas naciones han
obtenido ingresos considerables, por lo que, enpimion, seria aconsejable implantar
este impuesto en Espafia, tomando como modelo aniedelos paises de Sudamérica.
Una vez creado este impuesto, todos los ciudadsnobligan a pagar, se grava con un
porcentaje bajo, por ejemplo, el 0,01% 6 el 0,02%,decir, cada pais impone su

porcentaje, que no es alto en relacion con el A efecto, en todos los paises, el IVA

16 Jetin, Bruno y Denys, Lieven (2005): Ready for lenpentation.Technical and Legal Aspects of a
Currency Transaction Tax and Its Implementation the EU World Economy, Ecology and
Development (WEED), Berlin, Germany.

" Rombiola, Nicolas (2012): “Tasa TobifPINANCIALRED. Red de Blogs especializados en Ecémom

Bolsa y Finanzagulio.
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es demasiado elevado; en cambio, el ITF es mas fpjo, aun asi, con este impuesto

los paises que optan por él recaudan sumas ccetslieleique les permite solventar sus

necesidades.

1.3. Objetivos

1.3.1. Objetivo principal

El objetivo principal de esta Tesis Doctoral es dstmar que, con el ITF mejoraria, en

gran medida, el nivel de vida de un pais, ya queosieia recaudar muchos millones de

euros que, distribuidos equitativamente, podriawirs@ara mejorar la vida de las

personas, sobre todo, para erradicar la pobreza.

1.3.2. Objetivos secundarios

Demostrar que la implantacion del ITF reduciria togeles de pobreza en
aquellos paises que graven con este impuesto.

Comparar los impuestos sobre las transaccionescigras vigentes en Ameérica
Latina y Europa.

Estimar la cuantia de la recaudacion por este istpuen cada uno de los paises
gue optaron por él.

Identificar a qué colectivos de ciudadanos afextadte impuesto ya que no
todos los ciudadanos realizan transacciones fineagi

Describir cuales son las transacciones que grdearepuesto.

1.4. Metodologia

Para la elaboracion de esta investigacion se hizadid la siguiente metodologia:

La investigacion llevada a cabo en esta tesis esrigéva y, a la vez,
evaluativa, porque se miden de una manera cueditaticuantitativa, con la

mayor precision posible, las variables tratadas.
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» El disefio de esta investigacion es no experimentajue no se manipulan las
variables, sino que se observan tal y como soruasostexto natural, para ser
analizadas.

* Recoleccion y analisis de los datos.

e Utilizacion del método sistematico, porque se itaen ordenar los
conocimientos, capturar los datos y ordenar innabiies normas juridicas.

» Utilizacion del método deductivo, al tener en caealgunos principios o
conocimientos generales para llegar a una conclusio

» Utilizacion del método inductivo, al llevar a cabbanalisis del Impuesto
sobre las Transacciones Financieras para llegarnas wconclusiones
generales.

» Utilizacion del método analégico o comparativo,camparar el Impuesto
sobre las Transacciones Financieras, sefialandeesuegganzas y diferencias
en los diferentes paises en donde se ha implantadoparticular, se
comparara en qué porcentaje cada pais grava dimopoekto sobre las
Transacciones Financieras.

e Utilizacion del método histdrico, al remontarno®rmlogicamente en el
tiempo, para saber donde se inicié y por qué s& erédmpuesto sobre las

Transacciones Financieras.

1.5. Organizacion de la tesis

Esta tesis se compone de cinco capitulos. El priaagitulo es el punto de partida de mi
trabajo, en donde abordaré el Impuesto sobre lass&cciones Financieras como un
impuesto muy necesario para los paises que sergrauen una situacién de crisis
econdémica. Con el pequefio porcentaje que se agtida mayoria de los paises, se
recaudan cantidades de dinero que incrementanrdas de los gobiernos. Con este
impuesto, se aliviaria la situacion de pobrezalgenas paises, de ahi su importancia.
En el segundo capitulo, se clasifican los paisescgentan con el ITF, en especial los
paises de América Latina. En un principio, la fuedl de su creacién fue temporal, sélo

para poder salir de la crisis econdmica; sin entjaegtos paises han visto que este
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impuesto les ha ayudado a salir de la crisis eca@w en la actualidad, contindan con

el mismo, aunque disminuyendo el porcentaje deudszadn.

En el tercer capitulo, se comenta la legislaciomgarada, viendo que cada pais tiene
un criterio independiente. Como norma general, iegpeiesto siempre se crea con una
Ley o con un Real Decreto, que cada ministerio den&mia desarrolla y plasma en
unas directrices. En este sentido, hemos obsergado en los paises de América
Latina, la mayoria de la normativa es coincideiie.cambio, los paises de Asia y
Europa tienen otro criterio; asi, por ejemplo, @npaises de América Latina, cualquier
ciudadano puede estar sujeto a este impuesto yeoesariamente tiene que ser un
empresario: al comprar un billete de viaje, alizaalalguna transaccion bancaria, etc.,
siendo el porcentaje normalmente bajisimo. Es pporggie se recauda de una manera

muy sencilla.

En el cuarto capitulo, se trata de la importan@aedte impuesto. Se describe la
situacion en los paises de América Latina quedaron, siendo Argentina el precursor
en cuanto a su implantacion. En este sentido, dédsep que implantaron el impuesto
han optado por no prescindir del mismo, ya que @&e thado cuenta de que la
recaudacion sirve para poder incrementar sus iogré®r ello, es dificil que, una vez
creado, se elimine, habiéndose observado que,gemas paises, vienen renovando,

cada afo, su presencia.

En capitulo quinto, se describe situacion de espaiesto en la mayoria de los paises en
vias de desarrollo. Destacar que, si este impsestecaudara a nivel global, deberia ser
controlado por el Banco Mundial y ser distribuidoitre todos los paises
independientemente. Por ultimo, en el capitulo csexe presentan las principales

conclusiones obtenidas con la elaboracion de ksepte Tesis Doctoral.
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Capitulo Il: CONCEPTO,
ELEMENTOS Y
CARACTERISTICAS DEL ITF
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2.1. Origen y significado del ITF

El Impuesto sobre las Transacciones Financierapifopuesto por Keynes en 1939.
Posteriormente, reaparecié con una nueva denordmdaitasa Tobin. El actual ITF es

una mezcla del Impuesto sobre las Transaccioneséigras de Keynes y Tobin.

En efecto, a raiz de la crisis de 1929, resultaglauga burbuja especulativa como
consecuencia del crédito para las compras de ax®Emun mercado con gran nivel de
liquidez, Keynes defendié que, para evitar las gixes transacciones especulativas,
habia que enfriar la liquidez del mercado y, pd@ propuso una tasa sobre todas las

transacciones, principalmente dirigida a las opengs especulativas a corto plazo.

Keynes estimaba que el ITF estabilizaria los me&sadde esta manera, aunque abogaba
por la libre economia, pero con un control de loisigrnos, ponia en manos de éstos un
impuesto para limitar los excesos en las transaesidinancieras. Posteriormente,
Tobin (Premio Nobel de Economia en 1981) propusth9i, inspirandose en Keynes,
evitar la excesiva liquidez de los mercados, cogue se ha dado por llamar la tasa
Tobin. Para Tobin, los gobiernos tienen que coatrdbs mercados financieros
aplicandole una pequefa tasa inferior al 1% enstdéa® transacciones financieras de
cambio de divisas. Esta recaudacion seria conagladun organismo supranacional: el

Fondo Monetario Internacional.

Consecuentemente, Tobin, al igual que Keynes, ddtis estados de un instrumento
politico para favorecer la estabilidad monetarfegnciera. La aplicacion de una tasa o
impuesto a las transacciones financieras ha sidondi@ada también por algunas ONG
el “Impuesto Robin Hood”. En efecto, una pequef$a @ las instituciones financieras
puede generar miles de millones para combatir ehbr@a en el mundo. Mas

concretamente, un impuesto sobre las transaccifinascieras del 0,05% podria

generar entre 300.000 y 500.000 millones de eurdasd® el mundo.

El Impuesto sobre las Transacciones Financieragsnemodelo que se gesto en la
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Conferencia de Bretton Woods, a principios de jud@ol944, y en la que participaron
representantes de 44 naciones: la Unidon Sovié@Gtana, las naciones de Europa,
Estados Unidos y algunos paises de América Latina.

Alli se establecieron los principios que en adelardgirian el desarrollo de las
relaciones monetarias internacionales y sus meuasisle supervision. EI mecanismo
se fundamenta en el patron de cambio del oro. Boretn, fueron los EEUU el pais
que debia establecer la convertibilidad de su momeedoro. La razén para ello estriba
en que las dos terceras partes de las reservasalasnde oro pertenecian a EEUU. En
funcién de la valoracién del délar de acuerdo cbodogado metal, los demas paises
fijaron la paridad de su monea particular en rélacal ddlar estadounidense. Los
siguientes 25 afos, esto es, desde 1945 hastatii9d@llugar la denominada “edad de
oro”, debido a que en este periodo se produjo animarento elevado e importantes
incrementos de la productividad, lograndose el@lempleo. Ello fue motivado por la
estabilidad en los tipos de cambio originada p@istema mencionado, denominado de
Bretton Woods.

El abandono de este sistema convergio con la pstgpuel profesor James Tobin de
establecer un ITF aplicable a los cambios de mgnedga finalidad era asentar los
tipos de cambio. Tras recibir el Premio Nobel derteenia en 1981, en una entrevista
paraThe New York Time3obin relatd cdmo su interés por la Economiassevaba del
momento que le habia tocado vivir: “Era facil ietarse en la economia porque estaba
claro que las cosas que estaban mal en el mundantenucho que ver con la

economia®®,

El ITF esta instaurado en muchas partes del mungermite a los gobiernos estar
informados de las operaciones que realizan losadanbs, asi como recaudar ingresos
para las arcas del Estado. Buena parte de losspgise instauraron este impuesto lo
hicieron inicialmente con caracter transitorio. d?esa intencion inicial, en todos los
casos, tornd y el impuesto se ha convertido en geente, pues ningun pais ha querido

renunciar a esa fuente adicional de ingresos &ilms.

18 Sanjurjo Ferreiro, Ainoha (2014)a Tasa Tobin: Un Impuesto sobre las Transaccidfipancieras

Trabajo Fin de Master de la Universidad de A Corufia
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Los paises sudamericanos como Perd, Bolivia, Brasigentina, Colombia y
Venezuela han implantado este gravamen sobre BEs@pnes financieras realizadas
por los ciudadanos, fundamentalmente las siguiedggsdsitos y retiradas en efectivo,
cobro de talones, transferencias bancarias, etrtoSipaises han considerado exentas
los cobros de salarios y pensiones, asi como lagsaen las cuentas donde tales

ingresos son abonados.

El ITF ha sido continuamente puesto en entredipiesto que, “desde un punto de

vista econdémico y de mercado, desincentiva el edaslentidades bancarias, desalienta
el ahorro, la formalizacion de la economia, y eskimuno de los mayores problemas en
Latinoamérica: influir negativamente en la tan desecompetencia bancaria”.

En realidad, el ITF es un acicate para la conceidmabancaria. Ello conlleva un

peligro en determinado paises, como es el cas@ue §ue presenta la mayor de todo
su entorno. De hecho, el 35% de todos los depdsstidsm en poder de un Unico banco,
y tan solo tres bancos acaparan el 75% del totguiSamente, podemos citar a
Bolivia, con el 25% de los depdsitos en una Unidadad, y el 60% entre las tres mas

importantes.

Ademas, se trata de un impuesto que pone “frentdsatransacciones financieras.
Pensemos, por ejemplo, que una persona ingresansro ca través de una entidad
concreta, pero prefiere mantener sus ahorros erbatico que le ofrece un mayor tipo
de interés por su ahorro. Pero al tener que pad@Fgeel usuario se ve mermado en su
capacidad operativa. Para ilustrarlo con un ejepglana persona tiene una cuenta de
ahorro que paga una tasa de interés anual del lé&epgsita 1.000 dolares, si el
Impuesto sobre las Transacciones Financieras €5@&% de la cantidad entregada, la
cuantia que resulta del ahorro asciende a 999,B0edd Por tanto, al cabo del afio del
deposito en cuenta, el capital acumulado, congidertos intereses abonados y el ITF
ascendera a solamente 1.008,99 délares, en lugérsde.010 dolares que hubiera

tenido sin la aplicacion del ITF.

En este ejemplo particular considerado, con umésten cuenta corriente del 1%, hasta

que no hayan transcurrido un minimo de 37 diadni@seses devengados no serian
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suficientes para compensar las dos imposicioned Beksto es, el impuesto que habria
gue pagar en el momento del depdsito y el que smoreleria al momento del reintegro.
En consecuencia, para no perder dinero y podepeeaulos 1.000 délares depositados,
el cliente deberd mantener su dinero en la enfidadciera al menos durante 37 dias.
Analogamente, si considerasemos un tipo de intdeds2%, el periodo de tiempo

necesario para recuperar la cuantia depositadad®(i8 dias.

Lo l6gico seria que este tipo de impuesto se efiminadoptandose un sistema similar
al aplicado en Europa y EEUU, donde no se graveapltal depositado, sino los

intereses generados por el mismo. Ahora bien, ecagpde bajos tipos de interés, como
la recaudacion cae drasticamente, surge el probnenerma de impuestos y las

autoridades comienzan a pensar en un ITF, tal yoasta ocurriendo en la actualidad.

En esta linea, podemos citar la caida de la cadizatel euro desde comienzos del afio
2010. Es significativo que, en tan solo seis maeségera una caida de cotizacion de
1,50 a 1,20 dolares, esto es, una depreciaciéarea 25% de su valor. Ello llevé a la
clase politica de la Unidbn Europea a proponer um, lgero aun esta pendiente de

definirse su funcionamiento, si bien se esté teathy activamente en ese sentido.

La idea es que este nuevo impuesto solamenteige@pl operaciones especulativas de
moneda, esto es, a aquellas operacionetadiing a corto plazo cuya finalidad es
obtener un beneficio rapido. Ahora bien, el proldemue surge es que buena parte de
este tipo de operaciones desarrolladas en los dexade divisasfgreX) las realizan
comisionistast{rokerg ubicados fuera de la Union Europedfghorg; concretamente,
en paises con exencion fiscal y que el sistemastiss lerokers ni siquiera es el de
transferir a cuentas bancarias que estén denonsiredaliferentes monedas, sino un
sistema especial en el que, con una sola cuenpaiesian comprar diferentes monedas.

En ultimo extremo, al igual que en Latinoaméridaplgetivo de Europa es tratar de
averiguar quién no paga impuestos de una formaentéustiva, y obtener fondos para

afrontar los costes de la criSis

9 Martin Mato, Miguel Angel (2010): “Impuesto a [@sansacciones Financieras en América Latina, ¢y

ahora en Europa?América Economigunio.
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2.2. Concepto legal

El impuesto es un acto de autoridad por parte d&de, derivado del ejercicio del
poder publico, que debe acatarse aun en contra gellintad de los destinatarios o
sujetos pasivos, sin que ello signifigue que net@sante el contribuyente reciba a
cambio algo en forma directa o indirecta:

* Debe estar en la Ley.

* Debe ser proporcional y equitativo.

» Debe ser destinados al gasto publico.

Los impuestos son las contribuciones establecigataeley que deben pagar las
personas fisicas que se encuentran en una detdamsitaacion juridica o, de hecho,
prevista por la misma. De esta forma, distinguierse:
* Impuestos directos:

* Personales: son los que gravan el ingreso de lesonmes fisicas por la

combinacion de trabajo y de capital.

+ Reales: son los que recaen sobre los bienes muelalgsosas.
* Impuestos indirectos:

El Impuesto sobre las Transacciones Financieram @sgreso bruto devengado
por el ejercicio de cualquier actividad, ya seadtiza o0 no. El concepto de John
Maynard Keynes indica que las personas fisicagidagles que se encargan de comprar
y vender instrumentos financieros son los que estdliigados al pago de este

impuesté”.

Para evitar especulaciones sobre las divisas yngatela estabilidad, el profesor John
Maynard Keynes sugirié desincentivar los movimisndestinados a ganar dinero con

las fluctuaciones de los tipos de camibifsta tasa consiste en pagar un impuesto cada

0 Ramos Flores, Alicia (2012): Concepto y Naturaldzddica de los Impuestddniversidad Auténoma
de Chihuahua (Facultad de Derech®)éxico.
21 Jetin, Bruno y Denys, Lieven (2005eady for Implementation. Technical and Legal Aspet a
Currency Transaction Tax and Its Implementation the EU World Economy, Ecology and
Development (WEED), Berlin, Germany.
22 Rodriguez Pina, Gloria (2014): “Impuesto a las Seaciones Financieras (ITF): 10 argumentos para
que Espafia sea valiente con la Tasa Robin H&ddAuffington Postdiciembre.
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vez que se produce una operacion de cambio deadjvimara frenar la conversion de
una moneda a otra. En palabras de Tobin, la tdsia der baja, en torno al 0,1%, para
penalizar solamente las operaciones puramente wdapeas de ida y vuelta a muy

corto plazo entre monedas, y no a las inversiones.

La Conferencia de las Naciones Unidas sobre ComgrEiesarrollo indicé que la tasa

Tobin permitiria recaudar 720.000 millones de dgdaanuales, distribuibles a partes
iguales entre los gobiernos recaudadores y loepaisas pobres. Por su parte, el
Programa de las Naciones Unidas para el Desa(RIN@D) sefialé que, con el 10% de
la suma recaudada, seria posible proporcionar i@tesanitaria a todos los habitantes
del planeta, suprimir las formas graves de malcidtriy proporcionar agua potable a
todo el mundo, y que con un 3%, se conseguiriacredu la mitad la tasa de

analfabetismo de la poblacion adulta, universativaasimismo la ensefianza primaria.
Aunque la tasa Tobin esta orientada a una grae partas transacciones comerciales
internacionales, si consideramos reducir el espeldrsu aplicacion, desde la amplitud
del comercio de la economia real al campo excludev/tas transacciones financieras de

caracter especulativo, se produciria una importaiféeencia.

El ITF en Europa esté disefiado con el objetivo dear”. “Uno de los propésitos de
este impuesto es combatir la economia del sedimmial e incrementar la recaudacion

fiscal a través de la informacion que se obtiensigeema financieré®.

2.3. Caracteristicas

El Impuesto sobre las Transacciones Financierasiseteriza por haberse articulado

inicialmente como un tributo transitorio (véasd &bla 1).

8 Contreras, Carlos y Contreras, Ménica (2015): itEation de la recaudacion del Impuesto sobre
Transacciones Financieras: El caso espafitdtienda Publica Espafiola / Review of Public Ecoiesm
213(2), pp. 109-143.

4 Gonzalez Pérez, Maria Consuelo y Lopez Lépez, Maniirdes (2013): “Anélisis del impuesto a las
transacciones financieras en América Latifi@los: Revista de Estudios Interdisciplinarios éanCias
SocialesVol. 15, No. 1, pp. 91-102.
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Tabla 1:
Caracteristicas del Impuesto sobre las Transacciosd-inancieras

Impuesto transitorio Impuesto instantaneo
Creado para cumplir un fin especifico del Estado. s citado en un momento determinado.
Tiene un periodo de validez. Carece de periodositipo.

Fuente Elaboracion propia.

De acuerdo con la propuesta de la Directiva 20B1/08e aplicara cuando “intervenga
una institucion financiera (incluyendo fondos deeirsion, de pensiones y de seguros),
domiciliada en un estado miembro de la Unién Ewpp@ sea actuando por cuenta
propia o por cuenta de una de las partes de ladcaion, y en que al menos una de

estas partes esté establecida en un estado déla Europea”.

El hecho imponible y, por consiguiente, la recaid@adel tributo se produce no en el
territorio donde tenga lugar la transaccion, sinoek pais en el que esté ubicada la
entidad financiera a través de la cual se realizagderacion. En el caso de que
intervengan dos entidades financieras, ubicadagstados diferentes de la Unién
Europea, ambos Estados seran competentes parara@lidTF. Ahora bien, si las

entidades financieras tienen su sede fuera de i@nUEuropea, entonces la operacion

no estarfa sujeta a dicho impuéato

Tabla 2:
Principales caracteristicas del ITF en cuanto a logbjetivos
* Abordar la fragmentacion del mercado uUnico que l@sa de un mosaico no

coordinado de impuestos nacionales sobre las teos@s financieras.

» Garantizar que contribuya a las finanzas publicaslg cobertura de los costes de la
crisis, particularmente teniendo en cuenta quealoente su fiscalidad es menor que
la de otros sectores.

» Crear desincentivos adecuados para las operadiaaesieras que no contribuyan a la

economia real.

Fuente Elaboracién propia.

% European Commission (2013jinancial Transaction Tax under Enhanced CooperatiGommission
sets out the detailfress Release, Brussels, February.
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El d&mbito de aplicacion del ITF es muy amplio, eethdo aquellas operaciones
efectuadas por las entidades financieras con ttmo#mstrumentos financieros y en
todos los mercados, siempre que se haya establatidimculo econémico con la zona

de aplicacion del Impuesto sobre las Transaccibimescieras.

El ITF se caracteriza por una gran amplitud (véadebla 2). Su finalidad es reducir al
méximo la deslocalizacién de las operaciones pa@hknente gravadas. Esta amplitud
se manifiesta, fundamentalmente, en el doble pdatdecho imponible y en el ambito

territorial del impuesto.

En cuanto al hecho imponible, el ITF gravaria csléera transacciones y no solo la
compraventa, sino también, por ejemplo, los repdgyisiciones temporales de activos
financieros), las recompras inversas, los préstameogalores, las cesiones del riesgo
entre empresas del mismo grupo, las transacciana® slerivados, etc., realizadas
sobre todo tipo de activos financieros, incluyerawiones, obligaciones y bonos,
participaciones en fondos de inversion, productegueturados y derivados, se

negocien o no en mercados regulados.

Desde la perspectiva del ambito territorial, quedaujeta al ITF toda transaccién
financiera en la que se cumpla la doble condiceéuk una de sus partes contractuales
(por ejemplo, el comprador o el vendedor) estébéstala en un estado miembro
adherido. Esto implicaria someter al Impuesto stdwd ransacciones Financieras, por
ejemplo, las transacciones ejecutadas por entidAdascieras europeas fuera del

territorio de la UE.

La cuantia del nuevo ITF vendria determinada, @aater general, por la aplicacién
de un tipo minimo del 0,1% sobre la cantidad efadtiegociada (aplicable a cada una
de las partes intervinientes), salvo en las opemasi con derivados, en las que
procederia aplicar un tipo minimo del 0,01% solbrgaor nacional (véase la Tabla 3).
En este caso, mencionaremos que paises cuentasteoimpuesto y en qué porcentaje

se encuentran gravadas las operaciones.
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Tabla 3:
Tipos impositivos
* 0,1% para las acciones, las participaciones defdndos de inversién colectiva, los

instrumentos del mercado monetario, los pactoedenpra y los acuerdos de préstamo
de valores.

* 0,01% para los productos derivados; y los estademhnos participantes podran aplicar
tipos superiores si asi lo desean,; el impuestordedse pagado por cada entidad financiera

que intervenga en la transaccion.

Fuente Elaboracién propia.

2.4. Naturaleza juridica

Son los tributos exigidos sin contraprestacion yockiecho imponible esta constituido
por negocios, actos o hechos de naturaleza juriieaonOmica, los que ponen de
manifiesto la capacidad contributiva del sujetoiyigscomo consecuencia de la
posesion de un patrimonio, la circulacion de lanbs o la adquisicidn o gasto de la
renta. Los impuestos que recaen sobre el patrimprgobre la renta se denominan
impuestos directos porque gravan la riqueza de raatieecta e inmediata. Todos los
demas impuestos se denominan impuestos indirqui@st{o que gravan la utilizacion

de la riquez®.

La naturaleza juridica del ITF es una herramienia girve a la Administracion

Tributaria para obtener informacion acerca de laaraciones econdmicas realizadas
por los contribuyentes, gravandose los movimiemtesefectivo dentro del sistema
financiero, asi como determinados movimientos derdi en efectivo fuera del sistema
financiero®’ principalmente, los movimientos de efectivo y/ggsrealizados a través

del sistema financiero nacional.

Es asi que el objetivo perseguido con la aprobadé&non impuesto de esta naturaleza
ha sido la necesidad de obtener ingresos adicegalegentes para la hacienda publica,

ya que fue aprobado en contextos de un creciefitdi&cal y alto poder recaudatorio

% Enciclopedia Juridica (2020).
27 Asencio Diaz, Hubert Edinson (2008): Impuesto s tmnsacciones financieraswvestigacion en

Derecho
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y bajo nivel de evasion, sobre todo en el cortagifa

El ITF se aplicard a aquellas transacciones fimaasi realizadas en mercados
financieros oficiales organizados, asi como en llmpmercados donde la negociacion
entre las partes es libre, no estando sujeta aasoninestandares, esto es, en mercados
no organizados, conocidos como mercadesr the counterPor otra parte, hay que
sefialar que cualquier tipo de activo financieroa estijeto al impuesto: valores
negociables en el mercado monetario, exceptuansgoinstrumentos de pago, las
participaciones o acciones en organismos de irwersolectiva y los contratos de

derivados.

En el caso de que los contratos de derivados owasita entrega de instrumentos
financieros, se gravaran tanto el producto deriv@doo el activo subyacente.

Asimismo, el ITF se aplica a la compraventa o eesi® productos como los pagarés,
los certificados de opcion de compra y otros, ctéesditulizaciones bancarias y las de

seguros.

“También se gravaria la cesion entre entidadesndenismo grupo de instrumentos
financieros cuya compra y venta estén sujetasgentidad financiera que ejecute la
operacion de adquisicion del activo sujeto a grararBalvo en casos excepcionales, se
contempla la posibilidad de que los estados miemkdeclaren solidariamente
responsables de aquél a otros agentes, incluss @a$os en que una de las partes de la
transaccion tenga su sede fuera de la Union Eutopea

En el caso de que la entidad financiera actie exbreo por cuenta de otra institucion

financiera, Unicamente deberia pagar el ITF ure \seg.

La propuesta realizada consiste en “aplicar un iigmositivo minimo del 0,01% en la
compraventa, cesion, celebracion o modificacionodecontratos de derivados y un
gravamen del 0,1% para el resto de instrumentgande a los estados un margen de

maniobra suficiente para la fijacién de nivelesesigres a éstos”.

8 Bejarano Velasquez, Enrique (201B)forme N° 016-SUNAT/2E00Qfelacionado al Impuesto de las

Transacciones Financieras.
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“La base imponible para las operaciones de derwvaskria el importe nominal
subyacente que figura en dicho contrato, mientres wara el resto seria la cantidad
efectiva negociad&®. El montante del Impuesto sobre las Transaccifiremncieras a
pagar, es decir, la obligacion tributaria, seragiee resulte de multiplicar el tipo
impositivo (0,75%) por la base imponible, siendddse imponible el importe total de
cada débito en cuenta u operacion gravada. Ensel @& cheques de gerencia, la base
imponible estara constituida por el montante o ingdel cheque. Como es sabido, la
base imponible es el elemento cuantitativo sobiial se aplica la alicuota tributaria

para determinar el impuesfo

El tratado de funcionamiento de la Union Europearce del Impuesto sobre las
Transacciones Financieras seria aplicable a las@stmiembros participantes, en lugar

de tener una multitud de sistenias.

2.5. Objeto y finalidad

El Impuesto sobre las Transacciones Financierae ttemo objetivo eliminar todas las
formas de comportamientos especulativos que cardeevalor social, recuperar las
pérdidas soportadas por la sociedad y conseguimayar responsabilidad del sector
financierd”® (véase la Tabla 4). Los ingresos que genere el gd@ian financiar
programas para ayudar a aquéllos que se han visa@factados por las crisis.

29 Martinez Carrascal, Carmen (2012): “El Impuestbredransacciones financieras. Descripcién de la
Propuesta de la Comisién Europe@stabilidad Financiera23, pp. 45-54.

% Morgado de Sayago, Juana Miguelina (2016): “Bmpliesto a las transacciones financieras un tributo
nuevo en Venezuela?lonografias.com

%! Propuesta de DIRECTIVA DEL CONSEJO por la que s@aldece una cooperacion reforzada en el
ambito del impuesto sobre las transacciones fieaas) p. 7.

%2 International Trade Union Confederation (201Ple Financial Transactions TaxTUC CSI IGB,

February.
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Tabla 4:

Objetivos generales

Reducir la volatilidad de los valores en los mercax$ financieros

Keynes, al proponer inicialmente el ITF, escribmdet afio 1936: “los especuladores pueden no
causar el dafio provocado con una burbuja en laentercontinua de una empresa. Pero la

situacion es grave cuando la empresa conviertertaufa en un remolino de especulacion”.

Llevar a cabo una recaudacion fiscal mas justa y edgtativa

El Fondo Monetario Internacional en su informe “Woatribucion Justa y Sustancial del
Sector Financiero” considera como una alternatalma para conseguir gravar el sector
financiero el ITF. En realidad, este impuesto tieomo objetivo incrementar la contribucion
del sector financiero al Estado y, por ende, atéeslad. De este modo, se lograria un mayor

equilibrio y una mayor equidad en la Economia.

Reducir la evasion fiscal

Algunos economistas consideran que el ITF dificlaltavasion fiscal en mayor medida que otro
tipo de imposicion. De hecho, el economista JoS#jgfitz, vicepresidente del Banco Mundial,

este impuesto es hoy mas factible que tiempo atras.

Fuente Elaboracion propia.

El economista Rodney Schmidt, investigador priricg@The North-South Institute
también se muestra de acuerdo con que una tasalashiransacciones financieras es
viable técnicamente. Por ello, los gobiernos depearizar la implementacion del
Impuesto sobre las Transacciones Financieras frantdro tipo de impuestos si

pretenden tasar al sector financi&ro

En Perq, el porcentaje del Impuesto sobre las @c@misnes Financieras ha ido
disminuyendo de forma progresiva y, desde el afid 28e encuentra en su minimo
histérico del 0,005%. Segun el Ministerio de Ecofmnt'esta medida pretende

aumentar el nivel de bancarizacion y formalizacléria economi&?.

% Jetin, Bruno y Denys, Lieven (2009}eady for Implementation. Technical and Legal Aspet a

Currency Transaction Tax and Its Implementation te EU World Economy, Ecology and
Development (WEED), Berlin, Germany.

3 Instituto Peruano de Economia (2013): “Impuestasatransacciones financieragublicaciones del

IPE, enero.
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2.6. Descripcion de las caracteristicas

El ITF se caracteriza por haberse articulado, amoente, como un tributo transitorio.
En principio, los gobiernos justificaron su apligec en la necesidad de obtener
recursos fiscales en los momentos de crisis ecaarfijando periodos de tiempo que,

en la gran mayoria de los casos, se han prorragadposterioridad.

La primera caracteristica de este impuesto seria su finalidad de reducir las

oscilaciones de precios (volatilidad) en los meosade valores internacionales.

La segunda caracteristicaes que este impuesto es instantaneo, por lo gigdaraente

se refleja en la recaudacion.

La tercera caracteristica del Impuesto sobre las Transacciones Financiests e
vinculada al hecho imponible. En efecto, se tra@daud gravamen a cargo de los
usuarios del sistema financiero y entidades qumihdorman, sometiendo a tributacion
los movimientos financieros cuya base imponiblé esnstituida por el importe total de

cada débito en cuenta u operacion gravada

De acuerdo con la propuesta de la Directiva 20B1/02e aplicaria a las transacciones
financieras en las que intervenga una institucidlantciera (incluyendo fondos de
inversion, de pensiones y de seguros) domiciliadareestado miembro de la UE, ya
sea actuando por cuenta propia o por cuenta ddautes partes de la transaccién, y en
las que al menos una de estas partes esté esfaldecun estado de la UE.

Entre las caracteristicas del ITF propuesto pamen Europea, hemos de destacar que
el concepto de entidad financiera empleado abancextenso conjunto de entes. En
particular, se contemplan las compafias de inver&d entidades de crédito (bancos,
cajas de ahorro y cooperativas de crédito), lasresap de seguro y reaseguro, los

fondos de inversion colectiva y de pensiones, agiocsus entidades gestoras, las

% Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuesibre las Transacciones Financierdmoria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, p. 132.
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sociedades de carteras, las empresas de leasiimplypente, aquellas entidades no
lucrativas con fines especiales (ONG). Asi, serraifita la eficiencia y la estabilidad del

sector financiero.

2.7. Utilizacion del ITF

El ITF es un impuesto que grava los movimientos dieéro en efectivo fuera del
sistema financiero. Este impuesto existe en digersartes del mundo y es una
herramienta que sirve a la administracion tribat@ara obtener ingresos derivados de

las operaciones econdémicas realizadas por losilcopéntes.

Especificamente, este tributo se basa en las treinsas financieras. A este respecto,
conviene recordar que el concepto “finanzas” pmwidel latin “finis”, que significa
acabar o terminar. En efecto, las finanzas tieneorgen en la finalizacion de una
transaccion economica con la transferencia de sesufinancieros (es decir, con la
transferencia del dinero se acaba la transacd&im)nuchos casos, grava lo que ya ha
sido gravado. Ademas, este tributo no responde eonpepto de tributacién directa,

sino a un recurso fiscal, mediante la tributaciddirecta.

En septiembre de 2011, la Comision Europea propanadDirectiva donde proponia la
creacion un ITF en 27 paises de la UE. El objetigadicho gravamen era garantizar
gue todos los paises miembros contribuyesen egaitatnte, asi como fortalecer la

eficiencia y la estabilidad del conjunto de entemtinancieras.

Por otra parte, considerando el auge que las nedisieales que afectan al sector
financiero de los estados miembros, seria el mampnpicio para proponer una
armonizacion impositiva a nivel general en tod&Jiadn Europea. En este sentido, se
planteaba imponer un ITF uniforme en los difereip@ises, con la intencion de eludir
una divergencia, tanto a nivel de pais como deidetl, en los mercados financieros,
toda vez que se garantizaba un régimen y tratoliigmia en todas las entidades

financieras de la Union Europea.
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Se puso de manifiesto que un impuesto desigualigadtplicar el traslado de

operaciones desde aquellos paises con mayor adsgtatio hacia aquellos con un

menor tipo impositivo. De este modo, con el obetile evitar un incorrecto desarrollo
del mercado interior, en mayo de 2012, el Parlam&niropeo promulgé un dictamen
en el que mostraba su apoyo a la aplicacion undatenun ITF y donde recomendaba
realizar algunos cambios en primera propuesta ptade por la Comisién Europea. A
pesar de ello, las reuniones celebradas por el BC@Fmediados del afio 2012 no
consiguieron logar un acuerdo favorable para ldantpcion del ITF a corto plazo en el

territorio de la Unién Europea.

Mas adelante, once de los estados miembros, erstrque se encontraba el Reino de
Espafa, solicitaron de la Comision Europea establet ITF en sus respectivos

territorios, llevando a cabo dicho proceso de focaoraun y coordinada.

Cuando se reunié el numero minimo de miembros adossexigido por los Tratados
de la Union para autorizar esa “cooperacion reftazala Comision Economica y la
Comision de Asuntos Economicos y Monetarios delaRsnto Europeo autorizaron

aplicar el ITF a los miembros que voluntariamesid@deseaséh

En Espafia, se indica que “este tipo de tasas gral@m tipo de transacciones
monetarias como, por ejemplo, las compras de \@ltas salidas a bolsa o, incluso, la
simple operativa de los particulares con sus cgergaientes”. En cuanto a la pregunta
de si estamos siendo innovadores en esta materisspuesta es negativa, debido a que
una tasa asi no es la primera vez que se proponeaiidad, desde hace afios se esta
examinando en Europa su implantacion. Consideragugoel ITF se viene aplicando
hace tiempo en Latinoamérica, seria aconsejabléizandicha experiencia y tomarla

como base de estudio para el proyecto europeo.

En Ameérica Latina, el ITF que se aplica de formasngéneralizada es el de las
transferencias bancarias, abarcando también lossog y los reintegros en efectivo.

Los paises que aplicaron este impuesto fueron AirgenBolivia, Brasil, Colombia,

% Martinez Carrascal, Carmen (2012): “El Impuestarsdransacciones financieras. Descripcion de la

Propuesta de la Comisién Europe@stabilidad Financiera23, pp. 45-54.
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Ecuador, México, Perl y Venezuela, teniendo conmzipal finalidad el incremento de

los ingresos tributarios.

De hecho, el argumento principal que se erigia papantarlos inicialmente era la
situacion de emergencia de recursos de los estadimg) a la intencion de aplicarlos
temporalmente. Se trata de un impuesto simpleadié dplicacién y que proporciona
ingresos rapidos a las arcas estatales.

Tales circunstancias son especialmente destacghles,hemos de considerar que los
paises de América Latina tienen, por lo generahimaidtraciones tributarias debilitadas

y con altas cuotas de informalidad. Ahora bienpexiso considerar también que no
todos los efectos han sido positivos. Al contrahia, habido grandes consecuencias

negativas, entre las que pueden citarse las sigsien

Primero, este tributo ha influido negativamenteeércrecimiento econdémico, puesto
que ha incentivado fuertemente la desintermediain@mciera. En efecto, ha supuesto
una pérdida de financiacion en las economias, debidjue ha obstaculizado la

transformacion del ahorro en inversion mediantgédito.
Segundo, para eludir la imposicidon, los ciudadamosnenzaron a realizar sus
transacciones en efectivo, no a través de inteamedifinancieros, dando lugar a un

aumento de la economia sumergida y provocandaasi@v de capitales al extranjero.

Tercero, en muchos paises, como México, Bolivieoto@bia se produjo una caida en

la recaudacion.

Cuarto, algunos estudios encontraron evidenciandaumento del precio del crédito

para mitigar el impacto negativo en la rentabilidados bancos.

Quinto, se generaron fuertes distorsiones impastouando, por ejemplo, se tributaba

por las transferencias para pagos de otros impaiesto
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En muchos de los paises, estos impuestos siguelg@mn sobre todo por la dificultad

de encontrar fuentes alternativas de ingresos, Ipayoun creciente debate sobre las
distorsiones que generan. Por ejemplo, en la refdisnal presentada recientemente en
Argentina, se planteo la eliminacion del Impuesibre las Transacciones Financieras

del impuesto al cheque. Esta noticia fue muy bypamna la economia argentina.

El ITF tiene, en consecuencia, una dudosa efidabiataria, que podria conducir a un
descenso en el desarrollo econdmico. La causaaaglitre otras razones, a que una
importante parte de la carga impositiva la sopolbanclientes y, ademas, se produce

una reduccion de la liquidez de los mercados.

Los efectos pueden reflejarse, por ejemplo, en mir@racion del uso de ciertos
instrumentos financieros, en la efectiva aplicacitanla politica monetaria o en la
reduccion de la competitividad empresarial por layon dificultad de acceso a los

mercados.

No es apropiado que este impuesto se aplique anigo (pais, pues ello crearia
desigualdad y perderia eficacia. Al contrario, digbienplantarse en, por lo menos, toda
la Comunidad Europea. Debido a los efectos dedbadjzacion y a la, cada vez mayor,
integracion de la economia de toda la zona eusoflu@s monetarios entre paises son
frecuentes y, por lo tanto, el ahorro ya no eslldtar ello, solamente es posible mitigar

los efectos negativos si el impuesto se aplicaseeh europeo.

Es obvio que los ensayos, a nivel econdmico, soy tosgtosos, por lo que no tiene
sentido experimentos en este sentido. Mas aundouaxisten antecedentes practicos y
reales de paises que ya lo han impuesto y en Bsigina resultado positivo. “Espafia
necesita un sistema eficiente de tributacion quedistorsione las transacciones
econdémicas y que no perjudique especialmente &etorso a un mercado. Solo asi se
podra continuar en la senda de recuperacion endasg encuentra nuestra economia

que es, al final, lo que conseguiré pagar las peesi®’.

%" Gouveia, Olga y Rubio, Ana (2018): “Lo que ya sabsnde los impuestos sobre transacciones

financieras” BBVA Researclpp. 1-3.
48



El ITF, conocido como “tasa Tobin”, que ha planteatl Gobierno “es muy mala idea”.
Asi de contundente se mostré Jorge Yzaguirre, tdirete Mercados del BME, en la V
Edicion de las Jornadas de Empresas que crean patar el accionista. Yzaguirre
destaco que este impuesto “es muy peligroso paesgjo de deslocalizacion” y explico
gue “si no se aplica racionalmente, y no se puetieaa equitativamente, el riesgo de
gue el inversor se vaya a otras plataformas oos ptises, ya que, en el contexto actual,
las compafias se financian donde quieren, negammael mercado que quieren y
liquidan donde quieren. Por tanto, va a ser impegioie todos los lugares donde se
vayan a negociar los valores puedan ser objeteglgmiento. Es decir que, tal y como
estan disefiada la arquitectura de los mercada@sceatplicado controlar que todos los

inversores paguen este impuesto”.

En opinién de la gestora de la bolsa espafolaifi@s que se han propuesto, ademas,
son “desproporcionadas”, teniendo en cuenta quiatifa de contratacion por parte del
BME es de 0,3 puntos basicos y se esta hablan@0 geantos basicos, 0,20 por ciento”.
La tasa Tobin “se deberia aplicar a nivel europacestos momentos, Francia e Italia ya

cuentan con este impuesto, pero no hay ningin écakrespectd®.

El ITF es una forma de “crear un sistema de reaaoddiscal mas justo y equitativo”.
Fraser Reilly-King, deHalifax Initiative, declar6 que una TTH&ssa su Transazioni
Finanziarié “no habria respondido a las causas profundaa tHarbuja inmobiliaria de
EEUU que, en parte, origind la crisis economic20@8-2012. No obstante, considera
que una TTF es importante, en la medida que pedpdibrar la imposicion en todos

los &mbitos de una economia de un modo mas egoitafi

El ITF en Suecia entré en vigor en 1984 y estugenie hasta 1991. En una primera

fase, hasta 1989, se aplicaba a las transaccionascenes y derivados sobre acciones

% candido, Cristina (2018): “BME: ‘El impuesto sobas transacciones financieras promueve el riesgo

de deslocalizacionelEconomista.ectubre.
% Jetin, Bruno y Denys, Lieven (2003Ready for Implementation. Technical and Legal Aspet a
Currency Transaction Tax and Its Implementation the EU World Economy, Ecology and

Development (WEED), Berlin, Germany.
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y, a partir de esa fecha, se incluyeron, ademéspadale renta fija, bonos y notas, y los
derivados sobre los mismos. Dado que el impuestia teomo sujetos pasivos a los
intermediarios financieros suecos, éste no se aglicni a las transacciones no

intermediadas ni a las que lo fueran por internregiaxtranjeros.

