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Reformas fiscales y pérdida

de progresividad del sistema

tributario

El trabajo analiza las consecuencias que los diferentes tratamientos fiscales tie-
nen sobre el principio constitucional de progresividad del sistema de tributa-
cion, en funcion del tipo de rentas y de la composicion de la riqueza de los obli-
gados tributarios. Para ello, se estudia la composicién de los ingresos corres-
pondientes, principalmente al ultimo decil poblacional, atendiendo a la impor-
tancia que reflejan las rentas provenientes del capital y del trabajo. Igualmente,
se analiza la estructura de los patrimonios de dicho segmento de poblacion y la
variacion sustancial del peso de los activos mobiliarios a medida que nos acer-
camos a los individuos mas ricos. A partir de los datos analizados, se abordan las
implicaciones que tienen sobre dicha estructura de riqueza y renta, tanto las
propuestas de reforma tributaria planteadas hace mas de un afo por la
Comision de expertos designada ad hoc, como las reformas finalmente imple-
mentadas en los tributos mas esenciales: Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (IRPF), Impuesto sobre el valor afiadido (IVA), Impuesto de
Sociedades (IS), Impuesto sobre el Patrimonio (IP), Impuesto sobre Depésitos
en Entidades de Crédito (IDEC), e Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
(ISD) . Expuesto lo anterior, se comprueba que, en los dltimos afios, ha ido dis-
minuyendo la carga impositiva sobre el capital, las fortunas familiares, el siste-
ma financiero y las grandes corporaciones, mientras que se mantenido o incre-
mentado a las rentas del trabajo y a la ciudadania en general.

En numerosas ocasiones las reformas tributarias o las recomendaciones
de reforma se plantean como neutras o simplemente se alude a su funciona-
lidad como dinamizadoras del crecimiento o del empleo, sin mencionar el
impacto que tendran sobre la progresividad del conjunto del sistema tributa-
rio, incluido como un principio constitucional en el articulo 31.1 de la
Constitucion espafiola (CE), que textualmente dice:

«Todos contribuiran al sostenimiento de los gastos publicos de acuerdo con su capa-
cidad econémica mediante un sistema tributario justo inspirado en los principios de
igualdad y progresividad que, en ninglin caso, tendra alcance confiscatorio.»
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En virtud de este articulo, no solo deberian pagar mas aquellas personas con mayor
capacidad econdmica sino que, ademas, deberian hacerlo en mayor proporcidn respecto de
aquellos con menor capacidad econdmica. De esta forma, se coadyuva a la consecucion de
los objetivos de redistribucion de la renta (articulo 40.1 de la CE) e igualdad material que
deben fomentar los poderes publicos (articulo 9.2 de la CE). Si bien es cierto que no puede
exigirse la progresividad de cada una de las figuras tributarias individualmente sino al siste-
ma tributario en su conjunto, segun ha matizado el Tribunal Constitucional,’ no lo es menos
que la progresividad del sistema tributario se tiene que articular técnicamente mediante tipos
de gravamen progresivos, exenciones y beneficios fiscales que permitan la consecucion de
la distribucion de la renta y la riqueza anteriormente citadas. Del mismo modo, en aras del
respeto de tal principio, asi como el de capacidad econémica, no carece de importancia el
predominio de los impuestos directos (aquellos que gravan directamente la renta o la rique-
za) sobre los indirectos (aquellos que gravan una manifestacién de capacidad econdmica
como puede ser el consumo).

El hecho de que existan tratamientos fiscales diversos
en funcién del tipo de renta no es neutral en relacién con la mayor o
menor progresividad del sistema tributario

El hecho de que existan tratamientos fiscales diversos en funcién del tipo de renta no es
neutral en relacién con la mayor o menor progresividad del sistema tributario. De forma simi-
lar sucede con los impuestos que gravan la riqueza: un tratamiento diferencial sobre los dis-
tintos activos patrimoniales tendra consecuencias sobre la mayor o menor progresividad del
sistema, en funcién de la composicion tipica de los patrimonios de cada uno de los segmen-
tos o cuantiles poblacionales. También la estructura de los impuestos que gravan las distintas
manifestaciones de la capacidad econémica —consumo o ahorro— afectara a la progresividad
en las cargas tributarias en la medida en que la propensién media al consumo y al ahorro es
diferente por cuantiles poblacionales de renta y de riqueza.2 Finalmente, los multiples tipos de
gravamen que se aplican a los diversos bienes y servicios consumidos, en el IVA o en los
impuestos especiales, tienen su implicacion sobre nuestro objeto de estudio en la medida en
que las cestas tipicas de la compra varian por cuantiles de ingresos o riqueza, ademas de por
ofras circunstancias, como pueden ser la edad, el género, el tipo de familia, etc.

T véase Espafia, Tribunal Constitucional, sentencia nim. 27/1981, de 20 de julio; sentencia nim. 37/1987, de 26 de marzo;
sentencia nim. 76/1990, de 26 de abril; sentencia nim. 150/1990, de 4 de octubre; sentencia nim. 173/1996, de 31 de octu-
bre; 14/1998, de 22 de enero; y sentencia num. 327/2006, de 20 de noviembre.

