EL IMPUESTO SOBRE LAS TRANSACIONES FINANCIERAS. EL DEBATE EN LA UE

1. INTRODUCCION

En los Ultimos meses los acontecimientos se
han acelerado vertiginosamente para un
proyecto que lleva 40 afios en el aire. El de-
bate sobre la posible introducciéon de un im-
puesto sobre las transacciones financieras en
el ambito de la UE ha animado considera-
blemente el monétono ritmo de las eternas
discusiones que caracterizan los procedi-
mientos legislativos en materia tributaria en
las instituciones comunitarias. A pesar del
calado de propuesta y de la unanimidad
requerida para su aprobacién, al igual que
cualquier otra de caracter tributario, su mate-
rializacion parece mas cercana que otras
iniciativas tributarias de la UE mucho menos
ambiciosas.

Se trata de una propuesta que a pocos de-
ja indiferente y que cuenta con numerosos e
importantes detractores, especialmente en el
ambito de los mercados y servicios financie-
ros, que consideran que el establecimiento
de una tasa o un impuesto sobre estas activi-
dades dara lugar a la deslocalizacion de las
mismas a otros grandes centros financieros
internacionales. Sin embargo la crisis financie-
ra y, posteriormente, la conversion de la crisis
griega en una crisis del euro en los afios 2010
y 2011 ha ampliado considerablemente el
nimero de sus partidarios en Europa y ha
conducido a que finalmente la Comisidn
presentara una propuesta de directiva para
su establecimiento a partir del 2014.

2. ANTECEDENTES

El origen de la propuesta se encuentra en
la popularmente conocida como la “tasa
Tobin”, que recibe su nombre del Premio No-
bel de Economia estadounidense James
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Tobin que la planted por primera vez en 1972.
Su propuesta de establecer un impuesto so-
bre las transacciones financieras especulati-
vas en el mercado de divisas, (con una tasa
impositiva en torno al 0,1%), permitiria desin-
centivar el flujo de operaciones a muy corto
plazo, para frenar el abuso de instrumentos
financieros complejos de alto riesgo y gran
volatilidad.

Dejando a un lado la resurreccién temporal
de estas propuestas ligadas a determinadas
crisis regionales en la década de los 90, de
forma mas reciente el impulso de los debates
en torno a la misma, (o a sus diversas varian-
tes), ha estado vinculado a los trabajos sobre
mecanismos de financiacién innovadores de
la comunidad internacional y, mas en parti-
cular, a la lucha contra la pobreza y la finan-
ciacion al desarrollo en el contexto de los
denominados Obijetivos de Desarrollo del
Milenio en el afio 2002. Estos objetivos, formu-
lados por las Naciones Unidas, pretendian
reducir a la mitad los indices de pobreza en
el afio 2015. La constatacion de la imposibili-
dad de alcanzar esos objetivos con los recur-
sos disponibles en aquellos momentos, estimu-
6 los debates sobre distintos mecanismos
innovadores para obtener financiacion adi-
cional.

En este contexto se desarrollaron numero-
sas propuestas de férmulas innovadoras de
financiacion internacional como las conteni-
das en el Informe Landau, realizado por Fran-
cia, en el marco de los trabajos de la Iniciati-
va de Lucha contra el Hambre y la Pobreza,
o en el denominado Grupo Piloto sobre la
imposicién solidaria a favor del desarrollo.
Entre los numerosos mecanismos debatidos
(tasas a los billetes de avion, sorteos extraor-
dinarios de loteria, el Digital Solidarity Fund, la
lucha contra los paraisos fiscales,...), el esta-
blecimiento de una tasa global sobre las
transacciones de divisas se abrié paso con
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fuerza y dio lugar a un amplio debate publico
en multitud de foros como las Naciones Uni-
das, la Organizacion Mundial del Trabajo,
parlamentos nacionales y regionales, partidos
politicos, sindicatos, think tanks, etc. El papel
de las ONG en este proceso ha sido muy
relevante bien a través de campaias publi-
cas muy eficaces (Oxfam), o desarrollando
propuestas o formulaciones concretas de
esta tasa, (como la elaborada por la ONG
“Stamp Out Poverty”).

A pesar del intenso debate publico en los
afos precedentes a la crisis financiera de
2008, el establecimiento de una tasa de esta
naturaleza parecia estar condenada nue-
vamente al baul de los recuerdos por otra
larga temporada, ante el pragmatismo de los
responsables politicos que publicamente
apoyaban la tasa, pero simultineamente
condicionaban su puesta en marcha al ut6-
pico establecimiento de la misma a escala
global. Sin embargo, la crisis econdmica des-
encadenada en 2008, que tuvo su origen en
el sector financiero, ha devuelto estos traba-
jos al primer plano de la actualidad. Efecti-
vamente, como consecuencia de la crisis, 10s
Gobiernos adoptaron medidas sin preceden-
tes y extraordinarias para apoyar al sector
financiero mediante inyecciones de capital,
garantias y medidas de rescate de activos,
con el resultado de una carga fiscal cada
vez mayor para el contribuyente y riesgos,
cuando no un deterioro mas que evidente de
la sostenibiidad de las finanzas publicas. La
necesidad de equilibrar sus presupuestos y el
deseo de la opinidn publica de que el sector
financiero contribuyera en mayor medida a
los costes de la crisis determind que algunos
Estados miembros comenzaran a gravar las
transacciones financieras y, en mayor medi-
da, a establecer determinadas nuevas tasas
a los bancos, cuyos parametros (base, tipo y
ambito de aplicacion) diferian considera-
blemente unos de otros, lo que creaba pro-
blemas de doble imposicion y riesgos de
crear distorsiones de competencia, relocali-
zacion de actividades en el sector financiero

de la UE y, en definitiva, de fragmentacion
del Mercado Interior.