En el caso britanico, los impuestos estan disefipdos incentivar a los individuos a
cambiar determinados comportamientos. Asi, el Isfmuesobre las Transacciones
Financieras se plantea bien mediante la deslocalizade la negociacion en otras
jurisdicciones, como mediante el traslado de lsooagion a productos sustitutivos, o
no negociando y aceptando un cambio con objeteedgcir el impacto del impuesto.
Campbell y Froot analizaron los casos sueco yrhictéStamp Duty. Mientras que el
caso sueco se vio afectado tanto por la deslocaizaomo por el efecto sustitucion, el
caso britanico sélo se vio afectado por el efeasiitsicion. De esta forma, en el caso
sueco, observaron que, durante el periodo 1988;1@9Yroporcién de volumen
negociado en la Bolsa de Estocolmo en valoresesimicciones a la propiedad (aquéllos
que pueden estar en manos de inversores no swétos)canzaba el 47% del volumen
total negociado en Estocolmo, Londres y Nueva Yb&Stamp Dutybritanica, que se
aplicaba a las compras de acciones, grava el megit propiedad de un activo
financiero. Se aplica tanto al mercado primario eoah mercado secundario. En el
mercado primario, el emisor pagaba el impuesto dwua® emitian nuevas acciones.
Existen también algunas excepciones a la actividados creadores de mercado

registrados y a las coberturas de opciones sobrenas o al ejercicio de las mismas.

La Stamp Dutyse aplica tanto a inversores nacionales comorggtas que compren
valores britanicos, al ser un impuesto que gravtafesferencia de la propiedad legal. El
efecto sustitucion puede producirse a través deldes‘nominees”, ADRs o titulos al

portador.
Sin embargo, en todos estos casos, la tasa aplicahalo se transfieren los titulos a

estas figuras es mucho mayor que la estandar. &éé@ntemente, el uso de derivados vy,

especialmente, de contratos por diferencias (CH@s}Yenido un efecto sustitucion
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relevante que penaliza el volumen negociado eroaesiy tienen un impacto en su

liquideZ*.

2.8. Elementos esenciales

Los elementos esenciales del ITF son los siguientes

a) SUJETO ACTIVO: El Estado.

b) SUJETO PASIVO: Son sujetos pasivos del gravamenodemovimientos
financieros los wusuarios y clientes de las entidadegiladas por la
Superintendencia Financiera o de Economia Solid$aentidades vigiladas

por estas mismas Superintendencias y el Banco & eletcada pais.

c) TASA: Es la que impone cada pais que cuenta colmpuesto sobre las
Transacciones Financieras. Los paises que optamoaspe impuesto, es decir,

los paises de América del Sur, impusieron unadek@,1%.

d) HECHOS IMPONIBLES: Aquellas transacciones finargser mediante las

cuales se disponga de recursos en:

» Cuentas corrientes, cuentas de ahorro, tarjetgagoe cuentas de depadsito en el
banco del pais y saldos positivos en tarjeta dditoré

» Giros de cheques de gerencia.

» Débitos a carteras colectivas (fondos comunes anids y fondos de valores).

 Los desembolsos de créditos y los pagos derivadosopmkeraciones de
compensacion y liquidacion de valores, operacionego (acuerdos de
recompra), simultdneas y transferencia temporalaleres, operaciones de
derivados, divisas o0 en las bolsas de producto®paguarios u otros

0 Alonso Majagranzas, Beatriz (2016): “Impuesto sobransacciones financieras: Impacto sobre los
mercados y la negociacionObservatorio sobre la Reforma de los Mercados Fimenos Europeos.
Papeles de la Fundaci¢iNo. 56, pp. 171-182.
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commodities incluidas las garantias entregadas por cuentgadicipantes
realizadas a través de sistemas de compensacignigalcion cuyo importe se
destine a realizar desembolsos o0 pagos a tercasygjatarios o diputados para
el cobro y/o el pago a cualquier titulo por cuedgdos clientes de las entidades
vigiladas por los bancos centrales, segun el gaso,conceptos tales como
néminas, servicios, proveedores, adquisicibn dendsie o cualquier
cumplimiento de obligaciones.

Los desembolsos de créditos abonados y/o cancethdismo dia.

e) HECHOS IMPONIBLES EXENTOS:

Se encuentran exentas de gravamen en el Impudst®las Transacciones Financieras,

entre otras, las siguientes operaciones:

f)

Las cuentas de ahorro y las tarjetas prepago psur@émbolsos mensuales.

La cuenta de ahorro electrénica que primara sobadgaier otra cuenta. Si el

titular posee otra cuenta exenta, ésta se desraautrmaticamente.

Las transferencias entre cuentas corrientes yahdeo y/o tarjetas prepago, si
éstas se encuentran en la misma entidad bancasi@y a nombre de un mismo
y anico titular.

Los reembolsos efectuados en las cuentas corriaiiestas en entidades
bancarias vigiladas.

Los reembolsos efectuados en las cuentas corriaiiestas en entidades
bancarias.

Los traspasos entre inversiones o portafolios gueealicen por parte de una
sociedad comisionista de bolsa, una sociedad fdacio una sociedad

administradora de inversiones.

AGENTES DE RETENCION DEL IMPUESTO:

El agente de retencién es el sujeto que, de acumnsu funcion, oficio, actividad o

profesion, entra en contacto con una masa de &ogee adeuda o que debe entregar al
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contribuyente, de la cual detrae, resta o amputa parte, con la obligacion de

ingresarla en las arcas publicas.

Consiste en que un “sujeto” (designado expresanpamtia Administracion Tributaria),
cuando paga una deuda (retenciones) o bien raal@aenta (percepciones), conserva
una parte de dicho pago o cobro en concepto dedriara entregarlo seguidamente al
Estado por cuenta de aquél a quien le entregamprobante.

Como ha manifestado la jurisprudencia, el agenteresercero ajeno a la relacion
tributaria que motiva la retencién, por lo que diligacion personal se extingue,
respecto del fisco, una vez cumplidos sus actoset#mer y percibir e ingresar el

impuesto con arreglo a las disposiciones vigemntesda momento.

A continuacion, vamos a describir la actividad geadizan las entidades financieras en
sus distintos servicios ofertados, al ser sujetsivps de distintos impuestos en su
calidad de agentes de retencion y también la resfpdidad que ello implica por

grandes costos Y sin beneficio alguno para la adtithanciera en cuestion.

Las principales retenciones son los impuestos &éamancias, Impuesto sobre el Valor
Afadido, retenciones sobre contribuciones a la 1Sl Social, impuesto sobre los

débitos y créditos bancarios, y el impuesto saiserigresos brutds

Los agentes retenedores son empresas fiscalesfissates u organismos fiscales,
municipales, personas juridicas en general, seao contribuyentes de la Ley de la
renta y tengan que llevar contabilidad o no, peasaraturales o juridicas, que perciban
rentas de la primera categoria, siempre que ohtengeesos que se clasifiquen en esta

categoria, por disposicion legal.

La Administracion Tributaria tiene la facultad desdynar agentes de retencion o

percepcion del impuesto referido a quienes integaeren dichas transaccioffes

“1 Meschini, Federico y Liceda, Héctor Damidtntidades Financieras como Agentes de Retencion

Trabajo de investigacion de la Universidad NaciaeCuyo, Argentina, p. 4.
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2.9. Aproximacion al objeto de estudio

En general, el ITF es un impuesto indirecto con Qyh% de gravamen en las
operaciones de adquisicion de acciones de aqustledades que coticen en el
mercado de valores, siendo indiferente cual eggalrlde residencia de los agentes que

intervengan en la compra-venta.

El sujeto pasivo es el intermediario financiero drensmite o ejecuta la orden de
adquisicién. Estas operaciones que se sometebutairion no se encontraban sujetas a
ningun impuesto en el ambito de la imposicion ecta, por lo que el establecimiento

de este impuesto supone un importante avancerama® de equidad tributaria.

Entre las adquisiciones que estan exentas de digivamen, destacan las operaciones
del mercado primario, las necesarias para el faacmento de las infraestructuras del

mercado, las de reestructuracion empresarial, Uassg realicen entre sociedades del
mismo grupo y las cesiones de caracter temporal sufetos pasivos deberan presentar

una declaracién anual del impuésto

Ultimamente se ha abierto en Espafia un debate Bobistauracion de un ITF, como

una forma de sufragar una parte del déficit deésia publico de pensiones. Se trataria
de gravar algunas transacciones financieras comogdaraciones de compra-venta de
valores o la entrada de acciones en bolsa. Inchgsba tratado la posibilidad de gravar

las operaciones de los particulares con sus prop&gas corrientes.

En Europa hace algunos afios que se esta debatéedplantacion de este impuesto,

de modo que no es algo que ha surgido de pronto,ess novedoso. Un modo de

2 Fernandez Barroso, Fernando; Fernandez Smithp<arMelamed Kopp, Anabella (2016): “Decreto
con rango, valor y fuerza de ley de impuesto aglades transacciones financieradorton Rose
Fulbright, enero, pp. 1-4.

43 La Moncloa (2018): “Impuesto sobre transaccioieaicieras” Presidencia del Gobiernmctubre.
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dilucidar su utilidad real seria analizar las eigrerias que se han desarrollado en

aguellos paises de Latinoamérica que lo impusieage tiempo.

En concreto, los estados que implantaron este istpuwmn una finalidad claramente
recaudatoria fueron: Argentina, Bolivia, Brasil, |@uobia, Ecuador, México, Peru y
Venezuela. Particularmente, el ITF aplicado mas (monente por tales paises es el
referido a las transferencias bancarias, incluid®sngresos y retiradas de efectivo.

Ya comentamos anteriormente que la intencion algena la de implantarlos durante
un determinado periodo de tiempo para cubrir sibmas deficitarias que se
consideraban como de emergencia, esto es, no salj@edejarlos forma permanente.
Era una forma facil y rapida de conseguir ingrgsas los estados. Sobre todo, esto
tuvo mayor importancia en aquellos paises con uagmnmeconomia informal. Pero los

efectos negativos que ocasionaron fueron granalescbmo se expuso previamente.

Ahora bien, a pesar de su temporalidad, al mends iatencion inicial, estos impuestos
contintan vigentes hoy dia. La causa de ello eslajumecesidad de financiacion aun
permanece Yy es dificil encontrar ingresos altevnatiPero hay que ser conscientes de
gue sobre la mesa sigue un debate sobre las thstes0o efectos negativos provocados
por su aplicacion. Una muestra de ello es la réeiegforma fiscal de Argentina, que

propuso eliminar el impuesto en el caso de losuwdeq

Podria afirmarse que, de forma global, los ITF poaw una reduccion del crecimiento
econdmico, lo que lleva a cuestionarse su eficami@o impuesto. Los argumentos para
dicha afirmacion son, fundamentalmente dos. Primgu@nes soportan en realidad la
carga impositiva son los clientes de la banca. s#muse reduce la liquidez de los

mercados.

La aplicacion de los ITF ocasiona negativos efeatosno una menor utilizacion de
ciertos instrumentos financieros, un efecto maserodo en la efectividad de la politica
monetaria o una dificultad de acceso a los mercdddas empresas, lo que provoca un
perjuicio de su competitividad. Por otra partdjbdee circulacion de capitales dentro de

la zona euro, da lugar a una deslocalizacién defrahde modo que, si se aplicase el
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ITF en un pais individualmente, su efectividad sdarreduccion del déficit seria muy

limitado, siendo necesaria una aplicacién globakémenos, toda la Unién Eurofiéa

Siendo conscientes de este problema, el Conseja Uaion Europea promulgdé una

Directiva sobre la implantacion del ITF de formantm para los 27 estados miembros.
Por su parte, el gobierno francés, el 14 de magz®0d.2, promulgé la Ley num. 2012-

354, de 14 de marzo de 2012, cuyo articulo 51 kestiabla aplicacion de un Impuesto
sobre las Transacciones Financieras, mientrastgliee Ib llevo a cabo en diciembre de
2012, mediante su Ley de estabilidad nim. 228 4d#eiciembre de 2012

En Espafia, la recaudacion del ITF afectaria alralfamiliar materializado en activos
financieros, esto es, en acciones, bonos, bonodp$ode inversidon y planes pensiones.
Se estima que el total ascenderia a 498.000 mdlldeeeuros, 1o que representaria el
48% del PIB del pais.

La implantacion de nuevos tributos no favorecetidomento del consumo ni la
captacion de ahorro en forma de productos finaogieY ambas cosas son necesarias
para reactivar el crecimiento econémico de la zama después de la crisis financiera
de 2008, que aun tiene efectos en nuestros diesvaata aun mas por el deterioro
econdmico provocado por la pandemia del Covid-19edtudio realizado sobre la
implementacion del ITF sefiala que afectaria negawénte al ahorro familiar,
alcanzando casi los 80.000 millones de euros. iElicaria una pérdida del 16% del
valor de la cartera, lo que equivale a un 7,6%RIB. Otra forma de explicar este
negativo efecto es entender las familias espaf@essitarian ahorrar todo un afio para
que el valor de sus ahorros fuera equivalente altgnian antes de la instauracion del
nuevo ITF. “Como consecuencia, el PIB disminuiria @5% por una caida del
consumo del 1,6%. Segun este informe, el impactoveséa magnificado por el

denominado efecto cascada, de manera que, algeatadas también las transacciones

4 Gouveia, Olga y Rubio, Ana (2018): “Lo que ya sabs de los impuestos sobre transacciones
financieras” BBVA Researclpp. 1-3.

%5 Castillo Espinosa, Antonio (2017jnpacto econémico de un impuesto sobre transacsifinancieras

en los ciudadanos. Los casos de Francia e Itdliesis Doctoral de la Universidad Pontificia Cdas) p.

3.
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de los intermediarios, la tasa base del 0,1% sarfzagarias veces. En caso contrario,
esto es, si las transacciones intermedias no esauvsujetas al impuesto, la pérdida de
valor de la cartera se veria reducida del 16% &l 4%

En suma, al margen de cuestiones juridicas y obwiala problematica de su
implantacion, es decir, considerando Unicamerdeapectos positivos y negativos de
su aplicacién, segun lcondon Economicdos efectos conjuntos que se desprenden de
la aplicacion de esta tasa arrojarian un saldo fivedb negativo para el conjunto de la

economia“®,

El Impuesto francés sobre las Transacciones Fieaaxinacid con tres objetivos. El

primero de ellos era hacer que el sector finanaerdribuyera a la reparacion de las
finanzas publicas. En segundo lugar, se pretendiaee una mayor presion sobre las
actividades mas especulativas. Por ultimo, se apara la necesidad de conseguir que
se sumasen otros Estados.

La principal preocupacion para las asociacionesodsumidores financieros en Espafa
es que este impuesto no suponga un mayor costéoggrsaquenos accionistas. En este
sentido, se hace necesario que tanto la CNMV (Gomiblacional de Mercado de
Valores) como el Banco de Espafia ayuden a contepiar no se produzca un

incremento de comisiones por estos servicios.

En Francia, la Camara de Cuentas consider6 queylasé& ha quedado “corta”, por no
afectar a los fondos buitre y a las actuaciones espsculativas. En esta linea, en un
reciente evento publico, el presidente de la CNIg¥bastian Albella, consideré que
“este impuesto soélo funciona si lo aplica toda fparal mismo tiempo”. Esta ultima

idea coincide con el planteamiento que hace la @Gamda Cuentas francesa que

apuntaba a la falta de acuerdo como un freno pgrar el éxito de este impuesto

8 Servicio de Estudios del BME (2014): “La paraddil impuesto a las transacciones financieras”.
Bolsg primer trimestre.
4" Larrouy, Diego (2018): “El gobierno repite el ermel impuesto de transacciones financieras que

impidié en Francia lograr sus objetivoslDiario.es octubre.
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El ITF se dirige a las transacciones financierasdecir, no es un impuesto a las
instituciones financieras sino a sus operacionesgidva el patrimonio invertido en

activos, ni los rendimientos del capital financiekip es una tasa a los bancos. Es un
impuesto que penaliza el veértigo especulativo. rigbuesto sobre las Transacciones
Financieras no solamente aumentaria los costeasdgadnsacciones en los mercados
financieros, sino que seria facil de eludir ya fpusebancos y las grandes corporaciones
pueden sortearlo, en gran parte con la ayuda ddigas financieras cada vez mas

sofisticadas e ingeniosas.

El ITF es una herramienta de regulacion, de rebistion y, en su caso, de sancion.
Reivindica su papel en la busqueda de la justican@mica global, a través de su
funcidén tanto reguladora de la actividad econéroarao redistributiva de los recursos a
nivel global. En la medida en que la estabilidadiciera y la adecuada asignacion de
recursos financieros es un bien comun global, & Iternaliza externalidades

negativas buscando la correccién de fallos en etade financiero.

En todo caso, el ITF puede considerarse como swlador de una parte del problema,
pero no como la panacea que lo resuelva de modpletory definitivo. Si se pretende
gue este impuesto sea un instrumento en la luchaacta especulaciéon financiera,
evitando las transacciones a muy corto plazo y idisyendo la volatilidad de la
cotizacion de los activos financieros a largo plasodeberia implantar conjuntamente
con las siguientes medidas:

* Prohibicion de negociar con derivados en los m@sate materias primas y
energéticas que requieren de cobertura, pero teoaspeculacion a corto plazo.

» Separacion entre la banca comercial y la bancawsion para garantizar los
ahorros de los particulares y gestionar adecuadanhes créditos a particulares
y a empresas.

* Modificacién del papel y autonomia del BCE (Ban@nttal Europeo) para que
intervenga directamente en las politicas de cread® empleo y deba rendir
cuentas a la ciudadania europea.

» Limitar el apalancamiento financiero para recondacexcesivo endeudamiento

que esta en la base de la crisis financiera.

58



Regulacion de la banca en la sombra, y supresiotosieparaisos fiscales
externos e internos.

Mayor progresividad fiscal y equiparacion de logo$ impositivos a los
rendimientos del capital y del trabajo.

Creacion de una banca publica nacional. En el eapafiol, utilizando la base
que existe en la participacion estatal en el satvande las cajas de ahorros,
replanteando su funcionamiento para que sea trargpay rindiendo cuentas a
la ciudadania sobre su gestion.

Penalizacién de los “megasueldos” a los gestoremnfieros que, ademas de
injustos, han contribuido a crear incentivos peswsren el comportamiento
gerencial de empresas que han recibido beneficicslés.

Garantizar servicios publicos universales y dedaalique sean financiados con
la recaudacion fiscal y no con el crédito.

Armonizacion fiscal que impida la elusion de imgasgor parte de las grandes
corporaciones que deslocalizan sus domicilios lsca su negocio en internet.
Defensa del sistema publico de pensiones comoumstito de cohesion y

justicia social.

Esta enumeracién no exhaustiva de propuestas gest@mopar la implantacion del

Fue a final del afio 2003 cuando se cre6 el ITF, emien el que se pretendia evitar la

evasion fiscal y la economia sumergida, de modologeapitales no se movilizaran

hacia paraisos fiscales y toda la economia fuesgfoDicho impuesto se aplicaria a la

cuantia total de determinadas operaciones finawxi&or ejemplo, se encontrarian bajo

su adscripcion las transferencias de capitale® enientas, el cobro de cheques, o el

reintegro de efectivo de cualquier cuenta bancaia. obstante, hay operaciones

exentas, como los ingresos por salarios y pensiaonies CTS (beneficio que se asigha

a los trabajadores). Tampoco se encontrarian defgtoambito del impuesto, las

transferencias por pagos de servicios basicos! Eromento de su implantacién, en el

“8Vila, Daniel (2012): “El impuesto a las transacs financieras hoyEconomia Exterior: Estudios de

la Revista Politica Exterior sobre la Internacioizaicion de la Economia Espafipldo. 60, pp. 29-38.
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afio 2004, el tipo impositivo aplicable fue el 0,1G%bre la cuantia total de la
operacién. Sin embargo, con el transcurso del tieni@ tasa fue disminuyendo,
situandose en su nivel minimo del 0,005% a pasirafio 2011. El Ministerio de
Economia de Peru, establece que con esta actuseipretendio incrementar “el nivel
de bancarizacion y formalizacion de la economi@&hdo la SUNAT (Superintendencia
Nacional de Aduanas y de Administracion Tributadia)institucion encargada de
realizar un seguimiento de aquellas operacionesdieras sospechosas y de blanqueo

de dinero.

Es importante remarcar que, el ITF ha supuestolziegno de Perd, desde el momento
de su implantacién en marzo de 2011, una recaudatddmas de 6.000 millones de
soles, obteniendo su nivel maximo en el afio 2008dé el monto total ascendio a
1,138 millones de sol&s

2.10. Conclusiones

El Impuesto sobre las Transacciones Financierasemado para salir de la crisis
econdmica a aquellos paises que optaron por sarmagion. Adicionalmente, a la hora
de estar culminando esta tesis, el confinamientajue estd siendo sometida la
poblacion a nivel mundial, por el COVID-19, nosvled a una crisis econdmica
inminente. En este contexto, el Impuesto sobreltagsacciones Financieras seria de
muy util aplicacion ya que, con este impuesto, sdripgn gravar las excesivas
transacciones especulativas. En palabras de Kefi#39), este impuesto estaria
principalmente dirigido a las operaciones espemalsita corto plazo. James Tobin,
basandose en Keynes, propuso en 1971 evitar Isieadejuidez de los mercados. En
general, el tipo impositivo que se implanta es majy (0,1%). En efecto, esta pequefia
tasa que grava determinadas operaciones finan@ede generar miles de millones
para combatir el hambre en el mundo. Asi, se podyémerar entre 300.000 y 500.000
millones a nivel mundial. El ITF esta implantadodiversos paises y es un instrumento
gue permite a la administracion tributaria conseguormacion sobre las operaciones

financieras llevadas a cabo por los contribuyerddemas de, por supuesto, ser una

9 Instituto Peruano de Economia (2013): “Impuestasatransacciones financieragublicaciones del

IPE, enero.
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fuente de ingresos tributarios.

En Sudamérica, este impuesto ha sido implantad@een, Bolivia, Brasil, Argentina,
Colombia y Venezuela, y estos paises han optado@@rescindir del mismo, pese a
haber sido creados temporalmente para salir désia econdmica que aquejaba a estos
paises. En la actualidad, Peru es el Unico paishqubajado al 0,005%, que es el
porcentaje mas bajo de todos los paises que cuemagste impuesto.

El objetivo de Europa, al aplicar el ITF, podriecidee que es doble: por una parte,
luchar contra el fraude fiscal y, por otra, recauldedos que ayuden a sufragar el
déficit provocado por la fuerte crisis econémictida.

El ITF es un ingreso bruto, devengado por el egayae cualquier actividad, lucrativa o
no. Los obligados a este impuesto son las perd@ieas o entidades que se encargan
de comprar y vender instrumentos financieros. Cate empuesto se evitan
especulaciones sobre divisas y se potencia laikdbab(se paga cada vez que se realiza
una operacion de cambio de divisas) para freneoraersion de una moneda a otra. El
Impuesto sobre las Transacciones Financieras stedglve tener una tasa muy baja
para penalizar solamente las operaciones puranespiculativas, de ida y vuelta, a
muy corto plazo entre monedas, y no a las inveesioAsi, se somete a tributacion
aquellos movimientos financieros cuya base impendsta constituida por el importe
total de cada débito en cuenta u operacién grasta.impuesto se caracteriza por ser
un tributo transitorio, ya que su finalidad serducir la volatilidad de los mercados
financieros. Por dltimo, es instantdneo por lo gapidamente se refleja en la

recaudacion.

La principal preocupacion para las asociacionesodsumidores financieros en Espafa
es que este impuesto no suponga un mayor costéoggpaquefios accionistas. En este
sentido, se hace necesario que tanto la CNMV (GQomislacional de Mercado de
Valores) como el Banco de Espafia ayuden a conteplar no se produzca un

incremento en las comisiones por estos servicios.
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El ITF ayuda a solventar una parte del problemsy per si solo no permite resolverlo
integramente. Necesita que se apliguen conjuntamena serie de medidas que
permitan colocar las finanzas al servicio de laneauia real, luchando contra la
especulacion financiera que origina las transaesi@aamuy corto plazo y evitando las

grandes oscilaciones de precios de los activoga [dazo.
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Capitulo I1l: IMPLANTACION DEL
ITF EN EL MUNDO

63



3.1. Legislacion comparada referente al ITF

A nivel internacional, algunos paises cuentan ddmpuesto sobre las Transacciones
Financieras, por lo que es muy importante conoeelebislacion de cada pais.

Principalmente, los paises de Latinoamérica y aguwiros paises del mundo cuentan
con este impuesto. Los paises de Latinoaméricanmalantado este impuestadebido

a la acumulacion de problemas de caracter poliéiconémico y social que han estado
presentes en estos paises. A continuacion, varhasex un repaso de la implantacion

de este impuesto en los diferentes paises de Latidoica que han optado por él.
PERU:

En 1989, el Presidente Constitucional de Peru, Marcia Pérez, instauré el ITF, que
denomind “Impuesto de Débitos Bancarios y Finaosier La creacion de este

impuesto estuvo justificada en que el pais se erafmnen una crisis econdomica. No
obstante, con este impuesto, disminuyeron las &ones y se produjo un notable
incremento de los tipos de interés sobre la dextdare. En efecto, el gobierno decidio
poner en marcha un sistema de recaudacion paraeohtecursos de forma rapida y
cierta, y superar asi el déficit fiscal que estalmvesando en ese momento. Es
necesario tener en cuenta que Peru se encontrabaaede las peores crisis en su

historia con una insdlita hiperinflacighn

En 1990, el gobierno del presidente Alberto Fujimoomenzé un camino de
liberalizacion a nivel econémico, toda vez queaddtrcia al pais el sistema financiero

internacional. En esta etapa se mantuvo el “Impueid Débitos Bancarios y

50 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuestbre las Transacciones Financierdd&moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, p. 124
°! Silva Hernandez, Katherine Elizabeth y Trujillo ofis, Maria Carolina (2013)implicaciones
Juridicas y Efectos Econdémicos del Gravamen a lanskcciones Financieras en Colombia y su
Andlisis Comparativo con Otros Paisefesis Doctoral de la Pontificia Universidad Jéwes de
Colombia, p. 23.
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Financieros®.

Posteriormente, el gobierno de Alejandro Toledo hae mantuvo el tributo y lo
denomind “Impuesto a las Transacciones Financigraafnbio de denominacion
mediante Decreto Legislativo N° 946, con la finalidde gravar los movimientos
bancarios tanto de débito como de crédito en lastas corrientes y en las operaciones

financieras.

Durante el primer afio de su gobierno, este impues&udoé alrededor de 900 millones
de soles al affd En esta etapa, se promulgé la bancarizaciénds &nero de 2004,

entrando en vigor a partir del 1 de marzo de 20@h. el Decreto Legislativo num. 939,
se ordena la implantacion del ITF y se estableioalganeamente, un gravamen del
0,15% a las operaciones en moneda nacional y ¢gxtaarsobre todo, a los montantes

ejecutados a través del sistema financiero.

La bancarizacion, de acuerdo con lo establecidel anticulo 3 y en concordancia con
la Primera Disposicion Final del Decreto Supremmnii90-2003-EF (24.2003), obliga
al pago por operaciones econdémicas superioresca aiil nuevos soles y a partir de

mil quinientos dolares.

El presidente del gobierno peruano durante el ger2®06-2011, Alan Gabriel Ludwig
Garcia Pérez, aprob6 el [TFmediante la Ley 28194 de 2007, publicada en efi®ia

“El Peruano” en 15 de marzo de 2007, en su capiitulo

El presidente Ollanta Moisés Humala Tasso firm@, @orobacion del Congreso, la Ley
de Reactivacion Econdmica. Entre las medidas quenrsan por el Congreso peruano,

se encuentra la disminucion de la tasa defaTF

*2 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoesbre las Transacciones Financierd&moria
Docente Investigadora de la Universidad de Almemiarzo, p. 125.

*3Vasquez Burga, Jorge Raul (2011): Comentariosnaeliesto a las Transacciones Financieras.

* Decreto Legislativo N° 975 que modifica la Ley 28194 (Ley de Lucha contra la Evasién y para la
Formalizacion de la Economidjl Peruang 15 de marzo de 2007.

% Proyecto de Ley 3627/2013-PE, de medidas de veaidin econdmica”.
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El ITF fue creado a finales de 2003 con el objetieoreducir la economia sumergida,
esto es, de “declarar” todas las operaciones fiapas: Se aplica sobre el importe
global de la operacion, en los casos de transfexenel cobro de cheques, retiradas o
ingresos de fondos en una cuenta bancaria. Nonibstaay operaciones exentas, como
las transferencias por pagos de servicios badie®sngresos de efectivo derivados de
salarios, pensiones y CTS (compensacién por tiedemervicios).

En el momento de su creacion, a inicios del afiet28Dtipo impositivo era el 0,10%.
Pero, con el transcurso de los afios, se fue redicieasta situarse, desde el afio 2011,
en su nivel minimo del 0,005%. Con este impuestoMimisterio de Economia,
pretende incrementar “el nivel de bancarizacioneyfamalizacion de la economia”.
Adicionalmente, la SUNAT (Superintendencia Nacionde Aduanas y de
Administracion Tributaria) podra realizar el segigmo de las transacciones
sospechosas y de lavado de dinero. Cabe resattadgsde la creacion del impuesto en
marzo de 2011, se ha recaudado, a través del misd®de 6.000 millones de soles,

habiendo logrado un méximo, en el afio 2008, de8lniBones de solé&

En el momento de implantacion del ITF, Pera seaballinmerso en una gran crisis
econdmica. Los tipos de interés a pagar por sualeutkrior se situaban en unos
niveles elevados, mientras que los préstamos #temales se redujeron
considerablemente. Asimismo, sus exportacionesahabaido drasticamente. Todo
ello, ocasion6 una reduccion de los ingresos dekdd,1% en 1985 al 6,1% en 1989.
En esta situacion general, la inflacion se dispaidbien no llegé a los niveles
alcanzados en Argentina. Este ITF se plante6 come medida de recaudacion
impositiva rdpida y segura, que permitiera al Estatitener recursos con los que
sufragar el déficit financiero, con el objetivomelucir los negativos efectos de la crisis

econdmica.

En la exposicion de motivos de la Ley, se expliéen@ con la implementacion del

impuesto, se pretendia “obtener recursos del atdduS$ 1.120 millones, con el fin de

*% Instituto Peruano de Economia (2013): “Impuestasatransacciones financieragublicaciones del
IPE, enero.
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solventar el hueco econdmico que se habia gengrad@&l gasto publico y por la
reduccion de las exportaciones”, a la vez que beasiaba el desequilibrio financiero,

comun en el entorno de otros paises de Sudamérica.

Las elecciones democraticas que tuvieron lugar lepais en 1990, provocaron la
instalacion en el poder del nuevo gobierno de Adbé&wujimori, el cual “inicié un

proceso de liberalizacién econdémica y la busqueda deinsercion del Pert dentro del
sistema financiero internacional. Estas politicasnitieron soportar las presiones
creadas por las reformas en el comercio exteaquplitica cambiaria, la determinacion

de las tasas de interés, los ajustes tributar@pgpel del Estado, entre otros”.

Todos estos cambios provocaron que, el afio 199kisase con una inflacion del

76,50%, lo que dio lugar a un descenso de los segreninimos del 26%.

En el aspecto financiero, el impuesto extraordinarios depdsitos bancarios en cuenta
corriente se rebajo en un 50%, mientras que etapk al mercado de divisas tuvo una

reduccion del 75%.

En lo que respecta a la politica cambiaria, el ipaambio dejé de estar intervenido y
se liberalizo, provocando una devaluacion del 36,82 el mercado libre y en mas del

1.000% en tipo oficial de cambio.

“Todas estas reformas agudizaron el problema dmiea paralela, cuyo nacimiento
surgié en el preciso momento en el que se estatafizalgunos bancos privados. Esto
ocasiond que, a finales de 1990, se derogara ladee¥statalizacion del Sistema
Financiero, condicién que volvié a dinamizar laa@gcion de acciones de este tipo de

empresas en la BVL (Bolsa de Valores Limeia).

Aunque la Ley de estatalizacion fue derogada, euesto a los débitos bancarios se
mantuvo, pero, ante los efectos distorsionadores qauso en este pais su vigencia
transitoria, fue acatada”.

Hoy dia se esta debatiendo otra vez la implantaamReru del ITF. En este sentido, el
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Presidente Pedro Pablo Kuczynski realiz6 un estudimnjuntamente con los

funcionarios del FMI. La intencién es cubrir el idéffiscal que, estima, seria resuelto
con el gravamen sobre las emisiones de chequegjtides y bonos financieros.

Kuczynski estaba muy preocupado por la magnitugasdlema fiscal, que se sitia en
un déficit de 690 millones de ddlares anuales, vadt fundamentalmente por la
disminucién del PIB. “Los sectores que registranoayor retroceso fueron la pesca
(29,6%), la construccion (12,4%), el comercio (3)9% el sector manufacturero

(3,2%)".

Por ultimo, la posibilidad de que fracasara la gtizacion de las empresas peruanas
Egasa y Egesur, debido a la oposicion ciudadapaciedmente en la zona sur del pais,

darfa lugar a un aumento del déficit fiSéal

BOLIVIA :

Con la Ley 2646 de 1 de abril de 2004, Bolivia @kenpuesto sobre las Transacciones
Financieras bajo el mandato del presidente CarloM&sa Gisbert. Al igual que en
otros paises, este impuesto tenia caracter trensitmn un periodo de aplicacion de
veinticuatro meses que, posteriormente, se amp86 meses mas. Su aprobacion se
considero indispensable, dada la ingente necesidaeéducir el déficit fiscal del pais,
que se estimo6 en el 6,5% del PIB en 2004. Las idattes bolivianas estimaron que el
Impuesto sobre las Transacciones Financieras gémenaos ingresos por importe de
160 millones de délares entre julio de 2004 y jueb2006, cifra que equivalia al 1,8%
del PIB, convirtiendose asi en una medida aproppeda el objetivo de combatir el
déficit fiscal del Tesoro General de la Nacion. Hibnorable Congreso Nacional
sanciond la aplicacion de veinticuatro meses, qstepiormente se amplié a 36 mas,
convirtiéndose asi en una medida para disminumfsgigtivamente la brecha fiscal que

amenazaba la estabilidad macroecondémica del pais.

" Silva Hernandez, Katherine Elizabeth y Trujillo ois, Maria Carolina (2013)implicaciones
Juridicas y Efectos Econémicos del Gravamen a lanskcciones Financieras en Colombia y su
Andlisis Comparativo con Otros Paisefesis Doctoral de la Pontificia Universidad Jéwes de

Colombia.
68



El articulo 10 de la Ley 2646 de 1 de abril de 268tblece que “esta ley esta a cargo
de la recaudacion, fiscalizacidbn y cobro encargpda el servicio del impuesto
nacional”. El ITF forma parte de las medidas dedg nium. 2646 que fue promulgada
por el poder ejecutivo el 1 de abril de 2004. Bf Be creo el 1 de julio de 2004, como
un tributo de caracter temporal, con una duracidmgnamada de dos afios, cuyo
objetivo era paliar el déficit fiscal. Los ingresgenerados por este impuesto fueron
destinados, en su totalidad, al Tesoro Genera tdation. Ademas, formo parte de una
serie de medidas economicas recomendadas por eloHRdionetario Internacional
(FMI) ya que, en 2003, Bolivia supero el 8% del R#Bcediendo la recomendacion del

Fondo Monetario Internacional.

A comienzos del afio 2004, el Gobierno y el Fondméfario Internacional acordaron,
disminuir el déficit hasta el nivel del 6,6%. Pataerazén, en los dos primeros meses
del afio, el presidente Carlos Mesa, se vio obligadealizar diferentes actuaciones en
materia econdémica, entre las que se encontrabaohaufgacion de dos decretos de
austeridad, con el fin de incrementar los ingredelsTesoro General de la Nacion

(TGN) y poder atender los compromisos financieelsstado.

El Gobierno estimo que el ITF le permitiria recaug@a millones de dolares el primer
afo de su implantacion y que en los dos afos sotkdeaplicacion conseguiria en torno

a los 160 millones de ddlares.

Este impuesto, con una duracion inicial prevista2demeses, tenia las siguientes
caracteristicas:

» Eratransitorio (pues tenia una perdurabilidacadesblo dos afos).

» Sufinalidad era reducir el déficit fiscal del Ekta

* Larecaudacion iria a parar al Tesoro General d&atadn.

Las personas obligadas al pago de este impuesto son
* Los sujetos pasivos.
* Las personas naturales o juridicas titulares datagsecorrientes y cuentas de

ahorro (ya sea de forma individual, mancomunadalidagia).
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e Las que realicen pagos o transferencias de fondos.

 Las que adquieran productos similares a los exegeraln los de nueva
creacion futura.

» Las personas que sean beneficiarias de fondos,sk@rpor su recaudacion o
cobro.

» Las que instruyan las transferencias o envios deraliy las que operen en el
sistema de pagos (sin perjuicio de la responsabilgblidaria que tendra quien
ordene la entrega o reciba los fondos, por lasagpares que ha realizado con el

operador).

La base imponible del ITF viene dada por el mometamuto de las transacciones
gravadas por el impuesto. Los agentes de retened@ste impuesto son “las entidades
reguladas por la Ley de Bancos y Entidades Finmagietras entidades legalmente
establecidas en el pais que prestan serviciosadsférencia de fondos, asi como las

personas naturales o juridicas operadoras de sistéenpagos®.

Como hemos indicado anteriormente, el Impuestoestas Transacciones Financieras
tenia caracter transitorio, con un periodo de agidn inicial de veinticuatro meses que,
posteriormente, se ampli6 a treinta y seis mas. apwbacion se considerd
indispensablé? Con fecha 1 de julio de 2015, el Presidente Evaalés promulgé la
Ley de Ampliacion del ITF. Se trata de un preceptie cambia el tipo impositivo,
estableciéndolo de forma progresiva en el 0,15% pamfio 2015, el 0,20% para el
2016, el 0,25% para el 2017, y del 0,30% para €820

La ley estaria vigente hasta el 31 de diciembr2ie. El objetivo establecer un tipo
progresivo fue hacer sostenible la recaudaciéon Edghdo boliviano y reforzar la

redistribucion de recursos en la economia del pais.

Siguiendo los datos suministrados por el MinisteigoEconomia y Finanzas Publicas,
en 2002 la economia de Bolivia se encontraba “Owlda” en un 97,4%. Pero

progresivamente el dolar fue perdiendo protagoniemdavor del boliviano (moneda

%8 Rimassa, Luis (2016): Impuesto a las Transaccibitemcieras en BolividMonografias.com

9 Ley N° 2646, de 1 de abril de 2004, de creacidhniguesto a las Transacciones Financieras.
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oficial de Bolivia), de tal modo que, en 2014, élad solo alcanzaba al 7,7% del total.
En particular, para el afio 2015, sabemos que ‘@& @86 los créditos y el 83% de los
depositos” estaban denominados en bolivianos (Bsg era el objetivo, pues “la
comision de Planificacion, Politica Econdmica ydfinas de la Camara de Senadores
establecio en su informe, antes de la aprobaciola aerma, que la bolivianizacion
recupera la soberania monetaria y posibilita el dsola politica monetaria como
instrumento del Banco Central de Bolivia (BCB), clan finalidad de apoyar la
estabilidad macroeconomica, controlar la inflacipnapoyar el dinamismo de la
economia nacional. EI documento de la comisiénsletiva destacd el proceso de
bolivianizacién que se ha desarrollado con éxittoeniltimos afios en el pais, a raiz de

la paulatina confianza ciudadana en la moneda nakio

El titular de esta cartera de Estado, Luis Arcea@ata, declaré dias antes de que se
aprobara la Ley de Ampliacién del ITF, que “la nagwrma busca profundizar en el
proceso de bolivianizacion dentro del territoriccinaal, mas que recaudar dinero,
debido a que el ingreso por este tributo apenagseptaba el 0,06% del total de las

recaudaciones”.

Desde el Gobierno se argumentaba que la finalidghdntpuesto era “de dar sefiales
claras a la poblacion” y, de manera anticipada, fde se va a castigar siempre en
nuestro pais a las transacciones en otras monedasitio que “los principales

beneficiarios de esta normativa eran las personasrealizan sus transacciones en
moneda nacional en el sistema de intermediaci@méiera. Por lo tanto, resalté que los
afectados que estaban sujetos a este impuestashacen sus transacciones en

dolares) serian cada vez menos en el pais”.

La Disposicién Final de la Ley de Ampliacién deFldrdena que, “durante la vigencia
y aplicacion de la disposicion, se mantendrianntgg las normas reglamentarias de la

Ley 3446, pudiendo ser modificadas a través denormaa”.

Con el periodo de aplicacion y el tipo impositivogresivo del ITF se preveé recaudar,
hasta 2018, unos Bs 2.420 millones (347,7 millateegldlares). Mas concretamente, el

Ministerio de Economia estim6 que se obtendrian 4B8 millones en ingresos en
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2015, Bs 534 millones en 2016, Bs 568 millones@t2/ Bs 801 millones en 2018”.

Los empresarios se muestran contrarios a la apitcae este impuesto, y argumentan
que desincentiva las exportaciones de Bolivia, avez que disminuye su

competitividad.

La Disposicion final Unica de la Ley 713 estableqde, durante la vigencia y
aplicacion del ITF, se mantendran vigentes las asrraglamentarias de la Ley 3446 de
21 de julio de 2006, pudiendo las mismas ser nuatifis a traves del instrumento legal

correspondiente.

BRASIL:

Brasil, cuando crea el Impuesto sobre las Transaesi Financieras, no estaba
atravesando por una crisis economica. En 1993)l@ego de Itamar Augusto Cautiero
Franco propuso la creacion de un Impuesto a lass@tziones Bancarias, llamado
Imposto Provisorio sobre Movimentacao Financeif@@MF), inicialmente con el
propédsito de ayudar a eliminar el déficit pablicanas tarde, con el propésito explicito
de financiar los gastos en salud con la denomir@alatribuicao Provisoria sobre
Movimentacao Financeira(CPMF), creada en 1986 El Impuesto sobre las
Transacciones Financieras se crea por primerawvéf@4, con un tipo de gravamen
del 0,25%. No obstante, en el afio 1997, disminuy6,20%, en el afio 2000 se
incrementd al 0,34% vy, posteriormente, el presildntis Ignacio Lula da Silva lo
increment6 hasta el 0,38%. En puridad, en este@stasten dos tipos de Impuestos a
las Operaciones Financieras (IOF) y la Contribudfovisoria a los Movimientos

Financiero&h.

0 Rojas-Suéarez, Liliana y Pacheco, Lucia (2014%: Index of Regulatory Practices for Financial
Inclusion in Latin America: Enablers, Promoters,daPreventers Center for Global Development.
Working Paper No. 468.

®l Rojas-Suérez, Liliana (2012):a experiencia del Impuesto a las Transaccionesafiéieras en

América Latina: Temas y Leccion&enter for Global Development.
72



VENEZUELA:

El ITF se cre6 durante el gobierno de Hugo ChaweasF En principio, gravo las
operaciones financieras y bancatfason un 0,75%, luego aumenté al 0,8% ',
actualmente, se mantiene en un 0,15%. Este nudwotrse crea mediante el Decreto
nam. 5.620 de fecha 3 de octubre de 2007, publieadi@a Gaceta Oficial num. 5.852
extraordinaria, de fecha 05/10/2007, cuya vigeecgaa partir del 1 de noviembre de
2007 hasta las 11:59 p.m. del 31 de diciembre @8.28in embargo, antes de cumplir
su fecha de vigencia, fue derogado mediante elddeaim. 6.165, con rango, valor y
fuerza de Ley, de fecha 11/06/2008.