2 \/sase «Comision de Expertos para la Reforma del Sistema Tributario Espafiol», Informe, Madrid, 2014. En él la Comisién
reconoce esta diferente propension al afirmar que «las personas que mas ahorran y mas podrian beneficiarse del referido
incentivo serian las de mayores ingresos, incluso en el caso de que sus consumos fuesen excesivosy, p. 136.

PAPELES de relaciones ecosociales y cambio global
N° 130 2015, pp. 125-140



Reformas fiscales y pérdida de progresividad del sistema tributario

Expuesto lo anterior, no compartimos las conclusiones que se presentan sobre la pro-
gresividad,3 basadas exclusivamente en los tipos medios del IRPF de las rentas del trabajo
sin tener en cuenta las modificaciones en las exenciones, reducciones, deducciones, demas
bonificaciones, asi como el resto de medidas introducidas en una determinada reforma fis-
cal.

Como consecuencia de esto, es necesario conocer la composicion tipica, tanto de los
ingresos, como de la riqueza a lo largo de los distintos cuantiles* de la distribucién para ver
las implicaciones sobre la carga fiscal que efectivamente soportaran los diferentes segmen-
tos poblacionales. También haria falta analizar la cesta tipica y las propensiones al consu-
mo, aunque estos dos Ultimos aspectos no se abordaran en profundidad en este articulo.

Seguidamente se muestra la composicién de las rentas del decil diez, el que incluye a
aquellas personas con ingresos mas altos. Posteriormente se presenta la composicion de
los patrimonios del ultimo percentil, aquel que agrupa al 1% con mayores cantidades.
Finalmente se analiza el impacto diferencial que tendria la aplicacion de algunas de las pro-
puestas de reforma del sistema tributario y de las modificaciones que finalmente se han
implementado, sobre la justicia tributaria y la progresividad en las cargas fiscales.

Estudio de la composicion de los ingresos

En la composicién de los ingresos se ha optado por analizar principalmente los que perte-
necen al ultimo decil, puesto que es a lo largo de él donde se producen variaciones en la
composicion tipica més significativas.

Dentro de este decil se observa que la proporcion de rentas provenientes de la propie-
dad del capital se incrementa significativamente en los sujetos que se encuentran mas arri-
ba en la distribucion (cuadro 1). Puede verse como los ingresos procedentes de los salarios
y las pensiones van perdiendo peso, mientras que los relativos a la actividad empresarial,
los ingresos del capital y aquellos derivados de la revalorizacién del capital ganan impor-
tancia. Asi, mientras que en los individuos que se situan en la franja entre el 10 y el 5% de
ese decil diez, el porcentaje de las rentas que corresponden a la categoria de salarios supe-

3 Comola que hace Sala i Martin: «No se entienden las quejas del PSOE y de IU sobre la falta de progresividad de la reforma
fiscal de Montoro ya que el nuevo sistema fiscal sera mucho mas progresivo de lo que era cuando mandaban las izquierdas
en Espafia», en X. Sala i Martin, «Verdades y Mentiras de la Reforma Fiscal de Montoro», blog XSM, disponible en:
http://salaimartin.com/randomthoughts/item/732-verdades-y-mentiras-de-la-reforma-fiscal-de-montoro.html Acceso el 8 de
junio de 2015.

4 Los cuantiles son aquellos valores de la variable, que ordenados de menor a mayor, dividen a la distribucion en partes, de
tal manera que cada una de ellas contiene el mismo nimero de frecuencias. Los cuantiles que se utilizaran en este articulo
son los deciles (que dividen la distribucion en diez partes) y percentiles (que dividen la distribucién en cien partes).
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ra el 88% del total, en los individuos que se integran en el 0,01% con mayores ingresos, los
salarios y las pensiones dejan de ser la fuente principal de renta y su lugar lo ocupan aque-
llos derivados de la revalorizacion del capital. Si nos fuésemos mas atras, veriamos c6mo
los ingresos empresariales, aquellos procedentes del capital y aquellos de las ganancias de
capital apenas tienen peso significativo. Esta situacién viene explicada tanto por el mayor
peso medio de los capitales en la composicion de la riqueza de los individuos que mas
ganan en comparacion con el resto de individuos,® como por la mayor rentabilidad media
que suelen obtener los citados capitales.8 Piketty explica esto ultimo con dos argumentos: i)
por la existencia de economias de escala en la gestion de la cartera de inversion vy, ii) por-
que es mas facil para un inversor tomar riesgos y ser paciente si tiene reservas sustancia-
les.” A estas razones se podrian afiadir otras como la existencia de imperfecciones en los
mercados financieros® y la de rentas de monopolio.®

Es necesario conocer la composicion tipica, tanto de los ingresos,
como de la riqueza a lo largo de los distintos cuantiles de la distribucién
para ver las implicaciones sobre la carga fiscal que efectivamente
soportardn los diferentes segmentos poblacionales