Por ello, los primeros esfuerzos en el ambito
de la UE a lo largo del afio 2010 se centraron
en asegurar un nivel minimo de coordinacion
entre las diversas tasas existentes, planteando
una actuacién en dos etapas. Una a corto
plazo en la que se debian abordar los pro-
blemas de doble imposicion y de coordina-
cién. Para ello se plantearon soluciones como
una “clausula de reencuentro” en las medi-
das nacionales. Tal clausula deberia permitir
revisar la tasa nacional en funcién de una
solucion a escala europea, una vez que se
alcanzara un acuerdo sobre esta solucion. En
segundo lugar, deberia continuarse el deba-
te sobre los aspectos mas estructurales de la
tasa ligados a la creacion de las estructuras
de resolucion de crisis (fondos de garantia o
reservas extraordunarias). Pero todo este en-
foque quedo rapidamente desfasado.

A partir de 2011 se suceden los mandatos y
resoluciones del Consejo Europeo y el Parla-
mento para que la Comisién explorara y des-
arrollara un impuesto de esta naturaleza. En
la reunién del Consejo Europeo de 11 de
marzo de 2011, los Jefes de Estado o de Go-
bierno de la zona del euro convinieron que
“debe explorarse la introduccién de un im-
puesto sobre transacciones financieras y des-
arrollarse en la zona del euro y a escala de la
UE e internacional”. El siguiente Consejo Eu-
ropeo, celebrado el 24 y 25 de marzo de
2011, reiterd esta primera conclusion sobre la
necesidad de explorar y desarrollar un im-
puesto sobre las transacciones financieras (en
adelante ITF) a escala mundial. Por su parte,
el Parlamento Europeo adoptd resoluciones
(10 y 25 de marzo de 2010 y 8 de marzo de
2011) por las que se instaba a la Comision a
llevar a cabo una evaluacion de impacto
sobre la implantacion de un ITF, analizando
sus ventajas y sus inconvenientes. Asimismo, el
Parlamento solicité que se evaluara el poten-
cial de las distintas opciones de ITF de cara a
la contribucién al presupuesto de la UE y a su
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utilizacion como un mecanismo de financia-
cion innovador para apoyar la adaptacion
de los paises en desarrollo al cambio climati-
co y la atenuacion de los efectos de éste, asi
como para la financiaciéon de la coopera-
cion al desarrollo.

3. PROPUESTA DE DIRECTIVA SOBRE UN
IMPUESTO SOBRE LAS TRANSACCIONES
FINANCIERAS EN LA UE

Una vez recibido el mandato, la Comision
elaboré su propuesta de directiva con una
gran rapidez y la present6 el 28 de septiem-
bre de 2011. A primera vista, la caracteristica
mas relevante de la misma es su aparente
sencillez ya que, dejando aparte las disposi-
ciones finales del Capitulo IV, el ITF se regula
en apenas diez articulos. Sin embargo, esta
aparente simplicidad se explica por el uso
recurrente a una serie de técnicas legislativas:

3.1. Remisibn a numerosas directivas eu-
ropeas que regulan el sector financiero,
especialmente en la parte relativa a las
definiciones de los conceptos utilizados en
la propuesta (instituciones financieras, pro-
ductos financieros, derivados,...).

3.2 Utilizacion del procedimiento de los
actos delegados o “comitologia”, para
desarrollar elementos relevantes de la es-
tructura del impuesto.

3.3. Delegacion en los EEMM de aspectos
esenciales para el funcionamiento del im-
puesto, como son las normas para garan-
tizar y comprobar el pago o para la pre-
vencion de la evasion, el fraude y el abu-
sO.

3.1. Objetivos de la creacion de un ITF armo-
nizado

Conforme a lo expuesto anteriormente,
desde que James Tobin formulé su propuesta
los objetivos de las tasas o los impuestos sobre
el sector financiero han ido evolucionando a

lo largo del tiempo. El objetivo inicial de lucha
contra la especulacion y de contribuir a la
estabilidad de los mercados de divisas, se
transformdé posteriormente en un instrumento
de recaudacion para financiar politicas de
desarrollo y de lucha con-tra la pobreza. Los
debates en la UE en las primeras fases de la
crisis econdmica plantearon inicialmente un
doble objetivo: a corto plazo una armoniza-
cion de las diversas tasas bancarias nuevas o
existentes en varios Estados miembros para
evitar distorsiones en el funcionamiento del
mercado interior y, a medio plazo, la crea-
cion de una suerte de “fondo de garantia”
para futuras crisis. Por dltimo, la Comision ha
presentado esta propuesta ligada a los cam-
bios en la financiacion del presupuesto co-
munitario. La recaudacion (o parte de la
misma) de un impuesto sobre transacciones
financieras constituiria un recurso propio de la
UE. De forma mas concreta en la propuesta
de Directiva se sefialan los siguientes objeti-
vos del ITF:

3.4. Evitar la fragmentacion del mercado
interior de servicios financieros, habida
cuenta del creciente niumero de medidas
fiscales que se estan adoptando a nivel
nacional por los EEMM de forma descoor-
dinada.