El Impuesto a las Grandes Transacciones Financieeasreado, por primera vez en
Venezuela, en el Marco de la Ley Habilitante, chdiy al presidente de la Republica
Bolivariana de Venezuela, Nicolas Maduro Morosaparafio 2015, como parte de las
reformas fiscales. Este impuesto se crea mediateceeto num. 2.169, de fecha 30 de
diciembre de 2015, publicado en la Gaceta Oficiahn6.210 extraordinaria de esa
misma fecha, 30/12/20%5

CHILE :

No cuenta con el Impuesto sobre las Transaccioime@néieras, pero si preside un
grupo piloto desde el afio 2005, que organizé el@mco de un grupo de expertos
financieros internacionales durante los dias 28 g&enero de 2009. En julio de 2010,
este grupo de expertos declaré la viabilidad de tasa sobre las transacciones
financieras con vistas a financiar los compromiaternacionales contraidos respecto a
los paises en vias de desarrollo. A estos expsedes encargd que elaborasen un
estudio de viabilidad para un grupo de 12 gobierAdsmania, Reino Unido, Japén,

Francia, Bélgica, Corea, Noruega, Senegal, Biaspana, Austria y Chile, que cuentan

con un grupo piloto sobre financiacion a la innédacpara el desarrollo. En su

®2 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoesbre las Transacciones Financierd&moria
Docente Investigadora de la Universidad de Almemiarzo, p. 130.
% Morgado de Sayago, Juana Miguelina (2016): “Bmpliesto a las transacciones financieras un tributo

nuevo en Venezuela?lonografias.com
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informe, estos expertos apuntaron a recaudar @sa ‘de solidaridad”, estimando que,
aplicando una tasa extremadamente baja de apen@®@3% sobre ese tipo de
transacciones, se generarian unos 33.000 millandsldres al afio.

En la actualidad, en la UE no hay unanimidad patea el ITF. El grupo de paises
que estaban a favor de su implantacion invocaropregedimiento de “cooperacion
reforzada”. Este posibilita el desarrollo de iniieias que cuenten con el apoyo de un
namero determinado de estados miembros, sin qtrarsitacion sea bloqueada por el

resto de estados que estan en desacuerdo.

Sin embargo, ese proceso que parecia habersedmisia problemas, se encontré con
un inesperado obstaculo. Francia, en agosto de, 201falia, en marzo de 2013,
implantaron de forma individual un exiguo ITF, gque s6lo recaudé muy poco, sino
gue no desalentd en absoluto la especulacion.légarhos al 22 de enero de 2013,
momento en el que los estados miembros acordamrequ?2014 implantarian un ITF.

A dia de hoy, es evidente pues que el ITF no ada&baoncretarse y se encuentra
estancado, a pesar de que esté negociandose @dddg Ao exista ninguna razén de
caracter técnico para explicar esta enorme denf&m.honor a la verdad, no se
concreta por falta de voluntad politica de los goims implicados, asi como por la

inveterada resistencia de la clase politica eurapgavar el capitaf®.

ECUADOR:

El ITF se establecio en Ecuador, de forma similaesto de paises de Latinoamérica, a
raiz de la gran crisis econGmica en que se vio lismel pais en el afio 1999, estando

como presidente Jamil Mahuad

En concreto, el PIB se desplomd un 0,4% en el 88 ¥ un 7,3% en el 1999, esto es,
casi un 8% en tan solo dos afos. La tasa de desersybié del 11,8% en el afio 1998

hasta el 15,1% en 1999. El déficit fiscal del geis6é de ser un 2,6% del PIB en el afio

® ATTAC Madrid (2016): “Impuesto a las TransaccionEiancieras, una brecha contra la

especulacién’Diagonal enero.
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1997, un 5,7% en 1998, hasta llegar a alcanzar26b @&n 1999. El sector exterior
también experimentd una desfavorable evolucioranmis el déficit en cuenta corriente
desde el 11% del PIB en 1998 hasta un superavi,déb en 1999. Pero este cambio,
como hemos mencionado, no puede entenderse coriiivg@ogorque se debié a una
reduccion en el 50% de las importaciones, debitla falta de liquidez, la caida en los
precios internacionales para las principales eapuaes, el aumento de las tasas de
interés sobre la deuda publica externa, la rednad#los préstamos disponibles en los
mercados internacionales y una caida brusca dadossos publicos que dependian de

todas las causas anteriores”.

Con la finalidad de satisfacer las condiciones éoooas impuestas por el FMI, asi
como seguir una senda de austeridad que le perangadir de la crisis, el gobierno

adopto un ITF del 1% a comienzos de 1999, en suagiit del Impuesto sobre la Renta.
No obstante, debido a “la crisis que se vivia emeimento, con la moneda que se
hundia por la imposicién de nuevos impuestos, eooahtidad de capitales privados
que se fugaban de la economia y que llegé a signitin 19% del PIB, y por ende la
reduccion significativa de las importaciones, seidiela vuelta inmediata al Impuesto
sobre la Renta, y el ITF se redujo al 0,8%, aun mesduciendo un aumento

considerable en la recaudacion que ayudo a solagien una gran medida, el problema

del sistema bancari®’”.

El ITF se puso en marcha por el gobierno ecuatorigspués de la crisis monetaria y la
depresion de 1999. Este pais dolarizé su economi& afio 2000. El ITF genero el
20% de los ingresos no petroleros en el 20@ tipo de gravamen se establecié en el
0,8% con caracter temporal aunque adn hoy se manen el mismo tipo de

gravamefY.

% Mateus Pinzén, Juan Carlos (201hypuesto a las transacciones financieras y su efentel ahorro
privado. Monografia presentada como parte de los regsigitara optar al titulo de Economista.
Universidad de La Salle. Colombia, pp. 19-20.

% Banco de la Republica (Colombia).

®” Montes Espinoza, Clara Isabel (20114)s impuestos para controlar la circulacién de dafgis a nivel
internacional y el caso del ISD en Ecuaddesis Doctoral de la Universidad Andina Simon itzm.

Sede de Ecuador.
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ARGENTINA :

El Senado y la Camara de Diputados de Argentinaicaaron la Ley 25.413, “de
competitividad”, en marzo de 2001, en cuyo primeicalo establecid un impuesto
cuya alicuota seria fijada por el poder ejecuti@oional hasta un maximo del seis por

mil a aplicar en las cuentas corrientes.

A partir de esta Ley, por primera vez en 1983, @&@el ITF. El estado argentino
introdujo este gravamen temporalmente, continuanmhosu aplicacion en 1988. En la
practica, Argentina fue el pais que promovidé laaci@ de este impuesto en

Latinoamérica?®

En Argentina, entre 1990 y 1991, se instrumentalzaeconomia de mercado,
fundamentada en una economia abierta, financiaggmuina (no inflacionaria) y
flexibilidad de precios. La crisis del Tequila @éet& momentadneamente este proceso de
crecimiento, lo que tuvo también gran influencia ednmantenimiento del ITF en
Argentin&®.

El gobierno militar y el Presidente Alfonsin aptima politicas econdmicas

inadecuadas, lo que les llevo a finalizar sus mimsdeon el pais sumido en graves
crisis econdémicas donde los ingresos de la partepoidre de la poblacion se redujeron
drasticamente, ocasionando una elevada morosida@l gpgago de las hipotecas
bancarias, con el consiguiente aumento de las megien pago, asi como otro tipo de
convenios 0 contratos para realizar esos pagostaafio gravemente la liquidez del

sistema financiero en su conjunto.

“La reglamentacion relacionada con el tributo adébitos bancarios se implanté para
resolver los problemas de liquidez que tenia Aiganén ese momento. Asi, se le
permitié al sistema bancario argentino resistprlaeba impuesta por la crisis mexicana.

Algunos hechos ilustran la gravedad del problemdiciedez. En efecto, durante un

%8 ey 25413, de 24 de marzo de 2001, de Competiil{drgentina).
% De Venanzi, Augusto (1996): “Gasto publico, gastxial y tributacién en Argentina’Revista

Venezolana de Economia y Ciencias Socjales 1, pp. 85-103.
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periodo de tres meses, el sistema bancario argepérdié el 18% de sus depdsitos;
cinco meses después, sin embargo, mas de dosstateioesos depdsitos habian
retornado. En los pocos casos en los que se ligquidas bancos o se vendieron sus
activos, las pérdidas de los depositantes fueroimmas, llegando a menos del 1% de la

base de deposito?”

El Impuesto sobre las Transacciones Financierasjoked a aplicar, mediante el

Decreto 380 de 29 de marzo 2001, permaneciendoteidgiasta la actualidad. Dado que
tiene el poder de generar una alta recaudacioregirerir un gran esfuerzo por parte de
la administracion tributaria, este tipo de impussiene una gran ventaja en lo que
respecta a la eficiencia, dado que genera impexatistorsiones en la asignaciéon de
recursos. Por esta razén, los gobiernos justifeamaplicacion por la necesidad de
obtener recursos fiscales en momentos de crisindetica y resaltan su caracter

transitorio, fijando periodos de tiempo que, egrin mayoria de los casos, no respetan.

Aunque el aspecto recaudatorio del impuesto esdrnasio su gran ventaja, también es
la causa de que el mismo pierda su caracter ofrigmédransitorio”. Los gobiernos no
tienen incentivos para eliminar un recurso tridotatan importante y de facil
fiscalizacion y recaudacion. Argentina fue el ppfemotor en la creacion de este
Impuesto en América Latina. La tasa se establetmalmente en un 0,025% que,
posteriormente, fue elevada al 0,4%. En agostd@@é,2| gobierno argentino la tasa de

gravamen del Impuesto sobre las Transacciones d¢igras al méaximo legal del 0,6%.
COLOMBIA:
El ITF se inici6 en noviembre de 1998, como una ideedemporal para financiar el

rescate de las instituciones hipotecarias. El Irsfmual Débito Bancario se decretd el

mismo dia (16 de noviembre de 1998) en que elggadeclard en estado de emergencia

© Fondo Monetario Internacional (1997): Evoluciémm@mica latinoamericana y soluciones econémicas
a las crisis fiscales”, pp. 23-33.

" EcoLink (2008): “Impuesto a las transaccionesrfiieras”. Disponible en linea:
https://lwww.econlink.com.ar/impuestos-distorsiveafimpuesto-transacciones-financieras (consulthdo e
24 de agosto de 2020).

77



econdmica y socidl. Este impuesto se aplico para tratar de frenaaida del sistema

financiero en un momento de clara recesion ecorarin embargo, como resultado se
produjo una caida de la produccion, de las ventagoy ende, un incremento del

desempleo. Todo ello, unido a un crecimiento ddipms de interés y los problemas de
las entidades financieras, dio lugar a una crisafk. El tipo de gravamen existente en
dicho estado es del 0,4%. No obstante, el gobieohmmbiano aprob6 una reduccion
gradual del impuesto: del 4 por mil en el afio 2@@&06 a soélo el 1 por mil en el 2010,
con el fin de impulsar una mayor penetracion baac&obre este aspecto, hay que
sefalar que este tributo se ha convertido en unasdéuentes de financiacion mas
importantes para la autoridad tributaria local,respntando el 0,83% del PIB de
Colombia en el afilo 2009. Dicho impuesto grava téamsransacciones registradas por
los bancos, incluidos los cobros de cheques, deisrade efectivo en cajeros

automaticos, compras de acciones y bonos, transiasey pagos electronicos de

servicios publicos.

Este impuesto grava con una tasa del dos por fai$ &ransacciones financieras que
impliquen la retirada de fondos de las cuentasertgs y de ahorro de los bancos y
otros intermediarios financieros. Inicialmente, gdbierno anuncié que el nuevo
gravamen seria transitorio y que su aplicaciorxgenderia hasta el 31 de diciembre de
1999, una vez se hubieran corregido los problen@ssgraves con los que se enfrentaba
el sector financiero. No obstante, el surgimien& algunos imprevistos, como el
terremoto en el eje cafetero, llevd a modificadégision inicial, ampliando el periodo
de aplicacién del impuesto hasta finales del afi®20

En los recientes acuerdos que firmo el gobiernoatdfMI se contempla, entre otras
cosas, un riguroso programa de ajuste fiscal, fertaatanto a los gastos como a los
impuestos. Dentro de la reforma tributaria que gngs el ejecutivo al Congreso en la

legislatura del afio 2000, figura como pieza fund#aida extension del impuesto al 2

"2 Birdsall, Nancy; Rojas-Suérez, Liliana y Diofahna (2017)Expanding Global Liquidity Insurance:
Myths and Realities of the IMF's Precautionary Gtddnes Center for Global Development. Working
Paper No. 449.

3 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoestbre las Transacciones Financierd#moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, p. 130.
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por 1.000 hasta finales del afio 260Zon la introduccién del Impuesto al Débito

Bancario, Colombia se incorporé6 a un grupo de pade América Latina que

comparten esta forma de tributacion. Existen detde estilizados importantes acerca

de este grupo:

1.

El grupo de paises que tienen un impuesto a lassdacaiones bancarias
representa también a las economias con mayor resdg region. La situacion
de Ecuador y Brasil, con sus recientes devaluasj@teclara en este sentido.

El montante del impuesto esta estrechamente rakaio con la percepcion
internacional del riesgo en cada pais. La cotizacide los bonos
latinoamericanos, emitidos en los mercados intésnates, muestra la misma
estructura de cobro del impuesto a las transacsiorierbancarias. La critica
situacion de Ecuador se refleja en el coste que & deuda en este momento.
En este sentido, la cotizacion de sus bonos esleitas tres mas altas, junto con
Rusia y Vietham (paises que han declarado morat@ta el pago de sus
deudas). De la misma forma, el montante del ICEl esas alto de la region: un
1%.

ESPANA:

En los ultimos tiempos, ha vuelto a debatirse gra&a la conveniencia de implantar un

ITF, como una medida para paliar el peligro de lgaiedel sistema publico de

pensiones. Dicho impuesto gravaria determinadass tge transacciones monetarias

como la compra de valores o la salida a bolsagasb las operaciones de particulares

en sus cuentas corrientes y depositos.

Como venimos comentando, no se trata de un impuwkstmnovador. Al contrario,

Europa viene debatiendo su implantacion hace digampo. Una forma de determinar

su oportunidad seria analizar los resultados otidsnén paises de Latinoamérica que

™ Lozano, Luis Ignacio y Ramos, Jorge Enrique (200@hélisis sobre la incidencia del impuesto del

2x1000 a las transacciones financieradnco de la Republica de ColompBorrador nim. 143, pp. 1-

21.
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han pasado por esa experiencia previamente.

La eficacia del ITF es puesta en entredicho, ahatieque muy probablemente ocasione
un receso en el crecimiento econdmico. La causaldestribaria, ademas de en otras
razones, en que disminuye la liquidez en los mesadas consecuencias se podrian
percibir, por ejemplo, en el menor uso que se facide algunos instrumentos

financieros, en su repercusion sobre la politicaetaria o en la competitividad de las

empresas que vieran dificultado su acceso a losaues.

Tampoco parece adecuado que esta medida se aphqgeleterreno nacional, sino que
deberia aplicarse al menos en la zona euro. Etoelacprogresiva integracion de las
economias europeas esta facilitando los flujos eengaises y, por tanto, la
deslocalizacion del ahorro, por lo que solo un iegbo a nivel europeo podria paliar su

efecto negativo.

En economia, los experimentos son caros, y maslouanemos ejemplos de paises en
los que no han funcionado. Espafia necesita unmsistéiciente de tributacion, que no

distorsione las transacciones econdémicas y querjodique especialmente a un sector
0 a un mercado. Sélo asi se podra continuar esnldasde la recuperacion en la que esta

nuestra economia, que es al final lo que ayudpegar las pension€s

El actual presidente del Gobierno, Pedro Sanchagjéva contradecirse de su etapa
como lider de la oposicion al descartar la aplimaaie un impuesto a la banca. El
secretario general del PSOE ha aparcado en su agdngravamen que él mismo

propuso a principios de afio. En este sentido, €BP&alculdé en enero que se podian
recaudar hasta 1.000 millones para las pensiotiesitg ahora su propuesta, segun se
extrae de la entrevista en la Cadend Ser

Quedarian excluidas del Impuesto sobre las Traimses: Financieras las operaciones

> Gouveia, Olga y Rubio, Ana (2018): “Lo que ya sabe de los impuestos sobre transacciones
financieras” BBVA Researclpp. 1-3.
® Marcos, José (2018): “El Gobierno aparca el imfuesla banca y aprobara solo el de transacciones

financieras”.El Pais septiembre.
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de financiacion entre particulares y pymes (préstarampresariales, hipotecarios,
préstamos al consumo, contratos de seguro, medipagb), operaciones en mercados
primarios (acciones y bonos, salvo institucionesngersion colectiva), emisiones de
Deuda Publica y transacciones de politica monéfaBaITF se caracteriza por:

e Ser un impuesto transitorio.

e Ser un impuesto instantaneo.

e Estar vinculado al hecho imponible (constituido pbrimporte total de cada

débito en cuenta u operacién gravdda)

A lo hora de elaborar este proyecto de tesis dalgter 30 de julio de 2020, se presento
en el Congreso de los Diputados el Proyecto depaeg la creacion de dos impuestos
entre los que se encuentra el Impuesto sobre laasdcciones Financieras, que
continuara su tramitacion en el Senado. El gobiespariol crea este impuesto con el
objetivo de modernizar el sistema tributario y dddp a la fiscalidad del siglo XXI, y
para dotar de equidad al sistema fiscal por suc@dge recaudatoria. Como en todos los
paises que crean este impuesto, Espafia tambidmnseapguchar contra el fraude fiscal,
mejorando, des eta forma, la capacidad recaudayogarantizando la equidad del
sistema fiscal. El Proyecto de Ley 121/000002 dgbuesto sobre las Transacciones
Financieras, aprobado en el Congreso de los Dipatdd Espafia, el 28 de febrero de
2020, puede consultarse en el Anexo Il.

AUSTRIA, ALEMANIA, ESTONIA y ESLOVAQUIA seran los Unicos paises en
aplicar este impuesto. De implantarse en toda l@rJiEuropea, se estima que se
podrian recaudar alrededor de 37.000 millones asutd euros.

Tanto el Reino Unido, que es una de las principptgencias financieras de Europa,
como Luxemburgo, mostraron grandes recelos de [daimtacién del impuesto, al
considerar que podia provocarles quebrantos err ldgabeneficios. Por ello, se

abstuvieron en la votacion sobre su establecimigmtdo con Malta y Eslovaquia. Por

" Alcaraz, Rodolfo (2013): “El nuevo impuesto a tesnsacciones financierasRevista Digital CEF
UDIMA, febrero.
8 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoestbre las Transacciones Financierd#moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, p. 131.
8l



el contrario, Holanda se manifest6 a favor.

Sobre esta decision, la Union Europea manifestd“gsigambién un hito porque, por

primera vez, el Impuesto sobre las TransaccionesnEieras se aplicara en un bloque
de paises que representa a dos tercios de la Uniguie responde ademas a un
llamamiento de los ciudadanos”. Se trata de un rdougue, recordemos, se ha
adoptado mediante “cooperacion reforzada” y esrilmga vez que se aplicado tal

procedimiento referido al dominio fiscal. Ademdsiesto de estados miembros que, en
principio, no lo han aceptado, pueden “subirse addiode la FTT Financial

Transaction Taxen el momento que estimen oportuno.

De acuerdo con la normativa comunitaria, la “coap@n reforzada” puede llevarse a
cabo cuando al menos 9 estados miembros se mudisperestos a colaborar, si bien es
necesario que los restantes miembros de la UnidopEa lo aprueben por mayoria.
Para las transacciones financieras que tengannoagagestino en los once paises, se
aplicara el 0,1%, y el 0,01% para productos finemos derivados, aunque seran los

estados los que tendran que pronunciarse.

Tras el visto bueno del Consejo de la Union Eurppebra de entregarse la propuesta
definitiva, la cual deberad obtener, por parte de tmce paises participantes, la

aprobacion por unanimidad.

La tasa Tobin debe su nombre al economista estattmgse James Tobin, que fue
quien la propuso por vez primera en el afio 197 Camision Europea, en el afio 2011,
propuso su implantacion en todo el ambito de ladbrituropea, considerando que
dicha tasa “supondra ventajas tangibles e inmedjzdea los paises que participen en
ella y contribuird a mejorar el funcionamiento dedrcado Unico en su conjunto”. Sin
embargo, esta propuesta no fue bien acogida, éadetiapoyo requerido y fue muy

criticada, especialmente por Polonia y Reino Unido.

Las ONG consideran que el acuerdo de aplicacioriTdebor los once paises es “un
ejemplo” para el resto de paises miembros, queridebadherirse al mismo. En este

sentido, manifestaron que, al aprontar “los pe@assos del capitalismo, esta tasa
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puede contribuir a hacer que el sistema finandmneficie a toda la humanidad en

lugar de a una élite global”.

“Segun el célculo del Instituto de Investigaciéroi@mica DIW aleman, la entrada en
vigor de la FTT supondra que esos once paisesdecawmnos 37.000 millones de euros
anuales™.Los 37.000 millones de euros que se estiman comaudacion anual se
destinan a ayudar a los pobres tanto de la UE a®airos paises, ya que han sido los

mas golpeados por la crisis.

ESTADOS UNIDOS:

En Estados Unidos, debido a la excesiva especulatabin planted la creacion de un
tributo sobre las transacciones financieras queeraw lugar en Wall Street, ya que
tradersfinancieros llevaban a cabo operaciones especatateEn 1972, “el sistema de
Bretton Woods destinado a estabilizar las divisegdl a su final. En ese contexto,
James Tobin influido por el trabajo de Keynes, s@gina tasa mas especifica sobre las

transacciones de divisas, destinada a estabitizardmbios de divisa®:

MEXICO:

El Impuesto a las Transacciones Financieras enddésta vigente desde el afio 2008.
La creacion de este impuesto era, fundamentalmétealizar todas las operaciones

de dinero y canalizarlas a través de medios legalds ello siempre con la finalidad de

ejercer la fiscalizacion contra la evasion tribiastay el blanqueo de dinero. Este

impuesto grava todos los depdsitos en efectivo tgmgan las personas fisicas y
juridicas en las instituciones del sistema finamci&in embargo, no se consideran las

transferencias electronicas, traspasos de cueniiasos de credito.

En México, una persona fisica esta obligada positasentes operaciones:

" Agencia EFE (2013): “La UE aprueba que 11 paisesngen en imponer tasa transacciones
financieras” elDiario.es enero.
8 Heribert, Dieter (2003)Reshaping Globalisation: A New Order for Internaé Financial Markets
Institute for Global Dialogue.
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* Todo abono o débito que realiza en las cuentasabasc salvo el movimiento
entre sus cuentas personales.

* Los pagos efectuados a las empresas del sisteraaci#mno, por cualquier
servicio que ella oferte, por ejemplo, por el a@dipotecario.

e La compra de instrumentos tales como cheques denagar certificados
bancarios y cheques de viaje.

* Los giros o0 envios de dinero, realizados tanto pwa empresa del sistema
financiero, o una de transferencia de fondos. Hoda@stos casos, las empresas
del sistema financiero actian como agentes deciétede dicho impuesto, por
lo que tienen la obligacién de declarar y pagas espuesto.

* En México, los pensionistas estan exonerados dg pal Impuesto sobre las

Transacciones Financiera por la prestacion dedasipnes de invalidez.

REINO UNIDO:
En Reino Unido, funciona desde hace décadas ehdeadostamp dutyque grava con
un 0,5% la compra de acciones, el ejercicio deomed sobre acciones y los contratos de

futuros.

SUECIA:
Tras la puesta en marcha del impuesto sueco sabteahsacciones financieras, el pais

perdid buena parte de su mercado financiero.

FRANCIA:

El ITF francés es el que Espafia ha utilizado cormdeto. La tasa francesa grava con un
0,3% la adquisicion de acciones de empresas, capdatzacion bursatil supere los
1.000 millones de euros, y con un 0,01% las opanasi sobre valores de alta frecuencia
en el mismo dia y la compra de seguros de impagiedda (CDS) de bonos de paises

de la Unién Europea.

ITALIA:
El impuesto italiano grava las acciones e instruogerfinancieros emitidos por
compafias italianas con una capitalizacion de, ettas, 500 millones con un 0,1%

(0,2% para las operacioneger the counteo bilaterales).
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3.2. Paises que cuentan con el ITF

Tabla 5. Paises que tienen implantado el IFaente: Elaboracion propia.

PAISES POR CONTINENTES

CONTINENTE AMERICANO

Aplica impuesto

% DE IMPUESTO (ITF)

Canada No

Estados Unidos Si 0,05%
México Si 3%
Belice No

Costa Rica No

El Salvador No

Guatemala Si 3%
Honduras No

Nicaragua No

Panama No

Colombia Si 1,5%
Venezuela Si 0,5%
Guyana No

Sumiran No

Ecuador Si 0,1%
Peru. Si 0,008%
Brasil Si 0,38%
Bolivia Si 0,35%
Paraguay No

Chile. No

Uruguay No

Argentina Si 0,6%

CONTINENTE EUROPEO Aplica impuesto | % DE IMPUESTO (I TF)
Dinamarca Si 0,5%
Estonia No
Finlandia Si 1,6%
Irlanda Si 1%
Guatemala Si 3%
Bélgica Si 0,17%

85




Islandia No

Letonia No

Lituania No

Noruega No

Reino Unido Si 0,5%
Suecia Si 1%
Alemania Si 0,5%
Austria Si 0,15%
Croacia No

Eslovenia No

Hungria No

Francia Si 0,1%
Luxemburgo No

Polonia No

Republica Checa No

Rumania No

Suiza Si 0,15%
Albania No

Andorra No

Bosnia No

Herzegobina No

Bulgaria No

Croacia No

Grecia Si 0,6%
Italia Si 1,12%
Malta No

Portugal No

Rumania No

San Marino No

Eslovenia No

Espana No

Macedonia No

Yugoslavia No

CONTINENTE AFRICANO

Aplica impuesto

% DE IMPUESTO ( ITF)

Marruecos Si 0,14%
Argelia No
Tldnez No
Libia No
Egipto Sudan No
Republica Centro Africana No
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Turquia Si 0,2%
Republica Democrética del Congo No

Angola No

Camerun No

Guinea Ecuatorial No

Gabén No

Republica del Congo No

Santo Tomé No

Principe No

Angola No

Botswana No

Lesoho No

Madagascar No

Malawi No

Mozambique No

Namibia No

Santa Elena No

Surafrica Si 0,25%
Swazilandia No

Zimbabue Si 0,5%

CONTINENTE ASIATICO

Aplica impuesto

% DE IMPUESTO ( ITF)

Rusia Si 0,2%
Filipinas Si 10%

Pakistan Si 0,15%
Taiwan Si 0,3%
India Si 0,5%
China Si 0,5%
Corea del Norte No

Corea del Sur Si 0,3%
Japon Si 0,1%
Malasia Si 0,5%
Australia Si 0,15%
Estados Federados de Micronesia No

Hong Kong Si 0,3%
Islas Marchalls No

Islas Salomodn No

Singapur Si 0,2%
Indonesia Si 0,1%
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OCEANIA Aplica impuesto | % DE IMPUESTO (ITF)
Nueva Zelanda No
Palau No
Nueva Guinea No
Samoa No
Tonga No
Tubalu No
Vanuatu No

3.3. Comparacion del ITF y la tasa Tobin

En primer lugar, debemos sefalar el origen y deadb de la tasa Tobin. Esta tasa fue
creada por el Dr. James Tobin, que nacio el 5 deoride 1918 en Champaign, lllinois
(Estados Unidos). Se graduo en la Universidad desatid (Massachusetts) donde
obtuvo su licenciatura en 1940. Posteriormente pfoéesor de la Universidad de Yale
desde 1950 y formé parte del consejo de asesoce®micos del presidente John F.
Kennedy durante el periodo 1961-1962. Durante kxrgufria, en 1972, presentd su
propuesta denominada “tasa Tobin”, que fue desad@bosteriormente, otorgandosele

en 1981 el Premio Nobel de Economia.

Tobin, basandose en la teoria previa de John MdyKaynes, propuso gravar las
transacciones de divisas que se realizaban enmdonton un impuesto muy pequefio,
menor a un punto porcentual, entre el 0,1 y el @056 ciento, como parte de una

reforma al sistema monetario internacional.

La tasa Tobin se presentaba, por tanto, como lasmidn de un impuesto a cada una
de las transacciones financieras que atravesabdrolgeras nacionales, con el animo
de disminuir la velocidad del capital especulagvoonseguir una mayor estabilidad de

los mercados.

Su base tributaria consistiria en transaccionesuy eorto plazo, de doble direccion
especulativa y de arbitraje financiero, en el ndwcantercambiario. Seria una tasa

acordada de modo uniforme e internacionalmenterastrada por cada gobierno en su
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propia jurisdiccion. Gran Bretafia, por ejemplo,iseesponsable de gravar todas las
transacciones intra-divisas y en la divisa euragedos bancos prokersbasados en
Londres, incluso aunque la libra esterlina no pigdira.

La recaudacion del impuesto seria satisfecha alld-dfonetario Internacional (FMI) o

al Banco Mundial (BM). El impuesto se aplicariaodas las compras de instrumentos
financieros denominados en divisa, desde diviseoyatia hasta titulos sobre activos.
Deberia aplicarse, a todos los pagos en una didaienes, servicios y activos reales

vendidos por un residente de otra &rea monétaria.

3.4. Tasas aplicadas por el ITF en los diferentegajses

En Bolivia, la tasa del ITF experiment6 un incretoestel 0,15% al 0,30% y solamente
gravaba las operaciones realizadas en dffis&® concreto, con fecha 1 de julio de
2015, el presidente del pais, Evo Morales, promilgghey de Ampliacion de este
impuesto para alterar el tipo impositivo, si bienhsria de forma gradual, pasando del
0,15% en 2015, al 0,20% en 2016, al 0,25% en 2914, 0,30% desde 2018 en
adelante. El objetivo, como viene siendo habitnales otro sino proporcionar recursos
al Estado, mediante el Tesoro General de la Na@i@&N), para poder realizar una
mejor redistribucion de la riqgueza. Ademas, “prdeergenerar un mecanismo de
desincentivo al uso de la moneda extranjera (dgdgadounidense) y coadyuvar a la

consolidacion del proceso de bolivianizacién dedanomia”.

En Argentina, el ITF se aplicd, por primera vez, ¥983. La tasa se establecio,
inicialmente, en un 0,025% Yy, posteriormente, fieeada al 0,4%, en agosto de 2001.
Posteriormente, el gobierno increment6 la tasdldel su méaximo legal del 0,6

81 Jetin, Bruno y Denys, Lieven (2005): Ready for lenpentation.Technical and Legal Aspects of a
Currency Transaction Tax and Its Implementation the EU World Economy, Ecology and
Development (WEED), Berlin, Germany.

8 Falbo, Rodrigo (2011): “Tensiones financieras tivitad econémica en EEUU vy la zona euro”.
Observatorio Econémico. BBVA Researgp. 1-9.

8 EcoLink (2008): “Impuesto a las transaccionesifaiaras”. Disponible en linea:
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En Brasil, el ITF se aplicd, por primera vez, er94,9con un tipo de gravamen del

0,25%. En 1997, disminuy6 al 0,20%, en 1998 se mvanél mismo porcentaje y, en

1999, subio al 0,22%. Durante el afio 2000, se imentd al 0,34% vy, posteriormente,

el presidente Lula da Silva lo subié hasta el 0,3B% puridad, en este estado existen
dos tipos de ITF: el IOF y la Contribucién Provisoa los Movimientos Financieros

(CPMF).

En Venezuela, el ITF se cre6 en marzo de 2002.ricipio, gravo un 0,75% que,

posteriormente, se redujo al 0,8%. La alicuotasie enpuesto podria ser modificada
por el ejecutivo nacional y estaria comprendidaeenh limite minimo del 0% y un

maximo del 2%. Hasta que el ejecutivo nacionalbdstaa la alicuota de este impuesto,
ésta se fija en el 1%, a partir de su publicacidnaeGaceta Oficial de la Republica
Bolivariana de Venezuela. La alicuota del 1% coragina regir para las transacciones
efectuadas por los contribuyentes especiales a galttl de septiembre de 2018. EI 8
de noviembre de 2018 fue modificada la alicuotaositiva de manera que, a partir del
19 de noviembre de 2018, sera del 2% por cada @paraonsistente en pagos que

realicen los contribuyentes especiales.

En Colombia, el impuesto se grava con una tas@,d& (3 por mil), con el objetivo de
aliviar el sistema hipotecario que estaba entrardarisis y para capitalizar la banca
publica. Pero, en 2004, la tasa se increment®é&b @4 por mil), cuya vigencia va a ser
hasta 2007.

En Peru, se establecio el ITF con un gravamen ,dék0 a las operaciones en moneda

nacional y extranjera.

En Venezuela, el impuesto gravé un 0,75%, que posteente se redujo al 0,8% y que,
actualmente, se mantiene en 0,15%. Este nuevadridricrea bajo el Decreto num.
5.620 de fecha 3 de octubre de 2007.

https://lwww.econlink.com.ar/impuestos-distorsiveafimpuesto-transacciones-financieras (consulthdo e
24 de agosto de 2020).
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Por su parte, Ecuador grava este impuesto corpardel 0,8%. La economia del pais
experimentd una fuerte caida del 8%, pues el RiBidiuyé un 0,4% en 1998 y un mas
qgue importante porcentaje del 7,3% en 1999. Esteande crisis econdmica fue el
escenario ideal para la implantacion del tributo ednpais, al frente del cual se

encontraba el entonces presidente Jamil Mahuad.

En Argentina, la tasa se establecio inicialmenteie®,025%, que posteriormente fue
elevada al 0,4%. Por ultimo, en agosto de 200doleilerno argentino incremento el ITF

al maximo legal del 0,6%.

Colombia grava el ITF con un 0,4%.

3.5. Obstaculos a la implementacion del ITF en difentes

paises del mundo

Luxemburgo y Reino Unido se opusieron a la creaciéhITF, pues ambos paises

actian como paraisos fiscales. Por ello, los paisels Union Europea no pudieron

aprobar este impuesto por unanimidad. Aparte denque pudo superar este obstaculo,
existe ademas una serie de dificultades técnicalés para su implantacion.

La efectiva implantacion del ITF requiere de unarexta determinacion de la deuda
tributaria y, para ello, se necesita contar corcamunto de normas legales claras que
limiten el riesgo de que los estados miembros qpantes apliquen diferentes

interpretaciones técnicas sobre las mismas reglas.

En este sentido, los estados miembros participadéd®rian tener en cuenta la
complejidad que, respecto de los sistemas de gest® datos de las entidades
financieras, supondria la implantacion del ITF,panticular atendiendo al volumen y
calidad de los datos. Entre otros aspectos, sex¢asario contar con la siguiente

informacion:
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» Identificacion de los valores emitidos en la zoeaaglicacion del ITF. Aunque
existen en el mercado fuentes de identificaciowvaleres, ninguna de ellas lo
hace actualmente teniendo en cuenta si los misamosido emitidos en alguno
de los estados miembros participantes en este stjpue

* Que la entidad sea parte en la transaccion y diéirepor cuenta propia, bien
por cuenta de terceros.

* Que la entidad actie en nombre de una de las gartestransaccion.

« Que la transaccién se haya efectuado por cuertaatgidad®.

Los grandes inversores internacionales y los gmaritidbies” financieros estan en
contra de la medida, y los propios estados qubda a llevar a la practica y hasta el
Fondo Monetario Internacional (FMI) tienen cada wlias dudas. En efecto, el Fondo
Monetario Internacional ha expresado su opinidntreoa a la creacion de este
impuesto en varios informes. En concreto, el osganiinternacional cree que el uso de
este impuesto deberia evitarse, sobre todo en umdandonde las transacciones

financieras son cada vez mas importantes.

Por otra parte, en abril, Reino Unido recurriédaat ante el Tribunal de Justicia de la
Union Europea con el argumento de que se estabaerando los intereses de los

paises.

Los banqueros y los empresarios también estan atracde la creacion de este
impuesto. En efecto, los detractores de este gpwiloutos, entre los que encuentran las
entidades financieras y de crédito, no dudan emafique, como regla general, este
tipo de impuesto tiende a causar desintermediain@mciera, o que sencillamente
significa que las personas deciden retirar susdem#® los bancos y realizar sus pagos
de alguna otra forma (por ejemplo, utilizando efecttrueque, cuentas exoneradas del
impuesto, etc.). Otras consecuencias negativas ndexas por los paises que
obstaculizan la creacion del ITF han sido las sigis:

*« Aumento de la economia informal.

8 zZunzunegui, Adolfo (2016): “Impuesto sobre tram$mes financieras: Dificultades técnico-fiscales
para su implantacion'Observatorio sobre la Reforma de los Mercados Faenos Europeos. Papeles
de la FundaciénNo. 56, pp. 183-191.
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» Reduccion en el volumen de transacciones finargiera

» Desplazamiento de las transacciones del mercadapiales a Nueva York.

* Incremento de las operaciones realizadas en banealss en el extranjero.

» Operaciones empresariales de fusion e integra@dical eficientes.

* Tendencia empresarial por realizar todo el proeespresarial internamente, sin
necesidad de recurrir a terceros, con la subsitureduccion de transacciones.

* Incremento de las operaciones en divisas y lazation de cuentas bancarias
alternativas.

» Aparicidon de camaras de compensacion como lugaregercambio de cheques

fuera de los bancty

3.6. Cancelacion del ITF

Los gobiernos que cuentan con el ITF pueden préisaile este impuesto. Para ello,
basta con que el presidente en ejercicio asi la canveniente. Para ello, debe
tramitarse la cancelacion del impuesto y procedsr derogacion, siempre y cuando se

siga el trdmite correspondiente.

Los paises latinoamericanos optaron por imponesit@iamente ITF con el propdsito
de incrementar su recaudacion fiscal. Sin embatighps impuestos aun permanecen e
incluso, en algunos casos, han visto incrementadips de gravamen. El ITF, en todos
los paises de América Latina, nacié con la pronsesauna medida coyuntural, pero
sucesivos gobiernos lo han convertido en permandeefecto, ningun gobierno
parece estar dispuesto, o preparado, para presdmdbs ingresos que apdftapuesto
gue su recaudacion se estima entre el 0,6% y eldd%®IB a nivel mundial, esto es, en
términos absolutos hablariamos de un intervaloeehds 400.000 y los 800.000

millones de doélares anuales, dependiendo de qtigoeimpositivo aplicado esté entre

% Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoesbre las Transacciones Financierd&moria
Docente Investigadora de la Universidad de Almemiarzo, p. 150.
% Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financieras”. Memoria

Docente Investigadora de la Universidad de Almeniarzo, p. 115.
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el 0,05% y el 0,1%, y de que se aplique solamestieedas transacciones en divisas o

sobre el total de operaciones financieras.

Otras estimaciones mas conservadoras sefialan quasmde ese tipo podria llegar a
alcanzar una recaudacion de entre 300.000 y 700n@iihes de ddlares anuales. Y la
propia Conferencia de las Naciones Unidas sobree@omy Desarrollo (UNCTAD),
concluy6 que la tasa Tobin permitiria recaudar O@D.millones de ddlares anuales,
distribuibles a partes iguales entre los gobierecaudadores y los paises mas pobres.
Esta ultima cantidad es diez veces mas de lo qoe fadta, segun el Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), parg@mionar atencién sanitaria a
todos los habitantes del planeta, suprimir las &xngraves de malnutricion y
proporcionar agua potable a todo el mundo, es ,deara evitar que cada dia mueran
30.000 personas de hambre y mas de 5.000 podtakigua. También representa treinta
veces mas de lo necesario para reducir a la nmatddsh de analfabetismo de toda la

poblacién adulta y universalizar la ensefianza piana

Esta claro que los gobiernos que optaron por egteasto no desean prescindir de €l ya

que recaudan sumas considerables

3.7. Conclusiones

A nivel internacional, algunos paises cuentan doiffe En particular, los paises de
Latinoamérica han creado este impuesto por la aawndn de problemas de caracter
politico, econdémico y social. En Peru, se cre6 compuesto de Débitos Bancarios y
Financieros”, con el que se redujeron las expmtes y se incrementaron los tipos de
interés sobre la deuda externa. Perl se encontrahma de las peores crisis en su
historia con una insolita hiperinflacion, por loeqaptaron por crear este impuesto. En

Bolivia, también se creo este Impuesto mediante26z\6 de 1 de abril de 2004.

En Brasil, en 1993, el gobierno propuso la creadémn Impuesto a las Transacciones

87 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoestbre las Transacciones Financierd#moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, p. 161.
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Bancarias, llamadémposto Provisorio sobre Movimentacao Financeirgcialmente
con el propdsito de ayudar a eliminar el déficiblmo y, mas tarde, con el propdsito
explicito de financiar los gastos en salud condaothinadaContribuicao Provisoria
sobre Movimentacao FinancieraEn Venezuela, el ITF gravo las operaciones
financieras y bancarias mientras que, en Ecuadgnala crisis economica sufrida por el

pais en el afio 1999 fue la causa de su implantacion

Por su parte, Argentina fue el pais promotor der&acion del Impuesto sobre las
Transacciones Financieras. En Colombia este impusestiecretd el mismo dia en que
el pais se declar6 en estado de emergencia ecandnsiacial, el 16 de noviembre de
1998. La enorme recesion que afectaba al paisannmementos fue la razén para la

creacion del impuesto, como una solucion que evitaquiebra del sistema financiero.

Finalmente, Austria, Alemania, Estonia y Eslovagupgaron por la imposicion de esta
tasa ya que, segun algunos estudios, en estos fmigzaudacion seria de unos 37.000
millones de euros anuales. En cambio, Reino Unidoxemburgo, Malta y Eslovaquia
temian que su implantacion fuera perjudicial, mesigue Holanda mostrd su interés

por este impuesto.

Es necesario tener en cuenta que este impuests noego en Europa ya que, desde
hace varios afos, su introduccion se viene diswbieEn este sentido, la Comision
Europea present6 en 2011 por primera vez una pstgppara implantar la denominada
tasa Tobin, pero no logré los apoyos necesaridanwushas criticas, entre ellas, las de
Reino Unido y Polonia. En Espafia, se generd unenpoa a nivel publico cuando se
planteé crear un ITF, una de cuyas finalidadescebair las pensiones. A la hora de
cerrar este proyecto de tesis, el 30 de julio d202& discutié en el Congreso de los
Diputados la creacién de dos impuestos entre lesqencuentra el Impuesto sobre las

Transacciones Financieras, que continuara su aeiit en el Senado.