A este respecto, es significativo que, en todos los paises y en todos los periodos para
los que se dispone de este tipo de datos, el porcentaje de ingresos derivados del trabajo dis-
minuye rapidamente conforme nos desplazamos a la parte superior del ultimo decil, mien-
tras que la participacion de los ingresos derivados del capital aumenta de forma pronuncia-

5 Pese a que no tienen que coincidir los individuos con mayores ingresos de aquellos con mayor riqueza, si que existe, en las
sociedades modernas, una correlacion positiva entre la posicion relativa en la distribucion de una de estas variables con la
otra. Ademas, seguin exponen Alvaredo, Atkinson, Piketty y Saez, esta correlacion ha aumentado en EEUU durante las ulti-
mas décadas, lo cual nos hace suponer que en Espafia se ha podido dar un movimiento en la misma direccion. Véase F.
Alvaredo, A. B. Atkinson, Th. Piketty y E. Saez, «The top 1 percent in international and historical perspective», National Bureau
of Economic Research, 2013, pp. 3-20. En la mayoria de las sociedades europeas y en EEUU la mitad de la poblacion no
posee virtualmente nada: el 50% mas pobre posee menos del 10% de la riqueza nacional, generalmente menos del 5%.
Véase Th. Piketty, Capital in the twenty-first century, [traduccion de A. Goldhammer], Belknap Press, Cambridge, 2014, p. 257.
Segun las estadisticas, en el afio 2007 en Espafia mas del 25% de la riqueza financiera era propiedad del 1% mas rico. Véase
F. Alvaredo y E. Saez, «Income and wealth concentration in Spain from a historical and fiscal perspective», Journal of the
European Economic Association, vol. 7 (5), 2009, pp. 1140-1167.

6 Este aspecto es duramente criticado por Juan Ramén Rallo, al sefialar que los rendimientos superiores que Piketty destaca
de los més ricos no son tales. Para el citado autor el hecho de que la riqueza del 1 % haya aumentado a un ritmo notable-
mente superior al del resto de la poblacion no implica que se hayan mantenido dentro de cada cuantil los mismos individuos
debido a la existencia de convergencia beta (movimiento de los individuos dentro de la distribucion). Véase J. R. Rallo, «; Qué
pas6 con los superricos de 1987?», Vozpdpuli, 3 de abril de 2014, disponible en: http://vozpopuli.com/blogs/4241-juan-r-rallo-
que-paso-con-los-superricos-de-1987

7 Th. Piketty, op. cit., 2014, p. 430.

8. Stiglitz, El precio de la desigualdad: el 1% de poblacion tiene lo que el 99% necesita, Taurus, Madrid, 2012, p. 161.

9 Ibidem, p. 90.

PAPELES de relaciones ecosociales y cambio global
N° 130 2015, pp. 125-140



Reformas fiscales y pérdida de progresividad del sistema tributario

da.’0 Como consecuencia de todo lo anterior, la desigualdad en los ingresos del capital
suele ser mayor, incluso, que la desigualdad en la propiedad del mismo.!!

Cuadro 1. Composicién media de los ingresos'? del primer decil durante
el periodo 1981-2012 en Espaiia. Porcentajes

Salarios Empresariales Capital Ganancias de capital
Top 10-5% 88,61 7,26 5,88 1,47
Top 5-1% 82,66 9,72 7,77 3,08
Top 1-0.5% 72,21 14,45 10,68 5,88
Top 0.5-0.1% 60,57 18,60 14,50 9,56
Top 0.1-0.01% 39,61 24,40 20,44 18,77
Top 0.01% 24,24 23,29 23,05 32,64

Fuente: Elaboracion propia a partir de The World Top Incomes Database.

Se debe tener en cuenta, ademas, que los ingresos procedentes del capital se encuen-
tran subestimados, debido tanto a la evasion fiscal como a la existencia de diferentes exen-
ciones fiscales.'3 Por tanto, el peso de éstos es presumiblemente mayor que el que reflejan
los datos anteriormente expuestos. Un reciente estudio de Gabriel Zucman sugiere que el
porcentaje de riqueza europea oculta en paraisos fiscales es superior a la de EEUU. Segun
él, ello se debe al mayor incentivo que existe en Europa a la ocultacion de capitales por los
mayores niveles de gravamen.'# Otra causa de esta diferencia puede encontrarse en la
menor coordinacién de las agencias tributarias y en la ausencia de transmision automatica
de informacion bancaria entre los diferentes paises que forman la Union Europea (UE) a la
que alude Piketty.15

Analisis de la composicion tipica de los patrimonios

El analisis de la composicién de los patrimonios se ha realizado teniendo en cuenta la con-
figuracion de los diferentes cuantiles que conforman el Gltimo percentil (Top 1% riqueza).

