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PROPUESTA DE RESOLUCIÓN DEL PARLAMENTO EUROPEO

sobre una financiación innovadora a escala mundial y europea
(2010/2105(INI))

El Parlamento Europeo,

– Vistas las conclusiones del Consejo Europeo de 17 de junio de 2010 y del Consejo 
Europeo de 11 de diciembre de 2009,

– Vistos el acta de la reunión del ECOFIN, de 19 de octubre de 2010, y el informe dirigido 
al Consejo Europeo que se menciona en la misma,

– Visto el programa de la Presidencia belga y, en particular, las propuestas sobre la 
financiación innovadora,

– Vista su Resolución, de 10 de marzo de 2010, sobre la imposición de las transacciones 
financieras1,

– Vista su Resolución, de 20 de octubre de 2010, sobre la crisis financiera, económica y 
social2,

– Vistas su Resolución, de 22 de septiembre de 2010, sobre las Autoridades Europeas de 
Supervisión3 y, en particular, sus Resoluciones, de 22 de septiembre de 2010, sobre la 
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilación4, de 22 de septiembre de 2010, 
sobre la Autoridad Bancaria Europea5, de 22 de septiembre de 2010, sobre la Autoridad 
Europea de Valores y Mercados, y de 22 de septiembre de 2010, sobre la supervisión 
macroprudencial del sistema financiero y el establecimiento de una Junta Europea de 
Riesgo Sistémico6,

– Visto el documento de trabajo de la Comisión sobre la financiación innovadora a escala 
mundial y europea (SEC(2010)0409) y la Comunicación de la Comisión sobre la 
fiscalidad del sector financiero (COM(2010)0549/5),

– Vista la propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo relativo a los 
derivados OTC, las contrapartes centrales y los registros de operaciones (COM(2010) 
0484/5),

– Vista la Comunicación de la Comisión sobre los fondos de resolución bancaria 
(COM(2010)0254),

– Vistas la Declaración del G-20 emitida el 15 de noviembre de 2008 en Washington, la 
Declaración del G-20 emitida el 2 de abril de 2009 en Londres y la Declaración de los 

                                               
1 Textos Aprobados, P7_TA(2010)0056.
2 Textos aprobados, P7_TA(2010)0376.
3 Textos Aprobados, P7_TA(2010)0336.
4 Textos Aprobados, P7_TA(2010)0334.
5 Textos Aprobados, P7_TA(2010)0337.
6 Textos Aprobados, P7_TA(2010)0339.
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Líderes de la Cumbre del G-20 emitida el 25 de septiembre de 2009 en Pittsburgh,

– Visto el Informe 2010 sobre la fiscalidad del sector financiero dirigido por el FMI al G-
20, 

– Visto el documento de la Comisión Sindical Consultiva ante la OCDE titulado «The 
parameters of a financial transaction tax and the OECD global public good resource gap, 
2010-2020», de 15 de febrero de 2010,

– Visto el Informe de la OCDE de 2010 titulado «The elephant in the room: the need to deal 
with what banks do»,

– Visto el estudio del Instituto de Investigación Económica de Austria (WIFO) titulado «A 
General Financial Transaction Tax: Motives, Revenues, Feasibility and Effects», de marzo 
de 2008,

– Visto el Informe de la Fundación Europea de Estudios Progresistas titulado «Financial 
Transaction Taxes: Necessary, Feasible and Desirable», de marzo de 2010,

– Visto el estudio del Centro de Investigación de Política Económica titulado «Benefits of a 
Financial Transactions Tax», de diciembre de 2008,

– Visto el Informe de la Comisión titulado «Marcador de ayudas estatales - Informe sobre la 
evolución reciente de las ayudas concedidas al sector financiero en el contexto de la 
crisis» (COM(2010)0255),

– Visto el estudio de Notre Europe titulado «An ever less carbonated Union? Towards a 
better European Taxation against climate change»,

– Visto el documento final de la Reunión Plenaria de Alto Nivel de la Asamblea General de 
las Naciones Unidas titulado «Keeping the promise: united to achieve the Millennium 
Development Goals», de septiembre de 2010,

– Vista la Declaración de Santiago de la Séptima Reunión Plenaria del Grupo Piloto de 
Financiamiento Innovador para el Desarrollo, de enero de 2010,

