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RESUMEN

La Comisiéon Europea, sobre la base de lo dispuesto en el articulo 17 del Tratado de la
Unién Europea, ha aprobado la propuesta de Directiva del Consejo relativa a un siste-
ma comun del impuesto sobre transacciones financieras.

La justificacién de la propuesta nace de la crisis financiera mundial originada con la
quiebra de Lehman Brothers en 2008 y todo lo que aconteci6 con posterioridad, con la
cantidad ingente de recursos publicos que se han tenido que destinar al rescate de las
entidades financieras.

El debate se concreta en si es necesario el establecimiento de un gravamen que penalice
la conducta de las entidades financieras, en un momento en que las finanzas de los Es-
tados atraviesan un momento delicado, unido a ello el hecho de que hay una predisposi-
ci6én favorable aparente en la ciudadania a un establecimiento de un gravamen sobre las
transacciones financieras..

En esta colaboracion se analizaran las razones que han llevado a la Comisién a decan-
tarse por esta figura. Se examinara la estructura de la propuesta y el debate que se ha
mantenido sobre la misma en el seno de la Unién Europea sin resultados aparentes atn,
las perspectivas de futuro y para finalizar con unas conclusiones sobre el estado del de-
bate y la posible incidencia que pudiera tener para nuestro pais.
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1. INTRODUCCION

La Comisiéon Europea, sobre la base de lo dispuesto en el articulo 17 (1) del Tratado
de la Unién Europea (UE) ha aprobado la propuesta de Directiva del Consejo relativa a
un sistema comun del impuesto sobre transacciones financieras (ITF).

La base juridica de la propuesta es el articulo 113 del Tratado de Funcionamiento de
la Unién Europea (TFUE) que es el que habilita al establecimiento de gravamenes en el
ambito de la imposicién indirecta.

En efecto, esa norma indica que el Consejo por unanimidad, con arreglo a un procedi-
miento especial y previa consulta al Parlamento Europeo y al Comité Econémico y So-
cial, adoptara las disposiciones referentes a la armonizacién de las legislaciones relati-
vas a los impuestos sobre el volumen de negocios, los impuestos sobre consumos especi-
ficos y otros impuestos indirectos, en la medida en que dicha armonizacién sea necesa-
ria para garantizar el establecimiento y el funcionamiento del mercado interior y evitar
las distorsiones de la competencia.

La justificacion de la propuesta nace de la crisis financiera mundial originada con la
quiebra de Lehman Brothers en 2008 y todo lo que aconteci6 con posterioridad, asi como
la cantidad ingente de recursos publicos que se han tenido que destinar al rescate de las
entidades financieras. Esto, como es conocido, ha provocado un deterioro considerable
de las finanzas publicas que ha desencadenado una crisis de deuda soberana, ademas,
de un escenario de recesiéon en muchos paises, motivado fundamentalmente por la nece-
sidad de consolidacién de las finanzas publicas.

El hecho de que las entidades financieras o una buena parte del sistema financiero
hayan sido los causantes de la crisis ha hecho que politicamente se justifique el estable-
cimiento de algin tipo de gravamen sobre las entidades financieras como mecanismo de
compensacién por el gasto publico en que se ha incurrido; ello asi mismo concita el con-
senso entre la mayor parte de los ciudadanos y las organizaciones no gubernamentales.
Cabe decir que se ha producido una demanda aparente de un impuesto concreto en aras
de articular un gravamen sobre las entidades financieras como causantes de la crisis en
la que nos encontramos inmersos.

Las caracteristicas del gravamen disefiado por la Comisién son las siguientes:

— Es un impuesto que grava las transacciones financieras tanto al comprador como
al vendedor.

— Los productos financieros son los negociados en mercados organizados o no organiza-
dos. En este sentido debe distinguirse entre el mercado de Acciones y Deuda Publica

(1) Articulo 17 TUE:

«1. La Comisién promovera el interés general de la Unién y tomara las iniciativas adecuadas
con este fin. Velara por que se apliquen los Tratados y las medidas adoptadas por las instituciones
en virtud de éstos. Supervisara la aplicacion del Derecho de 1la Unién bajo el control del Tribunal
de Justicia de la Unién Europea. Ejecutara el presupuesto y gestionara los programas. Ejercera
asimismo funciones de coordinacidn, ejecucién y gestion, de conformidad con las condiciones esta-
blecidas en los Tratados. Con excepcién de la politica exterior y de seguridad comtn y de los demés
casos previstos por los Tratados, asumira la representacién exterior de la Unién. Adoptara las ini-
ciativas de la programacién anual y plurianual de la Unién con el fin de alcanzar acuerdos inte-
rinstitucionales.

2. Los actos legislativos de la Unién sélo podran adoptarse a propuesta de la Comisién, excep-
to cuando los Tratados dispongan otra cosa. Los demés actos se adoptaran a propuesta de la Co-
mision cuando asi lo establezcan los Tratados.»
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(bonos del Tesoro, obligaciones, letras,...) que se gravaria al 0,1 por 100; del gravamen
de los derivados que se negocian en estos mercados que seria del 0,01 por 100.

— La base imponible estara formada por el importe del producto a precios de mercado.

— Las previsiones de recaudacidn, segun estimaciones de la Comisién, serian eleva-
das: 55.000 millones de euros en el Ambito de los 27 Estados Miembros.

— La idea subyacente de la propuesta es que una parte sustantiva de la previsible re-
caudacién, alrededor de dos terceras partes, engrose los recursos propios del presu-
puesto de la Unién Europea.

Es evidente que dado el caracter globalizado del sector financiero, para que un grava-
men de estas caracteristicas sea eficiente y cumpla con su cometido, resulta preciso que
su aplicacién se extienda a una escala lo mas amplia posible, ya que en otro caso, dada
la movilidad del sistema financiero, se pueden generar ineficiencias y distorsiones.

Desde el nacimiento de la crisis ha habido una interlocucién muy amplia para articu-
lar medidas orientadas a soslayar sus efectos en los principales foros mundiales. En
efecto en las reuniones del G20, FMI, ONU, OCDE, se han planteado medidas financie-
ras y propuestas de tipo fiscal para minimizar los efectos de la crisis, pero no ha habido
un consenso en la adopcién de medidas tributarias sobre las entidades financieras como
causantes de la crisis. Los Estados, o bien no han hecho nada, o han adoptado soluciones
unilaterales.

Todo el mundo considera que un posible impuesto de las caracteristicas del gravamen
que se va a analizar en esta colaboracién debe articularse a nivel mundial, pero nadie
hasta el momento se habia atrevido a dar el primer paso.

Unos paises consideran que otros deben dar el primer paso, y como ninguno lo hace,
al final el debate no prospera y nada se concreta. La Comisiéon Europea, consciente de
que la UE debe ejercer un papel de liderazgo mundial, ha sido la primera en hacerlo, di-
sefiando una propuesta de directiva, que esta encontrando enormes dificultades en su
debate, dicho sea con caracter previo.

La Comisién ha dado ese paso consciente de la importancia de la UE en el tablero
mundial y su posicion preeminente en el mundo financiero y considerando, sobre todo,
la enorme responsabilidad que supone apoyar las primeras etapas de la articulaciéon de
un gravamen a nivel mundial.

E1ITF disefiado por la Comisién tiene varios objetivos fundamentales. En primer lu-
gar, se puede hablar de unos objetivos primarios, y en segundo lugar, de caracteristicas
intrinsecas del gravamen.

En cuanto a los objetivos primarios, el cometido fundamental seria hacer llegar re-
cursos a las maltrechas finanzas de los Estados miembros, pero también hacer llegar re-
cursos al presupuesto de la UE y sustituir las contribuciones que hacen los Estados
miembros por recursos propios de la UE. En efecto, de la previsible potencia recaudato-
ria del ITF dos tercios de la misma iria destinada al presupuesto de la UE como recurso
propio, el resto iria a las arcas de los diferentes Estados.

Al afectar la recaudacion al presupuesto de la UE, se cumplirian las previsiones nor-
mativas del Tratado de Lisboa. En este sentido cabe indicar que el TFUE establece que
la Unién se dotara de los medios necesarios para alcanzar sus objetivos y para llevar a
cabo sus politicas y se anade que el presupuesto sera financiado integramente con cargo
a los recursos propios (2).

(2) Articulo 311 TFUE.
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La idea de obtener flujos adicionales deriva de la situacién actual del presupuesto de
la Unién Europea. Actualmente el 85 por 100 de los ingresos de la Unién Europea pro-
viene de los presupuestos nacionales y no de sus recursos propios.