10 Th. Piketty, op. cit., 2014, p. 279.
™ Ibidem, p. 243.

12 os ingresos salariales incluyen salarios, pensiones y otros ingresos derivados del trabajo. Los ingresos empresariales inclu-
yen los ingresos del trabajo por cuenta propia, los ingresos de las explotaciones agrarias y los ingresos de los pequefios
negocios. Los ingresos del capital estan formados por dividendos, intereses, rentas e ingresos de inversiones extranjeras y
otras inversiones. Las ganancias de capital son las revalorizaciones en el precio de los distintos tipos de capital y riqueza.

13 Th. Piketty, op. cit., 2014, p. 281y ss.

146, Zucman, «The Missing Wealth of Nations: Are Europe and the US net Debtors or net Creditors?», The Quarterly Journal
of Economics, vol. 128, nim. 3, 2013, pp. 1321-1364.

15 Th. Piketty, op. cit., 2014, pp. 521 y ss.
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Como afirma Bauman (2014), «para comprender la mutacion que esta actualmente en mar-
cha, que es distinta de una mera fase de ciclo, tenemos que centrarnos en el 1% mas rico,
quizas, incluso en el 0,1% mas rico. Si no lo hacemos, no conseguiremos apreciar el ver-
dadero impacto del cambio que se esta produciendo, en forma de degradacion de la clase
media al nivel del precariado».!6

Cuadro 2. Composicién de la riqueza de los segmentos de poblacién mas ricos en
Espaiia: Participacion relativa en el total'’

Activos Efectivo,
- Negocios | depositosy | Acciones Otros Deuda
Inmobiliarios
bonos
1982 75,3 49 13,6 6,5 36 -3,9
Top 1-0.5%
2007 78,8 08 6,4 14,7 0,9 -1,5
1982 67,6 5,6 12,7 12,2 45 2,6
Top 0.5-0.1%
2007 712 0,9 6,5 21,7 1,3 1.7
1982 55,8 52 1,3 24,7 56 2,5
Top 0.1%-0.01%
2007 58,0 08 6,9 34,3 2,0 2,0
1982 36,8 29 10,7 46,2 5,6 2,2
Top 0.01%
2007 27,4 0,5 58 65,9 3,6 -3,2

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Income and Wealth Concentration in Spain from a Historical
and Fiscal Perspective.

Desde 1982 hasta 2007 se produjeron modificaciones sustanciales en los componentes
de cada uno de los cuantiles poblacionales. Analizando la evolucion de la composicion
durante este periodo en la riqueza del 1% mas rico, observamos los siguientes elementos
caracteristicos: 1) Los activos inmobiliarios ganan participacién en todos los segmentos
poblacionales menos en el 0,01% mas rico. 2) Se produce una disminucion generalizada del
peso de los negocios en el total (caidas de alrededor del 80%). 3) El peso del efectivo, los
depositos y los bonos se reduce alrededor de un 50% para todos los segmentos analizados.
4) El componente que mas participacion gana son las acciones bursatiles.

La composicién de la riqueza (cuadro 2) varia de forma sustancial conforme nos acer-
camos a los individuos mas ricos. Mientras que, en el conjunto de la poblacion, el peso de
los activos inmobiliarios es notablemente superior al resto de los componentes, conforme
nos acercamos a los individuos con mayor riqueza (del 1% mas rico) este tipo de bienes va
perdiendo progresivamente importancia. De hecho, al analizar el 0,01% maés rico, vemos

16z Bauman, ¢ La riqueza de unos pocos nos beneficia a todos?, Paidds, Barcelona, 2014, pp. 22.

17 Las “acciones’ incluyen aquellas comercializadas en mercados abiertos como aquellas que lo hacen en mercados cerrados,
en la categoria de “otros” estan incluidos los seguros, anualidades y otros activos de menor importancia. Para mas infor-
macidn ver el apéndice del documento de Alvaredo y Saez, op. cit., 2009.
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como los activos inmobiliarios dejan de ser el principal componente y su lugar lo ocupan las
acciones bursatiles.

A partir de estos datos es facil deducir a quién benefician regulaciones fiscales que con-
tienen un tratamiento diferenciado y privilegiado de los rendimientos y las ganancias del
capital respecto de las rentas del trabajo, en detrimento de las segundas’® o a quién favo-
rece la existencia de instrumentos como las SICAV'? para la gestién de patrimonios.

Propuestas de la Comision de expertos para la reforma del
sistema tributario espanol

En febrero de 2014 la Comision de expertos nombrada por el Gobierno para la elaboracion
de una propuesta de reforma sobre el sistema tributario present6 sus recomendaciones. Las
mismas se justifican sobre la base de «una mayor eficiencia econémica, el impulso de la
produccion y el empleoy. El informe elaborado sefiala que la reforma propuesta es «neutral
ex ante desde el punto de vista recaudatorio». En nuestra opinidn, sin embargo, el docu-
mento omite mencionar que las propuestas supondrian, en la mayoria de los casos, una
reduccion de la progresividad del sistema tributario e incluso, en algunos tramos de la rique-
za o de la renta tomada en su conjunto, un aumento de la regresividad. Esto se debe, entre
otras cosas, al hecho de que, como vimos anteriormente, ni las rentas ni los patrimonios tie-
nen una composicion tipica homogénea. Recuérdese que, conforme nos desplazamos por
los diferentes cuantiles de la estructura distributiva, las composiciones tipicas van cambian-
do. A medida que nos acercamos hacia los individuos con mayores patrimonios e ingresos
mas altos, aumenta la importancia de las acciones y de los activos financieros asi como de
las rentas procedentes de la propiedad del capital, respectivamente.