– Visto el Informe 2010 de la Comisión de Expertos del Grupo de trabajo sobre 
transacciones financieras para el desarrollo titulado «Globalising Solidarity: The Case for 
Financial Levies»,

– Visto el artículo 48 de su Reglamento,

– Vistos el Informe de la Comisión de Asuntos Económicos y Monetarios y las opiniones de 
la Comisión de Desarrollo y de la Comisión de Industria, Investigación y Energía (A7 
0000/2010),

A. Considerando que la crisis financiera y económica mundial sin precedentes que estalló en 
2007 ha revelado disfunciones importantes en el marco de regulación y supervisión del 
sistema financiero mundial, que puede describirse como la combinación de mercados 
financieros no regulados, productos excesivamente complejos y jurisdicciones no 
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transparentes,

B. Considerando que el espectacular aumento en la última década del volumen de 
transacciones financieras en la economía mundial —que en 2007 alcanzó un nivel 73,5 
veces mayor que el PIB mundial nominal, debido principalmente al auge del mercado de 
productos derivados— ilustra claramente la creciente desconexión entre las transacciones 
financieras y las necesidades de la economía real,

C. Considerando que el sector financiero depende en gran medida en patrones de 
negociación, como la negociación de alta frecuencia, dirigidos ante todo a conseguir 
beneficios a corto plazo y expuestos a un apalancamiento excesivo, lo cual fue una de las 
principales causas de la crisis financiera; considerando, asimismo, que esta situación ha 
causado una volatilidad excesiva de los precios y desviaciones persistentes en los precios 
de las acciones y las materias primas con respecto a sus niveles fundamentales,

D. Considerando que, en las cumbres del G20 celebradas en Washington en 2008 y en 
Pittsburgh en 2009 se acordó introducir reformas dirigidas a fortalecer los mercados 
financieros y los regímenes regulatorios y a conseguir que las entidades financieras 
asuman la parte de responsabilidad que les corresponde en el origen de la crisis,

E. Considerando que, hasta ahora, los contribuyentes han asumido la mayor parte de los 
costes de la crisis en todo el mundo, y que existe una creciente demanda en el sentido de 
que las instituciones financieras y las partes interesadas aporten la contribución que les 
corresponde para sufragar dichos costes,

F. Considerando que, en particular en la UE, el coste de los rescates ha desencadenado una 
crisis fiscal y de la deuda que se ha traducido en una carga que pesa sobre los 
presupuestos públicos y representa un grave peligro para la creación de empleo y para la 
dotación del Estado de bienestar, 

G. Considerando que las estrategias a corto plazo y la especulación en los mercados 
financieros contra la deuda pública europea han constituido importantes factores que han 
agravado la crisis de deuda soberana en la zona del euro en el período 2009-2010 y han 
puesto en evidencia los estrechos vínculos entre las ineficiencias del sector financiero y 
los problemas para garantizar la sostenibilidad de las finanzas públicas,

H. Considerando que esta situación ha originado el actual debate sobre la gobernanza 
económica europea, y que un componente fundamental de la misma deberían ser las 
medidas dirigidas a reforzar la coordinación de las políticas fiscales con el fin de 
salvaguardar la justicia tributaria y desplazar el peso de la carga tributaria desde la esfera 
del trabajo hacia aquellas actividades que se caracterizan por sus fuertes externalidades 
negativas,

I. Considerando que la crisis ha puesto de relieve la necesidad de generar ingresos nuevos, 
justos y sostenibles, a fin de garantizar que la consolidación fiscal se combine eficazmente 
con una recuperación económica a largo plazo y la sostenibilidad de las haciendas 
públicas, la creación de empleo y la inclusión social, que constituyen las prioridades 
fundamentales de la Estrategia UE 2020,
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J. Considerando que las severas restricciones presupuestarias impuestas por la crisis reciente 
intervienen en el preciso momento en que la UE ha contraído compromisos muy 
importantes a nivel mundial, principalmente en relación con los objetivos del cambio 
climático, los Objetivos de Desarrollo del Milenio y la ayuda para el desarrollo, 
especialmente en lo que se refiere a la mitigación del cambio climático y la adaptación al 
mismo en los países en desarrollo,

K. Considerando que, el 17 de junio de 2010, el Consejo Europeo declaró que la UE debería 
liderar los esfuerzos dirigidos a definir un planteamiento global para la introducción de 
sistemas de gravámenes e impuestos sobre las entidades financieras, al tiempo que pedía 
que se estudiara y se siguiera desarrollando la cuestión de introducir un impuesto global 
sobre las transacciones financieras (ITF),