Esta situacién es contraria al Tratado de Lisboa. En efecto el articulo 311 del TFUE
dispone que el presupuesto sea financiado integramente con cargo a los recursos pro-
pios. Esta obligacién ya se encontraba en los Tratados originarios, pero por unas u otras
razones, los escasos recursos propios debian ser maquillados y completados por trasfe-
rencias de los Estados miembros.

La Comision considera que la introducciéon de esta figura impositiva constituye una
oportunidad extraordinaria para racionalizar los recursos de la UE y cumplir de una vez
con lo dispuesto en el Tratado de la UE.

En cuanto a la estructura intrinseca del gravamen su objetivo fundamental se con-
creta en los siguientes aspectos:

— Evitar que se produzcan transacciones hacia jurisdicciones distintas de las inte-
gradas en la UE.

— Impedir la evasién fiscal.
— Evitar el traslado del impuesto a los ciudadanos.

En esta colaboracién se analizaran las razones que han llevado a la Comisién a de-
cantarse por esta figura. Se examinara la estructura de la propuesta y el debate que se
ha mantenido sobre la misma sin resultados aparentes aun, las perspectivas de futuro y
para finalizar, unas conclusiones sobre el estado del debate y la posible incidencia que
puede tener para nuestro pais.

2. ANTECEDENTES

Desde el momento que surgié la crisis financiera o de deuda, que muchos sitdan en el
momento de la quiebra de Lehman Brothers, si bien otros la anticipan al comienzo del
ano 2008, ha existido un debate cada vez mas fuerte acerca de la posible introduccion de
gravamenes sobre las entidades financieras, gravamenes de diferente naturaleza, aun-
que cabe decir que la figura preeminente en el debate es el Impuesto sobre Transaccio-
nes financieras (ITF).

Los argumentos que se estan esgrimiendo para justificar la introduccién de un gra-
vamen sobre las entidades financieras son muy diversos.

En primer lugar se entiende que la crisis que estamos padeciendo ha sido causada en
buena parte por la conducta impropia del sector financiero. Asi mismo como consecuen-
cia de la crisis, los presupuestos de los Estados se han resentido notablemente, ya que
ha sido necesario conceder ayudas directas al sistema financiero para evitar riesgos sis-
témicos, asi como ayudas indirectas a las familias y empresas para paliar las conse-
cuencias de las crisis. Desde este punto de vista, dado que el sistema financiero en su
conjunto aparece como responsable final de la situacién, parece justo que las entidades
que lo integran contribuyan al presupuesto y devuelvan parte de lo que se les ha conce-
dido de manera directa como responsables tltimos del importante esfuerzo presupues-
tario que se ha tenido que realizar.

Un segundo argumento se refiere a que un gravamen podria desestimular ciertas
conductas heterodoxas que han venido realizando las entidades financieras, incurriendo
en un endeudamiento desmedido y asumiendo riesgos impropios de un agente econémi-
co tan relevante en el sistema econémico. El gravamen funcionaria como una especie de
corrector, reforzaria la eficiencia y estabilidad de los mercados y reduciria la volatilidad.
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Otro argumento considera que el sector financiero deberia retornar parte de los im-
portantes beneficios cosechados en las dos ultimas décadas y hacer una importante con-
tribucién a las finanzas publicas.

También se indica de manera un tanto desorientada que teniendo en cuenta que el
sistema financiero es beneficiado con un tratamiento preferencial en la imposicién indi-
recta, ya que la mayor parte de las operaciones se encuentran exentas en el Impuesto
sobre el Valor Afiadido (3), parece justo que se establezca un gravamen que compense
esa situacién de privilegio o que se reoriente esta aparente situacion de desfiscalizacion
en el sistema financiero.

Finalmente, ciertas instituciones internacionales como la Organizacién para las Na-
ciones Unidas (ONU), asi como determinadas corrientes de opinién, estan trabajando en
la instauraciéon de la denominada imposicién solidaria en el contexto de los objetivos
programaticos que tiene la ONU, que es allegar recursos a determinadas areas del pla-
neta para financiar el desarrollo econémico de las zonas menos favorecidas.

En definitiva a tenor de lo expuesto, el sector financiero parece que deberia actuar
con mayor responsabilidad y una forma de favorecer el hecho de que las entidades actt-
en de una manera mas responsable es ejercitar la potestad normativa tributaria y posi-
bilitar que los actores financieros actien con mayor eficiencia y contribuyan a la salida
futura de la crisis con una mayor fiscalidad.

Las posibles formulas a introducir son muy variadas, pero las dos que han sido mas
analizadas y estudiadas han sido el ITF y el Impuesto sobre Actividades Financieras
(IAF).

Con relacién al IAF, en la forma propuesta por el FMI en informe elaborado a peticién
del G-20 para una reunién del mes de junio de 2009, se aplicaria sobre el beneficio total
y los salarios. El IAF, dado que ha sido descartado, no es objeto de andlisis, aunque se
describen brevemente su naturaleza y efectos a continuacién, por su evidente relaciéon
con el ITF.

Se considera que el IAF participa de la naturaleza del IVA, ya que la base imponible
gravada seria el valor ailadido que aporta la entidad financiera al consumidor final, de-
mandante de los servicios financieros.

En cuanto a los efectos sobre la eficiencia del mercado y la estabilidad econémica, se
considera que el TAF no discriminaria entre diferentes productos, no dependeria del ni-
vel de volumen de negocios ni tampoco cambiaria los precios de los instrumentos finan-
cieros. No parece que pueda producirse un incentivo a la deslocalizacién de actividades
fuera de la UE con vistas a eludir el gravamen, ya que las entidades tienen que tener
centros operacionales préximos a los clientes. Pero podria perjudicar a Espafia que
cuenta con una mano de obra intensiva en este ambito.

Existen tres posibles alternativas:

a) El método adicional (the addition method).

(3) Este argumento puede ser un tanto criticable ya que lo que parece que es una situacién de
beneficio no deja de ser quizé un perjuicio, ya que el hecho de que la mayor parte de las operacio-
nes financieras se encuentren exentas en el IVA implica que el actor principal; es decir las entida-
des no pueden compensarse nada més que una parte de las cuotas de IVA soportadas en sus com-
pras de bienes y servicios.
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Se gravaria la suma de los salarios y los beneficios definidos en términos de cash-
flow.

b) The rent-taxing

Se gravarian las remuneraciones y los beneficios monetarios que superasen un deter-
minado nivel. Para ello habria que definir un marco de referencia estandar para el sec-
tor, de manera que se acordase cual es el beneficio razonable que no se gravaria.

¢) The risk-taxing

Se gravarian las rentabilidades que se considerasen excesivas debidas a actividades
sumamente arriesgadas. Es un enfoque similar al anterior, con la diferencia de que el
nivel vendria determinado por lo que se considerase un retorno/rentabilidad medio en la
renta variable.

De todo ello cabe inferir que este gravamen penaliza de manera importante a las en-
tidades financieras que son muy intensivas en mano de obra como de hecho sucede en
nuestro pais.

En principio esta era la formula preferida por la Comisién de la Unién Europea (CE)
y asi quedo reflejado en diferentes documentos de trabajo, concretamente en documen-
tos hechos publicos en octubre de 2010.

Los documentos referidos son SEC (2010) 1166/3 y COM (2010) 549/5. Ambos son co-
municaciones evacuadas desde la CE y cuyos destinatarios son el Parlamento Europeo,
el Consejo y el Comité Econémico y Social.

En sintesis, el enfoque que se desprendia de los mismos era que podria arbitrarse una
tasa mundial y otra europea. Ello permitiria financiar proyectos a nivel internacional,
como el desarrollo o el cambio climatico, ademas de combatir las consecuencias de la cri-
sis econémica mundial.

La propuesta de la CE contemplaba dos tipos de impuestos. El primero sélo se aplica-
ria en la UE y se estructuraria en torno al gravamen sobre las actividades financieras
de las empresas del sector, mientras que el segundo gravaria las operaciones financie-
ras en todo el mundo.

El Consejo Europeo celebrado el 17 de junio de 2010, asumi6 ese planteamiento en
sus conclusiones, como se evidencia a continuacion:

«16. El Consejo Europeo conviene en que los Estados miembros introduzcan sistemas
de tasas e impuestos sobre las instituciones financieras para garantizar una justa
distribucién de la carga y que establezcan incentivos para contener el riesgo sistémi-
co. Dichas tasas o impuestos deben formar parte de un marco de resolucién creible.
Son precisos nuevos trabajos urgentes sobre sus principales caracteristicas y deben
evaluarse detalladamente las condiciones de competencia equitativa y las repercusio-
nes acumulativas de las distintas medidas de reglamentacién. El Consejo Europeo in-
vita al Consejo y a la Comisién a que impulsen estos trabajos y vuelvan a informar en
octubre de 2010.