En cuanto al IRPF las principales propuestas fueron:
— Mantener el sistema de imposicion dual, conservando una tarifa progresiva sobre la base

general (principalmente rentas del trabajo) y un tipo Unico proporcional, similar al minimo
de la tarifa progresiva sobre las rentas del trabajo, para las rentas del capital.

18 Como ocurre actualmente en el IRPF. Véase Ley 35/2006, del 28 de noviembre, del IRPF y de modificacion parcial de las
leyes del IS, sobre la Renta de no Residentes (IRNR) e IP.

19 Las Sociedades de Inversion en Capital Variable (SICAV) son una de las modalidades que, de acuerdo con la Ley 35/2003,
del 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, LIIC) tienen como objeto la adquisicion, tenencia,
disfrute, armonizacién y enajenacion de valores mobiliarios y de otros activos financieros. Estan sometidas a distintos requi-
sitos legales y disfrutan de un régimen de tributacion privilegiado, con un tipo de gravamen del 1%. Ver M. A. Luque y V. A.
Luque, «A vueltas con las SICAV. Reflexiones criticas desde el punto de vista econémico-tributario», Revista Papeles de
Europa, vol. 27, nim. 2, 2014, pp. 1-17.
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— Limitar las exenciones y deducciones existentes y ampliar la definicion de la base del
impuesto, permitiendo una reduccién de los tipos de la tarifa, asi como una simplificacion
de la misma.

— Reducir el numero de tramos de la tarifa progresiva de la base general, de 7 a 5.

Es facil deducir a quién benefician regulaciones fiscales que
contienen un tratamiento diferenciado y privilegiado de
los rendimientos y las ganancias del capital respecto de las rentas
del trabajo, en detrimento de las segundas o a quién favorece la existencia
de instrumentos como las SICAV para la gestién de patrimonios

La justificacién de un tratamiento mas favorable para los rendimientos del capital se rea-
liza, en primer lugar, bajo el argumento de que ya ha existido un gravamen previo sobre las
rentas de las que procede y, en segundo lugar, por sus mayores facilidades de deslocaliza-
cion. Sin embargo, no se usa el argumento de la doble imposicion cuando se recomienda
un reforzamiento de los impuestos indirectos que, recordemos, gravan el consumo, el cual,
generalmente, se hace con rentas que anteriormente fueron gravadas. Ademas, las rentas
de las que proceden los rendimientos han podido originarse a través de instrumentos, nego-
cios 0 mecanismos con un régimen fiscal privilegiado: fondos de inversion, SOCIMI,20
SICAV, amnistias fiscales, herencias o paraisos fiscales. Quizas la verdadera razén de man-
tener esta situacion sea la de no crear «serios conflictos con los mercados, que han asimi-
lado y se encuentran comodos con la férmula impositiva actual y que vigilan muy de cerca
nuestra politica fiscal», como se lee en el propio informe. Pero esto equivale a reconocer
que vivimos en una democracia tutelada por las élites minoritarias que gobiernan esos mer-
cados financieros.

En cuanto al IS las propuestas méas destacables eran las siguientes:
— Reducir el tipo nominal del impuesto de manera significativa, desde el 30% que estaba

vigente hasta el 20%. Aunque matizan que recomiendan hacerlo por etapas, sugiriendo
una primera al 25%.

20 | g5 Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion Inmobiliaria (SOCIMI) son sociedades anénimas cotizadas cuya activi-
dad principal es la adquisicion, promocién y rehabilitacion de activos de naturaleza urbana para su arrendamiento, bien
directamente o bien a través de participaciones en el capital de otras SOCIMI. Deben cumplir unos requisitos especificos
entre los que destacan la cotizacién en un mercado regulado, otros referentes al tipo de inversiones y la duracion minima y
aspectos relativos a la distribucion de beneficios. Estan reguladas en la Ley 11/2009, del 26 de octubre, modificada por la
Ley 16/2012, con un tipo impositivo del 0%. Ver E. Rivas Nieto, «Un nuevo vehiculo de optimizacion fiscal: las SOCIMIS»,
Cronica Tributaria, nim. 154, 2015, pp. 139-162.
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— Suprimir el régimen especial de las empresas de reducida dimension existente, argumen-
tando que tiene efectos negativos sobre la productividad, al no incentivar la mayor escala
empresarial.

— Limitar la multitud de deducciones existentes, como la relativa a la innovacién tecnolégi-
ca, reinversién de beneficios, creacion de empleo, o las fundamentadas en razones
medioambientales, entre otras.