3.5. Garantizar que las entidades finan-
cieras contribuyan equitativamente a la
financiaciéon de los costes generados por
la reciente crisis y asegurar unas condicio-
nes de igualdad con los demas sectores
desde una perspectiva fiscal, ya que la
mayoria de los servicios financieros y de
seguros estan sujetos a una escasa tribu-
tacion (exentos del IVA).

3.6. Complementar el marco de la refor-
ma de la regulacion de los servicios finan-
cieros en la UE con objeto de lograr unos
servicios financieros mas seguros, hacien-
do frente al comportamiento particular-
mente arriesgado que se observa en al-
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gunos segmentos de los mercados finan-
cieros.

3.7. Un ITF a nivel de la UE seria una sefial
importante para impulsar una introduc-
cion de este tipo a nivel global. Esta inicia-
tiva deberia allanar el camino hacia un
enfoque coordinado con los principales
socios internacionales de la UE.

3.8. Financiacion del presupuesto de la
UE; la propuesta tiene asimismo por objeto
la creacion de una nueva fuente de re-
cursos, con el objetivo de que esta vaya
sustituyendo gradualmente las contribu-
ciones nacionales al presupuesto de la UE,
aliviando en cierta medida la carga de las
haciendas publicas nacionales.

3.2. Evaluacién de impacto y repercusiones
presupuestarias

Evaluacién de impacto

Como resulta preceptivo en toda propues-
ta de directiva, la Comision ha realizado una
evaluacion de impacto en la que se analiza
las repercusiones que tendria el estableci-
miento de impuestos suplementarios sobre el
sector financiero de cara a la consecucioén
de los objetivos anteriormente indicados. En
la evaluacion de impacto se analizaron dos
opciones fundamentales: un impuesto sobre
las transacciones financieras (ITF) y un im-
puesto sobre las actividades financieras (IAF),
asi como numerosas variantes para cada una
de ellas.

Aunque en los debates iniciales la Comision
parecia inclinarse por un IAF, en la evalua-
cion de impacto se pone de manifiesto que
el ITF constituiria la mejor opcion. La preferen-
cia por el ITF parece deberse a su potencial
para incrementar de forma significativa los
ingresos tributarios procedentes del sector
financiero, pero, al igual que el IAF, se indica
gue podria tener ciertas repercusiones nega-
tivas en el PIB y llevar consigo la reduccioén

del volumen de transacciones en el merca-
do. En este sentido, la evaluaciéon de impacto
muestra que el ITF incidird en el comporta-
miento del mercado y en los modelos de
negociacion dentro del sector financiero. La
negociacion automatizada en los mercados
financieros podria verse muy afectada por el
incremento de los costes de transacciéon pro-
vocado por el impuesto, ya que dichos cos-
tes erosionarian el beneficio marginal. Esta
afirmacion seria aplicable particularmente al
modelo de negociacion de alta frecuencia
estrechamente relacionado con las plata-
formas de negociacioén en las que las entida-
des financieras realizan numerosas transac-
ciones de gran valor pero de escaso margen,
por lo que cualquier coste afiadido eliminaria
la rentabilidad de estas operaciones.

La evaluacién de impacto muestra tam-
bién que el ITF tendria efectos distributivos
progresivos, en tanto en cuanto los grupos
con rentas mas elevadas se benefician en
mayor medida de los servicios prestados por
el sector financiero. Esta afirmacion parece
especialmente acertada en el caso del ITF
limitado a las transacciones con instrumentos
financieros tales como obligaciones y accio-
nes y sus derivados. Las economias domésti-
cas y las PYME que no inviertan activamente
en los mercados financieros apenas se verian
afectadas por la propuesta.

Repercusiones presupuestarias

La distribucion geografica de los ingresos
fiscales estaria condicionada por el lugar de
establecimiento de las entidades financieras
que participen en las transacciones financie-
ras y no del lugar de negociacién de los ins-
trumentos financieros. La Comision no ha
hecho ninguna estimacion de ingresos indivi-
dualizada para cada Estado miembro, sino
gue se ha limitado a realizar una estimacion
global de recaudacion. Las primeras estima-
ciones indican que los ingresos generados por
el impuesto podrian ascender a 57.000 millo-
nes euros anuales en el conjunto de la UE.
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La razén que esgrime la Comisién para no
individualizar la recaudacion para cada Es-
tado miembro es que se trataria de una nue-
va fuente de ingresos para el presupuesto de
la UE, en consonancia con la propuesta de
Decision del Consejo sobre el sistema de re-
cursos propios de la Unidén Europea de 29 de
junio de 2011. Aunque se destaca también
que la utilizacion (total o parcial) de los ingre-
sos procedentes del ITF en la UE como recur-
sos propios del presupuesto de la Unién, con-
tribuiria también a los esfuerzos de consolida-
cion fiscal de los Estados miembros al sustituir
a determinados recursos propios procedentes
de los presupuestos nacionales.