1. Toma nota de la labor realizada hasta ahora por la Comisión, si bien lamenta su evidente 
reticencia a presentar propuestas concretas y su falta de respuesta a la petición formulada 
por el Parlamento en su Resolución de marzo de 2010 para que se llevara a cabo un 
estudio de viabilidad sobre la introducción de un ITF basado en la UE;

2. Destaca que un aumento de los tipos, una ampliación del alcance de los actuales 
instrumentos fiscales y nuevos recortes del gasto público no son una solución suficiente ni 
sostenible para afrontar los futuros retos a escala europea y mundial;

3. Destaca que la principal ventaja que ofrecen los instrumentos innovadores de 
financiación, en comparación con los tradicionales, radica en su doble dividendo, que 
permite que contribuyan a la consecución de importantes objetivos políticos, como la 
estabilidad del mercado financiero, al tiempo que brindan un importante potencial de 
ingresos;

Imposición del sector financiero

4. Considera que la introducción de un ITF podría contribuir a abordar unos patrones de 
negocio altamente perjudiciales y cada vez más presentes en los mercados financieros, 
como las estrategias a corto plazo y la negociación automatizada de alta frecuencia, y a 
frenar la especulación; destaca que un ITF mejoraría de esta forma la eficiencia de los 
mercados, reduciría la excesiva volatilidad de los precio y crearía incentivos para que el 
sector financiero invirtiera a largo plazo en proyectos que generaran valor añadido para la 
economía real;

5. Destaca el potencial de ingresos de un ITF con un tipo reducido, que, con una amplia base 
imponible, podría generar rendimientos de casi 200 mil millones de euros anuales en la 
UE y 650 mil millones de dólares a nivel mundial; considera que, con esta medida, el 
sector financiero contribuiría de forma sustancial a subvenir los costes de la crisis y a la 
sostenibilidad de las finanzas públicas;

6. Expresa su preocupación por el hecho de que existe un riesgo elevado de que esté a punto 
de perderse el impulso de la propuesta dirigida a introducir un ITF a nivel mundial, y 
lamenta que hasta ahora el G-20 haya sido incapaz de promover iniciativas conjuntas 
significativas en esta materia; insta a los líderes del G-20 a que lleguen a un acuerdo sobre 
los elementos mínimos comunes para introducir un ITF a nivel mundial;
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7. Pide a la UE que, en caso de que no sea posible llegar a un acuerdo internacional en los 
próximos meses, siga desarrollando las propuestas legislativas dirigidas a introducir un 
ITF a nivel de la UE; destaca que un tipo reducido que oscile entre el 0,01 % y el 0,05 % 
evitaría desplazamientos importantes de actividad hacia otras jurisdicciones con una 
menor imposición;

8. Señala que algunos Estados miembros de la UE ya han introducido impuestos análogos 
que gravan las transacciones financieras sin efectos negativos evidentes;

9. Destaca, por otra parte, que el flujo de transacciones puramente especulativas a otras 
jurisdicciones no podría tener efectos perjudiciales, sino que potencialmente contribuiría a 
aumentar la eficiencia del mercado;

10. Destaca que, en el contexto del mercado centralizado europeo, los servicios centrales de 
compensación y liquidación permiten que el proceso de introducción de un ITF en la UE 
sea técnicamente viable, administrativamente barato y fácilmente aplicable;

11. Lamenta la reciente Comunicación de la Comisión que se pronuncia contra la 
introducción de un ITF en la UE sin basarse en una investigación exhaustiva y 
fundamentada en pruebas, sino en el argumento general de la desventaja competitiva para 
la economía de la Unión;

12. Pide a la Comisión que, en su estudio de viabilidad, aborde también la asimetría 
geográfica de las transacciones y los ingresos, así como la posibilidad de aplicar un tipo 
gradual o diferenciado en función de la categoría de los activos, la naturaleza de los 
operadores o el carácter a corto plazo y especulativo de las transacciones;

13. Destaca que un ITF a nivel de la UE debería tener la base más amplia posible, de forma 
que se garantice la igualdad de condiciones en los mercados financieros y no se estimule 
el desplazamiento de las transacciones hacia instrumentos menos transparentes; considera, 
por tanto, que deberían incluirse todas las operaciones al contado y con derivados que se 
negocien en los mercados, así como todas las operaciones con derivados OTC;