En Estados Unidos, debido a la excesiva especulatabin planteo la creacion de un
impuesto con un reducido tipo para gravar las &arienes bursatiles de Wall Street.
En el aflo 1972, el sistema de estabilizacion dsabvde Bretton Woods dejé de ser

efectivo. Fue el ambito propicio para que Jamesinfobmbuido y claramente
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influenciado por el pensamiento de Keynes, propasstablecer una tasa aplicable a
las transacciones financieras realizadas en divisasviéxico, el Impuesto sobre las
Transacciones Financieras esta vigente desde élGiF& El objetivo de este impuesto
era, fundamentalmente, formalizar todas las opamnasi de dinero y canalizarlas a
través de medios legales. En Suecia, tras la peestaarcha del Impuesto sobre las
Transacciones Financieras, el pais perdié buerna par su mercado financiero. El
gobierno francés ha utilizado una tasa del 0,3%ntr@e que, en lItalia, el impuesto

grava con un 0,1% (0,2% para operacianes the countgr

Es necesario distinguir entre el Impuesto sobréltagsacciones Financieras y la tasa
Tobin. En efecto, la tasa Tobin fundamentalmente fweada para gravar las
transacciones de divisas que se realizaban enredangon un impuesto muy pequefio,
entre 0,1% y el 0,05%, como parte de una reforrhgisiema monetario internacional.
Asi, este impuesto gravaba cada una de las traosasdinancieras que atravesaban las
fronteras nacionales con el animo de disminuirdibaidad del capital especulativo y
lograr una mayor estabilidad en dichos mercadoscuanto al porcentaje aplicado por
los distintos paises que optaron por este impuastopalmente comenzaron con un el
mas bajo (0,1%) pero, con el transcurso del tiempas necesidades de cada pais,
siguieron bajadas como en el caso de Perl en deinoepuesto se contrajo hasta
0,005%.

Finalmente, hemos de destacar que no todos losspaét mundo estan de acuerdo con
su implantacion. Asi, entre los paises de Europasglhan opuesto a la creaciéon de este
impuesto, destacan Luxemburgo y Reino Unido. Eptises actlan como paraisos
fiscales, por lo que entendemos que ésta podrila sazén fundamental de resistirse a
su creacion. Por su parte, los grandes inversatemacionales y los grandes lobbies
financieros estan en contra de su implantacion, casho el Fondo Monetario
Internacional quien ha expresado su postura caentesr varios informes porque cree
que el uso de este impuesto deberia evitarse, sotdee en un mundo donde las
transacciones financieras son cada vez mas impestaen este sentido, el Reino Unido
ha recurrido al Tribunal de Justicia de la Uniorrdpea con el argumento de que se

estaban vulnerando los intereses de los paises.
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Capitulo 1IV: FUNCIONAMIENTO Y
CONSECUENCIAS DEL ITF
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4.1. Formalidades para la constitucion del ITF

La crisis financiera ha sido el caldo de cultivaopcio para el advenimiento de
gravamenes aplicables el sistema bancario. Coanltexedentes que hemos puesto de
manifiesto anteriormente en este estudio, podniecea extrafio que se haya retomado
la idea de implantar un ITF en la Unién Europedizahdo para ello el “procedimiento
de cooperacion reforzada”. Ahora bien, hay que rdzsoque la crisis financiera
internacional, “que se inici6 en agosto de 2007 lmenproblemas detectados en la
valoracion y concesion de las hipotecas, se haettido al cabo de los afios en una
crisis financiera global que afecta todavia a nos®s paises, entre ellos Espafia, y que
como consecuencia de dicha crisis los estadosemaaiotque destinar al rescate de las
entidades afectadas importantisimas sumas de fgnalgos, lo que ha creado un
estado de opinién publica muy favorable al estatliento de impuestos especificos a
la actividad bancari&®.

En Perd, como consecuencia de las facultades qiedsr Legislativo le otorgd al
Poder Ejecutivo, se emitid el Decreto Legislativiom 939 bajo la denominacién de
“Medidas para la lucha contra la evasion y la imfalidad” y, dentro de ella, en su
articulo 9°, se crea el ITF, que grava la parteuatd del 0,15% sobre diferentes

movimientos financieros.

El articulo 20° del Decreto Legislativo establece das transacciones financieras se
cobraran desde el primer dia de febrero de 2004 disitincion entre personas de
escasos 0 abundantes recursos economicos, solatepl@sitos y reembolsos bancarios,
movimientos en cajeros automaticos, transfereraéssle o hacia el extranjero, pero
también por movimientos de cuentas con remunerasigune reciban los trabajadores

de la cuarta y quinta categoria.

El Presidente actual del Gobierno de Espafia, P&d@inohez, sigue apostando en la Ley
de Presupuestos Generales del Estado de 2019 paplaesta de subidas de impuestos

8 L6pez Poza, Antonio (2013): “Propuestas de immsestobre las transacciones financieras”.
CECABANK Ahorro Primavera 2013
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o de nuevos tributos, confirmando que esta ini@ationducira tanto al alza fiscal del

diésel, por la que este combustible se igualaaggadolina, como a un ITF.

En cambio, fuentes del Ministerio de Hacienda asegque el mencionado impuesto a
la banca es, en realidad, el tributo a las tramsaes financieras, anteriormente
mencionado, puesto que es la formula mas facténa gjecutarlo. El Partido Socialista
Obrero Espafiol (PSOE) presentd, antes de hacemska &residencia de Gobierno, un
impuesto a la banca que se planteaba de formaandemte al de transacciones
financieras, con una recaudacion aproximada dedInfilones de euros por cada uno

de ellos.

Desde que llego a la Moncloa, se daba por hechaculerdo con el programa electoral

presentado, que el Gobierno iba a poner en maahargpuestos a la banca:

* Un impuesto finalista para intentar paliar el défie la Seguridad Social.

+ El Impuesto sobre las Transacciones Financierasoitio como tasa Tobih

Ahora bien, “una tasa sobre las transacciones diaeas no es un impuesto sobre una
institucion financieraper se Al contrario, se carga soOlo sobre una transaccion

especificamente catalogada como imponitile”

En la implantacién del impuesto, ha sido frecuemrar una prerrogativa para las
cuentas en las que tiene lugar el ingreso de lamurreraciones del trabajo y las
pensiones, afectando a la totalidad de las oper@side tales cuentas, esto es, tanto a
los ingresos por tales conceptos, como a los difesereintegros o cargos que pudieran

acaecer.

En los paises de Latinoamérica un importante inmpexlio del desarrollo econdémico es

8 Ortega Socorro, Eduardo y Tadeo Fernando (20M0ntloa aparca el impuesto a la banca y gravara
las transacciones financierastEconomista.esseptiembre.

% Jetin, Bruno y Denys, Lieven (2009}eady for Implementation. Technical and Legal Aspet a
Currency Transaction Tax and Its Implementation the EU World Economy, Ecology and
Development (WEED), Berlin, Germany.
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el enorme volumen de la denominada economia sud@eaginformal, puesto que todo
el volumen de operaciones que se desarrollan amelesta controlado fiscalmente vy,
por consiguiente, no tributan. Esto repercute nmemaente en las arcas publicas,
mermando sus ingresos y obstaculizando sensiblenstérrecimientd. El ITF se ha
implementado en diversos paises de Latinoamér&asévlas tabla 5 y 6), toda vez que
se ha puesto de manifiesto la necesidad de crearegualacion juridica que haga aflorar
la economia informal, de modo que se propicie sadello econdmico de tales estados.

Tabla 6:

Término de implantacién del ITF en paises de Amére Latina
Brasil Contribucion Provisoria sobre el Movimiegt@&réditos
Colombia Gravamen a los Movimientos Financieros
Ecuador Impuesto a la Circulacién de Capitales
Peru Impuesto a las Transacciones Financieras
Bolivia Impuesto a las Transacciones Financieras
Venezuela Impuesto a las Transacciones Financieras

Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentai€lae y otras
Argentina operaciones
Republica Dominicana IT bancarias
México Impuesto a los Depésitos en Efectivo

Fuente Elaboracion propia.

La finalidad de este impuesto ha sido captar dedarapida y transitoria recursos ante
situaciones de crisis. No obstante, una vez imatimtlos gobiernos lo mantienen de
forma permanente, como un medio de seguir capthndociacion de los ciudadanos,

asi como una medida de lucha contra la economiargiaa.

La metodologia utilizada en este capitulo es @tald, de tipo documental, lo que nos
ha permitido estudiar las leyes, reglamentos y mhecuos referenciados para analizar la

implementacion de este impuesto en diversos pdésésnérica Latina.

%1 Gonzalez Pérez, Maria Consuelo y Lopez Lopez, Maniirdes (2013): “Anélisis del impuesto a las
transacciones financieras en América Latifi@los: Revista de Estudios Interdisciplinarios éanCias
SocialesVol. 15, No. 1, pp. 91-102.
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4.2. La importancia de contar con el ITF

Los periodos de crisis son propicios para subdasarrores cometidos en el pasado y
ajustar el sistema financiero. Por ello, el momeattual es 6ptimo para poner en
marcha el ITF en toda su amplitud. De este modacementaria la regulacion de los
mercados financieros, otorgando una mayor autoridad las autoridades

gubernamentales.

Con un ITF bien implementado se conseguiria un edaltijetivo: por una parte,
aumentar los ingresos estatales; por otra, se goinie controlar las transacciones
especulativas, pues el impuesto supone un desiwvgemt su realizacion. En

contraposicion, se pondria freno a la liberalizadé fondos (véase la Tabla 7).

Tabla 7:

El ITF frena la liberalizacion de fondos
Un individuo podria ingresar su dinero en un badeterminado, que podriamos denominar

como entidad financiera A, basandose en que tiersstema desarrollado que facilita realizar
de forma comoda las operaciones necesarias (esttispene de una buena plataforma en

internet y est4 asociado a una importante red jéeos.

A su vez, este individuo puede desear mantenealBogo0s en otro banco, que podriamos
denominar entidad financiera B, que, aunque tieeeomdimension e infraestructura, le ofrece

una remuneracién mayor.

Problema: si el trasvase de fondos de la entidahéiera A a la entidad financiera B esta

gravado por el ITF, el individuo puede verse irdiita no realizar movimiento alguno.

Fuente Elaboracién propia.

Hay argumentos de tipo social y medioambiental goiecar el ITF y es que los
ingresos proporcionados por el mismo se destinarianiucha contra la pobreza, tanto
en los paises que establecen este tributo comosepaises pobres, mitigando de este
modo los tan negativos efectos de la crisis y lsigieldad. Asimismo, parte de la
recaudacion podria destinarse a luchar contra losvastadores efectos

medioambientales provocados por el cambio climatico
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Es importante sefalar que, tanto el presidente sjmfta como el de Francia se
responsabilizaron abiertamente, en la cumbre argdai por el Banco Mundial y las
Naciones Unidas el 12 de diciembre de 2017, argasparte de los fondos a la lucha

internacional por el cambio climéatico.

En un primer momento, este impuesto se aplicaribperil paises de UE que estan
decididos a implementarlo: Bélgica, Alemania, Egtpfsrecia, Espafa, Francia, Italia,
Austria, Portugal, Eslovenia y Eslovaquia, aunqualéal seria que, con el tiempo, se
aplicase en el resto de paises de la Unién Eurgpsimpre bajo los “principios de

emisién y establecimiento”.

Esta tasa afectaria a las entidades bancariagregste fondos de alto riesgo y otras
instituciones financieras, pero no a los ciudadaBet tasa también serviria de apoyo a
importantisimas instituciones como la Organizaci® las Naciones Unidas, el
denominado grupo G20, la Comisién Europea, el Remtdio Europeo y el Fondo

Monetario Internacional.

El ITF ha tenido un gran respaldo popular, ya @sefirmas ciudadanas recogidas para
solicitar su implantacion superaron el millén. Cesta masiva peticion, los paises

deberian plantearse acordar de forma inmediataoumeaio sin precedentes. Si se

desea que la tasa implantada sea realmente efeeticanvenio deberia ser amplio y

tratar de ir hasta el fondo, evitando un acuerdmitegmos basado en el poder del sector
financiero, en su conjunto, y de la banca, en @adr.

Hay que ser conscientes de que el ITF no soludotwtos los problemas ni, por si
mismo, harad desaparecer “ciertas practicas negatiegh mercado financiero”. Sin

embargo, se recaudaria mas y ello serviria pareemgmtar ayudas sociales y cubrir las
necesidades de las personas sin recursos econgencosncreto, serviria para acabar

con la pobreza a nivel mundial.

El ITF supondria, sin duda, una generacion graedecursos. Las estimaciones hechas
para Europa estan dentro de un intervalo de 30a08®.000 millones de euros al afo;

de ellos, 5.000 millones en Esparfia. Se tratariandesuma de dinero importantisima
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que ayudaria a luchar, de manera decisiva, cadrddsigualdades sociales y el cambio

climatico®.

El Impuesto sobre las Transacciones Financieram@&g$ormula, relativamente simple,
para reducir los flujos desestabilizadores. Entefesu base tributaria consiste en
transacciones a muy corto plazo, de doble direc&épeculativa y de arbitraje
financiero en el mercado interbancario. Asi, a mdggcuencia de las transacciones,

mayor carga supondra el impuesto.

En particular, el impuesto sobre las transacciodesdivisas seria un elemento

estratégico para la gestion financiera global qgedria:

« Reducir los flujos de divisas y capitales a cotezp y especulativos.
» Estimular la autonomia de la politica nacional.
* Restablecer la capacidad impositiva de los estado®n, afectada por la

internacionalizaciéon de los mercados.

Un impuesto sobre el mercado de divisas es una sitipn sobre los flujos
internacionales de capital y, como tal, es el @minto fiscal y regulador frente a la
globalizacion y la liberalizacion del capital.

En un entorno donde la soberania econémica destasias-nacion se ve reducida, la
idea es ofrecer la oportunidad de recuperar algta geérdida del poder fiscal de los
gobiernos. Al mismo tiempo, abre la posibilidad wea politica supranacional de
impuestos y de redistribucion de los ingresos datoemunidad internacional.

Este impuesto serviria para frenar la especulagiérg, a su vez, generaria menores
ingresos. Sin embargo, incluso si la compraventdideas disminuyera radicalmente,
el ingreso continuaria siendo todavia muy sigrifica Cabe sefalar que los impuestos
sobre las transacciones de divisas no son la (opcan impositiva susceptible de
coordinacion internacional, pero si la méas lucedfiv

2 De la Rocha Vazquez, M.; Campuzano, C.; AlvarealRe N. y Garcia Rubio, J.A. (2015): “Por un
Impuesto a las Transacciones Financieras ambigipssto”. El Pais octubre.
% Ramirez Arboleda, Carlos Julio (2016): “La Tas&ifioun impuesto de buenas accion&mestre
Econ6émice5(10), pp. 1-12.
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Se hace necesaria la creacion de un ITF, ya gsteaxiazones contundentes como que,
hace quince afnos, determinadas organizaciones ebmMd TAC afirmaron que “es
socialmente saludable y urgente atacar el caoadie@ a través del ITF y frenar la
especulacion”. En efecto, los resultados de la estauEurobarémetro el afio 2011 se
expresan en dicho sentido. En el 61% de las estesvilevadas a cabo en los 27 paises
de la Unién Europea, se obtuvo una respuesta diuana la siguiente cuestion: “¢ esta
usted a favor del ITF a nivel global o europes@o se aplica a las transacciones entre

operadores financieros y no a los ciudadanos eergén

El Parlamento Europeo, en el afio 2012, se pronudeidforma favorable a la
implantacion del ITF, si bien recomendaba realalgunos cambios en la proposicion
planteada inicialmente por la Comision. Sin embadgolas reuniones mantenidas por
el ECOFIN se revel6 que no existia un consenso npe el corto plazo, a favor del

ITF en el conjunto de la Unién Europea.

Mas adelante, utilizando el “procedimiento de coap@n reforzada”, once paises
miembros de la Union Europea, entre los que sentradia Espafa, solicitaron a la
Comision imponer el ITF de forma comuin en susttids, si bien el impuesto no

abarcaria a la totalidad de la UE.

“La Comision concluy6, mediante acuerdo adoptad®3etle octubre de 2012, que se
cumplian dichas condiciones y que, por lo tantdyiaeautorizarse a los estados
miembros que lo deseasen a avanzar en el estaldatinde un ITF. Posteriormente, el
dia 29 de noviembre de 2012, la Comisién de AsuBtmnomicos y Monetarios del

Parlamento Europeo autorizé dicha cooperacion zaéta®.

El Consejo de la Unidn Europea autorizé mas adelaain fecha 22 de enero de 2013,
el inicio del procedimiento y una propuesta revisatl ITF para su negociacion,

aungue el procedimiento de cooperacion reforzadmagormula que permite plantear

% Martinez Carrascal, Carmen (2012): “El Impuestbredransacciones financieras. Descripcién de la

Propuesta de la Comisién Europe@stabilidad Financiera23, pp. 45-54.
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la viabilidad del Impuesto sobre las Transaccidreancieras bajo la premisa de que

existen un buen nimero de estados miembros quesstidarios de su implantacitn

Pese a esa clara voluntad popular, favorable mpéantacion del ITF, en el afio 2016,
nuevamente fracasaron las negociaciones llevadab@por los ministros de finanzas
de diez paises de la Union Europea, puesto quaikse retiré del acuerdo. Tanto es
asi que, en el ECOFIN celebrado en octubre, el €mi de Asuntos Econdémicos,
Perre Moscovici, declaré que “el acuerdo nuncaaabtado tan cerca’. Sin embargo,
el ministro espafiol Luis de Guindos declard que,pbducirse, la entrada en vigor del

ITF no seria antes del 1 de enero de 2018".

“La banca de negocios y el grdobby financiero ven con satisfaccion como una
propuesta a la que se oponen frontalmente se tdetlilseguir empantanada en estériles
discusiones entre los responsables de finanzasudii#®, Bélgica, Francia, Alemania,
Grecia, Italia, Portugal, Eslovaquia, Esloveniaspé&fia, los diez paises que negocian la
menor tasa impositiva (0,1%) a la compra y ventaa®ones y bonos, y otra mucho
mas baja aun (0,01%) a los productos derivadogjama® sin gravar la descomunal

especulacion con divisas”

Hasta hace bien poco, Espafia ha estado viviendaleidas crisis econémicas mas
profundas y devastadoras de toda su historia. N s® tratd de una crisis a nivel

nacional, sino que indudablemente fue global. ®8istieron unos cuantos paises, los
llamados BRIC (Brasil, Rusia, India y China), gxéibieron unas tasas de crecimiento

impensables para el resto.

Esta crisis afecté a todos los sectores de nuestaomia y produjo una serie de
cambios que van mas alla de lo econémico. En ssenario es donde surgen nuevas

medidas, no s6lo para combatir la crisis, sino tamlpara evitar que se vuelva a

% zZunzunegui, Adolfo (2016): “Impuesto sobre tram$mes financieras: Dificultades técnico-fiscales
para su implantacion'Observatorio sobre la Reforma de los Mercados Faenos Europeos. Papeles
de la FundacionNo. 56, pp. 183-191.

% ATTAC Madrid (2016): “Impuesto a las TransaccionEiancieras, una brecha contra la

especulacién’Diagonal enero.
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producir. Una de las medidas propuestas para dalla crisis fue la adopcién de un
embridn de la tasa Tobin, que es curiosamente di#adanpor grupos sociales que se
caracterizan por ser antiglobalizacion y contradbsapitalismo puro. Mas alla de las
diferencias entre el ITF y la tasa Tobin, resutigpgendente ver los motivos que han

llevado a la solicitud de este impuééto

En una votacién sin precedentes, el Parlamentopgaraprobd el 8 de marzo de 2001
una resolucion que urgia a la Comision Europeaaimar un ITF que mitigase las
consecuencias negativas de la crisis. “En la dmulam de intenciones de la Directiva
gue concretaba la peticién parlamentaria, la Ca@misirgumenté la conveniencia de
qgue el sector financiero aporte una contribuciérs mduitativa, habida cuenta de los

costes que genera la lucha contra la crisis ydasestributacion de ese sector”.

Los paises que acordaron implantar un ITF son: Aftea) Francia, Bélgica, Austria,
Italia, Espafna, Portugal, Grecia, Eslovenia, EstghEslovaquia. Otros estados de la
Union Europea, como Luxemburgo y Reino Unido, ntalesn de acuerdo con la
directiva y se opusieron con vehemencia, lo qualelme sorprendernos pues ambos

paises actllan como paraisos fiscales.

Ante la ausencia de unanimidad entre todos losdestaniembros, aquellos paises
favorables a su implantacién utilizaron el “proceiginto de cooperacion reforzada”,
gue sélo requiere el acuerdo de un numero detedwmide paises, teniendo la garantia

de gue su propuesta no sera bloqueada por lostestaiembros que no la comparten.

La senda emprendida, que tenia apariencia ini@aéxto, pronto se vio truncada.
Francia, en agosto de 2012, e Italia, en marzdd8 Aplicaron de forma individual un
insignificante ITF que no consiguié sus dos obgjvpuesto que su recaudaciéon fue

exigua y, en modo alguno, se redujeron las oparasiespeculativas.

%" Escribano Victorio, Jesus E. (2013): “El impuestibre transacciones financiera?F Cuadernos de
Formacion 16(1), pp. 5-17.
Maravall de Iranzo, Alicia (2017)El Impuesto sobre las Transacciones Financierasa ropuesta

Europea Trabajo Fin de Grado de la Universidad Pontifie@millas, Madrid.
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En Espafia, en el afio 2013, se dijo que la aplicated ITF se retrasaria desde el 2014,
que estaba previsto, hasta 2015. Posteriormente geelto a posponer una y otra vez,
desde el ECOFIN de finales de 2015 vy, tanto escas, hoy en dia sigue adn sin

aplicarsé®

Republica Dominicana, Argentina, Bolivia, Brasilenezuela, Colombia y Ecuador
optaron por el ITF, ya que era necesario para dalita crisis econdmica. De ellos,
Argentina fue el primer pais que cred el impuestonque algunos de estos paises
crearon el ITF temporalmente, se dieron cuentawde ega necesario, por lo que no
pudieron prescindir de él ya que, gracias a egpei@sto, cada uno de estos paises logré
recaudar grandes ingresos y que, de alguna mareata,uno de ellos pudo paliar la

crisis economicH.

Gordon Brown, primer ministro del Reino Unido, pusp el establecimiento del ITF en
la cumbre de los paises del G-20. Se mostraronrdbles a ello otros primeros
ministros, como Nicolas Sarkozy, Angela Merkel,&bsis Rodriguez Zapatero y hasta
la propia Comision Europea. “Ademas, los 27 pateda UE, a través del Consejo
Europeo, instaron al Fondo Monetario Internacianalstudiar la posible implantacién
efectiva de esta tasa".

4.3. Contribucioén del ITF a la economia de un Estaul

Es claro que el ITP contribuye de forma positida @conomia de un estado y es por
ello que los paises que optaron por este impueastquieren dejar de percibir esos

ingresos econémicos, ya que han percibido que symecesarios e important&s

% ATTAC Madrid (2016): “Impuesto a las TransaccionEiancieras, una brecha contra la
especulacién’Diagonal enero.

% Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impoesbre las Transacciones Financierd&moria
Docente Investigadora de la Universidad de Almemiarzo.

19 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuestbre las Transacciones Financierd#moria
Docente Investigadora de la Universidad de Almemiarzo, pp. 166-167.

191 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “lmpuoestbre las Transacciones Financierd®moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo.
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El Fondo Monetario Internacional cree “que el uscedtos impuestos deberia evitarse,
sobre todo en el mundo donde las Transaccionesdtaras crecen cada vez mas”. Este
organismo concluye que estos impuestos tuvieroto @éielevar la recaudacion en el
corto plazo, pero han presentado ciertos efect@mtives importantes, como la

desintermediacion.

A pesar de las criticas vertidas, los diferentésdes han tenido la necesidad de crear y
mantener este tributo para salir de la crisis ecoced en la que constantemente se
encuentran. De esta forma, recurriendo a la recam@or medio de este impuesto, se
ha logrado incrementar los ingresos publicos.

Los impuestos sobre las transacciones financiemesentan una de las pocas opciones
disponibles para generar recursos financieros gciesute cantidad para contribuir, de
forma aceptable, a los gastos continuos derivadda drisis econémica mundial. Asi,
se garantizaria que el sector financiero, que botrde esta insuficientemente gravado
con impuestos, pague una parte mayor y mas justasdeostes que ha causado su
actividad. Ademas, y lo que es méas importantepgluesto sobre las Transacciones
Financieras contribuira a regular los mercadogyinggendo la especulacién de los
mercados y las inversiones orientadas a obtena@ngas a corto plazo, fomentando un
crecimiento econémico mas duradero y equitativo.ostante, sus opositores siguen

propagando determinados mitos sobre sus reper@ssion

En Espafa, el Partido Socialista Obrero EspaidDE)$ropondra la creacion de dos
nuevos impuestos para incrementar las fuentes giesios del sistema publico de
pensiones. El secretario general del PSOE, Pedngh8a, ha concretado en qué
consistiria esa “cesta de nuevos impuestos”, analozgue se tratard de un tributo

sobre las transacciones financieras y de otro tdirgéextraordinario” sobre la banca.

192 Hillman, David y Ashford, Christina (2012): “Fineial transaction tax: Myth-busting’Stamp out
Poverty March, pp. 1-13.
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El segundo impuesto, el extraordinario a la barezgudaria de 800 a 1.000 millones

de euro¥”,
4.4. Importancia de la implantacion del ITF

La importancia de la implantacion del ITF a niveernacional se debe a que los paises
de América Latina optaron por este impuesto poptoblemas politicos, econémicos y
sociales a los que tenia que hacer frente destictada de los 80. Su objetivo principal
fue la adopcion, por parte de los gobiernos, deisdlasdmpositivas que coadyuvasen a
contar con mayores recursos financieros con etmlje superar, en alguna medida, el

déficit fiscal de las economias.

Estas causas socioeconOmicas dieron lugar a laaimagion del Impuesto sobre las
Transacciones Financieras en los siguientes pafsgentina fue el primer pais que
cred este impuesto, y le siguieron Peru, Méxicoat@uala, Belice, Salvador, Costa
Rica, Cuba, Haiti, Republica Dominicana, Jamaicanddiras, Nicaragua, Panama,
Puerto Rico, Venezuela, Cuyanas, Colombia, EcuaBaasil, Bolivia, Paraguay y

Uruguay.

Ademas, la influencia de su implantacién fue n&afa que este impuesto esta siendo
reclamado desde distintos ambitos gubernamentddestinales y sociales como una
medida idonea para introducir cierto control y tagidn en los “mercados financieros”,
ademas de constituir un posible recurso con el @atener ingresos destinados al
desarrollo de los paises mas empobrecidos. Estesspde América Latina optaron por
imponer transitoriamente ITF con el propdsito deementar la recaudacion fiscal. Sin
embargo, dichos impuestos aun permanecen e incls@lgunos casos, han visto
aumentado su tipo de gravamen. Esto se debe ainggénngobierno de los que ha
creado este impuesto parece estar dispuesto orpdeppara prescindir de los ingresos

que reportd”.

193 Ruiz de Almirén, Victor (2018): “Sanchez propormeimpuesto a la banca y otro a las transacciones
financieras para pagar las pension&8C, enero.
194 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financierd&moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo.
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En efecto, “existe un amplio consenso tanto enHacbimo a escala internacional sobre
la conveniencia de que sea el sector financierquel contribuya de forma mas
equitativa a la financiacion de la crisis, habidarda de los costes que genera y de la
escasa tributacion a la que esta sujeto actualneséesector®. Con el objetivo de
impedir una crisis financiera causada por los mambos especulativos, como la
habida iniciada en 2008, los estados europeos est@iderado necesario llevar a cabo
una reestructuracion del sistema financiero. Eliodo a lo citado anteriormente y a la
necesidad de financiacion para el mantenimientonkell de gasto publico, es la base
para la instauracion de un ITF o “tasa Tobin”. Herde sefialar que no consideramos
esta segunda acepcion acertada, debido al finnglidte

Asi pues, “la Comision Europea redacto el 28 déesmpre de 2011 una propuesta que
tiene por objeto complementar el marco de regutadi la Union Europea para lograr
unos servicios financieros mas seguros, haciendmter al comportamiento
particularmente arriesgado que se observa en agsagmentos de los mercados
financieros, de modo que no se reproduzcan lasiame practicas®. Hoy dia, la
“tasa Tobin”, o ITF, se considera un modo de remdies problemas de financiacion de

algunos de los paises europeos.

Precisamente, en la Cumbre Europea que tuvo luglar@udad de Bruselas los dias 22
y 23 de noviembre de 2012, en la que se estudiabadnciacion a largo plazo de los
estados miembros, se estudid la captacion des@cyropios por parte de la Union

Europea, y entre ellos se aludio a la instauragedan ITF.

195 E| rescate del sector financiero en la Unién Eeeogue financiado de forma directa por las
administraciones publicas y, por tanto, indirectaimegoor los ciudadanos. Ademas, el sector finaocier
tiene una fiscalidad inferior a otros sectores. éf@mplo, la inmensa mayoria de los servicios fir@os,

asi como las operaciones de seguro estan exentobutacion en el IVA.

106 “Exposicion de motivos de la Propuesta de Dirataié la Comision Europea de fecha 28/09/2011
relativa a un sistema comun del Impuesto sobrérdasacciones financieras, por la que se modifica |
Directiva 2008/7/CE”.
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4.5. Repercusion del ITF sobre los usuarios de merdos

El ITF, que aun es sélo un acuerdo, pretende giemaun 0,2% aquellas operaciones
realizadas sobre acciones espafiolas cotizadasupaees los 1.000 millones de euros
en capitalizacion bursatil. Asi, quedarian fuerdad@sa Tobin las pequefias y medianas
empresas cotizadas y aquéllas que no coticen.skatéanpoco gravaria las operaciones

realizadas con deuda publica y privada, ni losvddos financieros.

Desde la CNMV (Comisién Nacional del Mercado deoves) y desde la BME (Bolsas
y Mercados espafioles) han criticado con durezanfssicion de esta tasa, ya que,
hecha la ley, hecha la trampa. Y es que parecdagueperaciones realizadas en las
bolsas espafiolas con acciones espafiolas pueddgerisadas a otras plazas bursatiles y
ahorrarse el pago de este impuesto “revolucionais” posible, que lobrokers que
utilicen plataformas alternativas tampoco acabegapdo la tasa, por lo que la
recaudacion prevista por el gobierno no sea talurEprincipio, estaba previsto que la
fecha para su implantacion fuera enero de 2019.

El gobierno espafiol aprob6 en Consejo de Minigtosievo ITF. Como se ha indicado

anteriormente, esta nueva tasa gravara el 0,2% meafectara a las operaciones del
mercado primario, es decir, no gravara las comgeatftulos en sus salidas a bolsa. Asi
lo ha sefalado la ministra de Hacienda, Maria J&&distero, tras el Consejo de

Ministros. Ademas, ha explicado que se tratariaunléempuesto finalista y que sus

ingresos, que serian unos 850 millones de eurasi@l se destinarian a la Seguridad
Social con el objetivo de financiar las pensiones.

Este impuesto gravaria las operaciones de compeawvés titulos y tendra una
liquidacion mensual. La tasa se aplicaria sobreofaraciones de compraventa de
titulos de compafias cotizadas que tengan unaatapdion bursatil mayor a los 1.000
millones de euros. Aquellas operaciones realizadbse acciones referidas a empresas

no cotizadas y las PYME, por tanto, quedarian fdetambito de este impue&to

197 | ozano, Elena (2018): “El Impuesto a transaccidiisncieras no afectara a las salidas a bolsa”.

Bolsamaniaoctubre.
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El ITF en la UE prevé que, aunque el impuesto mveayial usuario final, éste se vera
afectado por dos vias. La primera es la repercud@brimporte de los impuestos por
parte del sistema financiero y la segunda es etmento de los costes de transaccion
como consecuencia de la reduccion de la liquidereBo del flujo de efectivo anual,
estimado entre los 30.000 y 50.000 millones desdebido al impuesto, se traducira a
su vez en una devaluacién de los titulos valoratdems por las entidades de la UE, un
encarecimiento de la captacion de fondos a traeésmercado de capitales como

consecuencia del efecto anterior y un encarecimi@atia gestion de riesgos.

Para el inversor final, esto supone que las emptesaran unos costes anuales de entre
8.000 y 10.000 millones de euros (entre un 4% pW¥nde los beneficios después de
impuestos), que los gobiernos tendran unos costesles de entre 15.000 y 20.000
millones de euros (aproximadamente el 1% del vadorespondiente a su emision de
deuda anual) y que los inversores afrontaran urdidade valor de sus inversiones de
entre el 4% y el 5% (disminucion de entre 260.0@%§.000 millones de euros en el
valor de los activos), ademas de unos costes de 800 y 15.000 millones de euros

debido a unos mayores costes de gestion del riesgo.

En el caso concreto del mercado espafiol y seganadikis promovido en 2012 por la
Fundacion Impuestos y Competitividad para compldéaresu estudio sobre nuevos
gravamenes al sector financiero, llevado a cabo glocatedratico de la UNED
(Universidad Nacional de Educacién a Distanciapf.Pdosé Maria Labeaga, la
implantacion del Impuesto sobre las TransaccionesnEieras tendria un efecto

negativo sobre los volimenes negociados de ent8&am un 8% en el corto plazo.

Mientras tanto, en el largo plazo, considerand@ €stmo un afio, supondria una
reduccion de entre el 30% y el 50% del volumen oeg. El disefio del impuesto
debe tener en cuenta que los mercados financiechgles son completamente
electronicos, que existe una diversidad de platasrde negociacion y que resulta
dificil distinguir entre distintos tipos de inveres como objeto del impuesto. Estos
aspectos deben ser todavia mas tenidos en cuesmtacacuno queda suficientemente

contrastada la efectividad del impuesto en cudnbjativo que persigue.
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Por consiguiente, los aspectos anteriores, unitdd®eho de que el impuesto no se
aplique de forma global en la Union Europea o iselmas all, introduce, segun se ha
comentado, un riesgo de deslocalizacion de la a@tion a otras jurisdicciones que se

aflade al riesgo de sustitucion por productos guesno aplique el impuesto.

La microestructura del mercado, los tipos de prtwuc los que no se aplique, el
importe del impuesto y su ambito de aplicacionrsbevantes a la hora de determinar el
impacto sobre el volumen negociado. Por ultimo, neclaiccion significativa del mismo
supondria un deterioro de la calidad del mercad@omdicionaria, ademas, la
recaudacion del impuesto. Tendra, asi mismo, uraétopsobre la competitividad del

mercadd®®

4.6. El ITF como recaudacion justa y equitativa

El ITF tiene la finalidad de lograr una practicatdeutacion mas ecuanime y razonable,

motivaciones ambas que se hallan en la base dargbsector financiero.

Son muchas las voces que alegan que, el aspetpasteia redistributiva” de un ITF
ha dominado e incluso sustituido la “prevencionladeolatilidad” como el propdsito

fundamental de esta tasa.

Fraser Reilly-King, pertenecientdalifax Initiative (coalicion de ONGs canadienses),
opina que una TTKTasa su Transazioni Finanziajiéno habria respondido a las
causas profundas de la burbuja inmobiliaria de EEJUE, en parte, origind la crisis

economica de 2008-2012". Sin embargo, considerdune TTF es muy importante en

198 Alonso Majagranzas, Beatriz (2016): “Impuesto sotiansacciones financieras: Impacto sobre los
mercados y la negociacionObservatorio sobre la Reforma de los Mercados Fiomenos Europeos.
Papeles de la Fundaci¢iNo. 56, pp. 171-182.
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la medida en que podria equilibrar la imposicioriatks los ambitos de una economia

de modo més equitativt®.

Espafa podria recaudar 5.000 millones al afiomirara las ventajas fiscales de que,
actualmente, disfrutan las operaciones financiewas la aprobacion de un Impuesto
sobre las Transacciones Financieras, mientrasagciérd se elevaria a cerca de 57.200
millones en el conjunto de la Unién europea, selg@ntécnicos del Ministerio de
Hacienda (GESTHA). En efecto, en un comunicado, Bi#Sasegura que esta medida
seria “mas justa y equitativa” que el aumento deblases y tipos del IVA por el que
abogan tanto el Fondo Monetario Internacional (Fé®no la Comisién Europea (CE).
Para este colectivo, la eliminacion de esta “iiinposicion” compensaria los
privilegios que el sector financiero lleva disfruda “desde hace décadas”, como la
exencion del IVA, que actualmente se extiendeatgst de operaciones: “solo por este
motivo se dejan de ingresar 2.500 millones de earasles en Espafia y cerca de
30.000 millones en el ambito comunitario”, sefialESGHA.

Ante las dificultades practicas de modificar estaneion del IVA en las operaciones
financieras y a la vista de las ventajas del sekdsitécnicos defienden la aprobacion de
un Impuesto sobre las Transacciones FinancieragréiZamen de estas operaciones,
que ya cuenta con el visto bueno del Parlamentodea; contribuiria ademas a reducir
la especulacion financiera y a estabilizar los m@os, todo ello sin conllevar una salida
del capital, ya que los costes de esta evasiéarssuperiores al precio por el pago de la
tasa.

Segun GESTHA, se estima que la especulacion fiaemonueve anualmente en todo el
mundo unos 3.300 billones de euros, una cifra @@vsuperior al PIB mundial, y su
contribucion a las arcas publicas a través de istpgees muy baja. En su opinion, este
tamafo es lo que explica, en gran medida, el pgder ejerce la presion de los
mercados sobre la politica econdmica de los pa&igespeos que estan sufriendo con

mas virulencia la crisis de la deuda.

109 Jetin, Bruno y Denys, Lieven (20093eady for Implementation. Technical and Legal Aspet a
Currency Transaction Tax and Its Implementation the EU World Economy, Ecology and

Development (WEED), Berlin, Germany.
114



Por otro lado, GESTHA asegura que existen otrostambue disfrutan de ventajas en

forma de menores tipos impositivos del Impuest&odeedades, como es el caso de los
fondos y sociedades de inversion, que actualmebteédan al 1%. En concreto, y segun

refleja la propia memoria de beneficios fiscaleslate Presupuestos del Estado para
2011, la pérdida de ingresos tributarios procededéelas sociedades de inversion con
un tipo del 1% fueron de 288 millones de eurosst dabria que sumar el caso de los
fondos de pensiones, que disfrutan de un tipo @ekf el impuesto de Sociedades, es
decir, no tributan, asi como reducida carga fisealas entidades de crédito, que en la

practica se sitGa tan sélo en el 14,54% de sudibiersecontables'®.

4.7. Pago del impuesto por las personas fisicas

Cualquier persona fisica que cuente con un depbsitcario ya estaria afectada por
este impuesto, ya que cualquier transaccion qliegasstaria sujeta. Por ello, los paises
de Latinoamérica que han optado por este impueshas preocupado de clasificar los

movimientos que grava y los movimientos que esténtes™.
Asi, por ejemplo, Peru grava las siguientes openasi

a) Depositos (acreditaciones) y reintegros (débiter))as transferencias y en la
emision de cheques bancarios.

b) Los envios de efectivo a través de una ESP (EmpeeSguros Financieros).

c) Los pagos sin utilizar dinero en efectivo.

d) El pago de una tarjeta de crédito que se efectlefemtivo 0 con cargo a una
cuenta bancaria no exonerada, con el 0,15% delantntle la cuota.

e) Si se cancela o se recibe en efectivo un préstamaudlquier institucion

financiera, se le aplicara el Impuesto sobre lanJacciones Financieras. Por

10 GESTHA (2012): “Espafia recaudaria 5.000 millonesfia con un impuesto sobre las transacciones
financieras” Actualidad GESTHAjunio.
M1 Ricalde Manchaco, Marfa Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financierdmoria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo.
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ejemplo, si una persona recibe un préstamo de 54@8, el Impuesto sobre las
Transacciones Financieras sera de 7,5 soles.

f) El pago de un crédito hipotecario esta gravadojosgle sea pagado por
transferencia desde una cuenta donde se ingresasuéddos y salarios o las
remuneraciones.

g) Las entidades financieras estan afectadas por qludsto sobre las
Transacciones Financieras s6lo por sus operaciprgsas, como cualquier
contribuyente.

h) El Impuesto sobre las Transacciones Financierasades entradas y salidas de
dinero.

1) La compra y venta de moneda extranjera si se eeliransferencia desde una
cuenta en soles hacia una cuenta en dolares cevézg\si dichas cuentas no se
encuentran exoneradas.

}) En el Impuesto sobre las Transacciones Financielasnisor del cheque paga
el impuesto en el momento en que se hace efectiswsyfondos disminuyen

como consecuencia del cobro del chétfue

En Perq, se encuentran exentos del pago del IT§idagentes casos:

a) El pago de las obligaciones tributarias del GolueZentral.

b) Las cuentas de débito que utilicen los agentesddaras, exclusivamente para
el pago de la deuda tributaria.

c) Las cuentas de débito que el empleador solicite s trabajadores o
pensionistas, con caracter exclusivo, para el p#geus remuneraciones o
pensiones.

d) Cuando la pensién se abone mediante transferemcidular de la cuenta
correspondiente a remuneraciones y pensiones.

e) Si la misma empresa del sistema financiero efeatllapago de las
remuneraciones y pensiones de sus trabajadoraseatas abiertas a nombre de

los mismos.

112 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financierd&moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo, pp. 133-135.
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f)

¢)

h)

)

K)

La acreditacion o débito en las cuentas CTS (Cosgmdn por Tiempo de
Servicios) y los traslados de los depdsitos a quefiere el articulo 26 del texto
anico ordenado de la Ley de Compensacion por TiedepServicios, aprobado
por el Decreto Supremo nim. 001-97-TR (Peru) namas que lo modifican.
La acreditacion o débito en las cuentas de losegobs, misiones diplomaticas y
consulares, organismos y organizaciones internalgeracreditados en Peru.
Los débitos en la cuenta del cliente por concemb imhpuesto, gastos de
mantenimiento de cuentas y portes.

La acreditacion o débito correspondiente a corgr@Agos por error 0
anulaciones de documentos previamente acreditadosenta.

La renovaciéon de depdésitos a plazo y de certifisat depdsito por montantes
iguales o distintos, hasta por el montante quenmpigue una nueva entrega de
dinero en efectivo por parte del titular del defmsi del certificado, asi como la
acreditacion de intereses que se generen en éstéss cuentas corrientes y en
las cuentas de ahorro.

La renovacion de créditos, cualquiera sea su nuathlihasta por el montante
gue no impligue una nueva entrega de dinero eniwdguor parte de la empresa
del sistema financiero.

El pago de los préstamos promocionales otorgadasceogo al fondo “mi

vivienda” o al programa “techo propid®

La aplicacion del Impuesto sobre las Transacciéigncieras en Espafia se prevé para

los presupuestos de 2019, que gravara el 0,2% denipraventa de acciones de las

grandes empresas, pero que “no debe llegar a lpseppes ahorradores”, segin ha

sefialado ADICAE, que ha lamentado que el nuevoagnan “ni afecte a los fondos

buitre ni a las operaciones con derivados. A fadtaina informacién mas detallada, el

impuesto gravaria por igual todas las operaciopesothpraventa de acciones de las 36

empresas cotizadas, sean grandes operaciones laipasurealizadas por fondos de

inversion o las pequefas realizadas por un consurmdividual”.