17. La respuesta de la Unién a la crisis debe seguir coordinandose a nivel mundial
para asegurar la coherencia internacional de las medidas. Su actuacién para aumen-
tar la competitividad, sanear las finanzas publicas y reformar su sector financiero le
permitird abogar con decisién a favor de una actuacién similar a escala internacional
en la préxima cumbre del G-20. La UE debe dirigir los esfuerzos encaminados a fijar
un planteamiento mundial para la introduccién de sistemas de tasas e impuestos so-
bre las instituciones financieras a fin de mantener unas condiciones de competencia
equitativas en todo el mundo y defenderd firmemente esta posicion con sus socios del
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G-20. En ese contexto, debe explorarse y desarrollarse ulteriormente la introduccién de
un impuesto mundial sobre las transacciones financieras.»

En definitiva, en los documentos presentados por la Comisién, esta se mostraba par-
tidaria desde una perspectiva real y pragmatica de la introduccién de un impuesto sobre
las actividades bancarias; por otra parte, desde un punto de vista meramente tedrico de-
fendia la idea de un impuesto sobre las transacciones financieras (ITF) a nivel mundial,
ya que politicamente ese enfoque no se podia rechazar.

En efecto, la Comisién en un principio era consciente de que un ITF no podia funcio-
nar nada mas que a nivel global, ya que todos contribuirian a su establecimiento pero se
recaudaria en pocos sitios, los grandes centros financieros mundiales. Por ello desde un
punto de vista practico apoyaba el establecimiento de un IAF en la Unién Europea.

Pero este enfoque cambia a finales de 2011 con la presentacién de una propuesta de
ITF.

En este sentido los analisis y estudios sobre el ITF se centraban en diferentes posibi-
lidades de aplicacidn.

En efecto existen dos posibilidades tedricas, en funcién de la definicién de la base im-
ponible:

a) Una ITF Amplia (ITF1)

Se gravarian las transacciones sobre acciones, bonos y derivados. La base imponible
para los dos primeros seria el valor de la transaccién, mientras que en el caso de los de-
rivados se plantea el problema de si habria que utilizar como base el valor nominal del
activo subyacente, lo cual generaria una base imponible elevada, o el actual precio pa-
gado por el derivado, que reduciria significativamente la base imponible.

b) Una ITF Estrecha (ITF2)
Se gravarian inicamente las transacciones sobre acciones y bonos.

La propuesta de la Comisién se ha decantado por un enfoque amplio; siendo su obje-
tivo gravar la transmisién de cualquier instrumento financiero, ya que considera que
practicamente son perfectamente sustituibles entre siy si alguno dejara de gravarse, el
mercado quiza se decantaria por la compra de ese instrumento financiero de forma ma-
siva ocasionando distorsiones importantes en el mercado.

Pero tan importante como es la estructura del impuesto sea quiza analizar aunque
sea brevemente la razon por la cual la Comisién se ha decantado por esta formula y no
por el IAF, que en principio era la figura tributaria que tenia mayor predicamento entre
los estudiosos, como una figura menos perjudicial para los mercados y para los inverso-
res en instrumentos financieros.

Evidentemente la respuesta no se conoce ni es publica, la Comisién toma sus decisio-
nes de forma colegiada y no da cuenta de sus cambios de opinién, aunque es posible que
el cambio de enfoque derive de un planteamiento politico, ya que el ITF tiene unas im-
portantes simpatias a nivel mundial, parece que hay una demanda de un gravamen de
estas caracteristicas. No se puede olvidar que diferentes organizaciones (4) apoyan esta
férmula y la Comisién reconoce en diferentes documentos que esta propuesta tiene un
respaldo muy importante entre la poblacion.

(4) Oxfam. ATTAC.
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3. PROPUESTA DE DIRECTIVA

El objetivo de la propuesta es gravar las transacciones financieras de distintos tipos
de instrumentos financieros de una manera amplia; lo que se denomina modelo de gra-
vamen de base amplia, abarcando el mayor nimero de tipos de instrumentos financie-
ros en aras de preservar la neutralidad intentando evitar el efecto sustitucion; del mis-
mo modo tiene por objeto gravar las operaciones realizadas tanto en mercados regulados
como no regulados.

Quedarian fuera del ambito de aplicaciéon los mercados primarios tanto en lo relativo
a acciones como a obligaciones, no afectando esto o a la operativa de instituciones de in-
version colectiva, ya que en este ambito no queda muy definido el mercado primario o
secundario.

El ambito de aplicacién se circunscribe a las entidades financieras ya actiien por
cuenta propia o ajena. Por otra parte el concepto de entidad financiera es muy extensi-
vo.

Se excluyen las transacciones con el Banco Central y los bancos centrales nacionales
a fin de evitar una repercusién negativa sobre las posibilidades de refinanciacién de las
instituciones financieras o sobre la politica monetaria en general. Esta exencion no es
completa, no es subjetiva ya que estas entidades tienen que actuar en desarrollo de su
funcién publica esencial encomendada por las leyes o Tratados.

El aspecto basico sobre el que pivota el texto es el principio de residencia. Se basa en
la obligacién de aplicar el gravamen cuando una de las entidades financieras que inter-
venga en la operacién esté establecida en el territorio de un Estado miembro.

Este planteamiento abarca a todas las transacciones que realicen las entidades fi-
nancieras establecidas en la UE, pero no a todos los instrumentos de origen UE.

Por ello se gravara una transaccién de una entidad financiera de la UE respecto de
instrumentos financieros de origen en paises terceros, pero no se gravaran las transac-
ciones de las entidades de paises terceros, lo que puede implicar una desventaja compa-
rativa para las entidades de la UE.

En definitiva se ha optado por el principio de residencia y no por el principio de emi-
sién, que gravaria las transacciones sobre instrumentos financieros de origen UE aun
cuando las entidades financieras intervinientes no sean de la UE. (5)

Los tipos impositivos previstos son bajos y pretenden reflejar la diferente naturaleza
de los instrumentos a gravar. Asi se establece un tipo del 0,1 por 100 para acciones e
instrumentos de renta fija y un 0,01 por 100 para los instrumentos derivados.

El objetivo a la hora de concretar esos tipos tan bajos es evitar distorsiones en la com-
petencia y evitar al maximo un posible impacto econémico negativo del impuesto en los
mercados.

Finalmente, la justificacién para aplicar un tipo de gravamen inferior en los deriva-
dos se justifica en aras de evitar deslocalizaciones y sobre todo en los problemas que
pueden plantearse a la hora de fijar una base estimativa o nocional sobre un instru-
mento derivado.

(5) Principio de emisién que es el que ha utilizado Francia en su ITF de minimis.
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La propuesta de directiva tiene diecinueve articulos que se dividen en cuatro capitu-
los:

— Capitulo 1. Articulos 1 a 3 relativos al objeto, &mbito de aplicacién y definiciones.

Capitulo 2. Articulos 4 a 8 relativos al devengo, base imponible y tipos impositivos.

Capitulo 3. Articulos 9 a 11 relativos a obligaciones conexas y prevencion de la eva-
si6n, el fraude y el abuso.

Capitulo 4. Articulos 12 a 19 relativo a las disposiciones finales

3.1. Capitulo 1. Objeto, Aambito de aplicacion y definiciones

En este capitulo se define el marco estructural del gravamen caracterizado por pre-
tender gravar las transacciones realizadas con anterioridad a cualquier mecanismo de
compensaciéon. Esto tltimo es muy relevante y volveremos sobre ello, ya que tiene enor-
me importancia en las transacciones transfronterizas sobre acciones. Se define el con-
cepto de transaccién financiera, qué se entiende por entidad financiera y en el articulo 3
se concreta el principio de residencia de las entidades financieras, aspecto esencial so-
bre el que se construye el gravamen.

3.1.1. Articulo 1. Objeto y dmbito de aplicacion

Cada Estado miembro gravari a todas las transacciones financieras, incluidas aque-
llas que se produzcan entre entidades de un grupo, a condicién de que al menos una par-
te de la operacidn esté establecida en un Estado miembro de la Unién Europea y que
una institucion financiera establecida en el territorio del Estado miembro en cuestién
sea parte de la transaccién.