Respecto al IP, la Comisién de expertos propuso su eliminacion definitiva, argumentan-
do que tiene efectos negativos sobre el ahorro, que la cuantia recaudada es minima y que
las posibilidades de planificacion fiscal desvirtian su posible contribucion a la equidad del
sistema tributario.

En referencia al ISD, recomendaba que se estableciera un tipo impositivo reducido (entre
el 10y el 4%) comUn en todo el territorio nacional, con un minimo exento. Por otra parte, segun
el informe, la tarifa impositiva solo deberia discriminar en funcion del grado de parentesco y no
de la base liquidable. Se propone, por tanto, un tipo proporcional y no uno progresivo. Ademas,
no se tiene en cuenta el patrimonio del heredero, por lo que la aplicacion de estas recomen-
daciones implicaria una reduccion de la progresividad en este tributo por ambos lados.

En cuanto al IVA, el Comité se decanta por la subida de los tipos de los bienes superre-
ducidos y los reducidos, aunque matiza que el incremento de los primeros deberia ir acom-
pafiado de mecanismos de compensacion a las rentas mas bajas. Esto supondria un
aumento de la carga impositiva principalmente sobre aquellos ciudadanos con ingresos infe-
riores, en cuya cesta de la compra tipica tienen mayor peso relativo los productos respecto
de los que se propone incrementar el tipo (pan, leche, huevos, etc.). Poco se sugiere en
relacion con los productos de lujo y algunos servicios que predominan en las cestas de la
compra tipicas de los segmentos de poblacion con mayores ingresos y riqueza.

Otras propuestas de reforma fueron:

— Suprimir el impuesto sobre depésitos bancarios o, en todo caso, considerar indelegable
este impuesto a las Comunidades Autbnomas (CCAA).

- Desplazar la carga de las cotizaciones sociales del empleador al empleado. Se sugiere
«aproximar el actual sistema de cotizaciones a un auténtico impuesto sobre las nominas
salariales», para que quede «aun mas de manifiesto su caracter de impuesto directo sobre
el trabajo».2! Es significativo que respecto a este presupuesto de hecho sean partidarios
de reforzar su caracter directo cuando en lineas generales proponen «desplazar la carga
tributaria desde la imposicion directa hacia la indirectay.22

21 Informe de la Comision de expertos, op. cit, 2014, p. 14.
22 pidem, p. 3.
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En nuestra opinién, la mayoria de las propuestas favorecen un menor gravamen sobre
las rentas de capital que, como vimos, predominan en los ingresos de los que mas ganan y
una menor carga fiscal sobre los activos tipicos de los patrimonios mas grandes.
Consideramos que su posible aplicacion conllevaria una reduccién de la progresividad del
sistema tributario tomado en su conjunto.

Modificaciones tributarias finalmente implementadas

La reforma fiscal que finalmente se ha llevado a cabo mediante la aprobacion de diversas y
sucesivas normas,2® aunque no implementa la totalidad de propuestas realizadas por la
Comisién de expertos, si que sigue la tendencia anticipada por su Informe respecto al des-
plazamiento de las cargas de los impuestos directos a los indirectos y a la introduccion de
mayores incentivos al ahorro en relacion con el consumo. Algunos ejemplos significativos de
medidas que se han implantado son los siguientes:

Respecto del IRPF:

— Se aumenta levemente el minimo personal situdndose en 5.500 euros anuales (anterior-
mente estaba en 5.151 euros), 6.150 euros para mayores de 65 afios y 7.550 euros para
mayores de 75 afios.4

- Enlo que respecta a las rentas de la base general, aplicadas principalmente a las rentas
del trabajo, se produce una reduccién en el numero de tramos: pasando de 7 a 5. Esta
modificacion se ve acompafiada por una reduccion de los tipos marginales aplicables a
cada tramo de la base imponible respecto a los existentes previamente, consecuencia del
gravamen complementario temporal establecido como una de las primeras medidas del
actual Gobierno.2> Sin embargo, por lo general, seran las rentas mas bajas y las mas altas
las que se vean mas favorecidas por esta reforma.26

- Respecto a las indemnizaciones por despido, después de varias modificaciones, se esta-
blece una exencién con el limite de 180.000 euros.2”

23 Principalmente a través de la Ley 18/2014 del 15 de octubre, la Ley 26/2014 del 27 de noviembre, la Ley 27/2014 del 27 de
noviembre y la Ley 28/2014, del 27 de noviembre.

24 Articulo 57 de la Ley 35/2006, del 28 de noviembre, del IRPF de 2006 modificado por el articulo 1.33 de la Ley 26/2014, del
27 de noviembre (RCL\201411580).

25 Real Decreto-ley 20/2011, del 30 de diciembre, de Medidas urgentes en materia presupuestaria, tributaria y financiera para
la correccion del déficit publico.

26 E| tramo de rentas medias con bases imponibles entre 18.000,00 y 20.000,00 euros, por ejemplo, (es decir, el inmediata-
mente superior al mas bajo de la escala) es el que menos se beneficia de la reforma de los tipos impositivos ya que la reduc-
cién de tipos es solo de tres puntos si tomamos como referencia el recargo antes indicado.