3.3. Base Juridica

El fundamento juridico de la Directiva pro-
puesta es el articulo 113 del Tratado de Fun-
cionamiento de la UE (en adelante TFUE). La
propuesta tiene por objeto la armonizacion
de la legislacion relativa a la fiscalidad indire-
cta de las transacciones financieras que es
necesaria para garantizar el correcto funcio-
namiento del mercado interior y evitar el
falseamiento de la competencia.

La directiva esta también sujeta al analisis
de la subsidiaridad y proporcionalidad por los
parlamentos nacionales de los Estados
miembros, conforme al Protocolo sobre la
aplicacion de los principios de subsidiaridad y
proporcionalidad del Tratado de Funciona-
miento de la UE.

3.4. Explicacion detallada de la propuesta

Capitulo I. Objeto, definiciones, ambito de
aplicacion y lugar de establecimiento

Objeto

En el primer Capitulo de la Directiva se de-
fine el marco fundamental del ITF en la UE. El
ITF tiene por objeto gravar las transacciones
brutas antes de cualquier compensacion. El
ambito de aplicaciéon del impuesto es amplio
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porque se propone cubrir, en la medida de lo
posible, las transacciones relacionadas con
todos los tipos de instrumentos financieros ya
que, frecuentemente, unos son sustitutos de
otros. EIl ambito de aplicacién abarca por
tanto instrumentos negociables en el merca-
do de capitales, instrumentos del mercado
monetario (salvo los instrumentos de pago),
participaciones o acciones en instituciones
de inversion y los contratos de derivados.

Por otro parte, el ambito de aplicacion del
impuesto no se limita a la negociacion en
mercados organizados, sino que abarca
también otros tipos de negociacidn como la
efectuada en mercados no organizados
(over the counter). Tampoco se limita a la
cesion de propiedad, sino que tiene también
en consideracion la obligacion contraida,
reflejando si la entidad financiera participan-
te asume o no el riesgo que conlleva un ins-
trumento financiero determinado. Asimismo,
cuando un contrato de derivados da lugar a
la entrega de instrumentos financieros, ade-
mas del contrato de derivados imponible
también se gravan los instrumentos financie-
ros entregados, siempre que se cumplan to-
das las deméas condiciones para la imposi-
cion. No obstante, quedan excluidas del &m-
bito de aplicacion del impuesto las transac-
ciones con el Banco Central Europeo y los
bancos centrales nacionales a fin de evitar
una repercusion negativa sobre las posibili-
dades de refinanciacion de las instituciones
financieras o sobre las politicas monetarias en
general.

Definiciones

La definicidbn de los conceptos utilizados en
la Directiva se hace con frecuencia median-
te la remision a las diversas directivas euro-
peas que regulan el sector financiero. En este
sentido, para las definiciones de “los instru-
mentos financieros” y los contratos de “deri-
vados”, se utiliza el marco regulador vigente
a escala de la UE que establece un conjunto
de definiciones utilizadas y aplicables a todos
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los Estados miembros (Ej. la Directiva
2004/39/CE o la Directiva 2000/12/CE).

De las definiciones utilizadas se desprende
gue las operaciones de divisas al contado no
son transacciones financieras que se graven
con este impuesto, pero si lo son los contratos
de derivados sobre esas operaciones de divi-
sas. De igual forma también estan incluidos
en el ambito objetivo del impuesto los contra-
tos de derivados relacionados con materias
primas, mientras que las propias transaccio-
nes con materias primas no lo estan.

Las transacciones financieras pueden con-
sistir asimismo en la compraventa o cesion de
productos estructurados, es decir, valores
negociables u otros instrumentos financieros
ofrecidos mediante titulizacién. Se incluyen
estas transacciones en el ambito de aplica-
cion del ITF, ya que de lo contrario se crearian
oportunidades de evasion fiscal. Esta catego-
ria de productos incluye los pagarés, los certi-
ficados de opcién de compra y otros certifi-
cados asi como las titulizaciones bancarias,
que generalmente transfieren el riesgo de
crédito asociado a activos tales como las
hipotecas o los préstamos, y las titulizaciones
de seguros, que implican la transferencia de
otros tipos de riesgo, como el riesgo de sus-
cripcion.

No obstante, el ambito de aplicacion del
impuesto se centra en las transacciones fi-
nancieras llevadas a cabo por las entidades
financieras que actdan en calidad de partes
en una transaccion financiera, ya sea por
cuenta propia o por cuenta de terceros, o
que actian en nombre de una parte en la
transaccion.

La definicién de “entidades financieras” es
amplia e incluye esencialmente las empresas
de inversion, los mercados organizados, las
entidades de crédito, las empresas de seguro
y reaseguro, los organismos de inversibn co-
lectiva y sus gestores, los fondos de pensiones
y sus gestores, las sociedades de cartera, las

empresas de arrendamiento financiero, asi
como las entidades con fines especiales v,
cuando resulta posible, alude a las definicio-
nes contempladas en la legislacion pertinen-
te de la UE adoptada con fines reglamenta-
ros.

Complementariamente, también se consi-
dera entidades financieras a “otras personas
que llevan a cabo determinadas actividades
financieras a gran escala”. Sin embargo, la
redacciéon de este precepto plantea dudas
sobre el tipo de personas a las que se refiere.
Por ultimo, las entidades de contrapartida
centrales, los depositarios centrales de valores
y los depositarios centrales de valores inter-
nacionales no se consideran entidades de
crédito, en la medida en que ejercen funcio-
nes que no suponen propiamente activida-
des de negociacion.

