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A quién y como afecta la Tasa Tobin

IMPACTO/ El Impuesto a las Transacciones Financieras afecta a 61 empresas espafiolas, cuyas acciones se someteran a
gravamen. Tributaran compraventas de 425.000 millones de euros, el 90,5% del total contratado en las bolsas espariolas.

Mercedes Serraller. Madrid

La Tasa Tobin que el Gobier-
no remitio el martes a las Cor-
tes para su tramitacion afectaa
61 empresas, esto es, socieda-
des espariolas con una capitali-
zacion bursatil de mas de
1.000 millones de euros (ver
cuadro adjunto), cuyas accio-
nes se someteran a gravamen.
Estos son los datos de capitali-
zacion del mercado continuo a
diciembre de 2019. El volu-
men de transacciones de estas
empresas arroja que tributa-
ran las compraventas de accio-
nes de 425.000 millones de
euros, el 90,5% del total con-
tratado en las bolsas espariolas.

La norma especifica que se
medira el valor de capitaliza-
cion bursatil de la sociedad a1
de diciembre del afio anterior
a la adquisicion. En el primer
afio, sin embargo, las afecta-
das seran las sociedades espa-
fiolas cuyo valor de capitaliza-
cion bursatil un mes antes de
lafechade entradaen vigor de
laley sea superior a 1.000 mi-
llones de euros. Larelacion de
sociedades se publicara antes
delaentrada en vigor enla se-
de electronica de la Agencia
Tributaria. La norma entrara
en vigor a los tres meses de su
publicacion en el BOE, lo que
puede ser en otofio.

A esto se suma que hay
otras seis sociedades que es-
tan cercanas a ese limite de
capitalizacion, el caso de
Elecnor (952,65 millones),
Audax Renovables (942,22),
Ence Energia y Celulosa
(903,82), Neinor Homes
(869,05), Solaria Energia
(849,66) y Talgo (831,66).

La compraventa de accio-
nes de estas empresas se en-
carecera, en desventaja frente
a los valores extranjeros. La
capitalizacion de todas las

La tasa entraraen
vigor a los tres meses
de su publicacion

en el BOE, lo que
puede ser en otoiio

compafias cotizadas en la
Bolsa espaiiola al cierre de
2019 fue de 1,1 billones de eu-
ros, un 11,5% mas que en 2018.
El Gobierno transmitio el
martes que la estimacion de
recaudacion anual de la Tasa
Tobin no se ha reducido de
los 850 millones anuales pre-
vistos —a diferencia de la de la
Tasa Google- “por el buen
funcionamiento de la Bolsa”.

Sin embargo, en 2019 se
contabilizaron 37,2 millones
de operaciones para contratar
acciones en la Bolsa espafiola,
un 16% menos que el afio an-
terior, por importe de 469.635
millones de euros, un 20,1%
menos que el afio anterior, en
37,2 millones de operaciones.
Este dato levanta las alarmas
del sector, que alerta de que la
Bolsa espafiola lleva varios
afios sufriendo una caida ver-
tiginosa de los volimenes de
negociacion.

Si se aplica el tipo del 0,2%
del impuesto a los 442.991,37
euros del volumen de tran-
sacciones de las empresas
afectadas, se obtiene una re-
caudacién de 885,98 millo-
nes. A esto habria que restarle
las exenciones, con lo que los
ingresos pueden situarse en la
esfera de los 850 millones
previstos, que se correspon-
den con compraventas de
425.000 millones, sefiala José
Maria Mollinedo, secretario
general del Sindicato de Téc-
nicos de Hacienda (Gestha).