14. Acoge con satisfacción, en este mismo contexto, las recientes propuestas de la Comisión 
sobre derivados OTC y ventas en corto, que imponen requisitos claros en materia de 
registro para la compensación y negociación de todas las transacciones de derivados OTC, 
lo cual haría perfectamente viable la aplicación de un ITF con una amplia base impositiva 
en la UE;

15. Destaca la importancia que reviste la adopción de normas exhaustivas que regulen las 
exenciones y los umbrales, con el fin de garantizar que no se transfiera la carga principal a 
los pequeños inversores y a los particulares;

16. Acoge con satisfacción las propuestas formuladas recientemente por el FMI, con el apoyo 
de la Comisión, relativas a un impuesto sobre los activos bancarios, que permitirían que 
todos los países pudieran imponer un gravamen equivalente a entre el 2 % y el 4 % del 
PIB para financiar los futuros mecanismos de resolución de crisis; considera que los 
gravámenes bancarios deben ser proporcionales a la importancia sistémica de la entidad 
de crédito y al nivel de riesgo que comporte una determinada actividad;
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17. Destaca no obstante que, teniendo en cuenta que los gravámenes deben basarse en las 
posiciones del balance, no puede asumir la función de frenar la especulación financiera 
regulando al mismo tiempo el sistema bancario en la sombra; destaca, por tanto, que los 
gravámenes bancarios no pueden sustituir o considerarse una alternativa a un ITF;

18. Toma nota de la propuesta del FMI de introducir un impuesto sobre actividades 
financieras (IAF), como la que apoya la Comisión en su reciente Comunicación; destaca 
que el IAF es un instrumento tributario orientado exclusivamente a los ingresos y, por 
tanto, no tiene ningún potencial directo o indirecto para restablecer el equilibrio del 
mercado o frenar la especulación en las transacciones financieras; destaca por otra parte 
que, incluso si se les asigna el alcance más amplio posible, los IAF ofrecen un potencial 
de ingresos más reducido que los ITF; considera, por tanto, que un IAF sólo puede actuar 
como complemento de un ITF;

19. Es consciente de las diferentes opciones para la gestión de los ingresos adicionales 
generados por la imposición del sector financiero, tanto a nivel nacional como europeo; 
está convencido de que, con el fin de salvaguardar el valor añadido europeo de los 
instrumentos de financiación innovadores mencionados, una parte sustancial de los 
ingresos correspondientes deberían asignarse al presupuesto de la UE para financiar 
proyectos y políticas de la Unión;

Eurobonos

20. Respalda plenamente los eurobonos como un instrumento de gestión común de la deuda 
basado en la puesta en común de participaciones en deuda soberana con el fin de 
salvaguardar un bajo nivel de tipos de interés; pide a la Comisión que prosiga su tarea de 
llevar a cabo una evaluación detallada de impacto en relación con la viabilidad de los 
eurobonos;

21. Apoya la idea de emitir bonos europeos comunes para financiar necesidades de 
infraestructuras y proyectos estructurales europeos importantes en el marco de la 
Estrategia UE 2020;

22. Considera que, a largo plazo, una institución permanente de la UE responsable de la 
emisión de eurobonos, con el fin tanto de salvaguardar la estabilidad de los mercados 
nacionales de deuda pública como de facilitar las inversiones en proyectos a nivel de la 
Unión, tendrá un valor añadido importante; estima que debería examinarse 
minuciosamente esta posibilidad en el marco del actual debate sobre una gobernanza 
económica reforzada;

Impuesto sobre el carbono

23. Destaca que el actual modelo de imposición debería abordar plenamente el principio de 
«quien contamina paga» mediante el recurso a instrumentos de financiación innovadores, 
con el fin de desplazar la carga fiscal hacia las actividades contaminadoras del medio 
ambiente;

24. Apoya, por tanto, la introducción de un impuesto sobre el carbono en los sectores 
europeos no cubiertos por el régimen de comercio de derechos de emisión, así como una 
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revisión exhaustiva de la Directiva sobre fiscalidad de la energía, con el fin de convertir 
las emisiones de CO2 y el contenido energético en uno de los criterios básicos para la 
imposición de los productos energéticos;

