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Actua.lidad

. Tasa Tobin:

Planteamiento

En los dltimos tiempos el conglomerado anti-glo-
balizacién ha rescatado de! imaginario hacendisti-
co -un instrumento financiero - denominado “tasa
Tobin” que, concebido por James Tobin -magnifi-
. co economista neckeynesiano, Premio Nobel- se
presenta a la opinién publica como el balsamo
milagroso que equilibraria la Economia de los pai-
ses més pobres por el sencillo método de arrancar
de las garras de los especuladores financieros un
buen pellizco de recursos para dedicarlos a politi-
cas de cooperacion al desarrollo.

El proposito de estas lineas no es otro sino el de
ofrecer a los lectores de Ef Fisco un perfil de esta,
asi llamada, tasa -en realidad un impuesto- asi
como ponderar su viabilidad juridica y su razén de
ser sift ofro animo que el de compartir las reflexio-
nes detivadas de sobrevolar las ideas de este emi-
nente economista recientemente fallecido.

Laidea

El Profesor Tobin era un economista -ni funcionario
de Hacienda, ni politico', ni jurista- y fue al estudiar
las consecuencias practicas de los movimientos
especulativos de compraventa de divisas cuando
advirtié los efectos negativos que los mismos pro-

ducen sobre la estabilidad financiera y el desarro-

Ho de los paises con Economias més endebles y
vulnerables. Llegd asi al convencimiento de que
serfa bueno “echar arena en las ruedas” del mer-
cado de divisas para poner coto a operaciones de
compra y venta a corto plazo cuyo Unico objetivo
es obtener rentabilidades derivadas de las varia-
ciones del tipo de cambio, a costa de la estabili-
dad monetaria de Economias en vias de
desarrollo?.

En definitiva, entorpecer el enriquecimiento finan-
ciero & improductivo que unos pocos —con capaci-
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dad de movilizar grandes masas monetarias- pue-
den llegar a obtener jugando en el mercado’ de
capitales en detrimento del equilibrio econdmico,
de la subsistencia, de todo un pais.

Vino asf a idear un instrumento financiero piblico
que pudiera servir a este objetivo concluyendo que
si la especulacion se moviliza jugando con marge-
nes diferenciales de tipo de cambio muy estre-
chos, bastaria con sustraer en cada operacién una
cantidad testimonial, a titulo de prestacion pdblica,
para desbaratar el juego. Si en el vigje de ida y
vuelta de las divisas un tercero —una entidad ptibli-
ca- se reserva un porcentaje del importe invertido,
las probabilidades de obtener un rendimiento
atractivo en la operacién financiera disminuyen
radicalmente. Particularmente desde el momento
en que la prestacion se hubiera de satisfacer por el
mero hecho de comprar divisas, por lo tanto, tam-
bién cuando el diferencial de cambio fuera negati-
vo.

De esta forma se protegerian las monedas de Eco-
nomias en desarrollo de eventuales ataques espe-
culativos llevados a cabo por entidades financie-
ras a la caza de rentabilidades basadas en los dife-
renciales de tipo de cambio a corto plazo:
exigiendo una contribucion piblica se preservaria
el interés general -la estabilidad y equilibrio mone-
tario de paises con monedas vulnerables- en detri-
mento del interés particular de quienes bucean en
los mercados de capitales al acecho de rendimien-
tos financieros tan sustanciosos para ellos como
perniciosos para el comin de los usuarios de una
determinada moneda.

Elimpuesto

Hasta aquf la idea, de rigor incontestable. Cuando
se trata de desarrollarla con medidas normativas
‘concretas, con el arsenal tributario al uso, comien-
zan avislumbrarse las dificultades.
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En deﬁnztzva Tobin planrea el
establecimiento de un impuesto —no
se cobra con ocasién de ningiin
servicio o coste administrativo
especifico, luego no es una tasa- que
tuviera como hecho imponible la
compraventa de divisas en mercados
organizados.
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Al examinar el planteamiento que anima su esta-
blecimiento se descubre con rapidez que no se
propone una prestacion contributiva sino de orde-
namiento o finalidad extrafiscal. Su objetivo no es
financiar ninguna entidad pablica, ni articular la
contribucién de los miembros de una comunidad a
la satisfaccidn de los gastos comunes, sino desin-
centivar un determinado comportamiento: los
movimientos especulativos de capitales.

El éxito, por lo tanto, de tal impuesto vendria
determinado por la recaudacion cero derivada de
haber desaparecido la conducta gue busca corre-
gir. En todo caso, concebido como un tributo
encaminado a proteger la Economia de los paises
mas desfavorecidos, se propugna que su rendi-
miento viniera afectado a la financiacién de pro-
gramas de cooperacién al desarrollo.

El hecho imponible del impuesto vendria constitui-
do por las transacciones de divisas. Eso si, tratan-
dose de desincentivar las compraventas especula-
tivas, habrfan de declararse exentas aquellas que
tuvieran como objetivo la realizacién de inversio-
nes reales.

El acreedor de la prestacion, el sujeto activo,
deberia de ser una entidad supranacional ~desde
el momento en que-se pretende incidir en los mer-
cados internacionales de capitales- como destina-
tario (ltimo de la recaudacién, con competencia
sobre su normativa general o sobre el destino de
los fondos.