113 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuaesibre las Transacciones Financieras”. Memoria

Docente Investigadora de la Universidad de Almeniarzo, pp. 137-139.
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Para ADICAE, el nuevo “impuesto debe estar oriemtad frenar realmente los
movimientos especulativos a corto plazo, mitigareleasion fiscal y estabilizar los
mercados y, para ello, debe gravar Unicamente griosdes capitales sin perjudicar a

los pequeiios ahorradores”.

Segun se desprende del texto acordado, es el opeindnciero el que pagaria el
impuesto y no el accionista, por lo que “es del wigortancia evitar que finalmente la
tasa se repercuta al consumidor, especialmentsegrdndes operaciones de fondos de

inversion y de pensiones, donde se mueven volunmeogselevantes de dinero”.

En este sentido, ADICAE exigird a la CNMV que “ne queden con los brazos
cruzados” y cumplan con su papel de proteccionodecbnsumidores. Para ello, es
necesario supervisar a las entidades financierasirotando el porcentaje de las

comisiones aplicadas en sus operaciones de aptso;0 y prestacion de servicios.

4.8. Efectos del ITF a nivel mundial

Es imposible que el Impuesto sobre las Transacsibm&ancieras sea global, porque no
habria forma de controlarlo y, ademas, muchos pasee resistirian a gravar las
operaciones financieras con este impuesto. El Fdvidoetario Internacional asi lo

confirma*

El Impuesto sobre las Transacciones Financierasdbadsifendido desde hace 15 afos
por la organizacién ATTAC, alegando razones corgateb y llegando a la conclusion
de que el ITF es un medio por el que socialmenfriede atacar el caos financiero, por
lo que urge su aplicacion. Asimismo, indica quefremaria la “gran orgia” de la

especulacion.

En este sentido, esta institucion llevo a cabo emauesta en la que se formulaba la

siguiente cuestion: “¢esta usted a favor del ITiival global o europeo, si solo se

114 Hillman, David y Ashford, Christina (2012): “Fineial transaction tax: Myth-busting'Stamp out
Poverty March, pp. 1-13.
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aplica a las transacciones entre operadores fig@sciy no a los ciudadanos en
general?” El resultado arrojo que el 61% de lopaedientes, en el conjunto de los 27
paises de la zona euro, contestd en sentido aiffiuanét razén de ello estriba en que no
es razonable que los impuestos indirectos grawstame todas las operaciones de
compraventa, sea cual sea su naturaleza. Sin emlsirgiene sentido en el caso de
activos financieros, esto es, acciones, bonos,gatbnes, divisas y productos
derivados.

“Seria muy oportuno que el Eurobarometro incluygganuevo una pregunta similar
para confirmar el avance del apoyo ciudadano adpuesta®™. El ITF representa una

ocasion idonea:

Primero. Para reconciliarse con la mayoria de los congghtes, que son los que mas

pagan.

Segundo Para hacer ver al mismo tiempo que ayuda a losdsa

Tercero. Para establecer un minimo de gravamen de impaosicdirecta en un sector

gue, en general, sale siempre bien parado fiscénfiemnte a otros.

El Impuesto sobre las Transacciones Financierag e gran poder recaudatorio ya
gue Bruselas calcula que Espafia, sumadas todaadaacciones, podria ingresar casi
5.000 millones de euros. Tal y como hemos indiGaueriormente, es muy importante

la contribucion ya que los servicios financierosestan gravados por el IVA.

Maria Villanueva, de OXFAM, que anteriormente caoatha la plataforma de 35
organizaciones de la sociedad civil espafola, dééiesl impuesto y aboga por invertir
lo recaudado en la lucha contra la pobreza y ebaaulimatico, dentro y fuera del pais

ya que tiene un gran poder recaudatdfio.

115 . . : ) . : ' .
Garcia Zaldivar, Ricardo (2020): “¢Por qué es bugrawar las transacciones financieras con la tasa

Tobin?" Diario El Saltg febrero.

118 Rodriguez Pina, Gloria (2014): “Impuesto a lasnEexciones Financieras (ITF): 10 argumentos para

que Espafia sea valiente con la Tasa Robin H&ddAuffington Postdiciembre.
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El ITF se requiere para ayudar a sufragar los sagaerados por la crisis econémica y
financiera en los paises desarrollados, entre l@s s encuentra la generacion de
empleo que reduzca la creciente tasa de paro. #sii es necesario para paliar
problemas de salud y educacion en los paises srdeidesarrollo. En general, es una
fuente importante de recursos para luchar contsaefectos negativos del cambio
climatico. En suma, ayudaria a lograr los objetid®s desarrollo sostenible del

denominado horizonte 2020.

La cuantia total que se derive del impuesto “dependel disefio de estos impuestos,
incluyendo la decision de cuales seran los instntose financieros que quedaran

sujetos a gravamen y con qué tasas, asi comordspaesta de los inversor&s”

Un informe del Parlamento Europeo estima que, smlen el caso de aplicar un
pequefo tipo impositivo que oscile entre el 0,01% 9,05%, los ingresos obtenidos
estarian en torno a los 200 mil millones de eunnslkes en la zona euro, pero llegarian

a alcanzar los 650 mil millones de délares en ejurdo mundial.

El ITF permitiria luchar contra las operacioneseesiativas, pues las encareceria y
desincentivaria su contrataciéon. Considerando quealisa fundamental de la crisis
financiera iniciada en 2008 fueron precisamente 8gb de operaciones, el impuesto
seria un coadyuvante para evitar que una situat@éesta indole volviera a repetirse,
con el consiguiente efecto catastrofico sobre dapelrte de la poblacion mundial mas
vulnerable. Piénsese, ademas, que no solo se doianbdds operaciones especulativas

en los paises desarrollados, sino también en issgpan desarrollo.

En Brasil, por ejemplo, el real brasilefio (monedeaional) se sobrevaloré debido a los
ingresos derivados de operaciones especulativas. €CdTF el gobierno tratd de
contener esta situacion. Por tanto, si este impusst implantase en los centros
financieros internacionales mas importantes, aurfgese unilateralmente, podrian

realmente contenerse la especulacion y sus probldaravados.

117 poveda, Jennifer y Gonzéalez, Sergio (2013): “Graa a los movimientos financierosCultura
Tributaria.
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Segun el informe del Fondo Monetario InternacioallG20, “los impuestos a las
transacciones unilaterales, incluso si son recaslaa partir de una base de
contribuyentes muy pequefia, son ciertamente fastial y como se ha demostrado en

su uso en varios paises en desarrbifo”
4.9. Distribucion del ITF a nivel global

Desde un punto de vista cuantitativo, con este @sjmy “el importe recaudado podria
oscilar entre el 0,6% y el 1% del PIB mundial y, aiinas absolutas, en una amplia
horquilla entre los 400.000 y 800.000 millones darks anuales, en funcion de que se
aplicase un tipo del 0,05% 6 del 0,1%, y segun esajuwé tipo de operaciones
financieras”. Otras estimaciones mas conservadsgéalan que una tasa de ese tipo
podria llegar a alcanzar una recaudacion de eA0®30 y 700.000 millones de dolares
anuales™. La propia Conferencia de las Naciones Unidases@mmercio y Desarrollo
(UNCTAD) concluy6 que la tasa Tobin permitiria nedar 720.000 millones de dolares
anuales, distribuibles a partes iguales entre ddsegnos recaudadores y los paises mas
pobres. Esta ultima cantidad es diez veces méas ded hace falta, segun el Programa
de la Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUDpa paeioporcionar atencion sanitaria
a todos los habitantes del planeta, suprimir lasnés graves de malnutricion y
proporcionar agua potable a todo el mundo, es ,deara evitar que cada dia mueran
30.000 personas de hambre y mas de 5.000 pod@akgua. Ademas, representa treinta
veces mas de lo necesario para reducir a la matddsh de analfabetismo de toda la

poblacién adulta y universalizar la ensefianza piana

Las inversiones mas bajas, con ese mismo tipo @eagren, consideran que, con un
volumen de operaciones en el mercado de cambidsédkillones de ddlares por dia
laborable, unos 380,9 billones al afio, una tas®,déb procuraria 230.000 millones de
dolares anuales, recursos que podrian dedicarsdomdo de desarrollo en beneficio de

los paises del sur y del este.

118 Anderson, Sarah (2011)mpuestos a las Transacciones Financieras y el Global. Institute for

Policy Studies.
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Incluso con un tipo de gravamen del 0,05%, se ltaleao una recaudacion de mas de
100.000 millones de dolares. Claro esta que hayfusrdée carga de incertidumbre en
estas cifras, pues, por definicién, el montanta! e las operaciones de cambio deberia

bajar.

Desde otro punto de vista, se ha defendido querdoarsos recaudados podrian
configurar grandes fondos de “garantia para hacentd a los desequilibrios

ocasionados en los mercados de capital o rescatesaiios (el caso griego o irlandés)”.

Hay un acuerdo generalizado, no s6lo en Europa, ainivel mundial, de que el ITF
ayudaria a financiar los efectos de la crisis demouo mas ecuanime, sobre todo
teniendo en cuenta que el sector financiero geadas ciudadanos (a través de sus
rescates) un gran coste y esta sometido a unarlmjtacion. Por ello, se ha afirmado

gue no hay razones técnicas que impidan el estaidagrto de un ITF a escala mundial.

4.10. Consecuencias de la implantacion del ITF

El FMI ha analizado quiénes terminaran por pagamplesto sobre las Transacciones
Financieras, indicando que seria “muy progresierdanar quiénes deben pagar este
impuesto”. El Impuesto sobre las Transaccionesri€isgas deberia aplicarse a todos,
tanto empresarios como personas naturales, yaodas los ciudadanos que realizan un
movimiento econdémico deberian pagar el impuest@rfiende que, cuanto mayor sea
la frecuencia de las transacciones, mayor serarigacdmpositiva. Asi, por ejemplo,

algunos bancos realizan actividades financieras ajtaerian el Impuesto sobre las

Transacciones Financieras mucho mas que’étras

Algunos dirigentes politicos proponen la creaciénidpuestos a los bancos como la
panacea para resolver los problemas de déficitadeatcas publicas. El Secretario

General del PSOE, Pedro Sanchez, propuso la credeidos nuevos impuestos:

120 Hillman, David y Ashford, Christina (2012): “Fineial transaction tax: Myth-busting'Stamp out
Poverty March, pp. 1-13.
122



* Uno que grave las transacciones financieras, y

» Otro extraordinario sobre la banca que sostengstelma publico de pensiones.
Sanchez ha argumentado que, si los espafiolesoevitarcaida de los bancos
durante la crisis “con el sudor de su frente”, jestd” que ahora los bancos les

ayuden a garantizar sus pensiones.

El problema es que el rescate se hizo a las astiga@s y no a los bancos. Y, en
segundo lugar, porque mas alla de lo que se cedlo los contribuyentes han

rescatado a las cajas con problemas, sino que éamabios accionistas de los bancos.
En efecto, en el rescate de las cajas, 50.289 madldueron aportaciones de los
contribuyentes a través del FROB (Fondo de Resiracibn Ordenada Bancaria), pero
18.544 millones de euros del rescate a las cajisrasa de los bancos que no

necesitaron ayudas publicas.

La solucion de imponer impuestos a los bancos nwesa. Aunque las formulas que
se proponen son diversas, el fondo es parecidod8ias ideas mas antiguas fue la tasa
Tobin.

4.11. Poder recaudatorio del ITF

Una transaccion de un millén de euros en derivéidascieros pagaria solo un euro al
afio. Sumadas todas las transacciones, Bruseladacqlee Espafia podria ingresar casi
5.000 millones de euros.

Asi como el aspecto recaudatorio del impuesto esiderado una gran ventaja,
también es la causa de que el mismo pierda sutea@ainal de “transitorio” ya que
los gobiernos que optaron por este impuesto naauigejar de percibir los ingresos
derivados del mismo. Y es que los gobiernos noetieimcentivos para eliminar un

recurso tributario tan importante y de facil fiszation y recaudacion.

En Bolivia, el ministro de Economia estimo la olstén de 408 millones de bolivianos

en ingresos en el afio 2015, 534 millones en ekai6, 568 millones en el afio 2017 y
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801 millones en el afio 2018. Una de las caradtas$simas sobresalientes de este
impuesto es que se trata de un gravamen instantpoet que rapidamente se refleja
en la recaudacion. En el afio 2006, se recaudar®@3d Millones de pesos, un 23,9%
mas que en 2005. Mientras que, en junio de 200fbtal recaudado ascendio a 6.869
millones de peso$! En Per(, la norma entré en vigor a comienzos flel 2004. A
partir de entonces, fue disminuyendo progresivaejdl@gando a situarse en su valor
minimo, el 0,0005%, en el afio 2011. Con este intpuelsMinisterio de Economia
trataba de que las operaciones se realizasenés td@ventidades bancarias, reduciendo
el volumen de “economia sumergida”, a la vez queSBNAT mantendria el
seguimiento de las operaciones correspondientesneercio ilegal y blanqueo de
fondos. El volumen recaudado con este ITF desdesgustablecid, en marzo de 2011,

es de 6.000 millones de soles, habiendo logradnaximo de 1,132 millone'$?

En Espafia, aprobada la tasa Tobin, el gobiernoageaeon un 0,2% la compra de
accione$?®. En efecto, en el acuerdo alcanzado entre el GabieUnidas Podemos, se
confirma la creacion de un ITF, conocido como “tdsdin”, en los Presupuestos
Generales del Estado (PGE) de 2019. En concresdedel afio 2020 se gravarian con
un 0,2% las operaciones de compra de accionesaapajecutadas por operadores del
sector financiero. Ademas, solo se someteran at&civn al 0,2% las acciones emitidas
en Espafia por empresas cotizadas cuya capitalizécicsatii sea superior a 1.000

millones de euros, cuando la norma entre en vigor.

Por lo tanto, estaria exenta la adquisicion deoaes de pequefias y medianas empresas
(PYME) y la de empresas no cotizadas. Ademas, d&zanan el acuerdo que el
impuesto no seria aplicable a los activos finansigie deuda, sean privados o publicos,

ni a los productos financieros derivados. “Es ureiga que proponen e impulsan 10

121 EcoLink (2008): “Impuesto a las transaccionesrfaiaras”. Disponible en linea:
https://lwww.econlink.com.ar/impuestos-distorsiveafimpuesto-transacciones-financieras (consulthdo e
24 de agosto de 2020).

122 Castillo Espinosa, Antonio (2017)mpacto econémico de un impuesto sobre transacsione
financieras en los ciudadanos. Los casos de Fraadialia. Tesis Doctoral de la Universidad Pontificia
Comillas.

123 Bolsamania (2018): “Aprobada la tasa Tobin: El 8ot gravara con un 0,2% la compra de

acciones”Bolsamaniaoctubre.
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paises de la Unidn Europea”. La ministra de EcoapiMadia Calvifio, ya anuncié que

se inspiraria en el ITF francés, al que tratariardear*,

4.12. Efecto del ITF sobre el ahorro de las famila

Los expertos suelen coincidir al apuntar a Londm@so el eje financiero que se veria
mas beneficiado con la implantacion de este impuest todos los paises
comprometidos la aplicaran realmente y del mismaon&in embargo, al igual que
para los once paises que estudian su implanta@éneconomias familiares y la
economia del pais en su conjunto en el Reino Usalwverian afectadas de forma

negativa.

El analisis prospectivo realizado, considera elnmn de activos financieros en manos
de los ahorradores para ver el impacto que el €fdria en cada uno de los paises:

Alemania, Reino Unido, Luxemburgo, Italia, Espaftasjovaquia.

La mayor parte del ahorro familiar europeo se emictaeinvertido en fondos de
inversion (dinero mantenido para hacer frente dgoier contingencia) o fondos de
pensiones y seguros de vida (dinero destinado @ dab necesidades financieras en la
época de jubilacién). Esto es, si bien los pamiecd poseen activos financieros de
forma directa, el mayor volumen de inversion sdizeale forma indirecta a través de

estas entidades de inversion colectiva.

Si se estableciese el ITF, estos activos finangiseoverian gravados de forma directa,
“a la vez que los costes esperados se capitalizeoia el precio de los activos, sujetos a
gravamen, teniendo un inmediato ajuste de preaiespgovocaria una caida del valor

de esos activos y, por ende, de los ahorros inlgsrten los mismos”.

124 | ozano, Elena (2018): “El Impuesto a transaccidiisncieras no afectara a las salidas a bolsa”.

Bolsamaniaoctubre.
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El ahorro privado en Espafia se eleva a 498.000me#l de euros, invertidos de forma
directa en acciones, letras del Tesoro, bonosigabnes, o bien de forma indirecta a
través de fondos de inversion y de pensiones, argggle vida. Esta cifra representa el
48% del PIB.

La crisis financiera iniciada en 2008 y la caid@rgenica de la zona euro como
consecuencia de la pandemia del Covid-19, requieraumento del consumo y de la
inversion en productos financieros para poder re@rpe y volver a niveles de

bonanza. Por tanto, un impuesto en estos momeatsaria lo mas conveniente.

En concreto, en estos momentos el impacto de ursbbfe el ahorro de las familias
espafolas alcanzaria un volumen proximo a los 8hiilones de euros, dando lugar a
una caida del 16% en el valor de la cartera deas;tlo que supone, a su vez un 7,6%
del PIB. En términos sencillos, podria afirmarse, i el ITF se implantase en Espafia
en estos momentos, las familias tardarian todofionpara volver a recuperar el valor

gue sus ahorros tenian previamente.

En suma, la introduccién del ITF en Espafia supantra caida del consumo del 1,6%,
lo que se traduciria en una retraccion del PIB er®,5%. Ahora bien, el impacto se

amplificaria como consecuencia del “efecto cascagktd es, como las transacciones de
los intermediarios estarian sujetas a gravamerngumde, la tasa del 0,1% habria de

abonarse sucesivamente, con lo cual se multigdicari

Ahora bien, si esas transacciones intermedias iestIv exentas, entonces “la pérdida
de valor de la cartera se veria reducida del 1698@lEn resumen, sin entrar en otras
consideraciones de ambito juridico y/o de difiailtafacilidad en su aplicacion, sino a
tenor de las bondades o ventajas para las quelbi&rgiada, para laondon Economics
los efectos conjuntos que se desprenden de laaidiicde esta tasa arrojarian un saldo

neto final negativo para el conjunto de la econdtia

125 Servicio de Estudios del BME (2014): “La paraddil impuesto a las transacciones financieras”.

Bolsg primer trimestre.
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El Impuesto sobre las Transacciones Financieragenera un ahorro para los hogares,
ya que los miembros de las familias estan obligadd&sbutar por este impuesto de

forma indirecta. Por ello, para tener una visiérteza al respecto, tenemos que saber
quiénes tributan por este impuesto en los difesepééses que cuentan con el Impuesto

sobre las Transacciones Financiéfas.
ARGENTINA:

Se gravan los créditos y débitos efectuados enta&siercualquiera que sea su
naturaleza- abiertas en las entidades financi@asiscomo todos los movimientos de
fondos, propios o de terceros, aun en efectivo, auadquier persona, incluidas las
comprendidas en la Ley de Entidades Financiera&stief por cuenta propia o por
cuenta y/o a nombre de otras, cualesquiera que lssamecanismos utilizados para
llevarlos a cabo, las denominaciones que se legu®n y su instrumentacion juridica,
guedando comprendidos los destinados a la acriuhitac favor de establecimientos

adheridos a sistemas de tarjetas de crédito y/itod&b

PERU:
El ITF de Peru “grava los depdsitos y reintegroswalquier modalidad de cuentas, los
pagos y transferencias en las que no se utilicentas, la adquisicion de cheques de

gerencia y los envios de dinero”.

No estan sujetas al impuesto las transaccionesed&dr puablico, los pagos realizados a
la administracion tributaria, el cobro de sueldgsepsiones, las operaciones realizadas
en cajeros automaticos ni aquellas llevadas a cabdarjetas, sean estas de crédito o
débito. Tampoco estan sometidas a tributacionréasacciones de “las sociedades de
agentes de bolsa, los gobiernos, las misiones migiloas, las organizaciones
internacionales, las universidades y centros etasatlas instituciones de cooperacion

técnica internacional, las compafias de seguras,fdodos mutuos colectivos de

126 Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financierdgmoria
Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo.
127 ey 25413, de 24 de marzo de 2001, de Competitividrgentina).
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inversion, los débitos por conceptos de impuestagnovacion de depdsitos a plazos y

de certificados de depésitos, la renovacion deitogdetc. "

ECUADOR:

“Para poder aplicar las férmulas econdémicas del fdhdo Monetario Internacional)
y alcanzar la prosperidad por medio de la austgrielagobierno ecuatoriano adopta un
Impuesto sobre las Transacciones Financieras ded t%mienzos de 1999 que, en su
proyecto, fue creado para reemplazar al Impuediceda Renta pero que, con la crisis
que se vivia en ese momento, con la moneda quensiahpor la imposicion de nuevos
impuestos, por la cantidad de capitales privadessgufugaban de la economia y que
llegd a significar un 19% del PIB vy, adicionalmerer la reduccién significativa de
las importaciones, se decide el reingreso inmediatoimpuesto sobre la Renta y el
Impuesto sobre las Transacciones Financieras s@rald0,8% que, aun asi, produjo un
incremento considerable en la recaudacion y ayusdlwcionar, en buena medida, el
problema del sistema bancarit” Ecuador sustituyé el Impuesto sobre la Rental en e
primer afio de su implantacion. En concreto, eld&knstauro finalizando el afio 1998 y
se mantuvo en los ejercicios fiscales de 1999 y02@0 bien en este Ultimo afio
disminuyo hasta el 0,8%, derogandose a principasafio 2001. “Este impuesto se
destin6é a gravar los depdsitos en cuentas de almremtas corrientes y a plazo, los

cobros de cheques en ventanillas, y las transfie®gairos al exterior*>°

128 Mateus Pinzén, Juan Carlos (201ibpuesto a las transacciones financieras y su efentel ahorro
privado. Monografia presentada como parte de los reqsigitara optar al titulo de Economista.
Universidad de La Salle. Colombia, p. 18.

129 Mateus Pinzén, Juan Carlos (201lhjpuesto a las transacciones financieras y su efentel ahorro
privado. Monografia presentada como parte de los regsigitara optar al titulo de Economista.
Universidad de La Salle. Colombia, p. 20.

130 Gonzalez Pérez, Maria Consuelo y Lépez Lopez, Manurdes (2013): “Andlisis del impuesto a las
transacciones financieras en América Latifi@los: Revista de Estudios Interdisciplinarios eéanCias
SocialesVol. 15, No. 1, pp. 91-102.
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BOLIVIA :

En Bolivia, son sujetos pasivos del Impuesto sddseTransacciones Financieras las
personas naturales o juridicas titulares o propistale cuentas corrientes y cuentas de
ahorro (sea de forma individual, mancomunada alaod), las que realicen pagos o
transferencias de fondos, las que sean benefgiaegala recaudacion o cobranza u
ordene pagos o transferencias, las que instruygamdasferencias o envios de dinero y
las que operen en el sistema de pagos (sin perjd&ia responsabilidad solidaria que
tendra quien ordene la entrega o reciba los formsias operaciones que ha realizado

con el operadot}™.

BRASIL:

En Brasil, el Impuesto a las Operaciones Finangi@l@F) grava ciertas operaciones
financieras como préstamos, operaciones en divisaguros y valores, asi como
operaciones con oro (como activo financiero) erumsentos de divisas. La tasa

aplicable varia segun la operacion.

COLOMBIA :

El Impuesto sobre las Transacciones Financiera€@ombia es aplicado a cada

transaccion destinada a retirar fondos de cuemtaieictes o de cuentas de ahorro, asi
como a los cheques bancarios conformados. La tasagigva cada operacion es el

4% 132.

MEXICO :

En México, el ITF se llama Impuesto sobre DepdsensEfectivo, que gravan de la

siguiente manera:

13! Rimassa, Luis (2016): Impuesto a las TransacciBiremcieras en BoliviaMonografias.com
132 sanchez, Edgar (2017): Régimen Tributario ColomhiaProcolombia (Exportaciones Turismo

Inversion Marca Pais), pp. 113-142.
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1. Los depdsitos que se efectien a favor de persasiaasfy juridicas mediante
transferencias electronicas, traspasos de cudftides de crédito o cualquier
otro sistema acordado con las instituciones dé&tmes financiero, aunque sean
cargados por la misma institucion que los reciba.

2. Depositos en efectivo que se realicen en las csidrdsta un montante que no
exceda de 15.000 pesos mensuales.

3. Las transferencias electronicas de fondos que Uefectos residentes en el

extranjero, ya que no se considera un depésitdeetive.

El pago es obligatorio para todas las personasafisy juridicas por el importe que
exceda los 15.000 pesos en los depédsitos en efegtdy sea en moneda nacional o
extranjera, que se realicen en cualquier tipo denteuabierta a su nombre en las
instituciones del sistema financiero. Del mismo mothmbién se ven obligadas las

personas fisicas que adquieran cheques de cajactivesin importar el montarite.

VENEZUELA:

Tributan por el Impuesto sobre las Transaccionearféieras:

1. Las personas juridicas y las entidades econémingsessonalidad juridica que
hayan sido calificadas como contribuyentes espeiabr el Servicio Nacional
Integrado de la Administracion Aduanera y Tribwari(SENIAT)
(“contribuyentes especiales”), por los pagos gqeetéén con o sin mediacion de
los bancos o instituciones financieras.

2. Las personas juridicas y entidades econOmicas emsopalidad juridica,
vinculadas juridicamente a una persona juridicantodad econdmica sin
personalidad juridica, calificada como contribugeespecial, por los pagos que
efectien con cargo a sus cuentas en bancos aidsties financieras, o sin
mediacion de las instituciones financieras.

3. Las personas naturales, las personas juridicastigadas econdémicas sin

personalidad juridica que, sin estar vinculadagdigamente a una persona

133 Jennifer C. (2020): “¢ Qué es el impuesto a lo$sieps en efectivo (IDE)?Rankia septiembre.

130



juridica o entidad econdmica sin personalidad jcaid calificada como
contribuyente especial, realicen pagos por cueptalths, con cargo a sus
cuentas en bancos o instituciones financieras, ro rsediacion de las

instituciones financieras.

Por otra parte, los hechos imponibles del ITF son:

1. Los débitos en cuentas bancarias de correspongelgos realizados a otra
entidad de crédito), depdsitos en custodia o elyoeiga otra clase de depdsitos
a la vista, fondos de activos liquidos, fiduciaryosn otros fondos del mercado
financiero o en cualquier otro instrumento finanzjerealizados en bancos vy
otras instituciones financieras.

2. La cesion de cheques, valores, depésitos en casfmijadas en efectivo y
cualquier otro instrumento negociable, a partirssgjundo endoso.
La adquisicion de cheques de gerencia en efectivo.

4. Las operaciones activas efectuadas por bancosay wistituciones financieras
entre ellas, y que tengan plazos no inferioresi@a habiles bancarios.

5. La transferencia de valores en custodia entrentlistititulares, aun cuando el
desembolso no se efectle a través de cuentas taancar

6. La cancelaciéon de deudas efectuadas sin mediaaobrsistema financiero,
mediante pago u otro medio de extincion.

7. Los débitos en cuentas que conformen sistemasgies ganizados privados,
no operados por el Banco Central de Venezuelatintdis del Sistema Nacional
de Pagos.

8. Los débitos en cuentas para pagos transfronterizos.

ESPANA:

El Impuesto sobre las Transacciones Financierasageacon un 0,2% las compras de
acciones espafolas ejecutadas por operadores aet §eanciero, en concreto, los
titulos de todas aquellas compafiias que tengancapigalizacion mayor de 1.000
millones de euros. No obstante, quedan exentaactasnes de PYME y empresas no

cotizadas.
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Unicamente tributarian por el ITF las empresastgngan unos ingresos computables
en el territorio nacional mayores a 3 millones deos anuales, o0 bien unos ingresos
globales (por operaciones fuera y dentro de Espgiiajes o mayores a 750 millones
de euros. Esta medida afectara solamente a loogrgpe tributan en régimen de
consolidacion fiscal (las grandes compafiias deX)BfEa las empresas no integradas
en grupos cuyo importe neto de su cifra de negosess igual o superior a los 20

millones de euro¥*

Como hemos afirmado anteriormente, este impuestgenera ahorro para los hogares;
al contrario, genera gasto ya que, en la mayoriagipaises que cuentan con él, sobre
todo en los paises de América Latina como Colonkiahogares pagan mas ya que es

aplicado a cada transaccién del ahorro, con el d&bperacion .

4.13. Conclusiones

La idea de implantacion del ITF parte de las inicés referidas a la aplicacion de
gravamenes a la banca. En la actualidad, Europaantedel procedimiento de
cooperacion reforzada se encuentra en primera, lineausa de los graves efectos que
en la zona euro produjo la crisis financiera oagia en el aflo 2007 y que llegd a
convertirse en una crisis financiera internacioralysada en buena medida por la
sobrevaloracion de los inmuebles y las hipotecasiagas. Espafia, en concreto, fue un
pais golpeado fuertemente por esta burbuja innaolaili EI sector bancario, en
particular, sufri6 gravemente y algunas entidaddsienon de ser rescatadas por los
gobiernos, que se vieron obligados a invertir gearglimas de dinero publico para no
crear una crisis ain mayor en los ciudadanos couit&bra de algunos bancos y cajas
de ahorro. Esta situacion ha sido un caldo deveufavorable en la opinion publica
para apoyar el ITF. En Espafa, el Partido SocalBirero Espafol (PSOE) presento,

134 Criado, Arturo; Cano, Fernando y Murga, Ainhoa @0 “Hacienda gravara las Transacciones
Financieras con un 0,2% y a las tecnologias caftih EI Espafiol octubre.
1% Ricalde Manchaco, Maria Felicitas (2011): “Impuoestbre las Transacciones Financierd&moria

Docente Investigadora de la Universidad de Almemarzo.
132



antes de hacerse con la Presidencia de Gobiernompmnesto a la banca que se
planteaba de forma independiente al de Transacciéinancieras, con una recaudacion
estimada de 1.000 millones de euros por cada unellds. Desde que llegé a la

Moncloa, se daba por hecho que, de conformidacetprograma electoral presentado,
el Presidente del Gobierno iba a poner en marclsairdpuestos a la banca: (a) un
impuesto finalista para intentar paliar el défttatla Seguridad Social, y (b) el Impuesto
sobre las Transacciones Financieras, conocido ¢asaoTobin.

En la zona de Latinoamérica un gran inconvenienterglentiza o impide el desarrollo
economico es la economia sumergida que, al sefusds@nte incontrolada por parte
de los estados, no tributa y, por tanto, no apar&ector publico para costear los gastos

necesarios, impidiendo el crecimiento econdémico.

El ITF se ha establecido en algunos paises de Aadstina, toda vez que se ha
manifestado la urgencia de elaborar una regulal@gal para que el denominado
“sector informal” coadyuve con sus aportaciongsrafjreso econdémico de estos paises,
respetando la legalidad. Tengamos en cuenta quedeios principales fines de este
tributo es eliminar la economia sumergida y, medida informacion que suministren

las entidades financieras, aumentar los recursesiolos via tributacion.

La recaudacion del ITF se destinaria prioritariai@mea mitigar las consecuencias
producidas por la crisis financiera, asi como aiceda pobreza en todo el mundo, no
s6lo en los paises en los que esté establecidan@gjecon los impuestos recaudados,
también se podrian combatir los efectos del camdhimatico. ElI ITF ha sido

ampliamente respaldado a nivel popular, como lowstna el hecho de que mas de un

millébn de ciudadanos firmaron a favor de su estifliento.

Dicho impuesto supondria una considerable fuenteinggeesos. En efecto, las
estimaciones realizas sitan la recaudacion enfiasga torno a los 5.000 millones de
euros anuales, y en toda Europa en una horquikaida desde 30.000 a 35.000
millones. Es obvio que, una cuantia tan signifi@atpermitiria reducir, de forma
considerable, las desigualdades de tipo socialTEles una formula, relativamente

simple, para reducir los flujos desestabilizadoi®s. trata de un impuesto de facil
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recaudacion, ya que cualquier persona fisica geletewcon un depdsito bancario estaria
afectada por el mismo (cualquier transaccion qa#icee estaria sujeta). Este impuesto
deberia aplicarse a todos, tanto empresarios carsomqas naturales, ya que todos los
ciudadanos que realizan un movimiento econdémicceri@h pagar el impuesto. Se

entiende que, cuanto mayor sea la frecuencia dedasacciones, mayor sera la carga

impositiva.

En nuestra opinion, los hogares deberian estagamlis a tributar por este impuesto,
pero el pago representa una cantidad infima. Ron@p, en Argentina se gravan los
créditos y débitos, en Perl se reemplazé por eliéstp sobre la Renta, en Ecuador se
gravan “las cuentas de ahorro, cuentas corrien@$hazo, los cobros de cheques en
ventanilla y las transferencias y giros al extéri@olivia grava las operaciones que
implican pagos o transferencias de fondos, “lassga® beneficiarias de la recaudacion
0 cobranza u ordene los pagos o transferenciagjuasnstruyan las transferencias o
envios de dinero y las que operen en el sistenf@ages”. Brasil grava los préstamos
financieros, las operaciones en divisas, segungalores, y las operaciones con oro e
instrumentos de divisas. Colombia grava por laradd de fondos de las cuentas
corrientes, cuentas de ahorro y cheques de gerénéidaco grava los depdsitos que se
efectien a favor de las personas fisicas, excegodépdsitos en efectivo que no
excedan de 15.000 pesos en cada mes, y las tems#ey electronicas de fondos que
hagan los residentes en el extranjero. Venezualadas operaciones realizadas por las
personas juridicas y las personas fisicas, lodaibn cuentas bancarias, la cesion de
cheques y la adquisicibn de cheques de gerenciafamiivo. Por Ultimo, Espafa
gravaria las compras de titulos de compafias aqg@aneuna capitalizacion por encima

de los 1.000 millones de euros.
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Capitulo V: CONTROL DEL ITF E
IMPLANTACION EN ESPANA
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5.1. El control del ITF a nivel global

Como se ha puesto de manifiesto en los capituliesiares, la aplicacion del Impuesto
sobre las Transacciones Financiera estaria basadbapgincipio de residencia, con el
fin de reducir los riesgos de evasion fiscal. Roitd, la imposicion tendria lugar en el
estado en cuyo territorio esté establecida la adtifinanciera que participa en la

operacién, independientemente de donde se lleaba c

Si interviene mas de una institucion financierasyae situadas en distintos estados,
ambos tendrian competencias para gravar la transaaplicando los tipos que se
hayan fijado de conformidad con la Directiva eumpeé&uando las entidades
participantes en la transaccion estén situadas fderla UE, la operacién no estaria
sujeta al ITF, “salvo que una de las partes esablesida en un estado de la UE, en

cuyo caso la entidad financiera deberia abonaags pn este ultimo pais”.

Del mismo modo, las operaciones realizadas en mtnocde negociacion ubicado en el
exterior de la Unidon Europea, deberan tributar @ste impuesto cuando una de las
entidades implicadas, o ambas, tienen su sedergtorte europeo. Ahora bien, la
Directiva establece que, “si la entidad financua debe pagar el impuesto es capaz de
demostrar que no existe relacion entre la realel@homica de la transaccion y el
territorio de un estado miembro, no podria consider establecida en la UE en lo

referente al pago de esta tasa”.

El ITF tendria aplicacion cuando las transacciosedlevaran a cabo en mercados
financieros oficiales y en aquellos no organizadss) es, en los denominadoser the
counter Igualmente, el tributo seria aplicable a las apenes realizadas con cualquier
activo financiero, “los negociables en el mercadocdpitales (tales como acciones o
valores de renta fija), los del mercado monetas@vp los instrumentos de pago), las
participaciones o acciones en organismos de irwersolectiva y los contratos de
derivados. Asimismo, cuando estos ultimos den lwyda entrega de instrumentos
financieros, ademas del contrato de derivados irbfgntambién se gravarian dichos

activos, siempre que se cumplan las demas condiijpara la imposicion”.
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El impuesto gravaria igualmente “la compraventaesin de productos como los
pagarés, los certificados de opcién de compraosatomo las titulizaciones bancarias y
las de seguros. También se gravaria la cesion entidades de un mismo grupo de
instrumentos financieros cuya compra y venta estggtas al impuesto, aun cuando la

operacion no sea una compra o una venta”.

El sujeto que esta obligado al pago del tributdaeentidad financiera que realice la
adquisicion del activo sujeto a gravamen, exceploaalgunas excepcionalidades.
Ahora bien, los estados miembros de la Union E@arquelran responsabilizar de forma
solidaria a otros agentes, aun cuando la trangaseidealice en territorio externo de la
Union. “Asimismo, se establece que, cuando la adtiihanciera actie en nombre o

por cuenta de otra institucion financiera, Unicaraeleberia pagar el ITF esta ultima”.

Considerando que los activos financieros puededeseruy diversa indole, “se propone
aplicar un tipo impositivo minimo del 0,01% en @mpraventa, cesién, celebracion o
modificacion de los contratos de derivados y urvameen del 0,1% para el resto de
instrumentos, dejando a los estados margen de bransofficiente para la fijacion de

niveles superiores a éstos”.

En el caso de activos financieros derivados, |& Imaponible sera el valor nominal del
activo subyacente del producto en cuestion. Sinaegal) para los restantes activos, la
base imponible sera la cantidad que efectivamenteaga negociado. Quedan también
fuera del &mbito de aplicacion del Impuesto sohee Transacciones Financieras las
operaciones de divisas al contado y con materiaeapr aunque los contratos de
derivados sobre ambos tipos de activos (tanto lebreeion como su modificacion) si

estarian gravados.

En la Unidon Europea, se ha venido denominando qarbkente “tasa Tobin” al ITF.
Pero esta identidad no es correcta, puesto quaket@de aplicacion de ambos tributos

y los objetivos perseguidos son diferefites

13 BNY Mellon (2019): A Global View of Financial Traaction Taxes (FTT)An overview of

requirements and complianc8lobal Tax and Regulatory Services.
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En concreto, la tasa planteada, en el afio 1972]goes Tobin estaba dirigida a gravar
las operaciones con divisas con la intencién deafrelas operaciones de tipo
especulativo y, por consiguiente, reducir la vbtld de los mercados de divisas

internacionales.

La exposicion de motivos de la propuesta de ladiire 2011/0261, presentada por la
Unién Europea, recoge los siguientes objetivos:

e Avanzar en la armonizacioén de los impuestos s@wérdnsacciones financieras
de los estados miembros de la UE.

* Incrementar la contribucién de los estados miembros

« Intensificar tanto la eficiencia como la estabitiddel sector financiero en su

conjunto.

Igualmente, “el &mbito de aplicacién del impuestalistinto al propuesto por Tobin, ya
que las transacciones de divisas al contado quaeldiecho excluidas de su ambito de
aplicacion (no asi los contratos de derivados sébt&s) y si se gravan, en cambio, las

relacionadas con practicamente cualquier otro @dinanciero™>".

5.2. El control del ITF sobre los movimientos espeatativos

El 22 de enero de 2013, once paises de la UniéopEar(Alemania, Austria, Bélgica,
Francia, Estonia, Eslovenia, Eslovaquia, Espafnaci@r Italia y Portugal) acordaron
establecer en 2014 un Impuesto sobre las Transesciinancieras con el objetivo de
gravar compras y ventas de acciones, bonos y ptomhkictos financieros. Asi, con el

Impuesto sobre las Transacciones Financieras $elzoia la evasion fiscal.

El Impuesto sobre las Transacciones Financierasugeaproductos financieros y eso es

un cambio fundamental si, finalmente, bancos, fende riesgo, de pensiones y

137 Martinez Carrascal, Carmen (2012): “El Impuestbredransacciones financieras. Descripcion de la

Propuesta de la Comisién Europe@stabilidad Financiera23, pp. 45-54.
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seguros, con domicilio fiscal de emision o recepaé esos productos en alguno de los

once paises del acuerdo, pagan impuestos por apeFaespeculativas.

El ITF se basaria en el principio de residencianjsgn Se aplicara a las transacciones
financieras en las que intervenga una institucidaniciera domiciliada en un estado
miembro de la UE que forme parte del acuerdo, tsiriotla por cuenta propia como si
es alguna de las partes en la transaccifse Impuesto sobre las Transacciones
Financieras permitiria controlar las transaccian@s especulativas, disuadir a algunos
especuladores de hacerlas (por obtener menos @ienddibido al impuesto) y obtener
ademds un ingreso extra para la hacienda de Igespdbnde se aplique. Seria, por

tanto, un primer paso para empezar a dificultarejuinero se mueva sin control.

Por su parte, las empresas de gestion de las byl&agpatronal bancaria europea
expusieron su preocupacion ya que otras tasasasémile ambito nacional en otros
lugares habian supuesto fuertes caidas en el voldmeontratacion. Cuando, a finales
del siglo pasado, el movimiento social global ATTAEivindicO en solitario un

Impuesto sobre las Transacciones Financieras (@gortasa Tobin sobre las
operaciones con divisas), no se llegd a vaticinalsance. Por fortuna, hoy ya no solo
es razonable sino reconocido, necesario y justoréafidad, imprescindible) este
impuesto sobre el capital y sus movimientos. Asidosidera el 61% de la poblacion

europea.

Ahora es preciso que la ciudadania comprenda guepeiesto sobre las Transacciones
Financieras es una cuestion que le atafie directampara que, de esta forma, se
mueva y empiece a presionar para que el Impuebte sms Transacciones Financieras

nazca, crezca y contribuya a frenar la especuldiianciera®,

138 cafio Tamayo, Xavier (2015): “Impuesto sobre tracismes financieras, un paso para controlar los

movimientos del capital’/América Latina en Movimientgeptiembre.
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5.3. Control de los mercados de capitales y luchamtra la

evasion fiscal y los paraisos fiscales

Las operaciones especulativas, que han ido creciemgolumen en las Ultimas décadas,
han dado lugar a una volatilidad cada vez mayorlode mercados de capitales
internacionales. De ahi el interés que los espst@salfinancieros han mostrado por el
ITF, entendiendo que puede ser una forma de rethsciflujos “desestabilizadores de

capital y reducir la volatilidad en la cotizaciém lds activos financieros”.

Por otra parte, tanto organizaciones no gubernaiesntcomo politicos de gran
relevancia internacional se han mostrado favorablesinstauracion de este impuesto,
considerando que podria proporcionar un volumeroitapte de fondos para ayudar al
desarrollo de aquellas zonas mas desfavorecidabarlucontra el hambre en el
denominado “tercer mundo”, combatir el cambio ctic@ etc. Asimismo, seria un
recurso que permitiria a aquellos paises con pradeecondémicos a reducir los déficits

presupuestarios y amortizar la deuda exterior.