25. Destaca que ambos instrumentos tienen un fuerte doble dividendo, en la medida en que 
brindan, por una parte, incentivos importantes para el desplazamiento hacia fuentes de 
energía libres de carbono, sostenibles y renovables y, por otra, procuran ingresos 
adicionales importantes;

26. Considera necesario encontrar instrumentos adecuados para imponer un impuesto basado 
en las emisiones de CO2 a los productos y servicios importados, con el fin de descartar las 
desventajas competitivas en el mercado interior;

27. Considera que un impuesto europeo sobre el carbono que gravara todos los productos en 
el mercado interior y se inspirara en el funcionamiento del IVA sería el instrumento 
tributario más equitativo y menos distorsionador; sugiere, como alternativa, un ajuste 
tributario en aduana negociado en el marco de la OMC, con el fin de imponer aranceles al 
carbono sobre los productos procedentes de terceros países importados en el mercado 
interior;

Financiación del desarrollo

28. Destaca que la financiación innovadora para el desarrollo puede contribuir a que los 
mecanismos tradicionales de ayuda para el desarrollo alcancen los objetivos establecidos 
de acuerdo con el calendario previsto; sseñala, asimismo, que la financiación innovadora 
para el desarrollo debería caracterizarse por la diversidad de la financiación, a fin de 
alcanzar el máximo potencial de ingresos, al tiempo que debería adaptarse plenamente a 
las prioridades de cada país y contar con una fuerte implicación nacional;

29. Encarga a su Presidente que transmita la presente Resolución a la Comisión Europea, al 
Consejo Europeo, al Banco Europeo de Inversiones, al Banco Central Europeo y al Fondo 
Monetario Internacional.
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EXPOSICIÓN DE MOTIVOS

El marco general del debate sobre una financiación innovadora

La crisis económica y financiera mundial de 2007-2009 ha puesto de manifiesto graves 
deficiencias en el marco regulador y de supervisión del sistema financiero mundial. Las 
actuales transacciones financieras se caracterizan por un enorme aumento del volumen y 
por una discrepancia notable entre dicho aumento y las necesidades subyacentes en el 
«mundo real». Por otra parte, nuevos patrones de negociación, como las estrategias 
inversoras a corto plazo y los sistemas automatizados de negociación de alta frecuencia, 
han desempeñado un papel fundamental en la evolución financiera mundial, han generado 
una gran volatilidad y han estimulado la asunción de riesgos excesivos.

Es evidente que el sector financiero ha experimentado una gran transformación en su 
cometido de financiar las necesidades de la economía real y ha desplazado su centro de 
interés hacia estrategias de beneficio a corto plazo mediante operaciones que pueden influir 
seriamente en la evolución de los precios del mercado.

En la UE, a la crisis financiera siguió, en el período 2009-2010, una crisis fiscal. Un factor 
importante de esta crisis fue la excesiva —y, en varias ocasiones, injustificada— presión 
de los mercados sobre la deuda pública nacional. Una vez más, las estrategias 
cortoplacistas y las operaciones altamente especulativas se situaron en el centro de la crisis 
y pusieron en evidencia la clara conexión entre las ineficiencias de la regulación y la 
supervisión financiera y la sostenibilidad de las finanzas públicas.

Los problemas causados por este comportamiento de los mercados tuvieron un profundo 
impacto en las haciendas públicas y en las vidas de los ciudadanos en todo el mundo, 
cuando a raíz del estallido de la crisis se inyectaron miles de millones de dólares para 
rescatar a los principales operadores del sector financiero que eran «demasiado grandes 
para caer».

Todavía no se han evaluado de forma exhaustiva los costes económicos de la crisis, ya que, 
además de los costes de los rescates, la crisis ha provocado una importante desaceleración 
de la economía mundial y ha dado lugar a niveles sin precedentes de déficit público (según 
datos publicados por la OCDE en 2010, el volumen estimado de la consolidación fiscal se 
evalúa en 300-370 mil millones de dólares para los próximos años).

Es evidente que el mundo y la UE no pueden permitirse —y no deberían permitir— el 
estallido de una nueva crisis de una magnitud similar. Las primeras reacciones a nivel 
mundial (en las cumbres del G-20 que siguieron al estallido de la crisis) y en el plano de la 
UE cristalizaron en propuestas de cambios concretos en los sistemas de regulación y 
supervisión que contribuyeran a conformar un entorno financieros más seguro e impidieran 
crisis similares en el futuro.