Se establecen unos supuestos de exencién para el Mecanismo Europeo de Estabilidad
Financiera, las entidades de contrapartida centrales cuando ejerzan su funcién como ta-
les y los depositarios centrales de valores internacionales cuando ejerzan su funcién.

Del mismo modo no se gravaran las transacciones con la UE, la EURATOM, el Banco
Central Europeo y el Banco Europeo de Inversiones y las transacciones con los bancos
centrales de los Estados miembros.

No se gravaran las operaciones del mercado primario; es decir la colocaciéon entre sus-
criptores o las ofertas publicas de valores, pero si las suscripciones de IIC.

3.1.2. Articulo 2. Definiciones

Dentro del elenco de definiciones basicas hay que destacar las definiciones de «trans-
accion financiera» y de «entidad financiera».

a) Concepto de transaccion financiera.

Elemento esencial sobre el que pivota la estructura del gravamen, se define del si-
guiente modo:

— La compra o la venta de un instrumento financiero antes de la compensacion o li-
quidacion. Es decir, se grava la fase de contratacion, ya que después de la contra-
tacién o fase de post-contratacién nos encontramos con una serie de procesos que
son la compensacién, liquidacién y operaciones de registro y custodia de valores, fa-
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ses que en nada afectan a la estructura del impuesto. Se incluyen ademés de la
compra-venta:

e Los pactos de recompra y de recompra inversa (Ej.: mercado REPO)
* Los acuerdos de préstamo de valores o de toma de valores en préstamo.

— La cesién entre entidades de un mismo grupo de derechos de disposicién de un ins-
trumento financiero en calidad de propietario y cualquier operacién similar que su-
ponga la cesién del riesgo asociado al instrumento financiero.

— La celebraciéon o modificacion de los contratos de derivados.

Una cuestién relevante es como se procederia a aplicar el gravamen cuando hay ca-
denas de inversores, como sucede en el caso de inversiones transfronterizas. No resulta
demasiado claro en la propuesta, pero parece evidente que cuando un inversor da una
orden de venta o de compra a su banco minorista y este traslada dicha orden a los dife-
rentes eslabones de la cadena: banca mayorista (6), el proceso se ha puesto en marcha y
dicha orden es irreversible, ya no se puede retrotraer; ademas el gravamen se aplica con
anterioridad a la compensacion y liquidacién, por tanto sera ese intermediario financie-
ro més proximo al cliente el que deba aplicar el gravamen en funcién del Estado miem-
bro en que se encuentre establecido de conformidad con las previsiones del articulo 3.

En definitiva, sera el banco minorista, mas préximo al cliente, el que deba liquidar el
gravamen IFT y no los sucesivos intermediarios ni tampoco el intermediario financiero
que hace efectiva la transaccién en el mercado aleméan o britanico donde se hace efecti-
va la compra o venta, ya que lo tinico que hacen es dar efectividad y trasladar una orden
de compra o venta en una inversién transfronteriza.

b) Concepto de entidad financiera

Es otro elemento clave, ya que se exige que una de las partes esté establecida en un
Estado miembro (reiterar que el articulo 3 relativo al lugar de establecimiento es muy
amplio) y sea una entidad financiera.

Comprende todo tipo de entidades: empresa de servicios de inversion, entidades de
crédito, instituciones de inversion colectivas en sentido amplio asi como sus sociedades
gestoras, fondos de pensiones de empleo, entidades especializadas en titulizaciones y
entidades de propdsito especial creadas por entidades financieras o de seguros.

3.1.3. Articulo 3. Lugar de establecimiento

Es un aspecto esencial de la propuesta que, como ya se ha indicado, gira sobre el prin-
cipio de residencia, ya que de la ubicacién de la entidad financiera depende que se exija
o no el gravamen.

La imposicién tendra lugar en el Estado miembro en cuyo territorio se encuentre es-
tablecida la entidad, siempre que dicha entidad sea una parte en la transaccién finan-
ciera.

(6) Siempre y cuando las entidades de la cadena se limiten Gnicamente a dar traslado de esa
orden.
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Asi, una entidad financiera se considerara establecida en un Estado miembro siem-
pre que se cumplan una serie de condiciones y requisitos relacionados por orden de im-
portancia:

a) Haya recibido la autorizaciéon en un Estado miembro.
b) Su sede oficial esté en un Estado miembro.
¢) Tenga su domicilio permanente o residencia habitual en un Estado miembro

d) Posea una sucursal en un Estado miembro en relacién con las transacciones lleva-
das a cabo por esa sucursal.

e) Sea parte, actuando por cuenta propia o por cuenta de terceros o actuando en nom-
bre de una parte de la transaccién, en una transaccion financiera con otra entidad fi-
nanciera establecida en ese Estado miembro, de acuerdo con las letras anteriores o

f) Sea parte, actuando por cuenta propia o por cuenta de terceros o actuando en nom-
bre de una parte de la transaccién en una transaccién financiera con una parte es-
tablecida en el territorio de ese Estado miembro y que no sea una entidad finan-
ciera.

3.2. Capitulo 2. Devengo, base imponible y tipos impositivos

El momento del devengo es cuando tiene lugar la transaccién financiera incluso aun-
que se cancele la operacién; en este punto hay que tener en cuenta que en las transac-
ciones electrénicas una vez que se admite una transaccién no cabe retrotraer la opera-
cién; cuando es admitida la transaccion por el sistema, se considera firme.

Hay que cuantificar la base de manera diferenciada ya se trate de instrumentos con-
vencionales (acciones y bonos) y distinguir una base diferenciada para los derivados. El
marco de referencia basico es el precio de mercado, para los derivados es el importe teo-
rico del valor subyacente en el momento de celebracién del contrato.

Articulo 4. Devengo
El devengo se produce cuando se lleve a cabo la transaccién, sin tener en cuenta la

compensacion y liquidacién de valores, que son actividades ulteriores a la compra de un
instrumento financiero. Se prevé que no se tendran en cuenta las rectificaciones

Articulo 5. Base
Sera el importe satisfecho, a modo cautelar se establece que al menos la base seri el

precio de mercado. En los instrumentos derivados la base es el valor tedrico del contra-
to en el momento de la transaccién financiera.

Articulo 6. Tipos
Se prevén dos tipos: 0,1 por 100 que es el tipo normal y 0,01 por 100 para derivados.
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3.3. Capitulo 3. Obligaciones conexas y prevencion de la evasion, el fraude y
el abuso (arts. 9,10, 11y 12)

Son las entidades financieras quienes realizan la mayor parte de las transacciones en
los mercados financieros y el ITF debe aplicarse en consecuencia a estas entidades, lo
que sucede es que no va a poder evitarse que en su caso se repercuta el gravamen en for-
ma de precio/comisiones al consumidor final.

No obstante con independencia de la realidad econémica, la Administracién tributaria
se va a relacionar, a los efectos de los ingresos del gravamen, con las entidades financieras.

Se prevé adoptar medidas de salvaguarda en relaciéon con la conservaciéon de docu-
mentos y cautelas en las transacciones electronicas.

En este sentido se exigird a los Estados miembros que adopten las medidas necesa-
rias para una recaudacion correcta del ITF y en unos plazos pertinentes parta evitar la
evasidn, el fraude o el abuso.

Los Estados miembros aplicaran la legislacién de la UE sobre mercados financieros,
que incluye obligaciones de comunicacién, de informacién y mantenimiento de datos en
relacion con las transacciones financieras.

Y finalmente los Estados miembros deben utilizar, en aras de la cooperacién entre
Estados, los instrumentos de cooperacién administrativa existentes en la UE para una
mejor gestion tributaria (7).

Lo que esta claro es que buena parte de las disposiciones incorporadas en este capi-
tulo corresponde regularlas a los Estados miembros, en consonancia con el principio de
subsidiariedad, sobre la base de unos principios comunes

3.4. Capitulo 4. Disposiciones finales (arts. 13 a 20)

De manera destacable, el articulol2 sefnala que los Estados miembros no podran es-
tablecer un impuesto equivalente al ITF; en consecuencia un Levy bank (8), similar en
su estructura al de Reino Unido o Francia, parece que si es plenamente compatible.

El poder de delegacién a favor de la Comision, se regula en los articulos13 a 15 Se re-
gula con detalle la competencia de esta actividad excepcional que va a realizar la Comi-
sién Europea en desarrollo del texto basico.

Adicionalmente se prevé una modificaciéon en la Directiva 2008/7/CE relativa a los im-
puestos indirectos que gravan la concentracion de capitales, para derogar de esta directiva
la posibilidad de establecer un impuesto sobre la transmision de valores mobiliarios (9).