En Europa, desde el afio 2009, tributos que podsadentificar con una tasa Tobin han
sido apoyados por politicos tan importantes conRretidente de la Republica Francesa,
Nicolas Sarkozy, el Primer Ministro Belga, HermaanvVRom Puy, el Presidente de
Espafia, José Luis Rodriguez Zapatero e, inclugdateiller Alemana Angela Merkel.
Pero hubo que esperar, hasta el 8 de marzo de péadd que el Parlamento Europeo
aprobara la Directiva que permitia la implantaaiénun ITF que se preveia en vigor en
toda la zona euro para el afio 2014. No obstantesarie de paises, pertenecientes y
externos a la Union Europea, se opusieron a esfatima, entre los que podemos citar,

Suecia, Reino Unido, Canada e, incluso, Estadodddni

El contenido de la propuesta realizada en Eurofablesia un ITF del 0,1% sobre las
transacciones realizadas con acciones y bonos, §,@%6 para aquellas que tuvieran
lugar con contratos de derivados financieros. Asimoi, serian objeto de gravamen las
operaciones que llevaran a cabo las entidades li@scbps fondos de pensiones, las
compafias de seguro, los fondos de inversion, destas de bolsa y los fondos de

cobertura.
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Considerando que la finalidad del ITF son aqueliasraciones que lleven a cabo las
entidades financieras, no serian objeto de gravalaeroperaciones realizadas por
particulares ni las llevadas a cabo por pequeiiasdianas empresas, entre las que cabe

citar los contratos de hipoteca, préstamo o seguro.

Como hemos mencionado anteriormente, no todosalisep europeos, entre ellos Suecia
y Reino Unido, estan de acuerdo con la implantad®mun ITF. Entre los argumentos
esgrimidos esta el mas que probable descenso espdmaciones de compraventa de
activos financieros, ocasionando una huida de alapihacia otras zonas externas de la
Union Europea, donde el impuesto abarate la tramdmi

Esta parte de la Tesis analiza la eficacia de $ibfimplantacion del ITF y su esperada
repercusion. Ahora bien, hemos de ser consciemtegid se trata de un impuesto que
puede adoptar diferentes modalidades, pues su amdbitcobertura puede ser muy
variado, incluyendo desde operaciones con actiwosa@cciones, bonos o divisas, tanto
al contado como a plazo; operaciones de permutasdieras, conocidas corawaps u

operaciones con derivados como futuros y opciones.

“A pesar de su uso habitual en varios paises dél, @dedan sin explicar muchos
aspectos relacionados con su efecto en la estabitid los mercados financieros. Asi,
aungue la bibliografia académica suele coincidilosrefectos adversos de los ITF en el
volumen de operaciones y el valor de los activosyeurre lo mismo en relacion con sus
repercusiones en la volatilidad de los precios @ocp a largo plazo, el proceso de

determinacion de los precios y la eficiencia infativa de los mercados®.

La evasion fiscal o evasion de impuestos, cono@d®ién como fraude fiscal, es la
actividad ilicita en la que incurren personas o r@sgs cuando ocultan bienes o
ingresos a las autoridades tributarias, o sobresaltos conceptos deducibles, con el

fin de pagar menos impuestos de los que legalnesteorresponden. Cuando supera

139 Alonso Majagranzas, Beatriz (2016): “Impuesto sobransacciones financieras: Impacto sobre los
mercados y la negociacionObservatorio sobre la Reforma de los Mercados Fomenos Europeos.
Papeles de la Fundaci¢iNo. 56, pp. 171-182.
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una cierta cuantia, la evasion de impuestos seidawasdelito fiscal, pudiéndose
sancionar con penas privativas de libertad, misrgtee los fraudes de menor cuantia se

tramitan como infraccién administrativa, sanciorégaglcon multas.

El intercambio entre entidades fiscales de inforGraceferente a los contribuyentes del
otro pais firmante se efectuara entre las autoesldidcales, por lo que los fraudes se
descubren de forma muy sencilla ya que el consoclf no conoce de barreras.

Si nos referimos a los paraisos fiscales, existrery todo el mundo. Los paraisos
fiscales son territorios cuyos sistemas tributai@@srecen, de manera especial, a sus no
residentes, tanto personas fisicas como entidadigbcps. Los paraisos fiscales en el

mundo tienen caracteristicas especificas que parrsit identificacion:

Poseen escasos 0 nulos convenios con otros pansemteria tributaria.

* Ofrecen a empresas y ciudadanos proteccion dadtedzancario y comercial.

* No poseen normas de control de movimientos deatapiforigen o destino).

* Permiten el blanqueo de dinero y el reciclaje gutates.

« Tienen un sistema que permite la convivencia deégimen tributario para los
nacionales y otro para los extranjeros.

» Poseen una infraestructura juridica, contable gafisue permite la libertad de

movimiento de personas y bienes.

Son innumerables las ventajas fiscales que reddsempresas o ciudadanos que se
domicilian en los paraisos fiscales. Podemos eramiarexencion parcial o total del
pago de impuestos, o también ofrecer leyes o nogwaso permiten el intercambio de

informacion, para propositos fiscales, con otrdsem

En este trabajo, queremos enumerar los paraiscalefis que son Andorra, Corea,
Anguilla, Letonia, Antigua y Barbuda, Libano, Aryhkaberia, Austria, Liechtenstein,
Bahamas, Luxemburgo, Bahréin, Macao, Barbados, #alBélgica, Malvinas, Belice,
Malta, Bermudas, Islas Marshall, Botsuana, Mauyitstas Caiman, Paises Bajos, Islas
Cook, Antillas Neerlandesas, Costa Rica, Panamapr&hFilipinas, Dinamarca,
Portugal, Dominica, Samoa, Francia, San Marino,naeia, Seychelles, Singapur,
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Gibraltar, Espafa, Granada, San Cristébal y NieBestemala, Santa Lucia, Guemsey,
San Vicente y las Granadinas, Hong Kong, SuizagHanlslas Turcas y Caicos, India,
Emiratos Arabes Unidos, Irlanda, Reino Unido, Id& Man, Uruguay, Israel, Islas

Virgenes de EE.UU., Japon, Vanuatu, Jersey.

Un paraiso fiscal puede ser disfrutado tanto peosgues fisicas como juridicas. Las
personas fisicas (por ejemplo, artistas, depastistanosos o jubilados) gozan de los

privilegios de un paraiso fiscal residiendo enpege (a veces no es condicion).

En estos lugares, se evitan las cargas fiscales, tabién se pueden planificar
herencias y legados. Las personas juridicas seegran de la no sujecion al impuesto
de los beneficios obtenidos por comparfias condtisuen esos paises, de la libertad de

los movimientos de capitales y de los dividendas rgeiben de las filiales.

En la mayoria de los &mbitos de la sociedad, Itsgsoson los méas vulnerables ante
estas situaciones. La razon de esta afirmacioruesdjo las élites adineradas pueden
eludir sus obligaciones impositivas. Estas persgrexapresas multinacionales siempre
encuentran la manera de obtener beneficios y antampetitivas. Ademas, el secreto
bancario facilita el blanqueo del dinero procedel@dechos corruptos, de venta ilegal
u otros delitos. Y, por supuesto, estas accionedribayen a aumentar la crisis

financiera y a destruir el empleo y la producciaralgunos paises pobres.

En definitiva, la existencia de paraisos fiscalda gvasion de impuestos en regiones
ricas y pobres imposibilitan la recaudacion impeajtdinero que podria utilizarse para

fines sociales y para el crecimiento y desarrattmémico de estos pais&s

Segun la OCDE, los cuatro factores clave que sii@adgtos para determinar si una

legislacion configura un paraiso fiscal son losigigtes:

e Si la legislacion no impone tributos o éstos solo stominales. La OCDE

reconoce que cada legislacion tiene derecho andiei@r si impone impuestos

140 International Monetary Fund (200@ffshore Financial CenterdMF Background Paper, Monetary

and Exchange Affairs Department, junio.
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directos. Si no hay impuestos directos, pero srantbs, se utilizan los otros
tres factores para determinar si una legislacidrfigora un paraiso fiscal.

* Ausencia de transparencia.

* Opacidad en la informacion suministrada a otrosqipara uso tributario,
sobre las operaciones realizadas por sus contribkes/gue hayan sido objeto de
una baja imposicion.

 Permitir a no residentes, con independencia de tgugan o no actividad

econdmica en el pais, beneficiarse de rebajas ithass

Una importante singularidad de los paraisos fiscake la coexistencia simultanea de

dos regimenes fiscales totalmente diferentes g@ertkentes a nivel legal:

1. Régimen fiscal aplicable a residentes y empresaalds, con un sistema
impositivo similar al que existe en otros paises.

2. Régimen fiscal aplicable a no residentes, con denables beneficios fiscales.
Estas personas, fisicas o juridicas, suelen no frenitida la realizacién de

actividades economicas o de inversion en el patsiestion.

En consecuencia, se observan dos economias alnsehitadiferenciadas y paralelas,
reguladas ambas legalmente. Y con entidades fiea@scexclusivas para no residentes,
entre las que podemos citar los banofishoreo las sociedades IBGnfernacional

Business Companigs

Una importante caracteristica distintiva de losfsas fiscales es la extrema proteccion
legal de cualquier dato de tipo personal, asi comecreto bancario. Ademas, los
registros publicos no recogen datos referentes @orastas o directivos de
corporaciones, que se hayan custodiados poegstered agentesto es, el agente
residente en el pais que actia como su represeegal.

La conjuncién de todo ello ha ocasionado que loaipas fiscales, paises de reducido
tamafio, tanto por su extension geogréafica comoepenlumen de poblacion, hayan

llegado a acaparar la cuarta parte la riqueza givvaundial (dato correspondiente al
aio 2009), de acuerdo con los datos suministradws gb Fondo Monetario
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Internacional. “Histéricamente, se les ha acusaelcselvir de cobijo a evasores de
Impuestos, terroristas y narcotraficantes que esorsus identidades tras sociedades
offshore cuentas numeradas, directores fiduciarios, fundas, trusts o acciones al

portador**.

El Gobierno de Espafia ha realizado un “anteproyaetoey de Medidas de Prevencion
y Lucha contra el Fraude Fiscal’, el cual contemplz variedad de medidas
encaminadas a establecer una tributacion masyusta serie de medidas que permitan
la prevencion del fraude fiscal. Asimismo, se hastmramlo la intencidn inminente de

establecer el ITF y un impuesto sobre especifieng@os digitales.

La reduccion del fraude fiscal es el caballo deltmte los gobiernos desarrollados. La
intencion es luchar contra las innovadoras estiagete evasion fiscal, llevadas a cabo
de forma particularmente intensa por grandes nadiimales con gabinetes juridicos
que realizan una perfecta planificacion fiscal.mismo, se busca implantar un modelo

fiscal mas justo que permita una mejor redistribaae la riqueza.

“El anteproyecto de Ley de Medidas de Prevencidtugha contra el fraude fiscal
contiene modificaciones de diversas normas y fgimautarias existentes, tanto para
incorporar el Derecho Comunitario al ordenamienterno como para reforzar la lucha

contra la elusion fiscal compleja y la economiaeugida”.

El Consejo de Ministros también ha informado ekepridyecto que crea el ITF, que
tiene como objetivo fortalecer el fundamento deaeauidad tributaria y fortalecer la

financiacion del Estado.

141 Una sociedadffshorees aquélla que esta registrada en un pais ereai@desarrolla ninguna clase
de actividad econémica. Suelen estar registradgmeaisos fiscales. Cuando se creaffishore lo que
se pretende es beneficiarse de las condicionesfeeren los paraisos fiscales. Las grandes verdags
ofrecen los centrosffshoreson: el caracter secreto de la informacién, inges ventajas fiscales, y que
los activos estaran protegidos. Los nombres d@rogietarios seran muy dificiles de rastrear. Hag g

destacar que una empreadtshoreno tiene que ser ilegal si se declara su exisealdisco.
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En la Unidon Europea, desde el afio 2013, hay diesepajue se hallan estudiando el
establecimiento del ITF en toda la zona euro. Asdsp es apropiado instaurar este
impuesto a escala nacional, pero no hay que olviqiler debe estar ajustado y
coordinado en el conjunto de la Unién Europea.t@meente, tal cuestion esta siendo
respetada, pues en Espafa la normativa estudiadaerscorrespondencia con la

aplicada en los cercanos paises de ltalia y Francia

Como hemos sefalado anteriormente, “se trata depuesto indirecto que grava con
un 0,2% las operaciones de adquisicion de accideesociedades espafolas, con
independencia de la residencia de los agentes rgeevengan en las operaciones,
siempre que sean empresas cotizadas y que el dalgapitalizacion bursatil de la

sociedad sea superior a los 1.000 millones de turos

Estas operaciones que se someterian a tributaci@e rencuentran sujetas a ningun
impuesto en el &mbito de la imposicion indirectar, lo que la implantacion de este
impuesto supondria un importante avance en térndeosquidad tributaria. Entre las
adquisiciones que estaran exentas de dicho gravatestacan las operaciones del
mercado primario, las necesidades para el funcimmm de infraestructuras del
mercado, las de reestructuracion empresarial, Uassg realicen entre sociedades del
mercado, las de reestructuracion empresarial, Uassg realicen entre sociedades del

mismo grupo y las cesiones de caracter temporal.

Este nuevo gravamen tendra un impacto recaudad8b@enillones de euros, que se
destinaran a financiar las pensiones y el sisteenprateccion de la Seguridad Social.

Los sujetos pasivos deberan presentar una dedaracial del impuestd.

Debido a la “fuerte presiéon social de algunas amgaiones y otras 200 redes de 23

paises, la implantacion mundial del ITF fue inciuiein la agenda de la reunién del

142 CEF Fiscal Impuestos (2018): “Anteproyectos dedg de medidas de prevencién y lucha contra el
fraude fiscal; del impuesto sobre las transaccidimesncieras y del impuesto sobre determinados
servicios digitales"CEF, octubre.

Libremercado (2018): “El Gobierno aprueba el impoeigital, el de transacciones financieras y ahpl

antifraude”.Libremercadg octubre.
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G20” en Seul. Lamentablemente, la propuesta noniu¢an siquiera tomada en
consideracion en la cumbre, por lo que se hacene@esario que nunca incrementar las

acciones tendentes a conseguir su implantaciotivefec

La profunda crisis global en la que ahora nos dnaoms, ha llevado al paro a 32
millones de trabajadores, y esta extendiendo elbhamg la pobreza por el mundo,
principalmente en los paises del Sur, incrementérgldéficits fiscales, recortando los
gastos sociales y aumentando la desigualdad. Loegudta evidente es que se trata de
una crisis con responsables claros. Nos referimias anstituciones que dominan los
mercados financieros, con la connivencia de loegamntes, quienes han permitido el
desproporcionado desarrollo de las operaciones celsppwas, sujetas a bajos

gravamenes y a una exigua regulacion, frente edaania real.

En el conjunto de la Unién Europea se han impuestdidas de ajuste del gasto
publico basadas en recortes de tipo social, danghr la una regresiéon del denominado
estado del bienestar, puesto que se han vistadftectos derechos de los trabajadores,
los salarios y las pensiones. Desde los gobiereobas descuidado las ayudas al
desarrollo, anteponiendo la reduccion del déficitbligo. Algunas fuentes de
recaudacion podrian ser:

* El sector financiero, que ha permanecido intocalslentinuando con un

gravamen exiguo.
* Las grandes fortunas, cuya tributacion podriaesdsada.
e La eliminacion de la evasion fiscal llevada a cgmmr grandes empresas

multinacionales.

La viabilidad técnica del ITF “esta fuera de todala’, segun ha afirmado el propio

FMI y la Comisién Europea, en una comunicacionizadhl tanto al Parlamento como
al Consejo de Jefes de Estado. El verdadero prabéigue se enfrenta la implantacion
de este impuesto es la voluntad politica. Ciertaendray mandatarios importantes que,
en la cumbre de la ONU sobre los Objetivos del Midese ha mostrado proclives a su
establecimiento, entre los que se hallan el frai8a&ozy, la alemana Merkel o el

espafiol Rodriguez Zapatero. Urge la inminente imiptadn de este tributo, asi como el
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establecimiento de tasas que impidan a los espmkwels seguir desarrollando estas

operaciones tan dafiinas para la economia en suntonj

Ciertamente, el ITF deberia aplicarse a nivel mgeional, pero iniciar su implantacion
en toda la Unidn Europea seria un comienzo exeelgme permitiria, posteriormente,
su extension. Seria de justicia que las entidademndieras, con sus operaciones
especulativas, sufraguen parte de los costes clésia que ellas mismas han generado.
Y, a la vez, la recaudacion permitiria logros magpicomo paliar el déficit publico vy,
consecuentemente, contribuir a la prestacion décses sociales. Asimismo, buena
parte podria destinarse a paliar la pobreza ydasas que la originan. Finalmente, seria
una fuente de financiacion para la lucha contraaghbio climatico y sus efectos
negativos sobre el planeta y las personas. Enitdinel ITF coadyuvaria al logro de
los Objetivos del Milenio, tanto en Espafia comoEemnopa y, en general, en todo el

mundo.

La erradicacion de los paraisos fiscales es parfemite posible y es una exigencia
politica y moral que alcanza el mas amplio consepns@l. Los paraisos fiscales son el
auténtico agujero negro de las finanzas internatgsn facilitando que cada afio salgan
de forma ilicita un billén de ddlares de los paisegesarrollo. No existe justificacion

alguna para permitir marcos fiscales desigualeselusion de la responsabilidad fiscal
de unos pocos (multinacionales y grandes fortufragfe a los esfuerzos soportados

por el resto de la ciudadania.
5.4. Obstéaculos y retos para la implantacion del IF

Los ITF son frecuentemente reprobados alegandoaglieen la eficiencia econdmica
de un pais, debido a que ocasionan un alza de$bss; provocando un descenso en el
namero de operaciones, y alteran la duracién denlassiones, castigando el corto
plazo en pro del largo plazo. Ello provoca una talad mayor. Y, como todos estos

factores originan fenémenos en cascada, los efadi@rsos se agravan.

No es posible determinarpriori el impacto real de creacion del ITF, puesto quiipo
ser mucho mayor que el gravamen teorico estableBidnsemos en el hecho de que
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muchas operaciones podrian verse gravadas dobkeneenéspecial aquellas llevadas a

cabo mediante intermediarios financieros o a traeésmpresas de inversion colectiva.

Por esto, ciertos economistas consideran el impuesipropiado. “No obstante, los
activos financieros estan ya sujetos a una distordiscal considerable como
consecuencia, sobre todo, de la profusion de regispreferenciales, de tratamiento
diferencial de la renta y de los incrementos y disiciones de patrimonio, y de la
dificultad para aplicar este tratamiento a los pobds derivados (en los que se difumina
la distincion entre renta y patrimonio). Ademasseen dificultades relacionadas con el
conocimiento de nuestra renta y de los activosigosejunto con las posibilidades de
evasion que proceden de unos mercados cada vanterascionales”.

No es recomendable, dado los problemas que gemerpdvar las operaciones con
divisas en una zona determinada en vez de a nwetlial. Pensemos que se crearia un
gran “riesgo de deslocalizacion” si el impuestoapticase en el pais de cierre de la
transaccion. “Incluso lofont officestenderian a salir de la zona de imposicion. El
mercado de cambio de divisas estd muy concent2flbgncos realizan mas del 75%
de las transacciones en Estados Unidos, Reino UniBmancia) y la proximidad al

cliente final no reviste importancia en el mercauyorista”.

Pensemos que, si el ITF tributase en el lugar geidacion y en la operacion no
estuvieran implicados los principales centros foams, el “riesgo de deslocalizacion”
seria considerable. La causa de ello es que ‘“$bsnsas de liquidacion pueden realizar
operaciones de compensacion interna fuera de k& demmposicion y liquidar tan sélo

posiciones netas en la cuenta del banco central”.

A nivel tedrico, la fuga de capitales podria egitasi los bancos centrales se negaran “a
“abrir cuentas con sistemas de liquidacion situddesa de la zona de imposicion”.
Pero, de ocurrir esto, se utilizaria menos el dinge los bancos centrales y ello
repercutiria negativamente cuando hubiese queverigren el mercado a través de la
politica monetaria. Por tanto, esta media es imapda. “En este sentido, seria

preferible declarar exentas las actividades dec@eale mercado”.
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Hay dos tipos de operaciones que los bancos llaveaibo en los mercados de forma
continua:
* Operaciones por cuenta propia, similares a lasizeekls por el resto de
operadores del mercado.
* Operaciones de “creacion de mercado”, en las go® Bancos intercambian
continuamente posiciones en divisas para equilistarposicion a un nivel
compatible con el nivel de riesgo que estan awdds a aceptar y que es objeto

de una rigurosa supervision”.

Estas operaciones se realizan casi a coste ceeo pgsar de ello, los beneficios
generados no alcanzan el 0,01% sobre el volumémtdensaccion. En consecuencia, Si
se las somete al ITF generarian pérdidas, lo guia bear a que se aglutinen todavia
MAS en unos pocos grandes agentes o a que dejealidarse, “por lo que el mercado
adoptaria un modelo diferente de cotizacion canfrdh de precios”. Ademas, buena
parte de la recaudacion del impuesto no tendriarlugn suma, “los dos factores

constituyen argumentos a favor de eximir las atdigdges de los creadores de mercado”.

Esto plantea un problema, pues no parece viable sgupueda diferenciar “una
operacion de creacion de mercado de las operaciomgsas de los bancos en el
mercado monetario”, ni desde el punto de vistaljcwi ni funcional. Por ejemplo, “una
operacion deswap combina una operacion al contado (componente ado una
operaciéon a plazo (componente largo)”. Cerca déb 5fk las operaciones que se
realizan diariamente en divisas son de este tipacdhcreto, segun el Banco de Pagos
Internacionales, en el afio 2001 se realizaron operas deswappor valor de 656.000
millones de dolares, alcanzado 1,174 billones diarel® el total de las transacciones en
el mercado de divisas. “Estas operaciones seriavadas dos veces, lo que tal vez
constituya una penalizacion injustificada si sedien cuenta que, en su mayoria, se
trata de operaciones concebidas para optimizaled sle caja en una serie de divisas.
Este exceso de gravamen seria aun mas intensocascele las opciones, aunque se
trate de importes mas pequefios. Para el vendedamadepcion en divisas, la gestion
de dicha opcién durante toda su existencia implitdlujo continuo de operaciones al

contado sobre una fraccion del importe subyacente”.
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Ademas, debemos considerar los diferentes “riesfposevasion técnica’. En este

sentido, el importe del ITF podria evitarse de moslos:

e Mediante el uso de productos financieros derivadtBor ejemplo,
reconstituyendo sintéticamente una posicion ersasvial contado mediante la
combinacion de un préstamo y dos transaccionespoones (una de compra 'y
otra de venta)”.

* Mediante el intercambio de titulos referidos endas divisas, en vez de utilizar

directamente propias divisas.

Sin embargo, ambas transacciones son mas cost@gagesan un mayor riesgo que la
operacion realizada de forma directa, por lo quemes/ posible que no fuese

recomendable su realizacion aun cuando la tashlesitda fuese muy pequena.

“El impuesto recaeria, probablemente en su tothlidabre los clientes finales, esto es,
sobre las empresas que operan a nivel internacyoloal gestores de fondos y activos
gue se dedican a colocar carteras en todo el miimedaoidos los fondos de inversion de
alto riesgo, que pueden desempeifiar un importape pa los mercados de cambio de
divisas en algunos periodos). También afectaria didersificacion de las carteras

internacionales, con escasa justificacion econdinica

Tras analizar los acuerdos que se han venido kkvancabo y el estado actual de los
mismos para el establecimiento del ITF, se andizfos beneficios de su implantacion,

asi como los retos que la misma supone.

En primer lugar, “es preciso sefialar que los radolt esperados de la implantacion del
impuesto s6lo se cumplirian de forma efectiva ginpluesto se aplicara en los términos
en los que la Comisién Europea efectud la propuestal, esto es, sobre una base
amplia de productos y emisores, y no limitados andes actores o instrumentos

concretos™*®

%3 De la Rocha Vazquez, Manuel y Rodriguez PinzénkaEMaria (2014): “El impuesto a las
transacciones financieras en el marco de cooperaeibrzada de la UE: Evolucion y perspectivas”.

Economistas frente a la crisis / Fundacion Saludperechq marzo, p. 17.
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Estimar una cifra mas o menos precisa sobre laidac#n que el ITF puede generar en
caso de implantarse es muy dificil, puesto questas momentos, se desconoce cémo
reaccionarian los mercados ante su establecimietdmnpoco hay un acuerdo sobre
cual seria el ambito concreto de aplicacion. De esddo, solo es posible escenificar

diferentes situaciones futuribles.

Aun asi, la Comision Europea ha hecho una estimasifponiendo que se implantara

de acuerdo con la Propuesta de Directiva de 20h&,gonsiderado que, Unicamente en
los once paises inicialmente “adheridos al procetitn” la tributacion media esperada

se situaria en una horquilla entre 30.000 y 35.@lnes de euros, en funcién de

“como los mercados reaccionen mediante la adaptat@dlos modelos de negocio, la

sustitucion de productos y la deslocalizacion”. @@ observa, la eficacia recaudadora
esperada del ITF es elevada. En lo que respectpaik, se estima que el ITF podria
proporcionar hasta 6.300 millones de etftbs

5.5. Perspectivas de futuro del ITF

Una de las perspectivas de futuro de la implantade] ITF es mejorar la calidad del
empleo e incrementar los salarios en Espafa. La#stn@inde Hacienda, Maria Jesus
Montero, ha declarado que el futuro ITF se dedicam exclusiva a financiar la
Seguridad Social: “Sera integro para financiar pemes” y “la idea es que la
recaudacion se lleve integramente a la Seguridatl3csin que sea necesario “hacer
nada extraordinario”. Asi mismo, la ministra ha aaflo que hay que seguir
discutiendo férmulas para aportar un mayor volurdeningresos que permita unas
pensiones sostenibles en el medio plazo. Paracslisidera esencial “la dignificacion
de las condiciones de trabajo, el incremento dedosratos, combatir el desempleo y

mejorar los salarios”.

%4 De la Rocha Vazquez, Manuel y Rodriguez PinzénkaEMaria (2014): “El impuesto a las
transacciones financieras en el marco de cooperaeibrzada de la UE: Evolucion y perspectivas”.

Economistas frente a la crisis / Fundacion Saludperechq marzo, p. 20.
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La ministra también ha afadido que destinar el Bsp sobre las Transacciones

Financieras a pensiones no sera “lo ultimo ni d&foi que haga el Gobierno en esta

linea. “Si en 2010 fueron necesarias medidas awif#s para sostener el sistema de
pensiones se abordarian tanto por la via de loesng como de quitar a la Seguridad
Social algunas cosas que ahora paga y que podridarda Administracion General del

Estado.”

Ademas, ha enviado un mensaje de “tranquilidadasadersonas mayores sobre la
garantia de percepcion de las futuras pensionas rg\valorizacion en funcion de la
inflacion porque los sistemas de pensiones necesdtasarse “cada cierto tiempo”. La
ministra confia en llegar a un acuerdo con Podegnba,asegurado que se ha referido a
los Presupuestos Generales como unas “cuentast@edicPor ultimo, la ministra ha
insistido en la idea de que estos Presupuestog@esnsean una fuente de recuperacion

de los derechos para los ciudadatios

Los recursos procedentes de la implementacionTdeldun considerando sus posibles
limitaciones y su repercusion en el volumen devastnegociados, suponen una cuantia
de gran importancia, a pesar de que su aplicagtintedavia por concretar. En este
sentido, se ha invitado a los estados comprometidok “cooperacion reforzada” a

estudiar si la nueva recaudacion generada podnidayarse como la raiz de un inédito

“recurso propio” de la Unién Europ&a

Basandose en ello, hay quienes abogan por unaciédude las aportaciones de los

paises que forman este grupo. Ahora bien, considerkas peculiaridades del ITF, asi

como el hecho de que son las consecuencias desidada crisis financiera las que han

dado lugar al convenio para su implantacién, pal@gieo que se acuerde un pacto para
gue los nuevos recursos generados se apliquenfands®specificos:

1. Combatir la pobreza en el mundo.

15 Garcia, Yolanda (2018): “Hacienda confirma querhaimpuesto a las transacciones financieras: Sera
integro para financiar pensioneslEconomista.ectubre.
18 Ginel Andrés, Carlos (2015)mpuesto sobre las Transacciones Financieras: Estella Cuestion y

PerspectivasTrabajo Fin de Grado de la Universidad de Cargabr
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2. Mitigar los efectos del cambio climatico.

“Estos fondos son vitales para reducir los efed®4a crisis, financiar bienes publicos
globales, como la salud o la educacion, y cumplon clos compromisos
internacionales”. Por ello, lo l6gico seria queClamision Europea fuese la encargada
de centralizar y coordinar el cobro del impuestatiiedel ambito de la Unién Europea,
esto es, “asignaria los fondos nacionales y gesti@mlirectamente la ejecucion de los
fondos para la cooperacion y el cambio climaticgs. obvio que, debe existir un
acuerdo comun, realizado con antelacion al estafieato del impuesto, sobre la

forma de distribucién de los fondos recaudadosmaglo de control de las cuertds

Sea cuales sean los acuerdos finales, los fondosragos por el ITF no deberian
destinarse a ayudas a los bancos, ni tampoco debgriegrarse y perderse en el
conjunto del Presupuesto General del Estado. Eras® de Espafa, la mitad de los
recursos gue proporcione esta nueva tasa se pdplear en luchar contra la pobreza
en el interior del pais, cubriendo las necesidatesales que las medias restrictivas
presupuestarias previas habian eliminado, dejarelprdtegida a una parte muy

vulnerable de la poblacion.

Recordemos que, en al afio 2013, como consecueade situacion financiera en la

que se encontraba el pais, al borde de la quigbpgra evitar la intervencion de

Europa, se produjeron recortes sociales y aumanéekion fiscal. En esos momentos,
el pais tenia 12,5 millones de personas en sitndégnica de pobreza y el desempleo
alcanzaba a 6 millones de ciudadanos. Ademas,rdarte parte de los ingresos del
Estado iban dirigidos a pagar la deuda. Inclusm paitar una debacle financiera que
hubiera arruinado a buena parte de las familiagdid, fue necesario rescatar cinco
entidades financieras con fondos publicos.

Esta crisis origind un fuerte crecimiento de laigiesdad entre los ciudadanos. De
hecho, se trata del mayor incremento desde quedtag conocidos sobre los ingresos

anuales de la poblacién, tal y como puso de mahifiel indice de Gini, que se vio

*"Honohan, Patrick y Yoder, Sean (2011): “Finantiahsactions tax: Panacea, threat, or damp squib?”
The World Bank Research Observwgol. 26, No. 1, pp. 138-161.
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incrementado en torno a un 10% en un plazo dediand®s afos. ¢ Por qué se produjo
este aumento de la desigualdad? Dos causas funtie@selo ocasionaron: el frenazo
sufrido en la economia, que vio mermada su activida manera importante, y el

aumento subsiguiente del nivel de paro.

En el aflo 2022, se estima que hasta 18 millonepedsonas podrian hallarse en
situacion de pobreza, en el caso de no poner renyetiodificar las politicas sociales.
Esta es la causa que nos lleva a afirmar que, mbsrla mitad de los recursos generados
con el ITF deberia invertirse en el pais para redacpobreza, luchando contra las
desigualdades sociales. La otra mitad de la recamabtenida con este nuevo tributo
podria dedicarse a reducir la pobreza en el temeardo, incidiendo especialmente en
politicas educativas y sanitarias. Asimismo, hafui@ combatir los efectos del cambio
climatico. Pensemos que, la crisis financiera cgiallé en 2007, y cuyos efectos aun
perduran, dio lugar a que los paises desarrollaglitse ellos Espafia, redujeran sus
ayudas al tercer mundo, con lo cual los paisesegodufrieron fuertemente los efectos

devastadores de tal crisis.

En este sentido, “los fondos destinados por la U& @operacion con los paises mas
pobres han caido un 4%, encontrandose en su puidobajo desde 2007. Lejos de
alcanzar la meta acordada del 7% del PIB en 202bBa ale hoy los fondos para el
desarrollo han disminuido o se han estancado erafs@s europeos. En cuanto al Plan
de Gasto Plurianual de la Unién Europea, seguru@l se establecen los limites de
gasto y las prioridades de la UE, el gobierno féarse ha comprometido a utilizar una
parte de los fondos en la lucha contra la pobreaivel internacional y tanto Angela
Merkel como José Manuel Durao Barroso y el Conus&uropeo Semeta, se han
mostrado publicamente a favor de destinar estodofora bienes publicos globales,
como la lucha contra la pobreza o los efectos atmbio climatico”.

Asi, “el gobierno esparfiol deberia comprometersaligente a destinar los recursos

obtenidos con el impuesto a la lucha contra la gy contra el cambio climatico
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dentro y fuera de sus fronter&®’ Es necesario conseguir un acuerdo a nivel
internacional, comprometiendo a todas las entidddemcieras, para que pueda
establecerse un impuesto global cuyo objetivo g@endjora efectiva de la sociedad en

todo el planeta.

No obstante, existen graves prejuicios e importaobstaculos. Se ha afirmado que, es
bastante probable que tengamos que sufrir nueiss gque lleven a los especuladores a
un mayor enriquecimiento para que el establecimiela la tasa Tobin, que es una

herramienta idénea para la lucha contra la espeiénlasea una realid&d.

5.6. Personas obligadas al pago del ITF. Principiagie rigen

Las personas obligadas al pago del Impuesto sabrgdnsacciones financieras en los
distintos paises son las personas:
» Naturales o juridicas, titulares de cuentas com®y cuentas de ahorro (sea de
forma individual, mancomunada o solidaria).
* Que realizan u ordenan pagos o transferenciasndi®$o
* Que adquieren cheques de gerencia, cheques de wiajeos instrumentos
financieros similares existentes por crearse.
¢ Que sean beneficiarias de recaudaciones o cobranzas
* Que instruyan transferencias o envios de dinero.

* Aguéllas que operan sistemas de pago.
En Bolivia, las operaciones que estan exentas gie $@n:

» La acreditacion o débito en cuentas bancarias,egpondientes al Poder
Judicial, Poder Legislativo, gobierno central, potfiras departamentales,

18 De la Rocha Vazquez, Manuel y Rodriguez PinzénkaEMaria (2014): “El impuesto a las
transacciones financieras en el marco de cooperaeidrzada de la UE: Evolucién y perspectivas”.
Economistas frente a la crisis / Fundacion Saludperechq marzo, p. 23.

149 Asociacién para la Tributacion de las Transacadfieancieras y la Accién Ciudadana (ATTAC).
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gobiernos municipales e instituciones publicasaEestencion no alcanza a las
empresas.

A condicion de reciprocidad, los créditos y débis cuentas bancarias
correspondientes a las misiones diplomaticas, ¢taresuy personal diploméatico
extranjero.

Los depdsitos y reintegros en cajas de ahorro deopas fisicas en moneda
nacional o Unidades de Fomento de la Vivienda (URV)os depdsitos y
reintegros en cajas de ahorro en moneda extradgrpersonas fisicas con
saldos menores o0 hasta 1.000 mil ddlares.

Las transferencias directas de la cuenta del elidaestinadas a su acreditacion
en cuentas fiscales recaudadoras de impuestostasugacaudadoras de
aportaciones y primas creadas por disposicion ,legdh Seguridad Social a
corto y largo plazo y viviendas, los débitos pomaapto de gastos de
mantenimiento de la cuenta, asi como los débitoa®ruentas utilizadas por
las Administradoras de Fondos de Pensiones (AF@Mtigades aseguradoras
previsionales, para el pago de las prestacionesjudiacion, invalidez,
supervivencia, gastos funerarios y beneficios deiog del Fondo de
Capitalizacion Colectiva.

La acreditacion o débito correspondiente a cordiengos por error o anulacion
de documentos previamente acreditados o adeudadngerta.

La acreditacion o débito en las cuentas que ladagtds por la Ley de Bancos y
Entidades Financieras mantienen entre si y comet®Central de Bolivia.

La acreditacion o débito en las cuentas utilizadladorma exclusiva por las
empresas administradoras de redes de cajeros dittosnaoperadores de
tarjetas de débito y crédito para realizar compsEosas por cuenta de las
entidades del sistema financiero, nacionales oamperas, originadas en
movimientos de fondos efectuados a través de didw@ess u operadoras, asi
como las transferencias que tengan su origen andesh las mencionadas
cuentas.

Los créditos y débitos en cuentas de patrimonig&amos.

En operaciones de reporto, los créditos y débitosuentas de los Agentes de
Bolsa que se utilicen exclusivamente para estasojp@es, asi como el crédito

o débito en las cuentas de la contraparte delsover
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* En operaciones de compraventa y pago de derecbasmicos de valores, los
débitos y créditos en las cuentas de inversibnodeAentes de Bolsa que se
utilicen exclusivamente para estas operaciones;aaso los créditos y débitos
en cuentas bancarias utilizadas para la compemsgdiquidacion, realizados a
través de las Entidades de Depdsito de Valores.

* La acreditacion y el reintegro en depdésitos a pfga@gDPF).

 Los abonos por remesas precedentes del ext&rior

Desde un punto de vista juridico, el momento dekedgo del hecho imponible, que
origina la obligacion tributaria, dependera de dadsslacion particular. En la Directiva
2008/8/CE del Consejo, de 12 de febrero de 200&\wedngo del ITF “se produce en el
momento en que tiene lugar la transaccion finaacier salvo casos de error, la
cancelacion o rectificacion de la misma no tendcdencia alguna respecto al lugar
donde se produjo el hecho imponible y, dado queata de un impuesto sobre una
transaccion que se realiza de una forma electroladairectiva ignora el lugar donde
se realiza la misma y opta por el principio dedescia o establecimiento, por lo que
s6lo se someteran al ITF las operaciones en lasmpéee las partes esté establecida en

la Unién Europea”.

En el caso de no tratarse de una entidad finand&epersona fisica o juridica obligada,
“se consideraran establecidas en la Union Europesu sdomicilio permanente o
residencia habitual esta situada en la Unién E@rapgosean una sucursal en la misma
con respecto a las transacciones llevadas a cabesposucursal”. Como se observa,
determinar el “lugar de establecimiento” es sigaifivo porque:

1. Indica si una operacion esta sujeta o no en éldeorde la Union Europea.

2. En el caso de estarlo, delimitara a qué pais quorete la recaudaciott.

%0 salinas Gamarra, Abogados (2020): “Impuesto @ tassacciones Financieras I.T.F.”.

131 Castillo Espinosa, Antonio (2017)mpacto econémico de un impuesto sobre transacsione
financieras en los ciudadanos. Los casos de Fraadialia Tesis Doctoral de la Universidad Pontificia
Comillas, pp. 89-90.
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5.7. Contexto actual del ITF en Espafa

El 23 de octubre de 2018 se publicé en la pagina det Ministerio de Hacienda el
Anteproyecto de Ley del Impuesto sobre las Transaes Financieras. La oportunidad
de este proyecto normativo encuentra su motivaeidrel hecho de que, desde 2013,
diez paises de la UE estan trabajando, bajo ekghnmiento de cooperacién reforzada,
en la creacién de este impuesto comun en la Unidodea, aunque a dia de hoy no se

haya alcanzado un acuerdo para su aprobacion.

Por ello, se estima adecuado implantarlo en Esgagaiendo una linea de actuacion
unilateral, “pero sin abandonar el objetivo de l@stzer un gravamen armonizado a
nivel europeo”. De hecho, su estructura es acavddacestablecida en los estados mas
cercanos, particularmente Francia e ltalia, qumdtauraron en 2012, lo cual supone

una “coordinaciomle factode estos gravdmenes en el &mbito europeo”.

No obstante, no puede afirmarse que el nuevo inpe@spariol sea igual al francés o al
italiano, dado que también éstos difieren entr€simo ejemplo, en Italia este impuesto
se aplica a derivados con subyacentes en valofe®sal mismo que se liquiden por
diferencias y, ademas, no resulta deducible enR&FI o en el Impuesto sobre

Sociedades, algo que en Espafia no va a darse, alefyateproyecto.

El modelo de impuesto es el que grava las transaesifinancieras. No se trata, por
tanto, un “impuesto a la banca” que afecte al negma los depdsitos bancarios (“Bank
Levy”) ni tampoco a las actividades de los bancmsvando su margen bruto, sus

beneficios o0 sus remuneraciones.

De forma muy resumida, el nuevo impuesto gravarimayor parte de las operaciones
de compra o adquisicion de acciones cotizadas dedgs empresas espafiolas, en
cualquier mercado del mundo, aplicando un tipo d&% sobre el precio de
adquisicion, haciendo recaer el impuesto en lagladgs que intervienen en los
mercados y no en el comprador de los valores. Btedeente, este nuevo impuesto

supondria un impacto econdémico negativo en las agpmres de adquisicion de
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acciones de los grandes grupos cotizados espafaojes, les discriminaria

negativamente respecto de operaciones similareaamones de entidades extranjeras.

Segun estimaciones realizadas por el Ministeriblai@enda, con este nuevo gravamen

se pretende recaudar unos 850 millones de eur@sesnu

Se prevé gque la ley entrara en vigor a los treesds su publicacién en el BOE y se
especifica que la Ley de Presupuestos GeneraleEsiatio podra modificar el tipo

impositivo y las exenciones del impuesto.

El Anteproyecto de LéY? consta de nueve articulos y cuatro disposicicinedes. Iba a
ser tramitado como Proyecto de Ley y debia obtésermayorias parlamentarias
requeridas; por tanto, su viabilidad dependeria lalecapacidad del Gobierno,

actualmente en minoria, de pactar con los grupbgqos.

Jorge Yzaguirre, Director de Mercados de BME (Bolda Mercados Espafioles) indica
que este impuesto es muy peligroso por el riesgtedmcalizacion, y explicé que, si no
se aplica racionalmente, el riesgo de que el iovaasuda a otras plataformas o a otros

lugares y otros mercados no regulados sin transpares enorme.

Yzaguirre también subrayd que tampoco es el momgsta imponer esta tasa. No le
parece que sea el momento adecuado tal y como estranu los precios en el mercado
espafiol. Desde BME trasladan un mensaje en elajneiaden totalmente con lo que han
transmitido desde la Comision Nacional del Mercded/alores (CNMV), y es que una

tasa Tobin se deberia aplicar a nivel europeo.

Como hemos indicado anteriormente, en estos mos\dftancia e Italia ya cuentan con
este impuesto, pero no hay ningn acuerdo al respecEl Gobierno, en la propuesta

de Presupuestos Generales del Estado realizada2Pagapreveia un ITF del 0,2%

152 KPMG (2018): Anteproyecto de Ley del nuevo Impaesibre Transacciones Financieras. Tax Alert,
octubre.
153 candido, Cristina (2018): “BME: ‘El impuesto sobas transacciones financieras promueve el riesgo

de deslocalizacion™elEconomista.ectubre.
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aplicable a la adquisicion de “acciones emitidasbEspafna por empresas con una
cotizacion bursatil de mas de 1.000 millones de®urSegun esta propuesta no se
verian afectadas las operaciones realizadas codaDdblica ni aquellas que tuvieran

como base productos financieros derivados.