Aplicacion territorial y lugar de estableci-
miento

La aplicacion territorial del ITF y los dere-
chos de los Estados miembros en materia de
imposicion se definen tomando como base el
principio de residencia. Para que una tran-
saccion financiera pueda gravarse en la UE,
una de las partes en la transaccion debe
estar establecida en el territorio de un Estado
miembro. La imposicidon tendra lugar en el
Estado miembro en cuyo territorio esté esta-
blecida la entidad financiera, a condicion de
qgue dicha entidad sea parte en la transac-
cion y actie por cuenta propia o por cuenta
de terceros, o en nombre de una de las par-
tes de la transaccion.

En el caso de que los establecimientos de
las diversas entidades financieras, partes en la
transaccion o personas que actien en nom-
bre de dichas partes estén situados en el
territorio de distintos Estados miembros, estos
ultimos tendran competencias para gravar la
transaccion, aplicando los tipos que hayan
fiado de conformidad con la directiva.
Cuando los establecimientos en cuestion
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estén situados en el territorio de un Estado
gue no sea miembro de la Unién, la transac-
cion no estara sujeta al ITF en la UE, salvo que
una de las partes en la transaccion esté es-
tablecida en la UE, en cuyo caso la entidad
financiera del tercer pais debera considerar-
se asimismo establecida en el Estado miem-
bro en cuestiéon y la transaccion estara sujeta
al impuesto en dicho Estado. Cuando una
transaccion se realice en un centro de nego-
ciacion situado fuera de la UE, estara sujeta a
impuesto si, como minimo, uno de los esta-
blecimientos que la efectia o interviene en
ella esta establecido en la UE. Ahora bien, en
caso de que la persona obligada a pagar el
impuesto sea capaz de demostrar que no
existe relacion entre la realidad econémica
de la transaccion y el territorio de un Estado
miembro, la entidad financiera no podra
considerarse establecida en la UE.

Por otro lado, cuando los instrumentos fi-
nancieros cuya compra y venta estén sujetas
al impuesto sean objeto de una cesidén entre
entidades de un mismo grupo, dicha cesion
se gravara, aun cuando la operacion pueda
no tratarse de una compra o venta. La inter-
pretacion de estos articulos tampoco resulta
poco clara al no establecerse en la Directiva
gué se entiende por Grupo, ni el tipo concre-
to de operaciones que se incluirian.

De todo lo expuesto anteriormente se des-
prende que numerosas actividades financie-
ras no se consideran transacciones financie-
ras a efectos del ITF. Ademéas de quedar ex-
cluidos los mercados primarios, también
permanecen fuera del &mbito de aplicacion
del ITF la mayoria de las actividades financie-
ras cotidianas en las que participan ciudada-
nos y empresas como, por ejemplo, los con-
tratos de seguros, los préstamos hipotecarios,
los créditos al consumo, los servicios de pago,
etc. (aunque si se incluye su negociacion
ulterior a través de productos estructurados).
Quedan también fuera del ambito de apli-
cacion del ITF las operaciones de divisas en
los mercados al contado, garantizandose asi
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la libre circulacion de capitales. No obstante,
los contratos de derivados basados en ope-
raciones de divisas se inscriben en el ambito
de aplicacién del ITF, puesto que no son en si
mismos operaciones de divisas.

Capitulo Il. Devengo del impuesto, base im-
ponible y tipos impositivos

Devengo

El momento de devengo del impuesto es
aquel en que tiene lugar la transaccién fi-
nanciera. La ulterior cancelacion de una
transaccion no puede considerarse motivo
suficiente para que no se produzca el de-
vengo del impuesto, salvo en los casos de
error.

Base Imponible

Dado que la compraventa o cesiéon de de-
terminados instrumentos financieros (exclui-
dos los derivados), por un lado, y la compra-
venta, cesion, celebracion o modificacion de
los contratos de derivados, por otro, tienen
diferente naturaleza y caracteristicas, la Di-
rectiva establece bases imponibles diferentes.

Para la compra o la venta de ciertos ins-
trumentos financieros (distintos de los deriva-
dos), la base imponible la constituye el precio
o cualquier otra forma de contraprestacion
acordada. Sin embargo, a fin de evitar la
elusion de impuesto se adoptan normas es-
peciales cuando la contraprestacion sea
inferior al precio de mercado, o en el caso de
transacciones efectuadas entre entidades de
un mismo grupo que no respondan al con-
cepto de “compra” o de “venta”. En esos
casos, la base imponible debera ser el precio
de mercado determinado en condiciones
equitativas en el momento de devengo del
ITF.

En cuanto a la compraventa, cesion, cele-
braciéon o modificacion de los contratos de
derivados, la base imponible sera el importe
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tedrico en el momento de la compraventa,
cesion, celebracion o modificacion de dichos
contratos.

Se incluyen también disposiciones especifi-
cas para la cuantificacion de la base impo-
nible de las transacciones cuando ésta o
ciertos elementos de la misma estdn expre-
sados en una moneda distinta de la del Esta-
do miembro de declaracion. Existen también
disposiciones especificas a fin de evitar la
evasion, el fraude y el abuso en relacién con
el impuesto (Ej. cuando el importe tedrico de
una operacion se divide artificialmente de
modo que los flujos de caja del instrumento
no registrarian ninguna variacion, pero se
reduciria arbitrariamente el tamafio de la
base imponible).