Ahora bien, estas medidas no son suficientes: los contribuyentes vienen asumiendo la 
mayor parte de los costes de la crisis, en todo el mundo, no sólo por medio de 
contribuciones directas, sino también como consecuencia del aumento del desempleo, la 
disminución de los ingresos, la reducción del acceso a los servicios sociales y el aumento 
de las desigualdades.
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Las respuestas globales e integradas a la crisis requieren nuevos instrumentos capaces de:

 frenar la especulación y restablecer la función primera del sector financiero, que es la 
de cubrir las necesidades de la economía real y apoyar las inversiones a largo plazo;

 garantizar una distribución equitativa de las cargas, especialmente entre los operadores 
financieros más importantes;

 crear nuevos recursos adicionales para afrontar los principales desafíos mundiales y 
europeos, como el cambio climático y los objetivos de desarrollo, y conseguir un 
crecimiento a largo plazo más elevado en el marco de la Estrategia UE 2020.

La elección de una financiación innovadora: el «doble dividendo»

Con el fin de afrontar estos tres objetivos, es necesario contar con instrumentos capaces de 
asumir múltiples funciones.

Los instrumentos tributarios tradicionales, centrados únicamente en la recaudación de 
ingresos, no son suficientes. Por otra parte, los recortes del gasto público y el aumento de 
tipos de los actuales impuestos no representan una respuesta sostenible, dada la necesidad 
actual de impulsar el crecimiento mundial y europeo. La situación actual exige optar por 
una estrategia de estímulo, más que por una estrategia de austeridad con un enfoque único. 
En este contexto, el debate sobre instrumentos innovadores de financiación debería 
constituir nuestra prioridad fundamental.

Los instrumentos innovadores de financiación pueden abordar los desafíos actuales, en la 
medida en que son capaces de asumir al mismo tiempo una función reguladora (por 
ejemplo fortaleciendo la eficiencia del mercado, la transparencia y la estabilidad) y una 
función de recaudación de ingresos (generando nuevos e importantes recursos para los 
presupuestos de la UE y nacionales).

Asignación de los ingresos adicionales

La UE y los responsables de las políticas nacionales centran su interés en el potencial de 
ingresos derivados de estos nuevos instrumentos financieros. Sin embargo, no debe 
olvidarse que sólo después de un acuerdo sobre la aplicación de un instrumento innovador 
puede procederse a un debate concreto sobre nuevos ingresos.

Cabe barajar diferentes argumentos y decisiones acerca de la gestión de dichos ingresos. 
No obstante, debe convenirse en principio que, si se pretende que los instrumentos de 
financiación innovadores aporten el valor añadido que se exige de ellos, una parte 
sustancial de los ingresos debería asignarse al presupuesto de la UE para financiar 
proyectos y políticas de la Unión.

No debe olvidarse que el punto crítico radica en estos momentos en llegar a un acuerdo y 
aplicar instrumentos innovadores de financiación. A la asignación de ingresos le 
corresponde una posición subsidiaria en el debate.

Imposición del sector financiero
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A diferencia de cualquier otro sector que suministra bienes y servicios a los consumidores 
finales, el sector financiero está en gran medida libre de impuestos. La UE aplica, en 
principio, un planteamiento de exención del IVA a todas las actividades financieras 
básicas. Al mismo tiempo, las actividades del sector financiero representan el 73,5 % del 
PIB mundial y, por tanto, dicha exención provoca una importante distorsión del mercado.

La idea de un impuesto sobre las transacciones financieras (ITF) —formulada ya desde los 
años 30— presenta una ventaja importante, especialmente en estos momentos posteriores a 
la crisis. La introducción de un ITF podría frenar la especulación y estabilizar los 
mercados; se podrían crear incentivos para las inversiones a largo plazo; se podrían 
establecer sistemas de auditoría para la trazabilidad de las transacciones, reforzando así la 
transparencia, y podría conseguirse que los operadores financieros asumieran la parte 
equitativa que les corresponde para subvenir los costes de la crisis. Por otra parte, los 
ingresos potenciales derivados de un ITF sobre la base de un tipo del 0,05 % podrían 
alcanzar los 200 mil millones de euros en la UE y 650 mil millones de dólares a nivel 
mundial, de forma que el ITF podría contribuir de forma decisiva a subvenir las 
necesidades de recursos nuevos y sostenibles.