ADICAE, siglas de la Asociaciéon de Consumidores suatios de Bancos, Cajas,

Productos Financieros y Seguros, ha sefialado & elupone un paso importante en
la reglamentacion del sistema financiero, peronssificiente, puesto que comete el
“error” de dejar fuera de su ambito de aplicacamtd a los productos derivados como a
los denominados “fondos buitre”. En concreto, ladacién “ha considerado que el

citado impuesto debe estar orientado realmentenarfios movimientos especulativos a
corto plazo, mitigar la evasion fiscal y estabilitas mercados, y para ello debe gravar

anicamente a los grandes capitales, sin perjudit@s pequefios ahorradores”.

Segun ha manifestado, “exigird a la Comision Naiatel Mercado de Valores y al
Banco de Espafia que protejan a los consumidore®mAs, ha sefialado que “es mas
necesario que nunca acabar con la arbitrariedddsdgrandes bancos en el cobro de
comisiones, que ha disparado los beneficios daraden un contexto de bajos tipos de
interés y continuos varapalos judiciales hast200800 millones de euros anuales”

Justo cuando estamos cerrando la presente tesigbétrno ha aprobado el impuesto
digital, el ITF y el Plan Antifraude. En lo que pesta al ITF que, como hemos
mencionado anteriormente, gravara al tipo del d2%ansmision de acciones emitidas
en Espafia por empresas con una capitalizaciontibsiggerior a los 1.000 millones de
euros. Por tanto, no sera aplicable a las trarmaegide acciones de empresas que no
coticen en la Bolsa de valores o las pertenecienteégmes. Asimismo, el ITF no seria
aplicable a los titulos de deuda, publica o privadiaa los productos financieros
derivados. Con la implantacién de este impuest@adlierno prevé recaudar alrededor

de 850 millones de euros.

154 Agencia EFE. Recuperado el 17/11/2018 de:
https://lwww.eleconomista.es/economia/noticias/94B770/18/Adicae-recuerda-que-el-impuesto-sobre-

transacciones-financieras-no-debe-llegar-al-condantitml
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Ademas, con la intencion de acabar con el fraustslfi el Consejo de Ministros ha
puesto sobre la mesa un anteproyecto de ley. Eareton“los pagos entre profesionales
se limitaran a 1.000 euros en efectivo, se refardar lista de morosos con los
responsables solidarios y la aparicion de los degda partir de 60.000 euros (ahora es
un millon) y se adoptaran medidas internacionagefudha contra el fraude. Con todas

estas medidas, se prevé recaudar 500 millonesrds extra”.

Finalmente, “el resto de medidas fiscales anunsigda el Gobierno se incluiran en el
Proyecto de Ley de los Presupuestos Generales steld; dado que se trata de
incrementos 0 modificaciones de impuestos ya exsse por lo que no es necesario
aprobar textos normativos especificas”

5.8. Estimacion de los ingresos potenciales porilaplantacion

de un ITF a nivel global

Para llevar a cabo estas estimaciones, vamosadraion las siguientes premisas:

* Vamos a utilizar, como base, las operaciones cowrmes, bonos, derivados en
mercados organizados y derivados en mercados OTXsteR otros
instrumentos financieros que no seran tenidos emtaubien por el pequefio
volumen de transacciones o bien porque no permit@ncomparacion a nivel
global.

* Vamos a utilizar algunas variablpoxy.

 Se llevaran a cabo en tres escenarios diferentassdovador, estandar vy
optimista) de elasticidad de los volumenes de &etisnes y de efectos de

evasion del impuesto.

155 Libremercado (2018): “El Gobierno aprueba el ingtaddigital, el de transacciones financieras vy el

plan antifraude”Libremercadg octubre.
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La formula que vamos a utilizar para la estimaalénlos ingresos potenciales es la

siguiente:

Ingreso = Tasa Volumenx Evasionx (1 + Tasa / Costes de Transaccion)”Elasticidad.

Los datos sobre voliumenes de transacciones emalsespde la UE, USA y Japdén han
sido obtenidos deBank for International Settlemen{8IS), la World Federation of
ExchangegWFE), laSecurities Industry and Financial Markets Assoca{SIFMA) y

la Federation of European Stock ExchandEESE). Para otros paises, los datos han
sido estimados mediante variablggoxy. Los datos utilizados han sido los

correspondientes a 2017.

Tipo de escenario

Efecto de la evasion sobre... Conservador  Estandar  @mista

... acciones y bonos 15% 15% 15%
... derivados 90% 70% 50%

Elasticidad de los volumenes de transaccion  -1,5 -1,0 -0,5

Tabla 8. Hipotesis para la estimacidruente Pekanov y Schratzenstaller (2019).

Para el calculo de los potenciales ingresos pon@lesto, vamos a aplicar una tasa del
0,10% sobre las transacciones de acciones y bgnosa tasa del 0,01% sobre las
transacciones de derivados. La eleccion de estosmtajes esta justificada porque son
las cifras que se barajaron por la UE en 2011 lpairaplantacion de un ITF global. El

escenario mas conservadoesta basado en una elasticidad-deb0 para todos los

instrumentos financieros. Ademas, suponemos queadstbles efectos de evasion y
reubicacion de inversiones se sitdan en un 90%Ilpaderivados mientras que, para las

acciones y bonos, suponemos un 15%.

El escenario estandarestd basado en una elasticidad €00 para todos los
instrumentos financieros. Ademas, suponemos queadstbles efectos de evasion y
reubicacion de inversiones se sitian en un 70%lpaderivados mientras que, para las

acciones y bonos, seguimos suponiendo un 15%.
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Por ultimo, elescenario optimistaesta basado en una elasticidad-@&0 para todos

los instrumentos financieros. Ademas, suponemodaguposibles efectos de evasion y

reubicacion de inversiones se sitlan en un 50%Ilpsiderivados mientras que, para las

acciones y bonos, seguimos suponiendo un 15%.

En la Tabla 8, vamos a presentar las cifras desugrpotenciales procedentes de in ITF

global, para Estados Unidos, la Unién Europea wAem los tres escenarios propuestos.

Estados Unidos | Unidn Europea Asia Global
Escenario conservador

Acciones 36.840,84 19.684,30 9.118,86 65.644(00

Bonos 130.858,06 5.835,44 - 136.693,50

Derivados 16.503,26 12.183,64 528,69 35.525/42

TOTAL 184.202,16 37.703,34 9.647,55 237.862,92
Escenario estandar

Acciones 39.792,66 21.261,48 9.849,49 70.903|63

Bonos 141.342,86 6.302,99 - 147.645,85

Derivados 50.328,18 37.155,1p 1.612,29 108.337,98

TOTAL 231.463,70 64.719,59 11.461,79 326.887)46
Escenario optimista

Acciones 42.980,98 22.965,02 10.638,67 76.584,67

Bonos 152.667,73 6.808,01 - 159.475,74

Derivados 84.723,96 62.756,96 2.709,92 182.781,68

TOTAL 280.372,67 92.530,0( 13.348,59 418.842|10

Tabla 8. Ingresos potenciales procedentes de un ITF glebaillones de délares).

Fuente Pekanov y Schratzenstaller (2019) y elaboraciopip.

La Figura 2 representa graficamente los porcentige®1B mundial que representa la

recaudacion del ITF, en las condiciones y en losreios sefialados anteriormente.
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% PIB mundial

M Conservador
m Estandar

= Optimista

Figura 2. Porcentaje del PIB mundial por cada uno de loeremios.Fuente
Elaboracion propia.

Como hemos indicado anteriormente, las estimacicemizadas representan una cota
inferior de los potenciales ingresos por recaudaaaél ITF. Esto se debe a las

siguientes razones:

1. Hemos supuesto un alto porcentaje de evasion galetacion de las inversiones
financieras, incluso el caso de una imposicion g@lael ITF cuando existe la
posibilidad de que pequeiias jurisdicciones no #eguaplicarlo.

2. No hemos considerado en nuestro analisis un grdictoaal formado por otros
activos financieros (fondos de inversién inmobidiarfondos de inversion
mobiliaria y otros fondos alternativos), que repraaria un 14% de los ingresos
potenciales, es decir, alrededor de 46 billonedatires.

3. No existen datos de las transacciones de bonossen yAotras regiones del

mundo.

Ahora bien, seria muy interesante conocer el desglmor paises, de la recaudacion por
el ITF. Este dato seria importante porque, en dasque la recaudacion fuese global,
podriamos transferir total o parcialmente dichauweacion a cada estado o se podrian
sustituir las contribuciones de un pais a deterdusarganismos internacionales. Para
llevar a cabo este andlisis, vamos a utilizar, cear@blesproxy, el porcentaje del PIB

de cada pais en el PIB global y el porcentaje deimen de operaciones con derivados
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OTC con respecto al volumen global. En este sentidbemos tener en cuenta que los
resultados derivados de este calculo pueden sgades debido a la diferente relativa
importancia del sector financiero en cada paislE@aso de Espafia, dichos porcentajes

representan el 1,72% y el 0,50% que, en promeejresentan un 1,11% (media
aritmética simple).

Utilizando estos datos, obtendriamos los siguietéss relativos a Espafia y otros tres

paises de su entorno politico y econdémico (lt&#rancia y Alemania), en el escenario
estandar:

Espafa Italia Francia Alemania

Escenario estandar

Acciones 785,78 996,67 2.178,72 2.344,80
Bonos 1.636,26 2.075,40 4.536,86 4.882,69
Derivados 858,12 928,35 3.278,6|7 2.774,27
TOTAL 3.280,14 4.000,41 9.994,26 10.001(77

Tabla 9. Ingresos potenciales procedentes de un ITF glebaiillones de doélares)
para Espafa, Italia, Francia y Alemarkaente Pekanov y Schratzenstaller (2019) y

elaboracion propia.

Observemos que la contribucién de Espafia es, mmt#s absolutos, la menor de todos
los paises considerados. No obstante, para consegaicomparacion mas precisa,
debemos expresar estas cantidades en porcentageswBIB. La Tabla 10 muestra los
resultados obtenidos en los tres escenarios (ca@wmr estandar y optimista)

considerados, donde ahora puede observarse gliiena posicion la ostenta ltalia.

Escenario
Pais Conservador Estandar Optimista
Espaia 0,19 0,25 0,31
Italia 0,16 0,21 0,25
Francia 0,28 0,39 0,49
Alemania 0,20 0,27 0,34
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Tabla 10. Ingresos potenciales procedentes de un ITF gl@mafo sobre el PIB) para
Espafa, ltalia, Francia y Alemani&uente Pekanov y Schratzenstaller (2019) y
elaboracion propia.

Con respecto a la media de la UE (0,69%), EspaBaagentra muy alejada en cuanto a
su contribucion a través de un ITF global. No aflitstay en relacion con los paises del
sur de Europa, Espafia ocupa un lugar preeminedtle (mremos referencia al
escenario estandar): Portugal (0,21%), Italia @Ry Grecia (0,19%).

El andlisis aqui presentado demuestra que la evasionucho mas importante para los
ingresos que una posible reduccion de los volumemegociados debido a la
implantacion del impuesto, lo que podria deberda aplicacion de una tasa muy

pequeiia en relacidon con los costes de transaccion.

Por ultimo, como se ha indicado anteriormente, mradlculo de los potenciales
ingresos por el impuesto, hemos aplicado una tis@, #0% sobre las transacciones de
acciones y bonos, y una tasa del 0,01% sobre #sdcciones de derivados. Si,
finalmente, la aplicacion en Espafia del ITF comltavotros porcentajes distintos,
deberiamos corregir los calculos de manera promuaitia los presentados en esta Tesis

Doctoral.

5.9. Conclusiones

La aplicacion del Impuesto sobre las Transacciéiesncieras se basa en el principio
de residencia, por lo que, cuando las transaccisadi®ven a cabo fuera de la UE, la
operacién no estaria sujeta, salvo que una deaddsspesté establecida en un estado
miembro de la UE, en cuyo caso la entidad finaactiberia abonar el pago en este

altimo pais.

El ITF afectara a aquellas operaciones financiezakzadas tanto en mercados oficiales
organizados como en los mercados libres donde dedatarse todas las condiciones de
la operacion de compraventa, denominados orgarszaduercadosver the counter
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También quedarian dentro del ambito de aplicaciéh ithpuesto las operaciones
“relacionadas con todo tipo de activos financienegociables en el mercado de
capitales”. Por tanto, el importa obtenido conriautacién seria considerable, por lo
que se podrian financiar bienes publicos a nivehdial. En este capitulo, también
seflalamos que los denominados paraisos fiscalegreieestaran en contra de la

implantacion del Impuesto sobre las TransaccionemEieras.

En Espafa, el Consejo de Ministros informo sobranétproyecto de Ley de Medidas
de Prevencion y Lucha contra el Fraude Fiscaluyal, ademas de perseguir lo que su
propio nombre indica, estableceria las bases déejusticia tributaria”. Desde al afio
2013, un conjunto de diez paises esta cooperando gsiablecer el ITF de forma
comun en toda la Unién Europea. Es cierto que imtaieel impuesto a escala nacional
supone un avance social, pero lo ideal es estaldex@ivel internacional, al menos en
toda la zona euro. En Espafia se esta siguiendendasde los paises cercanos, en
concreto ltalia y Francia, lo que obviamente ftaniéi la unidad en Europa. “Se trata de
un impuesto indirecto que grava con un 0,2% lasramp@enes de adquisicion de
acciones de sociedades espafiolas, con independeriaiaesidencia de los agentes que
intervengan en la operaciéon, siempre que sean sapieptizadas y que el valor de
capitalizacion bursatil de la sociedad sea superitos 1.000 millones de euros”. La
profunda crisis global en la que ahora nos encomsa ha llevado al paro a 32 millones
de trabajadores, y estd extendiendo el hambre ypdareza por el mundo,
principalmente en los paises del Sur, incrementérgldéficits fiscales, recortando los
gastos sociales y aumentando la desigualdad. Efatéos bancos centrales podrian
poner coto a esta evasion negandose a abrir cupatassistemas de liquidacion
situados fuera de la zona de imposicion. Peroliestaria a los bancos a crear sistemas
de liquidacién y daria lugar a limitar la “eficada la politica monetaria, algo que no es
aconsejable. Seria preferible declarar exentasckagdades de creacién de mercado”.

Una de las perspectivas de futuro es mejorar idathldel empleo e incrementar los
salarios en Espafia. Se estima que, en el afio 2023, 18 millones de personas
vivirian en situacién de pobreza, a menos que sard#len politicas sociales activas
diferentes a las actuales. El 50% de la recauda@dnrada por el ITF podria destinarse

a reducir la pobreza y la desigualdad social d&d, paientras que la otra mitad podria
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encaminarse a paliar los efectos del hambre y lmega en paises del tercer mundo,
especialmente destinando la mayoria del efectiweraicios sanitarios y educacion.
Asimismo, deberian financiarse politicas activas paducir el cambio climatico y sus
efectos devastadores en el planeta. Al termina &abajo, el proyecto de Ley del
Impuesto sobre las Transacciones Financieras eafikspe publico el 25 de enero de
2019, en el Boletin Oficial de las Cortes Generayesl Congreso de los Diputados
aprobo el 5 de agosto de 2020 el proyecto de Leijngriesto sobre las Transacciones

Financieras en Espania.
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Capitulo VI: CONCLUSIONES
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La introduccidn del Impuesto sobre las TransacaoRmanciera (ITF) ha sido y
continda siendo un tema controvertido en difereptdses de Europa, América y Asia
ya que, en todos ellos, existen argumentos a faeor contra de su implantacién (entre
ellos, la correccion de diversos fallos del mergadiferentes estimaciones de los
ingresos que puede generar y distintos modelos garamplementacion. En este
sentido, una condicién necesaria para su implamaen un determinado pais es el
fomento de la cooperacioén internacional porque dmdos principales objetivos de un
ITF, aparte de la obtencion de mayores ingresopg@de de los gobiernos, es controlar
la especulacion y la volatilidad de los mercadoaricieros. Una cuestion que surge a la
hora de implantar un ITF en un pais es determomirlstrumentos financieros que el
impuesto va a gravar o, dicho de otra forma, I@&trimentos financieros que estan

exentos de tributacion.

No obstante, es necesario tener en cuenta loosfeegativos de un ITF como son la
evasion, el traslado de las inversiones y los efectegativos para determinadas
actividades empresariales. Sin duda, estas prag&teaerian los ingresos procedentes
de la aplicacién del impuesto, que se estiman 879 y 418,8 billones de dolares

anuales.

La idea de un IFT se debe a John Maynard Keynes, 986, después de la Gran
Depresion, cuando sugirio una tasa sobre las treiosees de valores en los mercados
financieros. Mé&s tarde, a principios de los afidersa, la crisis del sistema Bretton
Woods y de las divisas en Rusia y Asia, precig@tpropuesta de James Tobin (1974)
en el sentido de imponer una tasa a las transacicon divisas con objeto de reducir
su volatilidad. No obstante, la imposicion de urahada comun en determinadas areas
geograficas (como es el caso de algunos paises dénibn Europea) ha hecho
desaparecer la especulacién en muchos mercadowigasdy, por consiguiente, ha
surgido la necesidad de imponer el ITF a un espauiis amplio de transacciones

financieras.

A todo esto se unid la idea de cierta solidaridatkrhacional para financiar la
adquisicién y la construccion de bienes publicosgisndo una serie de movimientos
como los Acuerdos de Monterrey (2002), los Objetide Desarrollo del Milenio, la
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Declaracion de Fuentes Innovadoras de Financigeada el Desarrollo (2005) o los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (2015) para duatontra los efectos del cambio
climatico y para establecer un marco actuacion g@laaailo de los refugiados politicos o
de indole humanitaria. Incluso, con respecto aaagtunes futuras, ya se esta pensando

en la financiacion de la Agenda 2030 para el Dellarostenible.

Por dltimo, para cerrar este apartado de justificade un ITF, es necesario tener en
cuenta la crisis financiera global de los afios 200B? y, en la actualidad, la crisis
global (tanto desde el punto de vista geograficomaeconomico) de la pandemia
causada por el COVID-19.

En esta Tesis Doctoral, se ha hecho especial hin@plos efectos derivados de la
implantacion de un ITF, en analizar el estado &gtuas perspectivas de futuro de este
impuesto y en estimar los ingresos globales, y@giones geogréficas, derivados de la
recaudacion impositiva. Modernamente, un ITF seibencomo una iniciativa para que
el sector financiero contribuya a los gastos gudoeentales con objeto de cubrir
iniciativas globales (por ejemplo, sustituyendo kntribuciones del pais a los
organismos internacionales para sufragar la adgdmsio construcciones de bienes
publicos) y para reducir los movimientos especubatique tienen una incidencia en la
ineficiencia y los fallos de los mercados finanegerEsto se ha puesto de manifiesto por
el Committee of Experts to the Taskforce on Intermatfid-inancial Transactions and
Developmen{2010) o laDoha Declaration on Financing for DevelopmgB008). En

el &mbito de la Unién Europea (2011), se considaeael impuesto esta orientado hacia

la sostenibilidad y el desarrollo.

Todo este movimiento queda justificado por el heghe el sector financiero ha sido
uno de los grandes beneficiarios de la globalizagidel crecimiento econémico en las
ultimas décadas. Por ello, principalmente debidasarecientes crisis econdmicas y a
titulo de reciprocidad, el sector financiero debetibuir a la financiacion de los bienes

publicos y al estado del bienestar.

Tal y como hemos indicado anteriormente, el segutjietivo de la implantacion de un

ITF es la correccidon de determinadas ineficiendedos mercados financieros, como
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son las fricciones y los fallos del mercado que d¢hatho lugar a sucesivas crisis (sobre
todo, debidas a la asuncion de riesgos no sistényia@la opacidad de las posiciones
con derivados financieros). Todo esto ha reperowtid la ausencia de una completa y
correcta informacion en los mercados, lo que haaidd la resiliencia del sistema. En
este sentido, no cabe duda de que las crisis tesiéqan conducido a una regulacion

mas estricta de los mercados, como es el casosiied84l.

Para lograr este objetivo, el ITF gravara con mé&szh las operaciones a corto plazo
que son las que, con mayor probabilidad, conducerodmientos especulativos con
sus consiguientes efectos desestabilizadores sdbee mercados, debidos
fundamentalmente al incremento de la frecuencianti&gcambios y, por tanto, a la
volatilidad. En el lado opuesto, las operaciondargo plazo se veran mucho menos

afectadas por el gravamen del ITF.

Una vez que hemos discutido las ventajas y loswmaientes de la implantacion de un
ITF, se han analizado los efectos (beneficios, fiesy obstaculos) potenciales que
tendria su implantacion. En este sentido, el ardlis los posibles costes y beneficios
gue suponen la implantacion de un ITF puede haeersgel global, a nivel regional
(correspondiente a un grupo de paises) o a nivéctplar (correspondiente a un sélo
pais). Ademas, el analisis puede hacarpeiori 0 a posteriori A continuacion, vamos

a hacer una sintesis detallado de cada uno deafstiiss:

» Efectos sobre la volatilidad y sobre los volumeneasegociados La volatilidad
de un mercado esté intimamente relacionada cdguedédz, que se define como
su capacidad para comprar o vender activos a wmopr&onable en cualquier
momento. Sin embargo, los mercados son iliquidogjugo las posiciones
compradoras y vendedoras no se ajustan inmediateyesndecir, edpread bid-
ask (la diferencia entre el precio mas alto que lonm@dores estan pagando y
los precios mas bajos que los vendedores aceptamelativamente alto.
Evidentemente, el incremento de las tasas da lagana disminucion en el
volumen de transacciones que se realizan en umndeselo mercado o al
traslado de dichas transacciones a otros mercadhasa bien, la magnitud de
este efecto dependerd de la elasticidad del voludeetas operaciones con
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respecto a los costes de transaccion. Obsérvesa geguccion de la actividad
de un mercado afecta negativamente a la determdmatg los precios de los
activos en él negociados, pero también afectaipasiente al reducir el nimero
de operaciones especulativas. De estos dos efquaosce que el segundo
primaria mas pues la tasa del ITF es muy baja wlgania solamente las
operaciones de alta frecuencia. En este contexiesar de que los pioneros de
la tasa Tobin afirmaban que su implantacion redudea volatilidad de los

mercados, no existe evidencia tedrica ni empineaayale esta afirmacion.

Desde un punto de vista tedrico, en un mercaddesxaos tipos de operadores:
los fundamentalistas que conducen el precio de un activo hacia su valor
fundamental, y loespeculativosque introducen mas variaciones aleatorias en el
precio. Lo que parece claro es que los primerogcesdla volatilidad, mientras
gue los segundos la incrementan. Por tanto, enaroasio con mayor presencia
de inversores especulativos, la volatilidad sergamague si la mayoria
corresponde a inversores fundamentalistas (recsgrgee este razonamiento
gueda reforzado cuando tenemos en cuenta la cajyidked cantidad de la

informacion disponible en el mercado).

Desde un punto de vista empirico, se ha observaddagexistencia de un ITF
se manifiesta en cambios en la cadencia de lag@peesover the counteren

la cancelacién de intercambios de alta frecuencia&nyla busqueda de
determinadas plataformas donde el inversor puedeficerse de las diferencias
entre las tasas impositivas. Ahora bien, el razoer@im planteado en el parrafo
anterior tendria mas sentido si el ITF estuvieggantado solo a nivel nacional.
Sin embargo, si la jurisdiccion del impuesto fugkabal, las posibilidades de

evasion y sustituciéon de las inversiones seriarhmutas dificiles.

En definitiva, no se puede concluir que exista iahacion de causa-efecto entre
la implantacion de un ITF y la ausencia de unatiiglad excesivadefinida ésta
como la volatilidad de un activo que no queda figsiila por la variacién de los
sucesivos dividendos de dicho activo. Finalmengepsdria afirmar que el
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efecto de un ITF seria menor que el de otros inipaagie se vienen aplicando

en la actualidad.

Financializacion y regulacion financiera La importancia actual de los
mercados financieros en el mundo se debe no s@e@eaimiento de los activos
financieros tradicionales (como son la emision deicmes, obligaciones vy
bonos) sino también a la proliferacién de los datos OTC cuyo volumen es
un multiplo del PIB mundial. Por consiguiente, erivados OTC y también
aguéllos negociados en los mercados regulados gmodér una fuente de
potenciales ingresos procedentes del ITF. Entredasas de este crecimiento,
estan la reduccion de los costes de transacciddispenibilidad de nuevos y
variados productos y la reduccion de la duraciétodeszencimientos. Ademas,
esta tendencia se ha observado también en tienepoisis financieras globales.

Ahora bien, un argumento en contra del ITF es guealesarrollo y la
profundidad del sector financiero estan ligadosretimiento econémico de los
paises. Sin embargo, la crisis financiera actugbrbgiciado el debate sobre si
un crecimiento significativo del sector financigrodria tener efectos negativos
sobre la economia. Por ejemplo, los créditos dorystn una importante fuente
de financiacion que puede contribuir decididameatecrecimiento de la
economia. Sin embargo, una presencia excesiva éditay (y de otros
instrumentos financieros) podria resultar peligrdsa en este punto donde se
pone de manifiesto que la regulacion financierdallado a la hora de evitar el

desempleo y el déficit presupuestario de los paises

En este sentido, el G20 impulsé en 2009 importaefiesmas para la regulacion
de los mercados financieros, incluyendo la posibiiplantacion de un ITF.

Incluso los defensores del ITF han visto un argumariavor de la implantacién
del impuesto tras los acuerdos de Basilea .

Efectos redistributivos. Segun la Comision Europea (2011), el ITF afectara
mas a las rentas mas elevadas porque son las gu@vigten en los productos

gravados. Asi, Burmaet al. (2016) demostraron que el impuesto seria bastante
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progresivo y que, para los Estados Unidos, el 7&@aaria sobre el quintil mas
alto de renta, mientras que el 40% recaeria sobpereentil mas alto. En
definitiva, los inversores mas modestos no sufritia incremento significativo
en su carga fiscal ya que no llevan a cabo trafmeEs muy frecuentes. En

definitiva, el ITF no tendria efectos redistribuisvindeseables.

Con respecto al debate internacional sobre la mugptagdon del ITF, éste se ha
intensificado bien en periodos de turbulencias nilferas o0 bien cuando se han
producido fallos bancarios que han afectado aresupuestos de los gobiernos. En este

sentido, podemos distinguir tres niveles:

» Discusiones a nivel del G2CEl G20 propuso, por primera vez, la aplicacién de
una tasa en 2008 que seria aplicable a las traosasc financieras,
considerando dos formas de contribucién: una dmntibn a la estabilidad

financiera y un impuesto a las actividades finaasie

* Debate en Europa y en la Unién EuropeaEn el seno de la Union Europea
(UE), la introduccion de un ITF se ha discutidoi casante una década, con la
intencion de encontrar una fuente de recursos fpaaaciar dicha union, para
luchar contra el cambio climatico, y para el prapicel desarrollo de la
cooperacion y de otros bienes publicos. En estidseren 2010, la UE barajo
diversas opciones en paralelo a las reuniones 88| éncontrando un fuerte
respaldo del Parlamento Europeo. En 2011, la UBSlénidea de un ITF que se
implantaria en toda la Union y que entraria envego2014. Esta tasa gravaria
con un 0,1% las transacciones con acciones y cobQi?6 las transacciones
con derivados, y estaria dirigida a los principaléss profesionales del mercado
financiero (bancos, compafias de seguros y fondes)imandose una

recaudacion de 57 billones de euros.

A finales de 2012, once paises de la UE, con l&pmoién de Reino Unido,
Suecia, Bulgaria y Republica Checa, sugirierommplantacion de un ITF por el
procedimiento de cooperacion reforzada que requarigisto bueno de, al

menos, nueve paises miembros. A principios de 2043UE modificd
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parcialmente la propuesta inicial, estimando umagesos de entre 30 y 35
billones de euros. En mayo de 2014, todos los pgbseticipantes, con la
excepcion de Eslovenia, acordaron un impuesto psbgy que se implantaria en

2016. Por ultimo, a finales de 2015, Estonia abaad acuerdo.

Francia e Italia, que habian derogado el impuestpuks de la crisis econémica
y financiera, volvieron a implantar un ITF en suriterio en 2012 y 2013,

respectivamente.

» Debate en los Estados Unidod.os Estados Unidos introdujeron una tasa en
1914 que se doblé durante la Gran Recesion en 1888, fue derogada en
1965. En la actualidad, la Comision Nacional delrdddo de Valores esta
financiada por una pequefia tasa. Recientementeinadgsenadores han
propuesto diversas tasas y diferentes destinoslgaiiagresos recaudados. No
obstante, suena con fuerza una tasa del 0,03% eysplEaria a todos los
instrumentos financieros y que supondria una readd de unos 352 billones

de ddlares entre los afios que van de 2013 a 2021.

Los elementos para el 6ptimo disefio de un ITBon los siguientes:

1. La tasa deberia imponerse a todas las transacaboimegrumentos financieros
(acciones, tipos de interés, divisas, bonos y ddas: opciones futuros y
swaps), ya sean intercambiados en un mercado aeghmio en un mercado
OTC.

2. La tasa debe ser baja pero debe ser rigurosa cotrdasacciones de alta
frecuencia o muy fugaces.

3. La tasa debe afectar solamente a las transaccreaézadas en el mercado

secundario.

Las diferentes modalidades de un impuesto para el sectdinanciero son las

siguientes:
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1. Impuesto a las transacciones de titulos valoredredaria de un impuesto al
intercambio de determinados instrumentos finansjeaplicandoles una tasa y
contemplando la posibilidad de ciertas exenciones.

2. Tasa Tobin. Fue impuesta a las transacciones coredaoextranjera y a sus
derivados.

3. Impuesto a las transacciones bancarias. Se tratl@iain impuesto a los
depdsitos y reintegros de las cuentas bancarias.

4. Impuesto al capital. Gravaria los incrementos deitala(acciones) y a las

emisiones de deuda a través de bonos.

Los ITF existentes en la actualidadpueden encontrarse en Argentina, Australia,
Bélgica, Brasil, China, Chipre, Finlandia, Frandirecia, India, Indonesia, Irlanda,
Italia, Malta, Polonia, Rusia, Sudafrica, Corea 8ef, Suiza, Turquia, Reino Unido y
Estados Unidos. En general, las tasas en estasspadsaplican a un estrecho rango de
transacciones y sectores financieros. Es muy iraptatdestacar que muchos paises han

revocado su ITF en décadas recientes, como haku#so de Suecia o Japon.

% ITF s/ stocks

0,70000%
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0,50000% -
0,40000% -
0,30000% -
0,20000% -
0,10000% -
0,00000% -

Figura 1. Porcentaje del ITF aplicado a las transacciores acciones, por paises.

Fuente Elaboracién propia.

Indudablemente, éReino Unido ha tenido la historia mas larga de un ITF.siEmp
duty taxbritanico se implanté en 1694 y grava con un 0,508as las transacciones de

acciones emitidas por compafiias britanicas. El @sfouno afecta ni a los derivados ni
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a las transacciones de bonos ni las operacioneaetehdo primario. Etamp duty tax

ha contribuido considerablemente al presupueste@rgamental, aunque sus costes
administrativos son relativamente bajos. Los inggesor este impuesto han oscilado
entre un billon y un billdén y medio de libras ebters mensuales en los ultimos cinco

anos.

Italia aboli6é el impuesto sobre las transacciones coio@es en 2008 pero lo volvié a

implantar en 2013, gravando con un 0,1% las opamasi con acciones de empresas
italianas con una capitalizacion burséatil por erecohe los 500 millones de euros, si las
acciones son comercializadas en mercados orgasizadmn un 0,20% si se trata de
operaciones OTC. Ademas, existe una tarifa plabheedas transacciones con derivados
que oscilan entre los 0,01875 y los 200 euros.ihgiesos supusieron alrededor de un
billon de euros en los primeros afios de su imptaitiay, ademas, tuvo escaso éxito en

la lucha contra los incrementos de volatilidad.

Francia, al igual que Italia, conto con el impuesto h&§@8 pero lo volvid a implantar
en 2012, aplicando un 0,20% a la compra de accia@esempresas con una
capitalizacion bursatil por encima del billon deesu La tasa se aplica solamente en el
mercado secundario y no en el primario. El impuestaudo 1,6 billones de euros en el

primer afio pero estos ingresos disminuyeron posteente alrededor de un 20%.

No obstante, para que la implantacion de un ITF efe@ente, se necesita de la
coordinacién internacional, debido a la posiblesgway reubicacion de las inversiones
por parte de los agentes financieros. En efectmrsan estudio realizado por la Union
Europea (2011), se estima que, de ser implemestadaen la Union (28 paises), se
recaudarian unos 79 billones de ddlares; de sdairtgula sélo en los Estados Unidos,
se recaudarian entre 66 y 132 billones de délatesa bien, si se implantara a nivel
global, la recaudacion oscilaria entre los 202sy266 billones de dolares, en cualquier
caso por encima de la suma de las cifras anteriblesobstante, la disposicion de
algunos paises a cumplir los convenios multilagarasta disminuyendo, asi como la
confianza en las instituciones internacionales. dsap de ello, estan surgiendo
diferentes iniciativas internacionales encaminadasalcanzar dicha cooperacion

internacional, tales como las coordinadas por I®B§ la Unién Europea.
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Existen otras muchas razones que aconsejan lantapian de un ITF a nivel global:

* La provisién de externalidades (bienes publicoshafes.

« La implantacién no coordinada, o a nivel regiodalun ITF podria distorsionar
la competitividad de los mercados.

» La aceptacién, por parte de algunos gobiernosndd@k podria aumentar si la

implantacion del mismo es a nivel global.

El G20 se ofrece como el foro internacional maspipdo para liderar una renovada
iniciativa para la implantacién de in ITF, ya qu&taeorganizacion representa a los

centros econémicos y politicos mas importantes.

Por ultimo, en relacion con los paises del sur deofa, Espafia ocuparia un lugar
preeminente en cuanto a su contribucion al PIB amtei un ITF global (0,25%):

Portugal (0,21%), Italia (0,21%) y Grecia (0,19%0lémente se ha hecho referencia al
escenario estandar). Como se ha indicado antembemgpara el calculo de los

potenciales ingresos por el impuesto, hemos aglicath tasa del 0,10% sobre las
transacciones de acciones y bonos, y una tasa,@o0sobre las transacciones de
derivados. Si, finalmente, la aplicaciéon en EspdélaTF conllevara otros porcentajes
distintos, deberiamos corregir los calculos de mepeoporcional a los presentados en

esta Tesis Doctoral.
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Anexo |: Relacion de abreviaturas y acronimos

PIB PRODUCTO INTERIOR BRUTO
ITF IMPUESTO TRANSACCIONES FINANCIERAS
ECOFIN | CONSEJO DE ASUNTOS ECONOMICOS Y FINANCIEROS
BRIC BRASIL, RUSIA, INDIA'Y CHINA
ASOCIACION PARA UNA TASACION A LAS TRANSACCIONES
ATTAC FINANCIERAS Y ACCION CIUDADANA
CE COMUNIDAD EUROPEA
UE UNION EUROPEA
ONU ORGANIZACION DE LAS NACIONES UNIDAS
G20 GRUPO DE LOS 20 PAISES INDUSTRIALIZADOS Y EMERGTES
FMI FONDO MONETARIO INTERNACIONAL
TGN TESORO GENERAL DE LA NACION
BCB BANCO CENTRAL DE BOLIVIA
BVL BOLSA DE VALORES LIMENA
CTS COMPENSACION POR DE SERVICIOS
SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE ADUANAS Y DE
SUNAT ADMINISTRACION TRIBUTARIA
ONG ORGANIZACION NO GUBERNAMENTAL
DIW DOING IT WRONG
FTT FINANCIAL TRANSACTION TAX
HFT HIGH FREQUENCY TRADING
HMRC HER MAJESTY’'S REVENUE AND CUSTOMS
SDRT STAMP DUTY RESEVE TAX
ICC IMPUESTO A LA CIRCULACION DE CAPITALES
SSD STANDARD STAMP DUTY
UNCTAD UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND
DEVELOPMENT
PNUD PROGRAMA DE LAS NACIONES UNIDAS PARA EL DESARR.LO
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IRS

INTERNAL REVENUE SERVICE

EEUU ESTADOS UNIDOS

IVA IMPUESTO SOBRE EL VALOR ANADIDO

PSOE PARTIDO SOCIALISTA OBRERO ESPANOL

FROB FONDO DE REESTRUCTURACION ORDENADA BANCARIA

PGE PRESUPUESTOS GENERALES DEL ESTADO

PYME PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

BME BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES

ADRs AMERICAN DEPOSITARY RECEIPTS

CFDs CONTRATOS POR DIFERENCIAS

INPEC INSTITUTO NACIONAL PENITENCIARIO Y CARCELARIO

UvT UNIDADES DE VALOR TRIBUTARIO

CNMV COMISION NACIONAL DE MERCADO DE VALORES

BCE BANCO CENTRAL EUROPEO

TGN TESORERIA GENERAL DE LA NACION

IOF IMPUESTO A LAS OPERACIONES FINANCIERAS
CONTRIBUCION PROVISORIA A LOS MOVIMIENTOS

CPME FINANCIEROS

IGTF IMPUESTO A LAS GRANDES TRANSACCIONES FINANCIERS

GMF GRAVAMEN A LOS MOVIMIENTOS FINANCIEROS

UNED UNIVERSIDAD NACIONAL DE EDUCACION A DISTANCIA

IOF IMPUESTO A LAS OPERACIONES FINANCIERAS
SERVICIO NACIONAL INTEGRADO DE ADMINISTRACION

SENIAT ADUANERA'Y TRIBUTARIA

UFV UNIDADES DE FOMENTO DE VIVIENDA

AFP ADMINISTRADORES DE FONDOS DE PENSIONES

IRS INTERNAL REVENUE SERVICE

SICAV SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE
FEDERACION ARAGONESA DE COOPERATIVAS DE TRABAJO

FACTA ASOCIADO

SICAV SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

FACTA FEDERACION ARAGONESA DE COOPERATIVAS DE TRABXO
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ASOCIADO

OCDE

ORGANIZACION PARA LA COOPERACION Y EL DESARROLLO
ECONOMICO
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Anexo Il: Proyecto de Ley 121/000002 del Impuestmbre las
Transacciones Financieras, fecha: 28 de febrero @©20.

“Articulo 1. Naturaleza y ambito de aplicacion.

1.- El Impuesto sobre las Transacciones finangiesun tributo de naturaleza
indirecta que grava las adquisiciones de acciondgsetérminos previstos en el articulo
2 de esta Ley.

2.- El impuesto se aplicara con independencialugr donde se efectue la
adquisicién y cualquiera que sea la residencia tugdr de establecimiento de las
personas o entidades que intervengan en la operaiid perjuicio de los regimenes
tributarios forales de concierto y convenio ecorgan@n vigor, respectivamente, en los
Términos Histoéricos del Pais Vasco y en la Comuhiaral de Navarra.

Articulo 2. Hecho imponible.

1.- Estaran sujetos al impuesto las adquisiciondtud oneroso de acciones
definidas en los términos del articulo 92 del texfondido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1{2@le 2 de julio, representativas del
capital social de sociedades de nacionalidad etpadiando se cumplan las siguientes
condiciones:

a) Que la sociedad tenga sus acciones admitidegaciacion en un
mercado espafiol, o de otro Estado de la Unidn Earogue tenga la consideracion de
regulado conforme a lo previsto en la Directiva£6%/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa anescados de instrumentos
financieros, o en un mercado considerado equivalelet un tercer pais segun lo
dispuesto en el articulo 25.4 de dicha Directiva.

b) Que el valor de capitalizacion bursétil de ¢xisdad sea, a 1 de
diciembre del afio anterior a la adquisicion, supexil.000 millones de euros.

Las adquisiciones a que se refiere este apartadwaessujetas al impuesto con
independencia de que se ejecuten en un centrogbeiaeion, tal como se define en el
namero 24 del apartado 1 del articulo 4 de la noeacla Directiva; en cualquier otro
mercado o sistema de contratacion; por un inteaddir sistematico, tal como se
encuentra definido en el articulo 331 del textaumdfdo de la Ley del Mercado de

Valores, aprobado por el Real Decreto Legislatiiad5, de 23 de octubre; o mediante
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acuerdos directos entre los contratantes.
2. Asimismo quedan sujetas al impuesto:

a) Las adquisiciones onerosas de los valores reges constituidos por
certificados de depdsito representativos de la®es a que se refiere el apartado 1 de
este articulo, cualquiera que sea el lugar de lestabento de la entidad emisora de
dichos valores. No obstante, no estaran sujetagnpliesto las adquisiciones de
acciones realizadas con la exclusiva finalidadrdisién de los valores a que se refiere
el parrafo anterior. Tampoco estaran sujetas aluésip las adquisiciones de los
certificados de depdsito a que se refiere esta Btrealizadas a cambio de la entrega
por el adquirente de las acciones que representdas operaciones efectuadas para
cancelar dichos certificados de depésito mediaatertrega a sus titulares de las
acciones que representen.

b) Las adquisiciones de los valores a que sereefieapartado 1 de este
articulo y la letra a) de este apartado que derdera ejecucion o liquidacién de
obligaciones o bonos convertibles o canjeableshsteumentos financieros derivados,
asi como de cualquier instrumento financiero, dodecontratos financieros definidos
en el cuarto parrafo del apartado 1 del articulie 2a Orden EHA/3537/2005, de 10 de
noviembre, por la que se desarrolla el articul@ 2i& la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores.

3. La relacion de las sociedades espafiolas coalande capitalizacion bursatil
a 1 de diciembre de cada afio superior a 1.000meslale euros se publicara antes del
31 de diciembre del mismo afio en la Sede elecddie la Agencia Estatal de
Administraciéon Tributaria.
Articulo 3. Exenciones.

1. Estaran exentas del impuesto las siguientasigidignes de acciones:

a) Las adquisiciones derivadas de la emision d@omes. Asimismo,
estardn exentas las adquisiciones derivadas drisoe de los certificados de depdsito
a los que se refiere la letra a) del apartado 2udiglulo 2 de esta Ley representativos de
acciones emitidas exclusivamente para crear dichloses.

b) Las adquisiciones derivadas de una oferta qallolé venta de acciones
tal como se define en el articulo 35.1 del texfondido de la Ley del Mercado de
Valores, aprobado por el Real Decreto Legislatiy20245, de 23 de octubre, en su

colocacion inicial entre inversores.
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c) Las adquisiciones previas a las citadas efetess a) y b), realizadas
con caracter instrumental por los colocadores yguselores contratados por los
emisores u oferentes con el proposito de real&drstribucion dltima de esas acciones
entre los inversores finales, asi como las addoms en cumplimiento de sus
obligaciones como colocadores y, en particular,caseguradores, en su caso, de esas
operaciones.

d) Las adquisiciones que en el contexto de la sidmide acciones a
bolsa realicen los intermediarios financieros eg@dos de la estabilizacion de precios
en el marco de un encargo de estabilizacion cord@nas previsiones contenidas en el
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento EuropeelyCdnsejo, de 16 de abril de
2014, sobre el abuso de mercado y por el que sgaleida Directiva 2003/6/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, y las Directi2863/124/CE, 2003/125/CE y
2004/72/CE de la Comision.

e) Las adquisiciones derivadas de las operacioeesompra o de
préstamo y demas operaciones realizadas por uita@mte contrapartida central o un
depositario central de valores sobre los instrupsefibancieros sujetos a este impuesto,
en el ejercicio de sus respectivas funciones émdlito de la compensacion o en el de
la liquidacion y registro de valores.