La base imponible estara
constituida por el importe de

RANKING DE CAPITALIZACION DE LAS SOCIEDADES ESPANOLAS

Datos a diciembre de 2019, en millones de euros. Sociedades espafiolas con una capitalizacion de mas de 1.000 millones

Banco Santander 61.985,56 77788,56 Cie Automotive 2.719,32 132794
Inditex 98.018,70 42.049,28 Melia Hotels International 1.80544 127385
Telefénica 32.33140 39.76948 Viscofan 2.190,15 1.230,83
BBVA 33.226,07 38.944,80 Almirall 2.55548 1.088 51
Iberdrola 58.403,82 36.151,45 Sacyr 151321 1.008,87
Repsol 21.276,62 2792350 Técnicas Reunidas 1.330,32 966,27
Amadeus It Group 31.396,34 2473111 Gestamp Automocién 2466,65 934,18
Caixabank 16.736,06 12.283,86 Parques Reunidos 1.056,10 930,32
Ferrovial 19.828,76 11.992,44 Applus Services 163041 865,04
Aena 25.575,00 1041793 Logista 2.668,27 859,51
Red Eléctrica 9.698,85 9.804,16 Zardoya Otis 3.305,01 611,32
Endesa 2518771 9.279,66 Prosegur 2.20314 549,71
Cellnex Telecom 1478497 805391 Unicaja Banco 1.55877 523,91
Naturgy 22.04433 7.884,72 Liberbank 1.018,64 421,32
Enagas 5.95765 7.806,61 Fluidra 2.386,67 420,35
ACS 11.21779 7688,79 Ebro Foods 2.968,06 398 14
Banco Sabadell 5.852,04 7.300,57 Euskaltel 160244 39117
Siemens Gamesa 10.649,67 6.329,63 Faes Farma 1.390,73 388,34
Grifols 13.393,25 5.918,69 Prosegur Cash 2.03700 376,07
IAG 14.382.47 5452,39 Grupo Catalana Occidente 3.738,00 360,17
Bankinter 5871,39 4.28343 CAF 1405,51 342,51
Bankia 5.839,76 4.091,03 Vidrala 2.561,36 30841
Mapfre 7.26174 3.061,00 Aedas Homes 1,028,388 295,26
Merlin Properties 6.008,36 301789 Metrovacesa 1.32716 272,86
Acerinox 2.71763 241103 Promotora de Inf. Prisa 1.02045 230,15
Acciona 5.145,55 2.361,23 FCC 428353 138,84
MasMovil Ibercom 2.679,07 2.279,05 Corporacion FinancieraAlba  2.82755 128,88
Inmobiliaria Colonial 577,18 203348 Laboratorios Farma. Rovi 1.368,08 109,78
Bolsas y Mercados Espafioles  2.874,70 1.958,38 NH Hotel Group 1.839,32 52,01
Mediaset Espaiia 185328 177768 Amrest Holdings, S.E. 2.195,54 6,21
Indra Sistemas, Serie A 1.798,34 1.33490 TOTAL 641.776,25 442.991,37

(*) El ranking no incluye: corporaciones extranjeras, del MAB ni suspendidas antes del afio en curso. (1) Volumen de compraventas de acciones contratadas.

Fuente: BME, Gestha y elaboracion propia

la contraprestacion de las
operaciones sujetas al im-
puesto, sin incluir los costes
de transaccion derivados de
los precios de las infraestruc-
turas de mercado, ni las comi-
siones por la intermediacion,

ni ningun otro gasto asociado
a la operacion. Entre éstas, se
incluyen las operaciones in-
tradia: se aplicara sobre la
compra y posterior venta de
acciones que se realice en un
mismo dia, si bien la base im-

ponible se establecera a partir
del saldo neto de los valores
adquiridos.

En cambio, el impuesto no
afecta al mercado primario,
por lo que no tendra impacto
en las empresas que salgan

por primeravez a Bolsa. Tam-
bién estan exentas las necesa-
rias para el funcionamiento
de infraestructuras del mer-
cado, las de reestructuracion
empresarial, las que se reali-
cen entre sociedades del mis-
mo grupoy las cesiones de ca-
racter temporal. No estan
afectados los derivados, divi-
sas ni productos complejos
apalancados.

En este sentido, Mollinedo
considera que la tasa viene a
suponer una especie de IVA
al sector financiero, que se be-
neficia de la exencién en el
IVA de depdsitos, créditos y
préstamos, transferencias,
cheques, letras de cambio y
los servicios sobre divisas, ac-
ciones y participaciones.