27 Articulo 7 de la Ley 35/2006, del 28 de noviembre, Ley del IRPF de 2006 modificada con entrada en vigor el dia 29 noviem-
bre de 2014 por el articulo 1.1 de la Ley 26/2014, del 27 de noviembre.
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- En cuanto a las rentas del capital o del ahorro, mantiene la imposicion dual frente a las de
la base general, integrada principalmente por las del trabajo. Ademas, los tipos que gra-
van el ahorro bajan en todos los tramos, situdndose en una horquilla del 20 al 24% en
2015y del 19 al 23% en 2016.

— Se elimina la deduccién estatal en el IRPF a los inquilinos por el alquiler de la vivienda
habitual. Hasta ahora, esta deduccién se la podian aplicar los contribuyentes con rentas
inferiores a 24.107 euros.28

— Se produce una supresion de la exencién por dividendos por los primeros 1.500 euros. Por
lo que a partir de ahora se tributara desde el primer euro.2

— Se elimina la distincion que existia entre las plusvalias realizadas en menos de un afio y
las realizadas a mas largo plazo, igualando los tipos a la baja. Asi las plusvalias a corto
plazo dejaran de tributar al tipo marginal, es decir, al tipo mas alto que pagaba el contri-
buyente, y pasan a hacerlo a los tipos del ahorro,%0 significativamente inferiores.

— Se declaran exentos los rendimientos de cuentas bancarias, seguros de vida y planes de
ahorro sistematico mantenidos durante un minimo de cinco afos, con el limite de 5.000
euros anuales para la aportacion de la que proceden.3!

— Ademas, se establece una exencion para las plusvalias generadas por mayores de 65
afios si se transforman en renta vitalicia.32 Esta medida supone un incentivo al refuerzo de
los balances de las entidades financieras. Ademas, introduce una asimetria fiscal al no
limitar las rentas vitalicias, ni el tope exento de tributacion, puesto que nos podemos
encontrar con una persona que venda acciones obteniendo millones de euros de plusva-
lias y al tener 65 afios 0 mas, no tenga que tributar por un solo euro.33

— Se aumentan las cuantias deducibles de la cuota integra correspondientes al conjunto de
donaciones y aportaciones con derecho a deduccion.34

— Se elimina la aplicacion de los coeficientes de abatimiento3® a las ganancias patrimonia-
les por transmision de inmuebles y otros bienes cuando la suma alcance 400.000 euros

28 Disposicion Transitoria Decimoquinta. Ley 35/2006, del 28 de noviembre, Ley del IRPF de 2006 modificada por el articulo
1.89 de la Ley 26/2014, del 27 de noviembre.

29 Ex Att. 7. Y) Suprimido por Letra y) suprimido por articulo 1.4 de Ley 26/2014, del 27 de noviembre.

30 Articulo 46 de la Ley 35/2006, del 28 de noviembre, Ley del IRPF de 2006 modificado por el articulo 1.27 de la Ley 26/2014,
del 27 de noviembre.

31 Disposicion Transitoria Trigésima Primera Ley 35/2006, del 28 de noviembre, Ley del IRPF de 2006. Afiadida por el articu-
lo 1.97 de la Ley 26/2014, del 27 de noviembre.

32 Articulo 38 de la Ley 35/2006, del 28 de noviembre, Ley del IRPF de 2006. Modificado ribrica por el articulo 1.24 de la Ley
26/2014, del 27 de noviembre.

33 Estos y otros aspectos criticos de esta medida pueden encontrarse en http://www.elblogsalmon.com/entorno/no-tributar-por-
los-beneficios-de-activos-en-renta-para-mayores-de-65-anos-medida-polemica Acceso el 8 de junio de 2015.

34 36 ha establecido un tipo de deduccion en el IRPF del 75% para los primeros 150 euros y del 30 % para el resto, con el
limite de la base liquidable del periodo impositivo, articulo 19 de la LEY 49/2002, del 23 de diciembre, de Régimen fiscal de
las entidades sin fines lucrativos y de los incentivos fiscales al mecenazgo (BOE del 24 de diciembre), modificado con efec-
tos desde 1 enero 2015 por disp. final 5.1.1 de Ley nim. 27/2014, del 27 de noviembre.

35 | os coeficientes de abatimiento aparecen en la disposicion transitoria novena de la Ley del IRPF de 2007 (Ley 35/2008, del
28 de noviembre) y de la modificacion parcial de las leyes de IS, IRNR e IP, modificada por el Art. 1.16 de Ley nim. 26/2014,
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para cada contribuyente. Se aplica no al valor de transmisién de cada elemento patri-
monial de forma individual, sino al conjunto de los valores de transmision de todos los ele-
mentos patrimoniales a los que hayan resultado de aplicacion los coeficientes de abati-
miento desde 1 de enero de 2015 hasta el momento de la imputacién temporal de la
ganancia patrimonial. Es decir, se trata de un limite conjunto con independencia de que la
venta de cada uno de ellos se produzca en distintos momentos.