Se entienden comprendidas en esta letra las opeeacide novacion propias de la
entidad de contrapartida central asi como las omeres realizadas en el marco de una
operacion de recompra debida a un fallo en la diagion, de conformidad con el
Reglamento (UE) 909/2014 del Parlamento EuropeelyConsejo, de 23 de julio de
2014, sobre la mejora de la liquidacién de valoeesla Unién Europea y los
depositarios centrales de valores y por el que adifitan las Directivas 98/26/CE y
2014/65/UE y el Reglamento (UE) 236/2012.

f) Las adquisiciones realizadas por intermediafitmsncieros por cuenta
del emisor de las acciones en el ejercicio de susidnes de proveedores de liquidez,
en virtud de un contrato de liquidez que cumplarémgiisitos exigidos por la Circular
1/2017, de 26 de abril, de la Comision Nacional Metcado de Valores, que tengan
como unico objetivo favorecer la liquidez de lasemgiones y la regularidad de la
cotizaciéon de sus acciones, en el ambito de lasipagd de mercado aceptadas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores en virtledlo previsto en el Reglamento
596/2014 (UE) del Parlamento Europeo y del Consigdl6 de abril de 2014, sobre el
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abuso de mercado.

g) Las adquisiciones realizadas en el marco deatdwidades de
creacion de mercado. A estos efectos se considena tales las actividades de una
empresa de servicios de inversion, una entidadétite, o una entidad equivalente de
un tercer pais, que sean miembros de un centregEciacion o de un mercado de un
tercer pais cuyo marco juridico y de supervisio€tamision Europea haya declarado
equivalente, si cualquiera de las citadas entidad&s como intermediario por cuenta
propia en relacién con un instrumento financieegatiado dentro o fuera de un centro
de negociacion, en cualquiera de las siguientesdsr

1.° Anunciando simultAneamente cotizaciones firmescompra y venta de
magnitud comparable y en condiciones competitiyasporcionando asi de forma
regular y permanente liquidez al mercado.

2.° En el marco de su actividad habitual, ejeddanrdenes iniciadas por
clientes o en respuesta a solicitudes de comprayeatedentes de clientes.

3.° Cubriendo las posiciones resultantes de tauején de las actividades a que
se refieren los nimeros 1.° y 2.° anteriores.
Esta exencion sera también de aplicacion en losiasgérminos previstos en esta letra
cuando las adquisiciones tengan por objeto losremla los que se refiere el primer
parrafo de la letra a) del apartado 2 del artieulie esta Ley.

h) Las adquisiciones de acciones entre entidadesfaymen parte del
mismo grupo en los términos del articulo 42 deliGode Comercio.

i) Las adquisiciones a las que sea susceptiblaptieacion el Régimen
especial de las fusiones, escisiones, aportacaextivos, canje de valores y cambio
de domicilio social de una Sociedad Europea o wwe8ad Cooperativa Europea de
un Estado miembro a otro de la Union Europea reiguén el Capitulo VII del Titulo
VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del legio sobre Sociedades. Asimismo,
las adquisiciones originadas por operaciones deérfus escision de instituciones de
inversion colectiva o de compartimentos o subfondesinstituciones de inversion
colectiva, efectuadas al amparo de lo previsto encarrespondiente normativa
reguladora.

j) Las operaciones de financiacion de valores, aio@adas en el
apartado 11 del articulo 3 del Reglamento (UE) 2ZZR6b del Parlamento Europeo y

del Consejo, de 25 de noviembre de 2015, sobrespesencia de las operaciones de
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financiacion de valores y de reutilizacion y pogak se modifica el Reglamento (UE)
648/2012, asi como las operaciones de colateral camnbio de titularidad como
consecuencia de un acuerdo de garantia finanaeraambio de titularidad, tal como
se define en el apartado 13 del articulo 3 deflciRReglamento.

k) Las adquisiciones derivadas de la aplicaciomddidas de resolucion
adoptadas por la Junta Unica de Resolucion, outsidades nacionales de resolucion
competentes, en los términos previstos en el Regito{UE) 806/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 15 de julio de 2014, gdlogue se establecen normas
uniformes y un procedimiento uniforme para la nesidin de entidades de crédito y de
determinadas empresas de servicios de inversid@ grarco de un Mecanismo Unico
de Resolucion y un Fondo Unico de Resolucion y selifica el Reglamento (UE)
1093/2010, y en la Ley 11/2015, de 18 de junio,rel@peracion y resolucion de
entidades de crédito y empresas de servicios @esiin.

2. Para que el sujeto pasivo que actle por cudatderceros aplique las
exenciones establecidas en el apartado 1 de eStl@r el adquirente debera
comunicarle que concurren los supuestos de hecamuginan dicha aplicacion y la
siguiente informacion:

a) Respecto de las exenciones recogidas en Ias laj, b) y c) del
apartado 1, debera identificar las correspondieatasiones o la oferta publica de
venta de acciones a la que se refiere.

b) Respecto de la exencion recogida en la letrde€)apartado 1, la
identificacion de la entidad que realiza las operas de compensacion, liquidacion y
registro de valores.

c) Respecto de la exencion recogida en la letrdef)apartado 1, la
identificacion de la entidad que realiza las operses de proveedor de liquidez. Habra
gue aportar asimismo el anuncio al mercado defratntle liquidez.

d) Respecto de la exencion recogida en la letrdeh)apartado 1, la
identificacion del grupo de sociedades.

e) Respecto de la exencion recogida en la leti@deli)apartado 1, la
identificacion de las entidades afectadas por@g®so de reestructuracion empresarial,
o de las instituciones de inversion colectiva inechdas en la fusion o escision, junto
con la autorizacion de la operacion por la corradte autoridad competente.

f) Respecto de la exencidon recogida en la letrdej) apartado 1, la
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identificacion de las entidades intervinientes @roperacion de financiacion o en las
operaciones de colateral con cambio de titularidad.

g) Respecto de la exencidn recogida en la letrdek)apartado 1, la
identificacion del acuerdo por el que se adoptanniedidas de resolucion. Para la
identificacion de las entidades a las que se eefste apartado, sera exigible, en su
caso, comunicar el Identificador de Entidad JuadicEl, por sus siglas en inglés). El
sujeto pasivo y el adquirente deberan conservaisposicion de la Administracion
tributaria los justificantes que acrediten la aion y el contenido de la
comunicacion.

Articulo 4. Devengo.
El impuesto se devengara:

a) Tratandose de adquisiciones ejecutadas enniroae negociacion, cuando
se ejecuten. No obstante, no se entendera prodetidevengo si la adquisicion no
llegara a liquidarse. Se presumird, salvo pruebaairario, que las adquisiciones
ejecutadas han sido objeto de liquidacion.

b) Tratdndose de adquisiciones realizadas al enarde un centro de
negociacion, en el momento en que se produzcaodi@@an registral de los valores a
favor del adquirente.

Articulo 5. Base imponible.

1. La base imponible estara constituida por eloirigpde la contraprestacion de
las operaciones sujetas al impuesto, sin inclgiclistes de transaccion derivados de los
precios de las infraestructuras de mercado, ncdasisiones por la intermediacion, ni
ningun otro gasto asociado a la operacion.

En el caso en el que no se exprese el importa dentraprestacion, la base imponible
sera el valor correspondiente al cierre del mercadalado mas relevante por liquidez
del valor en cuestion el ultimo dia de negocia@aterior al de la operacion. A estos
efectos, el mercado més importante en términogjdiléz se determinara conforme al
articulo 4 del Reglamento Delegado (UE) 2017/58Tad€éomision, de 14 de julio de
2016, por el que se completa el Reglamento (UE)J260@ del Parlamento Europeo y
del Consejo, relativo a los mercados de instrungefib@ncieros, en lo que respecta a
las normas técnicas de regulacion relativas adqaisitos de transparencia aplicables a
los centros de negociacion y las empresas de EErvile inversion respecto de las

acciones, los recibos de depositario, los fonddszamos, los certificados y otros
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instrumentos financieros similares y a las obligaes de realizacion de las operaciones
respecto de ciertas acciones en un centro de r@j@tTi o por un internalizador
sistematico.

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1 de eiculo, para la
determinacion de la base imponible se aplicarasitpsentes reglas especiales:

a) Cuando la adquisicion de los valores sometadampuesto proceda
de bonos u obligaciones convertibles o canjeablds otros valores negociables que
den lugar a dicha adquisicion, la base imponibled s valor establecido en el
documento de emision de estos.

b) Cuando la adquisicion proceda de la ejecuciohguidacion de
opciones o de otros instrumentos financieros deéosague otorguen un derecho a
adquirir o transmitir los valores sometidos al iregto, la base imponible sera el precio
de ejercicio fijado en el contrato.

c) Cuando la adquisicion proceda de un instrumatgdvado que
constituya una transaccion a plazo, la base impmgigra el precio pactado, salvo que
dicho derivado se negocie en un mercado reguladoyyo caso la base imponible sera
el precio de entrega al que deba realizarse didtyaisicion al vencimiento.

d) Cuando la adquisicién proceda de la liquidacti un contrato
financiero a que se refiere la letra b) del apartadiel articulo 2 de esta Ley, la base
imponible se determinara conforme a lo previstelgrarrafo segundo del apartado 1 de
este articulo. Para que el sujeto pasivo que gafieuenta de terceros pueda aplicar las
reglas especiales previstas en este apartado,geliracte debera comunicarle que
concurren los supuestos de hecho que originan digli@acion, asi como los elementos
determinantes de la cuantificacion de la base inp@que en cada caso procedan.

3. En el caso de que en un mismo dia se efectimgrisiciones y transmisiones
de un mismo valor sujeto al impuesto, ordenadagecudas por el mismo sujeto
pasivo, respecto de un mismo adquirente y que, aslese liquiden en la misma fecha,
la base imponible respecto de dichas adquisiciseescalculara multiplicando la
diferencia positiva que resulte de restar del nomee valores adquiridos los
transmitidos en el mismo dia, por el cociente tastgé de dividir la suma de las
contraprestaciones de las referidas adquisicione®lpnimero de valores adquiridos.
Para realizar dicho célculo se excluiran las adjoises exentas previstas en el articulo

3 de esta Ley, asi como las transmisiones reabzewl@&l marco de aplicacion de dichas
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exenciones.
Articulo 6. Contribuyentes, sujetos pasivos y respbles.

1. Es contribuyente del impuesto el adquirentéodesalores a que se refiere el
articulo 2 de esta Ley. 2. Es sujeto pasivo delugsfo, con independencia del lugar
donde esté establecido:

a) La empresa de servicios de inversion o entitadrédito que realice
la adquisicion por cuenta propia.

b) En el caso de que la adquisicion no se reg@areuna empresa de
servicios de inversion o entidad de crédito quéieagior cuenta propia, seran sujetos
pasivos como sustitutos del contribuyente:

1.° En el caso de que la adquisicién se realicarenentro de negociacion, el
sujeto pasivo sera el miembro del mercado queedeutd. No obstante, cuando en la
transmision de la orden al miembro del mercadavetegan uno o mas intermediarios
financieros por cuenta del adquirente, el sujegivpasera el intermediario financiero
que reciba la orden directamente del adquirente.

2.° Si la adquisicion se ejecuta al margen de antre de negociacion, en el
ambito de la actividad de un internalizador sist&nael sujeto pasivo sera el propio
internalizador sistematico.

3.° Si la adquisicion se realiza al margen de emtro de negociacion y de la
actividad de un internalizador sistematico, el w®ujpasivo sera el intermediario
financiero que reciba la orden del adquirente devhdores, o realice su entrega a este
ualtimo en virtud de la ejecucion o liquidaciéon deinstrumento o contrato financiero.

4.° En el caso de que la adquisicién se ejecutgagden de un centro de
negociacion y sin la intervencion de ninguna depdassonas o entidades a que se
refieren los parrafos anteriores, el sujeto pasera la entidad que preste el servicio de
depdsito de los valores por cuenta del adquirente.

A estos efectos el adquirente debera comunicaremtidad que presta el servicio de
deposito las circunstancias que determinan la atiligp de ingresar el impuesto, asi
como su cuantificacion.

3. Sera responsable solidario de la deuda tribuedradquirente de los valores
gue haya comunicado al sujeto pasivo informaciédnea o inexacta determinante de
la aplicacion indebida de las exenciones previstasl articulo 3 de esta Ley, o de una

menor base imponible derivada de la aplicaciénrimecta de las reglas especiales de
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determinacion de la base imponible previstas epattado 2 del articulo 5 de esta Ley.
La responsabilidad alcanzard a la deuda tributemidespondiente a la aplicaciéon
indebida o incorrecta de las exenciones o de tag@speciales de determinacion de la
base imponible.
Asimismo, en el supuesto a que se refiere el noi#hérde la letra b) del apartado 2 de
este articulo, serd responsable solidario el aeigi@rde los valores que no hubiera
realizado la comunicacion a que se refiere el gitatmero 4.°, o la hubiera realizado de
forma erronea o inexacta. La responsabilidad ablr@na la deuda tributaria derivada de
la falta de comunicacién o de la comunicacion exadm inexacta.
Articulo 7. Tipo impositivo.
El impuesto se exigira al tipo impositivo del O¢r piento.
Articulo 8. Obligacion de declaracion e ingresdoligaciones de documentacion.

1. Los sujetos pasivos deberan determinar e iagiasdeuda tributaria en el
lugar, forma y plazos que establezca el Ministréideienda.
No obstante, en los términos que se establezoglamentariamente, los sujetos
pasivos podran presentar la declaracion del impuesealizar el ingreso de la deuda
tributaria a través de un depositario central derea encargado de la llevanza del
registro contable de los valores objeto de la aicjon, radicado en territorio espafiol,
gue deberéa presentar, por cada sujeto pasivo, datlaracion y efectuar su ingreso en
el Tesoro Publico por cuenta y en nombre del syjagivo. A estos efectos, el sujeto
pasivo estara obligado a comunicar al depositaral de valores toda la informacion
gue deba constar en la declaracion y a transfaliilaporte correspondiente a la deuda
tributaria, bien de forma directa o bien de formdirecta a través de otros sujetos
intervinientes en el proceso de contratacion ocposratacion.
Los sujetos pasivos que opten por este procedimamideclaracion e ingreso deberan
comunicar esta opcion al depositario central derealy a la Administracion tributaria
en la forma y con la antelacién que se establexgiamentariamente. De igual forma y
con la misma antelacion deberan comunicar el cam@bpwocedimiento de declaracion
e ingreso establecido en el primer parrafo deasetado 1.
El procedimiento a que se refieren los tres pasraftteriores podra extenderse a otros
depositarios centrales de valores radicados e @stados de la Union Europea, o en
terceros Estados que sean reconocidos para pssstacios en la Unién Europea,

mediante acuerdos de colaboracion suscritos comlepositario central de valores
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radicado en territorio espafiol.

La deuda tributaria correspondiente a este impuesfmodra ser objeto de aplazamiento
o fraccionamiento.

El periodo de liquidacion coincidira con el mesunak

2. Los sujetos pasivos deberan presentar unardeida anual del impuesto, que
incluira las operaciones exentas, con el contengmogl lugar, forma y plazo que
establezca el Ministro de Hacienda.

Cuando el sujeto pasivo haya optado por el prodedim de declaracion e ingreso a
través de un depositario central de valores radieswterritorio espafiol, la declaracion
anual se presentara a través de dicha entidad Henquie se haya utilizado el citado
procedimiento durante todo el afio natural al quéeldaracion anual se refiera, siendo
de aplicacion, a estos efectos, las mismas obtigaside comunicacion establecidas en
el parrafo tercero del apartado 1 anterior en i@acon la informaciéon que deba
incluirse en dicha declaracion anual.

3. Los sujetos pasivos estaran obligados a swliagie la Administracion
tributaria el nidmero de identificacion fiscal, ycamunicarlo y acreditarlo en los
supuestos que se establezcan.

4. La presentacion de las declaraciones y el sogde la deuda tributaria por el
depositario central de valores en aplicacion ddispuesto en los apartados 1 y 2 de
este articulo no originara para esta responsatilitibutaria especifica por la
liquidacion del impuesto ni por el contenido dedaslaraciones.

5. La Sociedad de Gestion de los Sistemas de tRegiSompensacion y
Liguidacién de Valores a que se refiere la disposicadicional sexta del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobaar el Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, sus entidades parti@palts sujetos pasivos del impuesto,
asi como los depositarios centrales de valoressgseriban los acuerdos a que se
refiere el apartado 1 anterior, a los efectos dditer el control y la gestion del
impuesto, deberan mantener a disposicion de la wdtracion tributaria la
documentacion o los ficheros relativos a las openas sujetas al Impuesto.

Articulo 9. Infracciones y sanciones.

Las infracciones tributarias derivadas del incumpnto de lo dispuesto en esta Ley y
en su normativa de desarrollo se calificaran yisamacan con arreglo a lo dispuesto en
la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tribata
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Disposicion transitoria Unica. Sociedades cuyasones se someten a gravamen el
primer afio de aplicacion del impuesto.

1. Durante el periodo comprendido entre la feehardrada en vigor de esta Ley
y el 31 de diciembre siguiente, el requisito q@giria en la letra b) del apartado 1 del
articulo 2 de esta Ley se entendera referido allagusociedades espafiolas cuyo valor
de capitalizacion bursatil un mes antes de la felghantrada en vigor de esta Ley sea
superior a 1.000 millones de euros.

2. La relacion de las citadas sociedades se jawélentes de la entrada en vigor
de esta Ley en la Sede electronica de la Agencdadtsle Administracion Tributaria.
Disposicion final primera. Titulo competencial.

La presente Ley se dicta al amparo de la competenalusiva del Estado en materia
de Hacienda General prevista en el articulo 149LE.de la Constitucion Espafiola.
Disposicion final segunda. Desarrollo normativggcacion.

El Gobierno dictara cuantas disposiciones sean saées para el desarrollo y
aplicacion de esta Ley

Disposicion final tercera. Modificacion por la Lale Presupuestos Generales del
Estado.

La Ley de Presupuestos Generales del Estado pashidicar el tipo impositivo y las
exenciones del impuesto.

Disposicion final cuarta. Entrada en vigor.

La presente Ley entrara en vigor a los tres mesesudpublicacion en el «Boletin
Oficial del Estado»®®.

1% Senado (XIV Legislatura) (2020): Proyecto de Ley ldnpuesto sobre las Transacciones Financieras
(621/000006). Boletin Oficial de Las Cortes Geresale 25 de agosto de 2020, nim. 73, p. 33.
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Anexo lll: Proyecto de Ley del ITF en Espaiia, 25 denero de 2019

Trascripcion del Boletin Oficial de las Cortes Gates CONGRESO DE LOS
DIPUTADOS.

“Articulo 1.- Naturaleza, normativa y ambito de aplicacion.

1.- El Impuesto sobre las Transacciones Financesas tributo de naturaleza indirecta
gue grava las adquisiciones de acciones en losn@smrevistos en el articulo 2 de esta
Ley.

2.-El impuesto se aplicara con independencia dgrldonde se efectle la adquisicion y
cualquiera que sea la residencia o el lugar deblesiemiento de las personas o

entidades que intervengan en la operacion, sinuipgrjde los regimenes tributarios

forales de concierto y convenio econdmico en vigespectivamente, en los Territorios
Histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Faed\dvarra.

Articulo 2.- Hecho Imponible.

1.- Estaran sujetos al Impuesto las adquisiciorntésila oneroso de acciones definidas
en los términos del articulo 92 del texto refundildola Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de ulio, representativas del capital
social de sociedades de nacionalidad espafiola,douae cumplan las siguientes

condiciones:

a) Que la sociedad tenga sus acciones admitidagaiacion en un mercado espariol, o
de otro estado de la Unién Europea, que tengansiaderacion de regulado conforme a
lo previsto en la Directiva 2014/65/UE del ParlatoeBuropeo y del Consejo, de 15 de
mayo de 2014, relativa a los mercados de instrurseifitiancieros, o en un mercado
considerado equivalente de un tercer pais segdispoesto en el articulo 25.4 de dicha

directiva.

195



b) Que el valor de capitalizacion bursatil de laisgdad sea, a 1 de diciembre del afo

anterior a la adquisicion, superior a 1.000 milkbode euros.

Las adquisiciones a que se refiere este apartad@essujetas al impuesto con
independencia de que se ejecuten en un centrogdeiaeion, tal como se refiere en el
namero 24 del apartado 1 del articulo 4 de la noeacia directiva; en cualquier otro
mercado o sistema de contratacion; por un inteaddir sistematico, tal como se
encuentra definido en el articulo 331 del textauumdido de la Ley del Mercado de
Valores, aprobado por el Real Decreto Legislatiiad5, de 23 de octubre; o mediante

acuerdos directos entre los contratantes.

1. Asimismo, quedan sujetas al impuesto:

a) Las adquisiciones onerosas de los valores redgesi constituidos por
certificados de depdsito representativos de la®aes a que se refiere el apartado 1 de
este articulo, cualquiera que sea el lugar de lestabento de la entidad emisora de

dichos valores.

No obstante, no estaran sujetas al impuesto lagsacignes de acciones realizadas
con la exclusiva finalidad de emision de los vaaaeque se refiere el parrafo anterior.
Tampoco estaran sujetas al impuesto las adquisigida los certificados de depdsito a
gue se refiere esta letra a) realizadas a cambia datrega por el adquirente de las
acciones que representen, ni las operaciones atldu para cancelar dichos
certificados de depdsito mediante la entrega a tdukres de las acciones que

representen.

b) Las adquisiciones de los valores a que se eefieapartado 1 de este articulo y
la letra a) de este apartado que deriven de la@fat o liquidacion de obligaciones o
bonos convertibles o canjeables, de instrumentwndieros derivados, asi como de
cualquier instrumento financiero, o de los consdinancieros definidos en el cuarto
parrafo del apartado 1 del articulo 2 de la Orde@/B537/2005, de 10 de noviembre,
por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la 241988, de 28 de julio, del Mercado

de Valores.
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3. La relacién de las sociedades espafiolas comlon de capitalizacion bursatil a
1 de diciembre de cada afio superior a 1.000 mgloleeeuros se publicara antes del 31
de diciembre del mismo afio en la Sede electroniealad Agencia Estatal de

Administracion Tributaria.

Articulo 3. Exenciones.

1. Estaran exentas del impuesto las siguientes adopriss de acciones:

a) Las adquisiciones derivadas de la emision de aesion
Asimismo, estaran exentas las adquisiciones dexsvdd la emision de los certificados
de deposito a los que se refiere la letra a) daftago 2 del articulo 2 de esta Ley

representativos de acciones emitidas exclusivanpamgecrear dichos valores.

b) Las adquisiciones derivadas de una oferta pubkcaedta de acciones tal como
se define en el articulo 35.1 del texto refundidola Ley del Mercado de
Valores, aprobado por el Real Decreto Legislatii2D5, de 23 de octubre, en

su colocacién inicial entre inversores.

c) Las adquisiciones previas a las citadas en laasleiry b), realizadas con
caracter instrumental por los colocadores y aseguea contratados por los emisores u
oferentes con el propdésito de realizar la distiidudiltima de esas acciones entre los
inversores finales, asi como las adquisiciones wenptimiento de sus obligaciones

como colocadores y, en particular, como asegurageresu caso, de esas operaciones.

d) Las adquisiciones que en el contexto de la adma#dacciones a bolsa realicen
los intermediarios financieros encargados de lab@stacion de precios en el
marco de un encargo de estabilizacion conforme arevisiones contenidas en
el Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Eurgpédal Consejo, de 16 de
abril de 2014, sobre el abuso de mercado y pouelsg derogan la Directiva
2003/6/CE del Parlamento Europeo y del Consejas\blirectivas 2003/124/CE
y 2004/72/CE de la Comision.
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e) Las adquisiciones derivadas de las operacionesodgra o de préstamo y
demas operaciones realizadas por una entidad deapartida central o un
depositario central de valores sobre los instruogefinancieros sujetos a este
impuesto, en el ejercicio de sus respectivas furesoen el ambito de la

compensacion o en el de la liquidacion y regiseoaores.

Se entienden comprendidas en esta letra las opeeacide novacion propias de la
entidad de contrapartida central asi como las omeres realizadas en el marco de una
operacién de recompra debida a un fallo en la diagion, de conformidad con el
reglamento (UE) 909/2014 del Parlamento Europe@lyGibnsejo, de 23 de julio de
2014, sobre la mejora de la liquidacion de valoeesla Unién Europea y los
depositarios centrales de valores y por el que adifitan las Directivas 98/26/CE y
2014/65/UE y el Reglamento (UE) 236/2012.

f) Las adquisiciones realizadas por intermediariogniireros por cuenta del
emisor de las acciones en el ejercicio de sus daesi de proveedores de
liquides, en virtud de un contrato de liquidez quepla los requisitos exigidos
por la circular 1/2017, de 26 de abril, de la CadmisNacional del Mercado de
Valores, que tengan como Uunico objetivo favorecar liquidez de las
operaciones y la regularidad de la cotizacion deasgiones, en el ambito de las
practicas de mercado aceptadas por la ComisiénoNacidel Mercado de
Valores en virtud de lo previsto en el Reglamen@6/8014 (UE) del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abr2Gdel, sobre el abuso de

mercado.

g) Las adquisiciones realizadas en el marco de lasidares de creacion de
mercado. A estos efectos se considera como talexiwidades de una empresa
de servicios de inversion, una entidad de créditona entidad equivalente de
un tercer pais, que sean miembros de un centregleciacion o de un mercado
de un tercer pais cuyo marco juridico y de supémwita Comisiéon Europea
haya declarado equivalente, si cualquiera de kaslas entidades actia como

intermediario por cuenta propia en relacion coninstrumento financiero,

198



negociado dentro o fuera de un centro de negoda@n cualquiera de las

siguientes formas:

1°. Anunciando simultaneamente cotizaciones firde<ompra y venta de magnitud
comparable y en condiciones competitivas, propoendo asi de forma regular y
permanente liquidez al mercado.

2°. En el marco de su actividad habitual, ejecudairdenes iniciadas por clientes o en
respuesta a solicitudes de compraventa procedeategentes.

3°. Cubriendo las posiciones resultantes de lauej@e de las actividades a que se

refieren los nimeros 1°. y 2°. Anteriores.

Esta exencion sera también de aplicacion en lommasgérminos previstos en
esta letra cuando las adquisiciones tengan potoolgje valores a los que se refiere el

primer parrafo de la letra a) del apartado 2 dét@o 2 de esta Ley.

h) La adquisicion de acciones entre entidades quesiofmarte del mismo grupo en

los términos del articulo 42 del Cédigo de Comercio

i) Las adquisiciones a las que sea susceptible deaeidih el régimen especial de
las funciones, escisiones, aportaciones de actbarge de valores y cambio de
domicilio social de una Sociedad Europea o unaeflad Cooperativa Europea
de un Estado miembro a otro de la Union Europealaeg en el Capitulo VII
del Titulo VII de la Ley 27/2014, de 27 de noviembdel Impuesto sobre
Sociedades.

Asimismo, las adquisiciones originales por openmaeso de fusion o escision de
instituciones de inversion colectiva o de comportamios o subfondos de instituciones
de inversion colectiva efectuadas al amparo der&vigto en su correspondiente

normativa reguladora.

j) Las operaciones de financiacion de valores, mead&s en el apartado 11 del
articulo 3 del Reglamento (UE) 2015/2365 del Paglatm Europeo y del
Consejo, de 25 de noviembre de 2015, sobre tragrsparde las operaciones de

financiacion de valores y de reutilizacion y pogeé se modifica el Reglamento
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k)

b)

(UE) 648/2012, asi como las operaciones de colateracambio de titularidad
como consecuencia de un acuerdo de garantia ferancion cambio de
titularidad, tal como se define en el apartado &B afticulo 3 del citado

Reglamento.

Las adquisiciones derivadas de la aplicacion dadasdle resolucién adoptadas
por la junta Unica de Resolucion, o las autoridad@sionales de resolucion
competentes, en los términos previstos en el Reglaon(UE) 806/2014 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de julio2d#®4, por el que se
establecen normas uniformes y un procedimientmumi para la resolucién de
entidades de crédito y de determinadas empressardeios de inversion en el
marco de un Mecanismo Gnico de Resolucion y unddsaico de Resolucion y
se modifica el Reglamento (UE) 1093/2010, y endg 11/2015, de 18 de junio,
de recuperacién y resolucion de entidades de orgditmpresas de servicios de

inversion.

Para que el sujeto pasivo que actie por cuentrderos aplique las exenciones
establecidas en el apartado 1 de este articubdaelirente debera comunicarle
qgue concurren los supuestos de hecho que origingra daplicacion y la

siguiente informacion:

Respecto de las exenciones recogidas en las Birdy y c) del apartado 1,
debera identificar las correspondientes emisionasoferta publica de venta de

acciones a la que se refiere.

Respecto de la exencidn recogida en la letra equpkettado 1, la identificacion
de la entidad que realiza las operaciones de cosap&m, liquidacion y registro

de valores.
Respecto de la exencion recogida en la letra fapaltado 1, la identificacion

de la entidad que realiza las operaciones de pdovede liquidez. Habra que
aportar asimismo el anuncio al mercado del conttatliquidez.
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d) Respecto de la exencion recogida en la letra hapieftado 1, la identificacion

del grupo de sociedades.

e) Respecto de la exencion recogida en la letra iadafttado 1, la identificacion
de las entidades afectadas por el proceso deueiesacion empresarial, o de
las instituciones de inversion colectiva involu@sicen la fusion o escision,
junto con la autorizacion de la operacion por larespondiente autoridad

competente.

f) Respecto de la exencion recogida en la letra jadattado 1, la identificacion
de las entidades intervinientes en la operacionfidagnciacion o en las

operaciones de colateral con cambio de titularidad.

g) Respecto a la exencion recogida en la letra klagattado 1, la identificacion
del acuerdo por el que se adoptan las medidasdiic&n.

Para la identificacion de las entidades a las quefgere este apartado, sera exigible, en

su caso, comunicar el Identificador de Entidaddicei (LEI, por sus siglas en inglés).

El sujeto pasivo y el adquirente deberan conseawvdisposicion de la Administracion
tributaria los justificantes que acrediten la &ion y el contenido de la

comunicacion.
Art. 4.- Devengo.
El impuesto de devengara:
a) Tratandose de adquisiciones ejecutadas en un ag@mtne@gociacion, cuando se
ejecuten, No obstante, no se entendera producidevehgo si la adquisicién no

llegara a liquidarse.

Se presumira, salvo prueba en contrario, que lgsiisidiones ejecutadas han sido

objeto de liquidacion.
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b) Tratdndose de adquisiciones realizadas al margam aentro de negociacion,
en el momento en que se produzca la anotaciontnagie los valores a favor

del adquirente.

Art. 5.- Base imponible.

1.- La base imponible estara constituida por elormgpde la contraprestacion de las
operaciones sujetas al impuesto, sin incluir loste de transaccion derivados de los
precios de las infraestructuras de mercado, ncdasisiones por la intermediacion, ni

ningun otro gasto asociado a la operacion.

En el caso en el que no se exprese el importe denkaaprestacion, la base imponible
sera el valor correspondiente al cierre del mercagalado mas relevante por liquidez
del valor en cuestion el ultimo dia de negocia@aterior al de la operacion. A estos
efectos, el mercado mas importante en términogjdeléz se determinara conforme al
articulo 4 del Reglamento Delegado (UE) 2017/58Tad€éomision, de 14 de julio de
2016, por el qgue se completa el Reglamento (UE)J280@ del Parlamento Europeo y
del Consejo, relativo a los mercados de instrunsefit@ncieros, en lo que respecta a
las normas técnicas de regulacion relativas adqgisitos de transparencia aplicables a
los centros de negociacion y las empresas de sErvile inversion respecto de las
acciones, los recibos de depositario, los fonddszamos, los certificados y otros
instrumentos financieros similares y a las obligaes de realizacion de las operaciones
respecto de ciertas acciones en un centro de rag@ti o por un internalizador

sistematico.

2.- No obstante, lo dispuesto en el apartado Istkeasticulo, para la determinacion de

la base imponible se aplicaran las siguientes sexgpeciales:

a) Cuando la adquisicion de los valores sometitioa@uesto procede de bonos
u obligaciones convertibles o canjeables o de otatgres negociables que den lugar a
dicha adquisicion, la base imponible sera el vastablecido en el documento de

emision de estos.
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b) Cuando la adquisicién procede de la ejecucibguidacion de opciones o de
otros instrumentos financieros derivados que otmgun derecho a adquirir o trasmitir
los valores sometidos al impuesto, la base impersbta el precio de ejercicio fijado en

el contrato.

¢) Cuando la adquisicién proceda de un instrumdativado que constituya una
transaccion a plazo, la base imponible sera eippactado, salvo que dicho derivado
se negocie en un mercado regulado, en cuyo casaskimponible sera el precio de

entrega al que deba realizarse dicha adquisiciéaradimiento.

d) Cuando la adquisicion proceda de la liquidadénun contrato financiero a
que se refiere la letra b) del apartado 2 del@ddi2 de esta Ley, la base imponible se
determinara conforme a lo previsto en el parrafmusdo del apartado 1 de este articulo.

Para que el sujeto pasivo que actle por cuentarderds pueda aplicar las
reglas especiales previstas en este apartado,qeirewte debera comunicarle que
concurren los supuestos de hecho que originan digli@acion, asi como los elementos

determinantes de la cuantificacién de la base inl@que en cada caso procedan.

3. En el caso de que en un mismo dia se efectuensaciquis y transmisiones de
un mismo valor sujeto al impuesto, ordenadas aug€eas por el mismo sujeto pasivo,
respecto de un mismo adquirente y que, ademagjuseen en la misma fecha, la base
imponible respecto de dichas adquisiciones se leaicumultiplicando la diferencia
positiva que resulte de restar del nimero de valadguiridos lo transmitidos en el
mismo dia, por el cociente resultante de dividsuaa de las contraprestaciones de las
adquisiciones exentas previstas en el articulo 8stke Ley asi como las transmisiones
realizadas en el marco de aplicacion de dichascexess.

Articulo 6. Contribuyentes, sujetos pasivos y respbles.

1. Es contribuyente del impuesto el adquirente devédsres a que se refiere el

articulo 2 de esta Ley.
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2. Es sujeto pasivo del impuesto, con independencialug@ar donde esté

establecido:

a) La empresa de servicios de inversion o entidadrddito que realice la

adquisicidn por cuenta propia.

b) En el caso de que la adquisicién no se realicauparempresa de servicios
de inversion o entidad de crédito que actie ponteugropia, seran sujetos

pasivos como sustitutos del contribuyente:

1° En el caso de que la adquisicion se realicarenentro de negociacion, el
sujeto pasivo sera el miembro del mercado queeleusd. No obstante, cuando en la
trasmision de la orden al miembro del mercado wetagan uno o mas intermediarios
financieros por cuenta del adquirente, el sujegivpasera el intermediario financiero
que reciba la orden directamente del adquirente.

2° Si la adquisicion se ejecuta al margen de umraele negociacion, en el
ambito de la actividad de un internalizador sist@&oael sujeto pasivo sera el propio

internalizador sistematico.

3° Si la adquisicion se realiza al margen de urireede negociacion y de la
actividad de un internalizador sistemético, el tsujpasivo serd el intermediario
financiero que reciba la orden del adquirente deckdores, o realice su entrega a este
altimo en virtud de la ejecucion o liquidacion deiostrumento o contrato financiero.
4° En el caso de que la adquisicion se ejecuteaggen de un centro de negociacion y
sin la intervencion de ninguna de las personadidagtes a que se refieren los parrafos
anteriores, el sujeto pasivo sera la entidad qesterel servicio de depdsito de los

valores por cuenta del adquirente.
A estos efectos el adquirente debera comunicaeatidad que presta el servicio

de deposito las circunstancias que determinanligagion de ingresar el impuesto, asi

como su cuantificacion.
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3. Sera responsable solidario de la deuda tributhgacuirente de los valores
gue haya comunicado al sujeto pasivo informacidnea o inexacta
determinante de la aplicacion indebida de las emems previstas en el
articulo 3 de esta Ley, o de una menor base imfpmbrivada de la
aplicacion incorrecta de las reglas especialesalerminacion de la base

imponible previstas en el apartado 2 del articulie ®sta Ley.

La responsabilidad alcanzara a la deuda tributanaespondiente a la
aplicacion indebida o incorrecta de las exenciooede las reglas especiales de

determinacion de la base imponible.

Asimismo, en el supuesto a que se refiere el niMetr de la letra b) del
apartado 2 de este articulo, sera responsableasoliel adquirente de los valores que
no hubiera realizado la comunicacién a que seregékcitado nimero 4.°, o la hubiera

realizado de forma errénea o inexacta.

La responsabilidad alcanzarda a la deuda tributdeavada de la falta de

comunicacion o de la comunicacion errénea o in@xact

Articulo 7. Tipo impositivo.

El impuesto se exigira al tipo impositivo del O¢ giento.

Articulo 8. Obligacion de declaracibn e ingreso Yligaciones de

documentacion.

1. Los sujetos pasivos deberan determinar e ingresdeuida tributaria en el

lugar, forma y plazos que establezca el Ministrv@@enda.

No obstante, en los términos que se establezcémmegtariamente, los sujetos
pasivos podran presentar la declaracion del impuesealizar el ingreso de la
deuda tributaria a través de un depositario cewnlgalalores encargado de la
llevanza del registro contable de los valores olget la adquisicion, radicado en

territorio espafol, que debera presentar, por cadgto pasivo, dicha
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declaracion y efectuar su ingreso en el Tesoroi¢alpbr cuenta y en nombre

del sujeto pasivo.

A estos efectos, el sujeto pasivo estara obligadmmunicar al depositario
central de valores toda la informacion que debateoren la declaracion y a transferirle
el importe correspondiente a la deuda tributaiier) lde forma directa o bien de forma
indirecta a través de otros sujetos interviniemesel proceso de contratacion o pos
contratacion.

Los sujetos pasivos que opten por este procedines declaracion e ingreso
deberan comunicar esta opcion al depositario detiraalores y a la Administracion
tributaria en la forma y con la antelaciébn que swldezca reglamentariamente. De
igual forma y con la misma antelacion deberan cooaurel cambio al procedimiento
de declaracion e ingreso establecido en el prirdagafo de este apartado 1.

El procedimiento a que se refiere los tres pasraftteriores podra extenderse a
otros depositarios centrales de valores radicadadres Estados de la Unién Europea,
0 en terceros Estados que sean reconocidos patarpservicios en la Unidon Europea,
mediante acuerdos de colaboracion suscritos comlepositario central de valores
radicado en territorio espafiol.

La deuda tributaria correspondiente a este impueset podra ser objeto de
aplazamiento o fraccionamiento.

El periodo de liquidacion coincidira con el mesunal.

2. Los sujetos pasivos deberan presentar una dedaraciual del impuesto,
gue incluird las operaciones exentas, con el catdeen el lugar, forma y
plazo que establezca el Ministro de Hacienda.

Cuando el sujeto pasivo haya optado por el pratedio de declaraciéon e
ingreso a través de un depositario central de eslcaidicado en territorio espafol, la
declaracién anual se presentara a través de ditltm@ siempre que se haya utilizado
el citado procedimiento durante todo el afio natafafjue la declaracion anual se
refiera, siendo de aplicacion, a estos efectogniamas obligaciones de comunicacion
establecidas en el parrafo tercero del apartaduekiar en relacion con la informacion
gue deba incluirse en dicha declaracién anual.
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3. Los sujetos pasivos estaran obligados a soliciwarlad Administracion
Tributaria el nimero de identificacion fiscal, ycamunicarlo y acreditarlo

en los supuestos que se establezcan.

4. La presentacion de las declaraciones y el ingreda deuda tributaria por el
depositario central de valores en aplicacién ddidpuesto en los apartados
1 y 2 de este articulo no originar4 para esta resgwlidad tributaria
especifica por la liquidacion del impuesto ni pdrcentenido de las

declaraciones.

5. La Sociedad de Gestion de los Sistemas de RegiSwo)pensacion y
liquidacion de Valores a que se refiere la disposi@adicional sexta del
texto refundido de la Ley de Mercado de Valoresplagdo por el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, siislades participantes, los
sujetos pasivos del impuesto, asi como los depasitaentrales de valores
gue suscriban los acuerdos a que se refiere etadpaf anterior, a los
efectos de facilitar el control y la gestion debumesto, deberan mantener a
disposicion de la Administracién tributaria la domntaciéon a los ficheros

relativos a las operaciones sujetas al impuesto.

Articulo 9. Infracciones y sanciones.

Las infracciones tributarias derivadas del incumignto de lo dispuesto en esta
Ley y en su normativa de desarrollo se calificagaeancionaran con arreglo a lo
dispuesto en la Ley 58/2003, de 17 de diciembreg&é Tributaria.
Disposicion transitoria Unica. Sociedades cuyasones se someten a gravamen el
primer afio de aplicacion del impuesto.

1.- Durante el plazo comprendido entre la fechardeada en vigor de esta Ley
y el 31 de diciembre de 2019, el requisito querfigen la letra b) del apartado 1 del
articulo 2 de esta Ley se entendera referido allagusociedades espafiolas cuyo valor
de capitalizacion bursatil un mes antes de la felghantrada en vigor de esta Ley sea
superior a 1.000 millones de euros.

2. La relacion de las citadas sociedades se publarses de la entrada en vigor

de esta Ley en la Sede electronica de la Agencdadtsle Administracion Tributaria.
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Disposicion final primera. Titulo competencial.

La presente Ley se dicta al amparo de la competenalusiva del Estado en
materia de Hacienda General prevista en el artitd®. 1 14.2 de la Constitucion
espafiola.

Disposicion final segunda. Desarrollo normativgecacion.

El Gobierno dictara cuantas disposiciones seansadges para el desarrollo y
aplicacion de esta Ley.

Disposicion final tercera. Modificacion por la Ldg Presupuestos Generales del
Estado.

La Ley de Presupuestos Generales del Estado paatidicar el tipo impositivo
y las exenciones del impuesto.

Disposicion final cuarta. Entrada en vigor.

La presente Ley entrara en vigor a los tres mesesi ghublicacion en el Boletin

Oficial del Estado™®’

137 Boletin Oficial de las Cortes Generales. Congostos Diputados. Xl Legislatura. Serie A: Proyect
de Ley de 25 de enero de 2019. Num. 41-1, pp. Bf8yecto de Ley del Impuesto sobre las

Transacciones Financieras.
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