Actualidad

En la parte del sujeto pasivo tan solo podria ser
operativa si se involucra en su gestiéon a los inter- -

“mediarios financieros =como sustitutos con dere-

cho a repercusion- aun cuando el contribuyente
—quien manifiesta la capacidad econdmica sujeta
& gravamen- no dejara de ser el tatu!ar de los fon-
dos que se transfleren :

La cuant:ﬁcacnon serfa de estructura szmpie la’base

~ imponible vendria determinada por el importe de fa

transaccion y el tipo impositivo seria un porcentaje
reducido de la misma, del 0,05% al 0,1%, por ejem-
plo, por cuanto no se pretende tanto la obtencion de
unos fondos como el desbaratar un rendimiento
financiero basado en jugar con el margen de un
estrecho diferencial de tipos de cambio.

Los problemas

La primera dificultad al desarrollar el impuesto
descrito arranca de su dmbito de aplicacion. Es
evidente que un instrumento de regulacién de esta -
naturaleza no es eficaz sino en espacio financiero
representativo, fuego de dimensién internacional.

La implantacion testimonial de semejante impues-
to en un pais, con caracter aislado, lo Gnico que
conseguiria es desplazar dicho Estado del merca-
do de divisas, sin lograr el efecto que se propone.
Dicho esto, también es cierto que en la actualidad
las plazas de Londres y Nueva York tienen tal pro-
tagonismo en el mercado financiero, que bastaria
con que dos paises se decidieran a dar el paso
para que su articulacién fuera relevante.

En el espacio europeo la libertad de circulacion de

capitales impediria que sé adoptase de forma

desagregada y descoordinada, pero no seria un

obsticuio para que se adoptase como impuesto
especial armonizado —europeo 0 nacional- sobre

las transacciones de capital con terceros Estados

o incluso, con una tarifa baja, sobre las transaccio-

nes intracomunitarias —aunque tal cosa carezca de

sentido en el actual espacio monetaric europec y
sea politicamente extravagante-; llegandose a

poder afirmar que su finalidad, justamente, coingi-

de con las politicas econdmicas europeas que

persiguen [a estabilidad f:nanc:lerr;t3

El segundo obstaculo estructural con el que se tro-
pezaria seria el de disefiar el presupuesto de
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Actualidad

- hecho del gravamen, pues forma parte del mismo
un elemento subjetivo de dificil aprehension: la
finalidad especulativa de la compraventa de

“monéda. ¢Conio consegulf excepcionar de tribu- "

- tacién las compraventas de divisas encaminadas a
realizar inversiones reales? E! Grupo Socialista de
la Asamblea Nacional de Francia presentd una
enmienda al proyecto de Ley de Finanzas para
20024 en la que postulan el establecimiento de un
impuesto especial basado en los postulados pro-
gramaticos de James Tobin, que sujetarfa a grava-
men “las transacciones sobre divisas, al contado o
a largo plazo”.

Pues bien, su disefio pasa por declarar exentas
“las inversiones directas en el exiranjero” y las
“exportaciones o importaciones efectivas de bie-
nes y servicios”: ;bastarfa, pues, con gue el inter-
mediario financiero declarase la finalidad de estar
afectada la adquisicion de la divisa al pago de una
inversion real para que quedase justificada la
exencién del impuesto?, ¢coémo, cudndo y por
quién se controlaria la veracidad de tal declara-
cién?

En el supuesto hipotético de que liegase a implan-
tarse, que es mucho hipotizar, se habria de resol-
ver quién fuera el acreedor del crédito tributario
correspondiente. Sus precursores suelen presen-
tar abultadas cuentas sobre las previsiones de
recaudacion -5 millones diarios de euros, a un tipo
dei 0,01%, sélo en el mercado de Paris, se dice en
la enmienda parlamentaria més arriba citada- que
se podrian destinar a idilicos proyectos de coope-
racién al desarrollo.

No se ha de perder de vista, sin embargo, al redac-
tar el cuento de la lechera y hacer tan faustas pro-
yecciones de lo que se llegaria a recaudar con la
misma a partir de las operaciones transnacionales
de capitales que a diario se conciertan que lo que
lograria, y pretende, la tasa Tobin es reducir su
volumen, de forma que decayendo el presupuesto
de tributacién la proyeccidn de cuota recaudada
serfa sustancialmente menor. O, lo que es peor,
que los mercados de capitales aislaran ias plazas
en que se viniera a aplicar deprimiendo gravemen-
te las Economias de ios correspondientes Estados
sin que se resintieran lo mas minimo las operacio-
nes especulativas.
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La conclusién

Si la idea de Tobin es bn:liante su articulacion efec-

‘tiva en forma de norma tributaria no deja de ser

algo mas que compleja. Con todo, bastaria con
una decidida voluntad politica de llevarla a cabo
—que necesariamente deberia de comprender a los
Estados Unidos de Norteamérica y al Reino Unido
para ser viable- para que su trasposicion real fuese
efectiva. '

{a realidad consentida y bien alimentada de parai-

- sos fiscales en el corazén de Estados miembros

de la Unién Europea o de Norteamérica —aungque
en reciente y acelerada transformacion tras el 11

de septiembre- hace dificiimente previsible que se

haya de tomar una decisién en este sentido.

Notas

1. Como estudioso, por otra parte, le incomoda- |

ba el uso gue de sus ideas se ha hecho para aban-
derar movimientos contrarios a o que el calificaba
como un bien para el conjunto de los paises, el
libre intercambio de productos y capitales (cfr.
entrevista con Der Spiege! del 3 de junio de 2001,
disponible en castellano en. hitp://www.chile-
hoy.definternacional/100901_tobin.htm.

2. J. TOBIN, “On the efficiency of the financial
system”, en Lioyds Bank Review, 1984,

3. L.A. DENYS, “Tobin-Spahn Tax on Financial
Transactions and Articie 56 EC: An opinién”, en
European Taxation, nov. 2001, pags. 430-435.

4. Puede consultarse el texto de ia misma en
http://tobintaxcall.free.fr.
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