La crisis mundial ha puesto de manifiesto la necesidad de respuestas globales. Por 
consiguiente, la introducción de un ITF a escala mundial sería evidentemente la mejor vía 
para progresar en este sentido. Sin embargo, y a pesar de las opiniones positivas de las 
cumbres del G20 justo después de la crisis, parece que asistimos hoy a un repliegue a la 
posición de «business as usual». Si dejamos pasar esta oportunidad y optamos por la 
inacción, seremos incapaces de extraer las lecciones correctas de la crisis y dejaremos 
nuestras economías a merced de un nuevo golpe en los próximos años.

La UE representa actualmente el mayor mercado financiero del mundo, y en cuanto tal y 
en su propio interés no puede «esconderse» tras la renuencia de sus socios internacionales, 
sino que debe mostrar el camino tanto en la escena global como en Europa.

Debería presentarse cuanto antes la largamente esperada evaluación de impacto de la 
Comisión sobre la viabilidad de un ITF a nivel de la UE, que ya solicitó el Parlamento 
Europeo en marzo de 2010 y no figura en las comunicaciones de la Comisión de abril y 
octubre de 2010. Esta evaluación debería constituir el primer paso hacia la elaboración de 
las propuestas legislativas para introducir un ITF a nivel de la UE. Al mismo tiempo, 
ofrecería un mandato claro para que la UE pudiera ejercer presión a nivel del G-20.

Por lo que se refiere al argumento sobre los riesgos para la competitividad como una 
posible consecuencia de la introducción unilateral de un ITF a nivel de la UE, los ejemplos 
recientes de la introducción de un impuesto del timbre en el Reino Unido o de un ITF en 
Hong Kong han demostrado que un ITF bien concebido puede superar con éxito este riesgo 
y evitar desplazamientos en las transacciones. Por otra parte, los inversionistas no serán 
proclives a optar por jurisdicciones opacas o menos conocidas si los costes de transacción 
son reducidos. Los principales operadores tentados a «emigrar» serán los más 
cortoplacistas (que asumirán la carga principal), pero incluso en el caso de que las 
transacciones a más corto plazo se desplazaran fuera de la UE, ello podría suponer un valor 
añadido para la economía europea.

Las principales características de un ITF a nivel de la UE deberían ser las siguientes:
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 un tipo bajo, de entre 0,01 % y 0,05 %, de forma que no haya un riesgo importante de 
desplazamiento en las transacciones;

 una amplia base imponible que incluya todo tipo de transacciones, para asegurar la 
igualdad de condiciones y evitar los desplazamientos a zonas menos reguladas del 
sector financiero;

 exenciones y umbrales claramente definidos, teniendo en cuenta las necesidades de los 
pequeños inversores y los particulares.

Además de la cuestión del ITF, el actual debate sobre la tributación del sector financiero
incluye otros dos instrumentos: los gravámenes bancarios y los impuestos sobre las 
entidades financieras (IAF).

Ambos instrumentos parecen contar con el apoyo del FMI y la Comisión. Sin embargo, al 
margen de que el potencial de ingresos de los dos instrumentos es inferior al que ofrece un 
ITF, la característica principal en ambos casos es la falta de un «valor regulatorio». Ni los 
gravámenes bancarios ni los IAF pueden contribuir directamente a frenar la especulación y 
a reforzar la estabilidad y la eficiencia del mercado. Los gravámenes bancarios se basan en 
las posiciones del balance y obvian las transacciones en los sistemas bancarios en la 
sombra, que son precisamente los que presentan mayores riesgos de apalancamiento. Los 
IAF representan una tributación sobre los beneficios derivados de las transacciones 
financieras, si bien con independencia de la «calidad» de las transacciones.

Por consiguiente, no pueden constituir en ningún caso una alternativa a un ITF. Ahora 
bien, cada uno de ellos puede asumir un papel complementario, a saber:

- los gravámenes bancarios como un instrumento para financiar los fondos nacionales para 
la resolución de crisis en el sector bancario, asegurando que, en caso de una próxima crisis, 
el propio sector asumirá los costes de la misma;

- los IAF como un instrumento adicional para el caso de que, después de la introducción de 
un ITF, las rentas del sector financiero siguieran a niveles excesivamente elevados y el 
principio de equidad fiscal exigiera un impuesto adicional.