(7) Directiva 2011/16/UE del Consejo, de 15 de febrero, relativa a la cooperaciéon administrati-
va en el Ambito de la fiscalidad y 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 impues-
tos, derechos y otras medidas.

(8) Soluciones unilaterales adoptadas por Francia y Reino Unido para paliar los efectos de la
crisis sobre las entidades financieras y que se constituye como un gravamen sobre los activos en
riesgo de la entidad.

(9) Articulo 6 Derechos e impuesto sobre el valor anadido de DIRECTIVA 2008/7/CE DEL
CONSEJO de 12 de febrero de 2008 relativa a los impuestos indirectos que gravan la concentra-
cién de capitales

«1. No obstante lo dispuesto en el articulo 5, los Estados miembros podran percibir los siguien-
tes derechos e impuestos:

a) impuestos sobre la transmisién de valores mobiliarios, aplicando un tipo uniforme o no»
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Finalmente se incorporan las clausulas de estilo generales para la revisién de la di-
rectiva, transposicién y entrada en vigor.

4. DEBATE EN LA UNION EUROPEA

La propuesta de directiva se ha examinado y discutido con bastante detalle durante
la presidencia danesa en el primer semestre de 2012. En las discusiones se han puesto
de manifiesto grandes dificultades en llegar a un punto de acuerdo minimo.

Esas diferencias quedaron constatadas desde un primer momento, pero han sido re-
flejadas en las conclusiones de las reuniones del Consejo Ecofin de los dias 22 de junio y
10 de julio de 2012, esta dltima reunién ya durante la presidencia rotatoria del segundo
semestre correspondiente a Chipre.

En el comunicado de prensa de ambas reuniones quedd constatado que la propuesta
no concita el apoyo de todos los Estados miembros, teniendo en cuenta las posiciones es-
grimidas por algunos Estados y se subraya la dificultad en alcanzar un acuerdo en un
periodo razonable.

Evidentemente, el comunicado del Consejo no cita expresamente ningtin Estado rea-
cio a la figura impositiva, pero es conocido por los medios de comunicacién la posicién re-
ticente de ciertos Estados que hace muy dificil alcanzar un acuerdo en la UE en materia
tributaria, donde se exige que la adopcién de los acuerdos se haga por unanimidad.

En definitiva, no solo el Reino Unido se opone, siendo conocida su posicion desde el
momento inicial de la presentacién de la propuesta; también han mostrado su rechazo
Suecia, Paises Bajos, Luxemburgo y la Reptblica Checa.

Pero jcual es la situacion del debate en estos momentos, segundo semestre de 20127.

El debate se encuentra en una situacién muy compleja. De una parte, la Comisién tie-
ne un enorme interés en que las conversaciones prosigan y se concreten en un texto nor-
mativo consensuado y ello por dos razones: se cumpliria uno de los cometidos basicos de
la Comisién que es presentar textos normativos que faciliten el funcionamiento del mer-
cado interior y, por otra parte, como ya se ha indicado, que se posibilite el hacer llegar
recursos a los erarios de los Estados miembros y también a las arcas comunitarias. La
Comision considera que dos terceras partes de la posible recaudacion del ITF debe ir
destinada a la UE, como medida alternativa a las contribuciones de los Estados miem-
bros y el tercio restante debe afectarse a la recaudacion de cada Estado miembro.

La Comisién pensaba que con este enfoque dual se podia facilitar el debate sobre la
propuesta y concitar un apoyo muy amplio a la misma, ya que al disminuir la contribu-
cién de los Estados y verse sustituidas por la recaudacién de este impuesto, ello haria
que el debate fuera menos complejo y mas atractivo en un contexto complicado para las
finanzas de los Estados miembros.

Cabe hacer un inciso con respecto a esta cuestion: los Estados que no quieren el gra-
vamen, no consideran este planteamiento bajo ningin concepto y este enfoque que, en
principio, podria resultar atractivo, no ha hecho mella alguna en su planteamiento ini-
cial de rechazo del gravamen.

En cambio los Estados que no verian con malos ojos el establecimiento de un grava-
men, no se muestran convencidos de que la recaudacién deba ir destinada al presupues-
to de la UE. La idea subyacente, desde un punto de vista politico, es clara: si hay que po-
ner un gravamen y politicamente ha de asumirse el desgaste de su establecimiento, lo
coherente es que la recaudacion se afecte al presupuesto interno.
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Ya se ha visto que la Comisién tiene un enorme interés en impulsar el debate sobre la
propuesta, pero Alemania también. Alemania es el motor de la UE y considera que los
recursos que se articulen para mejorar las finanzas de los Estados deben establecerse,
ya que ello contribuird a que el Estado aleman se vea menos presionado como garante
de ultimo recurso de la UE en esta crisis, si los Estados pueden sanear sus balanzas fis-
cales.

Alemania considera imprescindible que se apruebe esta figura, lo considera ineludi-
ble en el presente contexto de crisis por su enorme potencial recaudatorio y plantea que
no debe desdefiarse de ninguna manera y esta utilizando todos sus recursos politicos pa-
ra impulsar el debate sobre esta figura.

Alemania considera este gravamen como un punto fundamental que contribuya a
consolidar las finanzas de los Estados y que aleje la eventualidad de que este Estado de-
ba sostener finalmente todo el entramado de la UE y fundamentalmente del euro, ya
que los mercados perciben que en ultima instancia, Alemania sera el valedor de la sol-
vencia financiera de la UE y este pais quiere eliminar esa presion que pudiera recaer so-
bre sus finanzas.

En este punto y ante la situacién de bloqueo de la propuesta, fundamentalmente li-
derada por el Reino Unido, que cuenta con una figura tributaria similar (10) que grava
las transacciones financieras y que no tiene intencién de sustituir, se esta barajando la
posibilidad de llegar a un compromiso entre los Estados miembros que si consideran ra-

(10) El Reino Unido tiene una figura similar denominada Stamp duty:

El denominado Stamp duty reserve tax (SDRT), que fue introducido en 1986 para gravar las
transacciones de acciones y valores.

Funcionamiento del stamp duty reserve tax cuando se compran acciones, participaciones

La mayoria de las transacciones sobre acciones son electronicas, por lo que se aplicara el SDRT.

El SDRT es deducido automdticamente cuando se realiza la transaccién.

Ambito subjetivo

Se aplica a las siguientes transacciones:

* Acciones de una compaiiia inglesa.

» Acciones de una compariia extranjera con registro de accionistas en Reino Unido.

» Opciones sobre acciones.

* Otros instrumentos financieros

Gestion

La mayoria de las transacciones sobre acciones en las que se paga el SDRT se llevan a cabo a
través del CREST, que es el sistema de registro y compensacién administrado por Euroclear.

CREST deduce automaticamente el impuesto (SDRT) y lo ingresa en el Tesoro britanico.

Tipo de gravamen

Es de un 0,5 por 100.

Exenciones y no sujecion

a) Exenciones

Estan exentas las siguientes transacciones de los siguientes valores y acciones:

+ Acciones recibidas en donacién o testamento.

* Acciones transmitidas en el momento del matrimonio o unién civil.

» Acciones transmitidas como consecuencia de un divorcio o disolucién de la unién civil.

* Acciones que formen parte de un trust y que se transfieran de un trustee a otro trustee.

* Transacciones que deriven de la liquidacién de un negocio por disolucién del mismo.

b) No sujecién

Se aplica en los siguientes supuestos, con determinadas condiciones:

* Ventas a intermediarios reconocidos.

* Recompras y préstamos de acciones.

* Transmisiones a organizaciones benéficas.

Existen reglas especiales para operaciones intra-grupo, fusiones, etc.
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zonable este gravamen bajo el principio de cooperacién reforzada, al constatarse que al
menos nueve Estados (11) apoyarian previsiblemente la introduccién de esta figura. En
este punto quiza sea relevante plantearse algunas cuestiones: (En qué consiste la coo-
peracion reforzada? jResulta viable en el ambito tributario?

El articulo 20 del Tratado de la Unién Europea (12) regula el régimen de cooperacién
reforzada en el marco de las competencias no exclusivas de la UE, aunque esta se con-
creta en los articulos 326 a 334 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea
(13). Los principios basicos de la cooperacién reforzada se concretan en lo siguiente:

(11) Durante la presidencia danesa del primer semestre nueve estados miembros dirigieron
una carta a la Presidencia danesa con vistas a que se agilizaran los debates sobre la propuesta con
la idea de alcanzar un acuerdo sobre su texto. Estos paises fueron: Bélgica, Francia, Alemania,
Austria, Finlandia, Portugal, Espafia, Grecia e Italia y todos ellos aparentemente tendrian interés
en alcanzar algin tipo de acuerdo en este Aambito.