Tipos impositivos

La compraventa o cesion de determinados
instrumentos financieros (distintos de los deri-
vados), por un lado, y la compraventa, ce-
sion, celebracion o modificacién de los con-
tratos de derivados, por otro, revisten, a juicio
de la Comisién, distinta naturaleza. Ademas,
consideran que previsiblemente los mercados
reaccionaran de forma diferente ante un
impuesto sobre las transacciones financieras
aplicado a cada una de estas dos categori-
as. Por estos motivos la propuesta diferencia
los tipos impositivos en funcion de cada una
de ellas; un tipo de 0,01% para los derivados y
otro de 0,1% para los instrumentos financieros
(distintos de los derivados).

La Comisién considera que los dos tipos im-
positivos minimos estan fijados a un nivel lo
suficientemente elevado como para lograr el
objetivo de armonizacién perseguido por la
Directiva. Pero existe la posibilidad de que los
Estados miembros establezcan unos tipos
superiores en aplicacion de las politicas na-
cionales. Esta posibilidad es uno de los aspec-
tos mas criticados de la propuesta, ya que el
resultado obvio (de-sarmonizacion) es contra-

ro a los objetivos fundamentales de la pro-

puesta.
Capitulo lll. Pago, obligaciones conexas y
prevencion de la evasion, el fraude y el abu-
so

Pago

La propuesta define el ambito de aplica-
cion del ITF por referencia a las transacciones
financieras de las que es parte (0 actla en
nombre de una parte) una entidad financiera
establecida en el territorio de un Estado
miembro determinado actuando por cuenta
propia o por cuenta de terceros. Por lo que
son dichas entidades las responsables del
pago del impuesto a las autoridades tributa-
rias. No obstante, reconoce a los Estados
miembros la posibiidad de declarar respon-
sables solidarios de ese pago a otras perso-
nas, incluso en casos en que una parte de
una transaccion tenga su sede fuera de la
Unién Europea.

Por otra parte, numerosas transacciones fi-
nancieras se efectian por medios electroni-
cos. Por ello, el ITF se adeuda inmediatamen-
te en el momento de su devengo. En otras
transacciones, el ITF debe adeudarse dentro
de un plazo limite de tres dias laborables para
permitir la tramitacién manual del pago v,
evitar que surjan ventajas de flujo de caja no
justificadas a favor de las entidades financie-
ras en cuestion.

Prevencion de la evasion, el fraude y el
abuso

La propuesta de directiva traslada a los Es-
tados miembros la responsabilidad de adop-
tar las medidas necesarias para la recauda-
cion efectiva del ITF, asi como para evitar la
evasion, el fraude y el abuso. En este contex-
to, los Estados miembros deben aplicar la
legislacion de la UE sobre mercados financie-
ros, tanto la actual como la futura, que esta-
blezca obligaciones de comunicacion de
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informacion y mantenimiento de los datos en
relacion con las transacciones financieras.

La Directiva hace mencién precisa de los
instrumentos de cooperacion administrativa
disponibles en la UE en relaciéon con el calcu-
lo y la percepcion de impuestos. En particular
se cita la Directiva 2011/16/UE del Consejo,
de 15 de febrero, relativa a la cooperacion
administrativa en el ambito de la fiscalidad y
por la que se deroga la Directiva
77/799/CEE10 (aplicable a partir del 1 de
enero de 2013), y a la Directiva 2010/24/CE
del Consejo, de 16 de marzo de 2010, sobre
la asistencia mutua en materia de cobro de
los créditos correspondientes a determinados
impuestos, derechos y otras medidas (aplica-
ble a partir del 1 de enero de 2012). La Direc-
tiva de refiere también a la posibilidad de
utilizar otros instrumentos cuando resulte per-
tinente y viable, como por ejemplo, el Con-
venio Multilateral del Consejo de Europa y la
OCDE sobre Asistencia Administrativa Mutua
en Materia Fiscal.

Capitulo IV. Disposiciones finales

En consonancia con el objetivo de armoni-
zacion de la propuesta, la Comisidn entiende
que no deberia permitirse a los Estados
miembros mantener o introducir impuestos
sobre las transacciones financieras distintos
del ITF propuesto o del IVA. En efecto, por lo
que atafie al IVA, siguiria siendo de aplica-
cion el derecho a optar por la aplicacion de
un impuesto previsto en el articulo 137, apar-
tado 1, letra a), de la Directiva 2006/112/CE
del Consejo, de 28 de noviembre de 2006,
relativa al sistema comun del impuesto sobre
el valor afiadido. Otros impuestos, como los
gue gravan las pdlizas de seguros, tienen
evidentemente un caracter diferente, al igual
que las tasas de registro de las transacciones
financieras, en caso de que supongan un
auténtico reembolso de los costes o la retri-
bucidén del servicio prestado. Asi pues, dichos
impuestos y tasas no se ven afectados por la
propuesta.
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Las disposiciones de la Directiva 2008/7/CE
del Consejo, de 12 de febrero de 2008, relati-
va a los impuestos indirectos que gravan la
concentracion de capitales siguen siendo
asimismo plenamente aplicables. Ello supone,
por ejemplo, que la emision primaria de ac-
ciones y otros titulos de la misma naturaleza,
o de certificados que representan dichos
titulos, de obligaciones (incluidas las publicas)
o de otros valores negociables relacionados
con préstamos no esta sujeta al ITF en la UE.
No obstante, a fin de evitar eventuales con-
flictos entre ambas Directivas, se establece
qgue la Directiva propuesta prevalece sobre
las disposiciones de la Directiva 2008/7/CE.