El contribuyente de la Tasa
Tobin es el adquirente de va-
lores y, el sujeto pasivo, el in-
termediario financiero que
transmita o ejecute la orden
de adquisicion de acciones de
sociedades espariolas, con in-
dependencia de la residencia
de los agentes que interven-
gan en las operaciones. Si éste
actiia por cuenta propia, sera
también contribuyente.

Un ejemplo de como ope-
rara el impuesto seria una
compra con un valor de 100, a
la que hasta ahora se le suma-
ba una comision de 0,1. Pues
bien, al 100,1 con que el inter-
mediario ahora opera, habra
que sumar 0,2 que ingresara
en Hacienda, con lo que el
cliente pagara 100,3. Luis del
Amo, secretario técnico del
Consejo de Economistas-
Asesores Fiscales (Reaf), con-
cluye: “Habra menos transac-
ciones y el intermediario co-
brara menos. La inclusion del
intradia llevara, ademas, a
concentrarlas y que sean me-
nos frecuentes”.

opinién porque resulta contradicto-
ria con la propia configuracion del
impuesto.

En efecto, si pensamos que solo es-
tan obligados al pago del impuesto
los grupos con una cifra de negocio
“consolidada” de 750 millones y que
en dicho importe necesariamente
“no se consideran” las operaciones
entre las empresas “hermanas” del
propio grupo, ;qué sentido tiene que
alahorade calcular el impuesto a pa-
gar se incluyan las operaciones entre
empresas del mismo grupoy exclusi-
vamente se dejen fuera cuando la
participacion sea del 100%?2 Sin duda

este afan recaudatorio del impuesto
debe ser atemperado en la tramita-
cion parlamentaria.

Consideramos que el impuesto so-
bre servicios digitales es claramente
unimpuesto defensivo que busca pa-
liar el déficit estableciendo un grava-
men del 3% a las ventas que obtienen
en Espafia empresas del tipo de las
mencionadas y cuyo origen —guste o
no- es fundamentalmente estadou-
nidense.

Puede pensarse que es perfecta-
mente legitimo que el Gobierno pro-
ponga un impuesto para “defender”
a las empresas espariolas frente a las

tecnoldgicas extranjeras; o incluso
que pretenda incrementar la recau-
dacion mediante el establecimiento
de un tributo que solo afecte alos ex-
tranjeros que, se entienda, estan ob-
teniendo un beneficio con los datos
que consciente o inconscientemente
cedemos al navegar por lared.

Pero entenderemos que el pais de
donde son oriundas dichas empresas
tecnoldgicas no vea con buenos ojos
una evidente discriminacién de sus
empresas o incluso que se planteé
hacer pagar “con la misma moneda”
a los productos y empresas espario-
las, por ejemplo, subiendo aranceles

olimitando lasimportaciones de pro-
ductos espafioles.

El pasado mes de julio, Francia es-
tablecié un impuesto similar al que
ahora plantea nuestro Gobierno, que
con parecidos requisitos también ha-
cia tributar un 3 % las ventas en Fran-
cia de las empresas digitales o tecno-
logicas. La reaccion estadounidense
no se hizo esperar y Estados Unidos
plante una subida de los aranceles a
los productos franceses (queso,
champan, vino...).

mitido al Parlamento prevé que en
este primer afo 2020 el impuesto se
pague en diciembre, con el objetivo
de que entre su aprobacién parla-
mentaria y la fecha de pago pueda al-
canzarse un consenso internacional.
Quiza hubiese sido preferible esperar
a tener el consenso internacional pa-
ra implantar el impuesto, sin duda se
hubiese ganado en visibilidad res-
pecto del posible perjuicio que nues-
tras exportaciones a EEUU podrian
experimentar y podriamos poner

Francia aplazo la liquidacion del ~ “nuestrasbarbas aremojar”.
Impuesto Digital. Socio de Fiscalidad Internacional de
El proyecto que el Gobierno ha re- Roca Junyent