(12) Articulo 20 TUE

1. Los Estados miembros que deseen instaurar entre si una cooperacién reforzada en el marco
de las competencias no exclusivas de la Unién podran hacer uso de las instituciones de ésta y ejer-
cer dichas competencias aplicando las disposiciones pertinentes de los Tratados, dentro de los li-
mites y con arreglo a las modalidades contempladas en el presente articulo y en los articulos 326 a
334 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea.

La finalidad de las cooperaciones reforzadas serd impulsar los objetivos de la Unién, proteger
sus intereses y reforzar su proceso de integracién. Las cooperaciones reforzadas estaran abiertas
permanentemente a todos los Estados miembros, de conformidad con el articulo 328 del Tratado
de Funcionamiento de la Unién Europea.

2. La decisién de autorizar una cooperacién reforzada sera adoptada por el Consejo como lti-
mo recurso, cuando haya llegado a la conclusién de que los objetivos perseguidos por dicha coope-
racion no pueden ser alcanzados en un plazo razonable por la Unién en su conjunto, y a condiciéon
de que participen en ella al menos nueve Estados miembros. El Consejo se pronunciara con arre-
glo al procedimiento establecido en el articulo 329 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Eu-
ropea.

3. Todos los miembros del Consejo podran participar en sus deliberaciones, pero inicamente
participaran en la votacién los miembros del Consejo que representen a los Estados miembros que
participan en una cooperacion reforzada. Las modalidades de la votacion se establecen en el arti-
culo 330 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea.

4. Los actos adoptados en el marco de una cooperacién reforzada vincularan tinicamente a los
Estados miembros participantes. Dichos actos no se consideraran acervo que deban aceptar los Es-
tados candidatos a la adhesién a la Unién.

(13) Articulos 326 a 334 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea

Articulo 326.

Las cooperaciones reforzadas respetaran los Tratados y el Derecho de 1la Unién.

Las cooperaciones reforzadas no perjudicaran al mercado interior ni a la cohesién econémica,
social y territorial. No constituiran un obstdculo ni una discriminacion para los intercambios entre
Estados miembros, ni provocaran distorsiones de competencia entre ellos.

Articulo 327.

Las cooperaciones reforzadas respetaran las competencias, los derechos y las obligaciones de
los Estados miembros que no participen en ellas. Estos no impediran que las apliquen los Estados
miembros que participen en ellas.

Articulo 328.

1. Las cooperaciones reforzadas estaran abiertas a todos los Estados miembros en el momen-
to en que se establezcan, siempre y cuando se respeten las posibles condiciones de participacién
establecidas en la decision de autorizacién. También lo estaran en cualquier otro momento,
siempre y cuando se respeten, ademaés de las mencionadas condiciones, los actos ya adoptados en
este marco.

La Comisién y los Estados miembros que participen en una cooperacién reforzada procuraran
fomentar la participacién del mayor nimero posible de Estados miembros.
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2. La Comisidn y, en su caso, el Alto Representante de la Unién para Asuntos Exteriores y Po-
litica de Seguridad informaran periédicamente al Parlamento Europeo y al Consejo sobre la evo-
lucién de las cooperaciones reforzadas.

Articulo 329.

1. Los Estados miembros que deseen establecer entre si una cooperacién reforzada en cual-
quiera de los Ambitos contemplados en los Tratados, con excepcién de los Ambitos de competencia
exclusiva y de la politica exterior y de seguridad comun, dirigiran a la Comisién una solicitud, en
la que precisaran el 4mbito de aplicacién y los objetivos de la cooperacién reforzada prevista. La
Comisién podra presentar al Consejo una propuesta en este sentido. Si no presenta ninguna pro-
puesta, la Comisién comunicara los motivos a los Estados miembros interesados.

La autorizacién contemplada en el parrafo primero para llevar a cabo una cooperacién reforza-
da sera concedida por el Consejo a propuesta de la Comisién y previa aprobacién del Parlamento
Europeo.

2. La solicitud de los Estados miembros que deseen establecer entre si una cooperacién refor-
zada en el marco de la politica exterior y de seguridad comtn se dirigira al Consejo. Sera transmi-
tida al Alto Representante de la Unidn para Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad, para que
éste dictamine acerca de la coherencia de la cooperacién reforzada prevista con la politica exterior
y de seguridad comtun de la Unién, asi como a la Comisién, para que ésta dictamine, en particular,
sobre la coherencia de la cooperacion reforzada prevista con las demads politicas de la Unidn. Se
transmitira asimismo al Parlamento Europeo a titulo informativo.

La autorizacién de llevar a cabo una cooperacién reforzada se concedera mediante decisién del
Consejo, que se pronunciard por unanimidad.

Articulo 330.

Todos los miembros del Consejo podran participar en sus deliberaciones, pero nicamente par-
ticiparan en la votacion los miembros del Consejo que representen a los Estados miembros que
participan en una cooperacién reforzada.

La unanimidad estara constituida inicamente por los votos de los representantes de los Esta-
dos miembros participantes.

La mayoria cualificada se definira de conformidad con el apartado 3 del articulo 238.

Articulo 331.

1. Todo Estado miembro que desee participar en una cooperacion reforzada ya existente en uno
de los Ambitos previstos en el apartado 1 del articulo 329 lo notificara al Consejo y a la Comision.

La Comisién confirmaré la participacién del Estado miembro de que se trate en un plazo de
cuatro meses a partir de la recepcién de dicha notificacién. Hara constar, en su caso, que se cum-
plen las condiciones de participacion y adoptara las medidas transitorias necesarias para la apli-
cacién de los actos ya adoptados en el marco de la cooperacién reforzada.

No obstante, si la Comisién considera que no se cumplen las condiciones de participacién, indi-
cara las disposiciones necesarias para ello y establecera un plazo para reconsiderar la solicitud. Al
término de dicho plazo, reconsiderara la solicitud con arreglo al procedimiento establecido en el
parrafo segundo. Si la Comisién considera que siguen sin cumplirse las condiciones de participa-
cién, el Estado miembro de que se trate podra someter la cuestién al Consejo, que debera pronun-
ciarse sobre la solicitud. El Consejo se pronunciard de conformidad con el articulo 330. Podra
adoptar asimismo, a propuesta de la Comisidn, las medidas transitorias mencionadas en el parra-
fo segundo.

2. Todo Estado miembro que desee participar en una cooperacidn reforzada ya existente en el
marco de la politica exterior y de seguridad comun lo notificara al Consejo, al Alto Representante
de la Unién para Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad y a la Comisién.

El Consejo confirmara la participacion del Estado miembro de que se trate, previa consulta al
Alto Representante de la Unién para Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad y después de
comprobar, en su caso, que cumple las condiciones de participacién. El Consejo, a propuesta del Al-
to Representante, podra adoptar asimismo las medidas transitorias necesarias para la aplicaciéon
de los actos ya adoptados en el marco de la cooperacién reforzada. No obstante, si el Consejo esti-
ma que no se cumplen las condiciones de participacién, indicara las disposiciones necesarias para
ello y establecera un plazo para reconsiderar la solicitud de participacion.

A efectos del presente apartado, el Consejo se pronunciard por unanimidad y de conformidad
con el articulo 330.
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— No debe perjudicar al comercio interior ni a la cohesién econémica, social y territo-
rial.

— No constituira un obstaculo para los intercambios entre los Estados miembros ni
promovera distorsiones en la competencia.

— Respetara la competencia y los derechos de los Estados miembros que no partici-
pen y estos Estados no impediran que el resto de Estados miembros apliquen las
medidas concretas de cooperacién.

— Se fomentara la participacion del mayor nimero posible de Estados.

— Los Estados miembros que deseen articular este mecanismo deben dirigir a la Co-
misién una solicitud que sera aprobada por el Consejo por unanimidad de los Esta-
dos participantes y previa aprobacién del Parlamento europeo.

Como se ha indicado, al menos hay nueve Estados interesados (14) en profundizar en
el debate y ello puede constituir el embrion para articular la cooperacién reforzada. Es-
tos paises fueron los que instaron a la presidencia danesa en el primer semestre de 2012
a agilizar los debates sobre la propuesta.