4. CONSIDERACIONES POLITICAS Y LA COOPE-
RACION REFORZADA

Consideraciones politicas

Aunque idealmente un impuesto de este
tipo deberia aplicarse a nivel mundial para
evitar deslocalizaciones y distorsiones en los
mercados financieros, no resulta realista es-
perar un acuerdo con este alcance en un
futuro proximo. Por ello, la Comision propone
aplicar el ITF en toda la Unién Europea, ya
qgue considera que la UE debe ejercer el lide-
razgo mundial en esta cuestion. Sin embargo,
el requisito de la unanimidad, inherente a
toda propuesta de caracter tributaria, y la
oposicion frontal de ciertos EEMM a la misma
hacen muy incierta su adopcion en el ambito
de la UE.

Efectivamente, el fundamento juridico de la
Directiva (el articulo 113 del TFUE), exige la
unanimidad de los Estados miembros en el
Consejo. Sin embargo, varios Estados miem-
bros, como el Reino Unido o Suecia, se han
manifestado reiteradamente en contra del
establecimiento de un impuesto de esta na-
turaleza, por lo que parece muy poco pro-
bable que proximamente pueda establecer-
se este impuesto con un ambito objetivo de
aplicacion que abarque toda la UE.
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El Reino Unido ha venido manifestando
desde el inicio de los debates su rechazo
completo al impuesto, ya quiere evitar que la
competitividad de la “city” de Londres pue-
da verse afectada de forma alguna. Ade-
mas, su defensa a ultranza de la soberania de
los Estados miembros en materia tributaria le
lleva a rechazar, por principio, un proceso de
armonizacion tan intenso como el propuesto
con este impuesto. Por su parte, Suecia se
remite continuamente a su mala experiencia
con el establecimiento de una figura similar,
qgue determind en el pasado la deslocaliza-
cion a Londres de la practica totalidad del
sector de servicios financieros de ese palis.
Otros Estados miembros como la Republica
Checa, Paises Bajos o Luxemburgo, sin opo-
nerse frontalmente, no demuestran un gran
entusiasmo con el posible establecimiento de
este impuesto.

Por otra parte, Alemania, Austria, Bélgica,
Espafa, Finlandia, Francia, Grecia, Italia y
Portugal han manifestado su apoyo expreso
a la Directiva. El pasado 7 de febrero estos
Estados miembros remitieron una carta a la
Presidencia del Consejo de la UE en la que se
pedia que se aceleraran los trabajos técnicos
necesarios para su aprobacioén lo antes posi-
ble.

Los restantes EEMM mantienen, por el mo-
mento, una posicién mas o menos neutral, sin
perjuicio de la multitud de preguntas y cues-
tiones técnicas que plantea la propuesta a
todos los Estados miembros. Por dltimo, hay
qgue destacar también que ningun Estado
miembro ha manifestado expresamente su
apoyo a la propuesta de la Comision de que
el producto de este impuesto constituya un
recurso propio de la Unién Europea.

De todos los Estados miembros de la UE,
Francia es quien ha adoptado una posicion
mas decidida en favor de este impuesto. El
pasado 8 de febrero, el Gobierno francés
adoptd un proyecto de Ley de Finanzas recti-
ficativo para el 2012 cuyo articulo 2 prevé la

aplicacion, a partir del 1 de agosto de este
afio, de un impuesto que grava determina-
das transacciones financieras. La recauda-
cién prevista para el mismo es de 1.100 millo-
nes de Euros anuales.

El impuesto francés tiene un a&mbito mucho
mas limitado que el contemplado en la pro-
puesta de directiva europea, pero su inten-
cion es adaptar esta legislacion a la Directiva
una vez que ésta haya sido adoptada. El
impuesto grava Unicamente tres tipos de
transacciones financieras:

3.9. La adquisicién de titulos representati-
vos del capital, admitidos a negociacion
en mercados oficiales de valores, de so-
ciedades francesas cuya capitalizacion
bursatil exceda de mil millones de Euros.

3.10. Las operaciones de “alta frecuencia”
sobre acciones realizadas por entidades
establecidas en Francia.

3.11. La adquisicion de un contrato CDS
(credit default swap) sobre deuda sobe-
rana de un Estado Miembro de la UE por
motivos distintos de los de cobertura del
riesgo del inversor, por personas fisicas
domiciliadas, empresas establecidas o so-
ciedades constituidas en Francia.

El impuesto francés deja exenta la adquisi-
ciéon de titulos en el mercado primario (emi-
sidn), las operaciones realizadas por las ca-
maras de compensacion, las realizadas por
los “creadores de mercado”, las adquisicio-
nes de titulos entre sociedades de un mismo
grupo y las operaciones de financiacién de
valores.