Eurobonos

La idea de un instrumento de gestión común de la deuda basado en la puesta en común de 
participaciones en deuda soberana ha sido objeto de debate durante mucho tiempo. Sin 
embargo, a la luz de la reciente crisis financiera y fiscal, se ha hecho cada vez más 
evidente la necesidad de reforzar la gobernanza económica y de crear instrumentos y 
mecanismos permanentes.

En ese sentido, es hoy más apropiado que nunca proceder a una evaluación de impacto en 
la que se analicen en profundidad y de forma exhaustiva los diferentes potenciales con 
respecto a los eurobonos.

Al mismo tiempo, la idea de los eurobonos se ha vinculado también a la financiación de 
proyectos e infraestructuras importantes a nivel de la UE. Se trata de un potencial 
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suplementario que cabe acoger con satisfacción, por lo que se solicita su inclusión en el 
mencionado estudio de viabilidad.

Dado que los eurobonos asumen actualmente un papel diverso, también tendría interés 
evaluar de forma exhaustiva la posibilidad de establecer una institución permanente de la 
UE en la que recaería la responsabilidad de emitir y gestionar los eurobonos.

Imposición del sector energético

En algunos sectores como el trabajo recae la mayor parte de la carga tributaria, al tiempo 
que otros sectores con importantes externalidades negativas no asumen la parte equitativa 
que les corresponde. Además del sector financiero, cabe incluir en esta misma categoría al 
sector responsable de actividades contaminantes del medio ambiente. Es necesario aplicar 
el principio de «quien contamina paga», con el fin de permitir el desplazamiento de la 
carga tributaria desde la esfera del trabajo hacia las actividades contaminantes.

Actualmente, el régimen de comercio de derechos de emisión de la UE cubre únicamente 
partes específicas de la economía europea, sobre todo en los sectores industriales. Al 
mismo tiempo, la Directiva sobre fiscalidad de la energía no establece ninguna diferencia 
entre los servicios con bajo y alto contenido en CO2, ni tampoco utiliza los criterios de 
contenido o eficiencia energéticos. Este enfoque neutral representa una desventaja con 
respecto a los combustibles eficientes en el plano energético y las actividades y los 
productos libres de carbono, y es, por tanto, totalmente incompatible con los objetivos 
principales de la UE en el ámbito del cambio climático.

Algunos Estados miembros ya han abordado esta incoherencia a nivel nacional mediante la 
introducción de un impuesto sobre el carbono. Deberían aplaudirse estas iniciativas, si bien 
debe destacarse que un enfoque coordinado de la UE es fundamental para el 
funcionamiento del mercado interior.

Es necesario revisar la actual Directiva sobre fiscalidad de la energía, con el fin de incluir 
los criterios relativos a las emisiones de CO2 y al contenido energético. Por otra parte, y 
con el fin de salvaguardar la competitividad en el mercado interior de la Unión, deberían 
examinarse de forma detallada las diferentes opciones con respecto a los productos 
procedentes del exterior de la UE que se introducen en el mercado interior sin cumplir los 
criterios mencionados. La negociación de un ajuste tributario en aduana en el marco de la 
OMC puede ser una opción. Sin embargo, la solución más completa sería establecer un 
impuesto común de la UE sobre el carbono que gravara todos los productos en el mercado 
interior.

Ahora bien, debe tenerse muy en cuenta que ninguna de las opciones perjudique los 
intereses de los consumidores vulnerables ni genere nuevas formas de pobreza energética. 
El ejemplo reciente de una sentencia del Tribunal Constitucional de Francia que rechaza la 
propuesta de un impuesto sobre el carbono con la argumentación de que supondría una 
carga abrumadora para los hogares es una clara señal en el sentido de que cualquier 
propuesta debe estar bien equilibrada y garantizar un período de transición razonable.

Imposición para el desarrollo
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Las políticas de ayuda para el desarrollo, como los Objetivos de Desarrollo del Milenio, 
pueden servirse de los instrumentos innovadores mencionados como fuentes para la 
captación de ingresos. Al mismo tiempo, existe la posibilidad de vincular instrumentos 
especializados innovadores de financiación únicamente a las políticas de desarrollo, como 
se desprende de la reciente propuesta de la Comisión relativa a un mecanismo global de 
financiación de la adaptación al cambio climático a favor de los países en desarrollo más 
vulnerables y más pobres o de las tasas sobre los pasajes de avión. En todos los casos, es 
importante velar por una fuerte implicación nacional y adaptarse plenamente a las 
prioridades de cada país.