Desde un punto de vista pragmatico, hasta ahora en el ambito fiscal no se ha utiliza-
do nunca esta posibilidad. Todos los especialistas en el Derecho de la UE consideran que
es enormemente complejo alcanzar un acuerdo en la UE en materia tributaria al exigir-
se la unanimidad en la adopcién de decisiones, sobre la base de lo dispuesto en el arti-
culo 113 del TFUE para la imposicién indirecta y en el articulo 115 del mismo texto pa-
ra la imposicion directa.

Por lo anterior, se estd barajando la posibilidad de esta férmula no exenta de comple-
jidad politica, ya que no existen precedentes de su utilizacién, pero aunque resulte difi-
cil, puede ser una férmula que permita aprovechar las posibilidades de los Tratados de
cara a un futuro inmediato, con la idea de avanzar en la regulacién armonizada en el
ambito tributario. Y con vistas a soslayar las dificultades que pueden o suelen plantear
determinados Estados en el debate de otras figuras tributarias cuando no tienen interés

Articulo 3532.

Los gastos resultantes de la aplicacion de una cooperacién reforzada que no sean los gastos ad-
ministrativos ocasionados a las instituciones seran sufragados por los Estados miembros partici-
pantes, a menos que el Consejo, por unanimidad de todos sus miembros y previa consulta al Par-
lamento Europeo, decida otra cosa.

Articulo 333.

1. Cuando una disposicién de los Tratados que pueda aplicarse en el marco de una cooperacién
reforzada establezca que el Consejo debe pronunciarse por unanimidad, éste podra adoptar por
unanimidad, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 330, una decisién que establezca que se
pronunciara por mayoria cualificada.

2. Cuando una disposicién de los Tratados que pueda aplicarse en el marco de una cooperacién
reforzada establezca que el Consejo debe adoptar los actos correspondientes con arreglo a un pro-
cedimiento legislativo especial, el Consejo podra adoptar por unanimidad, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 330, una decisién que establezca que se pronunciara con arreglo al proce-
dimiento legislativo ordinario. El Consejo se pronunciara previa consulta al Parlamento Europeo.

3. Los apartados 1y 2 no se aplicaran a las decisiones que tengan repercusiones militares o en
el ambito de la defensa.

Articulo 334.

El Consejo y la Comisién velardn por la coherencia de las acciones emprendidas en el marco de
una cooperacién reforzada, asi como por la coherencia de dichas acciones con las politicas de la
Uniédn, y cooperaran a tal efecto.

(14) Ver nota 11.
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en la propuesta que hay sobre la mesa. Esta situacién incide en el funcionamiento de la
UE, ya que el resto de Estados ven como se pospone la aprobacién del texto como conse-
cuencia de la reticencia de uno o dos Estados que bloquean el expediente por diferentes
razones.

Hasta ahora hemos visto lo que opinan ciertos interlocutores basicos en el debate del
entramado institucional de la UE: Comisién, Consejo; se ha visto ademas el parecer de
algunos Estados miembros, pero hay otros actores institucionales y uno de ellos no es
desdeniable, el Parlamento europeo (15).

Y /Qué opina el Parlamento Europeo (PE) sobre la propuesta de directiva? No se pue-
de olvidar que desde el Tratado de Lisboa, el PE tiene un papel preeminente en la ela-
boracién de textos normativos, aunque su cometido papel queda un tanto matizado en el
ambito tributario.

El PE es partidario de la introduccién de un ITF y asi lo ha concretado en diversas re-
soluciones. En lo atinente a la propuesta de ITF, el PE ha sido consultado, como es pre-
ceptivo, tal como dispone el articulo 113 del TFUE, que constituye la base juridica de la
propuesta de Directiva. El informe del PE fue aprobado el 3 de mayo de 2012. En efecto,
se ha aprobado el texto de la Comisién con algunas modificaciones y en virtud de lo dis-
puesto en el articulo 293.2 (16) del TFUE, insta a la Comisién a que modifique su pro-
puesta, al tiempo que solicita al Consejo que le informe si se propone apartarse del tex-
to aprobado y que le consulte de nuevo si se propone modificar sustancialmente la pro-
puesta de la Comisién.

El informe del PE recoge algunas modificaciones técnicas y otras politicas siendo la
mas relevante la que establece que las transacciones distintas de las bursatiles deben
gravarse a un tipo de gravamen superior, a diferencia de lo que plantea la propuesta de
directiva de gravar con tipo inferior las operaciones sobre derivados.

En definitiva, el PE es firme partidario del ITF, y aunque su papel no es tan relevan-
te en el ambito tributario como ocurre en otras materias, no es ni mucho menos desde-
fiable su opinidn; constituye una referencia que puede ser invocada por organizaciones
sociales en la demanda de articulacién del gravamen y por ello su opinién tiene gran im-
portancia.

(15) El articulo 13 del Tratado de la Unién Europea sefiala que las instituciones de la Unidén
Europea son.

Las instituciones de la Unién son:

+ El Parlamento Europeo,

+ El Consejo Europeo,

+ El Consejo,
La Comisién Europea (denominada en lo sucesivo Comisién),
El Tribunal de Justicia de la Unién Europea,
El Banco Central Europeo,
El Tribunal de Cuentas.

Como puede apreciarse el precepto coloca al Parlamento Europea en primer lugar antes incluso
que el Consejo Europeo, que constituye el motor politico de la UE.

(16) El articulo 293.2 del TFUE dispone:

«2. En tanto que el Consejo no se haya pronunciado, la Comisién podra modificar su propuesta
mientras duren los procedimientos que conduzcan a la adopcién de un acto de la Unién.»

.
.
.
.
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5. POSICION DE ESPANA

E1 Gobierno de Espafnia ha apoyado de manera mas o menos tibia el establecimiento
de un gravamen sobre las transacciones financieras. El primer antecedente fue la inter-
vencién del anterior Presidente del Gobierno en septiembre de 2010 en la Asamblea de
la ONU defendiendo la introduccién de un ITF de caracter global.

A nivel interno el Parlamento espafiol ha instado a diferentes Gobiernos a que apo-
yara o impulsara el debate sobre un ITF en la UE. En efecto, se cuenta con las mociones
y resoluciones aprobadas por el Congreso de los Diputados instando a su aprobacién. El
Congreso de los Diputados apoyd, con fecha 23 de marzo, la creacién de un impuesto so-
bre las transacciones financieras sobre la base de una coordinacién internacional.

En el ultimo Debate del Estado de la Nacién de 28 y 29 de junio de 2011 se aprobd
una Resolucién, la n.° 44, apoyando el debate sobre el establecimiento de un ITF (17).

A primeros del afio 2012 el Presidente del Gobierno actual respaldé politicamente de
forma clara y precisa en comparecencia publica el debate e impulso de un ITF en el seno
de la UE.

Finalmente cabe indicar que Espana es uno de los nueve Estados que previsiblemen-
te querria impulsar la discusién del ITF en un contexto de cooperacién reforzada.

6. CONCLUSIONES

El debate de la propuesta de directiva de ITF se encuentra enquistado por el sistema
institucional en la adopcién de decisiones en el ambito tributario, sistema poco agil, ca-
racterizado por la unanimidad, y muy diferente al sistema de mayoria cualificada que se
utiliza en el Ambito financiero.

En efecto, el requisito de unanimidad dificulta y ralentiza la toma de decisiones y
alarga el debate en aras de un consenso, que en muchas ocasiones no se consigue y que,
en otras, provoca que los efectos de las medidas a adoptar sean minimos al diluirse la
efectividad de la propuesta en aras de un consenso.

Con la propuesta de ITF estos efectos se agravan atin més si cabe, ya que hay Esta-
dos miembros que no tienen interés en debatir la propuesta, Estados liderados por el
Reino Unido, ya que la juzgan ineficiente y perjudicial y, ademaés, consideran que su
gravamen, concretamente en lo relativo al Reino Unido, el denominado stamp duty (18),
es técnicamente mejor, habiendo afirmado en pdblico que en ninguin caso lo sustituirian.

Hay que destacar que el enfoque de la Comision al disefiar la propuesta ha sido muy
inteligente al plantear que la recaudacion potencial del impuesto vaya destinada en sus
dos terceras partes al presupuesto de la UE, lo que redundaria en beneficio de los Esta-

(17) «Resolucién n.° 44 aprobada por el Congreso de los Diputados

Impuesto sobre transacciones financieras (ITF)

El Congreso de los Diputados insta al Gobierno a coordinarse adecuadamente con la comunidad
internacional, impulsando un anélisis de los efectos que desplegaria el establecimiento de un im-
puesto a las transacciones financieras, la fijacién de un calendario adecuado de trabajo en este
sentido, asi como el establecimiento de un conjunto de medidas que disuada a los inversores fi-
nancieros de realizar operaciones Unicamente especulativas, favoreciéndose la transparencia y el
control de las mismas.».