En cuanto a los tipos de gravamen, el im-
puesto se exige al tipo del 0,1% sobre el valor
de adquisicion de los titulos y al tipo del 0,01%
del montante de las operaciones de alta
frecuencia y del valor nocional de los contra-
tos CDS respectivamente. El deudor del im-
puesto es el prestador de servicios financieros
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que haya ejecutado la orden de compra,
con independencia de donde esté estable-
cido. En aquellas operaciones en las que no
intervenga un tal prestador, el deudor sera la
entidad depositaria de valores.

Cooperacion reforzada

Teniendo en consideracion las posiciones
de los Estados miembros indicadas anterior-
mente y el requisito de la unanimidad (articu-
lo 113 del TFUE), hoy por hoy, la opcién mas
viable para que prospere esta propuesta es
mediante la utilizacion del mecanismo de la
Cooperacion reforzada regulado en los arti-
culos 326 a 334 del TFUE. Por lo que la pregun-
ta que hay que hacerse es si esta Directiva
podria ser la base para una cooperacion
reforzada entre por parte de un grupo de los
Estados miembros de la UE. Si eso ocurre, seria
preciso revaluar la propuesta para garantizar
gue semejante impuesto puede implantarse
en una parte del Mercado Interior.

En primer lugar, hay que tener en conside-
raciéon que para acudir a una cooperacion
reforzada es necesario que el Consejo haya
llegado a la conclusion de que los objetivos
perseguidos con el proyecto o la propuesta
de que se trate no pueden ser alcanzados en
un plazo razonable por la Unién en su conjun-
to.

Las cooperaciones reforzadas respetaran
los siguientes limites:

3.12. Sélo pueden referirse a competen-
cias no exclusivas de la Unién,

3.13. No pueden perjudicar al mercado
interior,

3.14. No pueden perjudicar la cohesion
econdémica, social y territorial,

3.15. No pueden constituir un obstaculo
para los intercambios entre los Estados
miembros,

3.16. No pueden producir distorsiones de
competencia entre ellos.

La utilizacion de la cooperacion reforzada
exigiria la participacion de al menos nueve
Estados miembros, pero esta cooperacion
debe estar permanentemente abierta a la
posible participacion de otros Estados siem-
pre que respeten las condiciones de partici-
pacion establecidas en la decision de autori-
zacion. En este sentido, la Comisién y los Es-
tados miembros que participan en una co-
operacion deben fomentar la participacion
del mayor niumero de Estados en la misma.

El Procedimiento para la autorizacion de la
cooperacion exige que los Estados que de-
sean establecer entre si una cooperacion
reforzada dirjan a la Comisién una solicitud,
en la que precisaran el &mbito de aplicacion
y los objetivos de la cooperacion reforzada
prevista. La Comisibn puede presentar al
Consejo una propuesta y si no lo hace debe
explicar sus motivos a los Estados interesados.
La cooperacion se autoriza por el Consejo,
por mayoria cualificada, a propuesta de la
Comision y previa aprobacion del Parlamento
Europeo.

En cuanto a la participacion y votacion
dentro de la cooperacion reforzada todos los
miembros del Consejo podran participar en
sus deliberaciones, pero unicamente partici-
paran en la votacion los miembros del Conse-
jo que representen a los Estados miembros
que participan en este proceso. La unanimi-
dad estara constituida Unicamente por los
votos de los representantes de los Estados
miembros participantes. La mayoria cualifi-
cada en el seno de la cooperacion reforzada
se define de conformidad con el apartado 3
del articulo 238 del TFUE.

Los actos adoptados en el marco de una
cooperacion reforzada vincularan Gnicamen-
te a los Estados miembros participantes en la
misma. Dichos actos no se consideraran
acervo que deban aceptar los Estados can-
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didatos a la adhesion a la Unidn. Los Estados
gue no participen en una cooperacion refor-
zada no impediran que los otros apliquen la
cooperacion reforzada.

5. CONCLUSIONES

Los proximos meses seran cruciales en el
desarrollo de estos trabajos. Aunque resulta
previsible la falta de la unanimidad necesaria
para la adopcion del impuesto en toda la UE,
si que existe un numero significativo de Esta-
dos miembros que tienen la voluntad politica
de avanzar en esta direccion.

Como se ha explicado anteriormente la
opcién mas viable para que prospere esta
propuesta es mediante la utilizacion del me-
canismo de la Cooperacioén reforzada entre
los Estados miembros de la zona Euro, un gru-
po mas reducido de paises que los de la zona
euro, o bien por grupo de palises que repre-
senten una zona Euro ampliada.

Por otra parte, no habria que descartar por
completo la posibilidad de lograr en un futuro
la unanimidad sobre un ITF con un ambito
objetivo mucho mas reducido que el pro-
puesto por la Comisidn, similar al creado por
Francia o al “stamp duty” existente actual-
mente en el Reino Unido.

Entre todas estas incertidumbres, o que si
parece claro es que no parece posible que
este impuesto, si finalmente se establece,
pueda convertirse en un recurso propio de la
UE. En primer lugar, porque sin la participa-
cion de la totalidad de los Estados miembros
resulta del todo inviable. Por otra parte, la
necesidad, casi desesperada para algunos
Estados miembros, de consolidar los presu-
puestos hace dificil imaginar otro destino
diferente que el de los presupuestos naciona-
les de aquellos paises que se decidan a esta-
blecerlo.
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