(18) Ver nota al respecto.

—93 —



ESTUDIOS Y NOTAS / CRONICA TRIBUTARIA 145-2012

dos al tener que contribuir en menor medida al presupuesto de la UE; ademaés de arti-
cular una propuesta de gravamen que concita una gran comprension y simpatia en la
poblacién (19) ya que sittia como sujeto del gravamen a las entidades financieras.

La Comisién considera que es imprescindible cumplir con las previsiones del Tratado,
con el objeto de que los recursos propios de la UE nutran el presupuesto y se prescinda
de las contribuciones de los Estados miembros. Con esta idea atractiva desde el punto
de vista de las transferencias de los Estados miembros al presupuesto, en unos tiempos
delicados para las arcas publicas, la Comisién pensaba encontrar una predisposicion fa-
vorable de los Estados en el debate a favor de la propuesta, circunstancia que no se ha
producido, puesto que se ha manifestado una reticencia muy grande por las incertidum-
bres que se han planteado sobre los posibles efectos perjudiciales del gravamen sobre la
competitividad de la UE.

No obstante la propuesta concita apoyos muy importantes como el de Alemania o
Francia; este ultimo ha introducido un ITF de base minima adelantandose al resultado
final del debate (20).

Alemania defiende que se aplique el impuesto, ya que parte de la base de que esta fi-
gura y su potencia recaudatoria pueden mejorar las finanzas de los Estados miembros y
piensa que ello le quitara presién sobre una posible medida de salvaguarda del sistema
del euro y de la UE como garante dltimo del sistema.

(19) La Comisién considera que hay un 65 por 100 de los ciudadanos que estarian a favor del
ITF segun datos del Euro barémetro.

(20) Caracteristicas del ITF francés.

El gravamen afecta a las ventas de acciones de grandes empresas con sede en Francia, inde-
pendientemente de la localizacion del comprador o vendedor y el lugar de operacién.

Se aplica a todas las formas y variantes de sistemas de negociacién: los mercados regulados, las
plataformas alternativas, las transacciones de venta libre.

Se grava también:

— Las transacciones en credit default swaps (CDS) de deuda soberana vendida al descubierto.

— Transacciones de alta frecuencia, que se caracterizan por su velocidad de calculo y ejecucion,
ya que no dependen de instrucciones verbales sino que se realizan sobre la base de un algoritmo
disefiado que da instrucciones al sistema de manera automatica para intervenir en el mercado.

Exenciones previstas:

— La emision de valores.

— Actividades de caracter no especulativo (actividades requeridas en el mercado); (tendran que
definirse claramente).

— Las transacciones dentro de los grupos.

— El préstamo de valores.

Estd prevista una recaudaciéon 1000 millones € al afio.

Tipo de gravamen:

— 0,1 por 100 se aplicara a cualquier adquisicién a titulo oneroso de acciones, siempre y cuando
sea emitida por una empresa cuya sede se encuentra situada en Francia y cuya capitalizacion bur-
satil supere los mil millones de euros el 1 de enero del afio fiscal. Actualmente, méas de un centenar
de empresas que cotizan en la Bolsa de Paris supera este valor. El gravamen se calcula sobre «el
valor de la adquisicién de titulo» y debe ser pagada por el intermediario financiero.

— 0,01 por 100 sobre el principal del contrato de los CDS. Es decir si alguien quiere cubrirse del
riesgo soberano por la tenencia de deuda publica francesa y paga una prima para cubrirse del
eventual impago de por ejemplo 100 millones de deuda publica francesa; se aplicara el tipo del 0,01
a los 100 millones, con independencia del importe de la prima satisfecha.

El impuesto tiene una base muy estrecha de aplicacion, ademds se limita su aplicacién a em-
presas con cierto volumen de capitalizacidn..

Francia tiene previsto acomodar su norma si la propuesta de directiva se aprobara finalmente.
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Alemania estd empujando para que se aplique el principio de cooperacién reforzada,
que nunca se ha utilizado en el &mbito tributario y que puede constituir un experimen-
to muy interesante, si se llevara a cabo, ya que podria constituir una formula operativa
para soslayar el bloqueo sempiterno de algunos Estados en la adopcion de decisiones tri-
butarias cuando existen expedientes y propuestas que se bloquean durante afnos por el
veto de uno o dos paises.

Adicionalmente, Alemania, en aras de alcanzar un consenso, defiende que se aplique
un gravamen de base estrecha en una primera etapa, que se aplicaria inicamente sobre
las transacciones en bolsa de acciones, para, en un momento ulterior, aplicar el grava-
men en toda su extension.

Dicho planteamiento seria similar al que ha adoptado Francia en su texto normativo
que ya ha entrado en vigor el pasado 1 de agosto y parece que similar en su estructura
al diseniado en Espafia como borrador de anteproyecto, y del que se han hecho eco los
medios de comunicacion. (21)

El hecho de articular un enfoque por etapas como sistema para soslayar las dificulta-
des en el debate tiene sus ventajas, al intentar vencer con ello la resistencia al cambio
de determinados Estados, en aras de concitar el maximo apoyo, pero el efecto colateral
negativo seria diluir la propuesta y el publico y, en general, los contribuyentes, no en-
tenderian que quedaran fuera del ambito de gravamen determinadas operaciones con
derivados mientras se gravan las ventas de valores en bolsa.

No se puede atisbar en estos momentos en que quedaran las discusiones y cudl sera
el devenir del debate en la UE. En cualquier caso, las discusiones continuaran y en un

(21) Ver El Confidencial Digital de 6 de septiembre de 2012. Articulo de Eduardo SEGOVIA:

«El Gobierno ultima un Real Decreto por el que se establecera en Espana la llamada ‘Tasa To-
bin’ a las transacciones financieras en bolsa a partir del préoximo afio. Aunque todavia no estan
perfilados muchos detalles, la tasa gravard la compra de acciones y de otros instrumentos como los
CDS, y sera recaudada por los brokers con un sistema parecido al del IVA. Esta tasa es una de-
manda tradicional de la izquierda y, segin los expertos, puede tener consecuencias devastadoras
para el mercado esparfiol, que puede sufrir una fuga de inversores hacia otras latitudes que no im-
pongan este tributo.

El borrador del proyecto de Ley que crea este nuevo «impuesto sobre las transacciones financie-
ras», al que ha tenido acceso El Confidencial, establece que el impuesto gravard la adquisicion de
acciones desde Esparia no sélo en nuestro pais, sino en el resto del mundo. Establecera un minimo
de capitalizacién de los valores que estaran sujetos a la tasa, todavia por definir, aunque expertos
consultados consideran que al menos incluird a los miembros del Ibex 35.

También estaran sujetos al gravamen los valores que den derecho a adquirir las acciones, lo
que da a entender que se refiere a derechos, opciones y warrants; las operaciones de trading auto-
matizado de alta frecuencia referidas a acciones espafiolas por cuenta propia cuando superen un
porcentaje de la negociacién en el dia del valor; y la adquisicién de CDS (seguros de impago) sobre
deuda soberana de un pais de la UE si el comprador no posee los bonos que tedricamente va a cu-
brir, es decir, si esta especulando.

Quedan exentas de la tasa las OPV 'y las ampliaciones de capital —esto es, se aplica s6lo al mer-
cado secundario—, la operativa de las cAmaras de compensacién o de los creadores de mercado, las
operaciones entre sociedades del mismo grupo, las cesiones temporales de acciones y la compra de
bonos convertibles en acciones.

Los tipos del impuesto tampoco se han definido aun y habra dos: uno para las compras de ac-
ciones y otro para el trading y los CDS. Los expertos consultados consideran que «lo normal es que
sea el mismo que se ha establecido en Francia», es decir, el 0,2 por 100 del volumen de la operacién
para las acciones. Los brokers serdn los encargados de recaudar el tributo, y deberdan hacer decla-
raciones trimestrales y anuales, como sucede actualmente con el IVA. Hacienda tendra acceso a
los datos de Iberclear para comprobar la veracidad de las declaraciones.(..).
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futuro inmediato se podra apreciar si los debates cristalizan en algo o el futuro quedara
en mano de soluciones ulteriores de corte individual y no armonizadas, adoptadas por
parte de los diferentes Estados miembros.
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