- Respecto de las rentas de las actividades profesionales, con caracter general, las reten-
ciones pasan del 21 al 19% en 2015, y al 18% en 2016.3¢ Se mantiene el tipo de grava-
men reducido del 15% para empresas de nueva creacion.

Expuesto lo anterior, se observa que, pese a que se han reducido los tipos para practi-
camente todos los tramos, el tipo de modificaciones en algunas deducciones y la introduc-
cion de otras perjudica principalmente a las personas de clase media y baja (como la deduc-
cion de los gastos alquiler de la vivienda principal) y pequefios ahorradores (supresion de
la exencion de dividendos para los primeros 1.500 euros), mientras que benefician espe-
cialmente a las personas con ingresos mas altos (como la reduccion del tipo a las plusvali-
as a corto plazo igualandolas con las obtenidas a largo plazo), principalmente a aquellas
procedentes de los rendimientos del capital. Ademas, se mantiene el trato discriminatorio de
la base general (constituida esencialmente) por las rentas del trabajo respecto de las rentas
del ahorro, con el mantenimiento de la dualidad de bases imponibles que se establecio
durante el primer gobierno de Aznar.37 Con la actual reforma las plusvalias conseguidas en
menos de un afio vuelven a incluirse en este tipo de rentas privilegiadas.

Respecto al ISD, que recordemos esta cedido a las CCAA, se ha modificado de forma
que se elimina la discriminacién entre residentes y no residentes.38 Hasta la citada modifi-
cacion, a las sucesiones o donaciones de caracter internacional se les aplicaba la normati-
va estatal, no pudiendo acogerse a los diversos beneficios fiscales que establecen las nor-
mativas de muchas CCAA.

Cambios significativos también se han producido en el IS pues se rebaja para las gran-
des empresas los tipos del 30 al 28% en 2015y al 25% en 2016. Quedando, por tanto, igua-
ladas a los tipos de las pequefias y medianas empresas (pymes). Se prevé una excepcion
para las entidades de crédito que seguiran tributando al 30% sobre sus beneficios. Sin

del 27 de noviembre. Dichos coeficientes de abatimiento permitian aplicar una reduccién a las ganancias patrimoniales deri-
vadas de la venta de elementos patrimoniales no afectos a actividades econémicas adquiridos con anterioridad al 31 de
diciembre de 1994

36 Art. 27 Ley 35/2006, de 28 de noviembre. Ley del IRPF de 2006.

37 Mediante el RDL nam. 7/1996, del 7 de junio sobre Medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacién de la
actividad econdémica.

38 Como consecuencia de la sentencia del Tribunal de Justicia de la UE del 3 de septiembre de 2014 respecto de la tributa-
cion en Espafia por el ISD.
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embargo, esto que aparentemente puede parecer un trato discriminatorio para las financie-
ras no es sino todo lo contrario, puesto que el hecho de seguir tributando al 30% les permi-
te seguir contabilizando los créditos fiscales con el tipo del 30% en lugar de hacerlo con los
nuevos tipos mas bajos.

Entre otras modificaciones realizadas en este impuesto se puede destacar el incremen-
to de los porcentajes deducibles cuando se hayan realizado donativos, donaciones o apor-
taciones a favor de una misma entidad cuando se hubieran realizado también en los dos
periodos impositivos anteriores.39

En cuanto al IP, que es otro tributo cedido a las CCAA, la Ley 36/2014, del 26 de diciem-
bre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2015 prevé su supresion de facto a
partir de 2016, puesto que se ha establecido una bonificacion del 100%.

En el IVA, los cambios mas importantes#0 se han hecho en cumplimiento de Sentencia del
Tribunal de Justicia de la UE del 17 de enero de 2013, por la cual se ha modificado la tributa-
cion de algunos productos sanitarios, produciéndose un cambio en la consideracién de algu-
nos productos que pasan de tributar de un tipo del 10 al 21%%! y de otros que lo hacen de un
4 a un 21%.42 También se incluyen algunos productos en el tipo reducido.3 Sin embargo, lo
mas significativo no son las modificaciones introducidas, sino que no se reviertan las subidas
de tipos que se produjeron en los Ultimos afios# como si ha pasado con otros impuestos como
el IRPF. Esto, presumiblemente, producira un aumento del peso del IVA (que recordemos es
un impuesto indirecto) respecto de otros impuestos directos (como por ejemplo el IRPF, el IS
o el IP), repercutiendo de forma negativa sobre la progresividad del sistema.

Se introducen nuevos incentivos fiscales a actividades industriales, con una exencion
parcial (85%) del impuesto de electricidad a todos los procesos en los que el coste de la
electricidad supere el 50% del coste de produccién del producto.4®

39 Articulo 20 de la Ley 49/2002, del 23 de diciembre, del Régimen fiscal de las entidades sin fines lucrativos y de los incenti-
vos fiscales al mecenazgo (BOE de 24 de diciembre). Afiadido con efecto para los periodos impositivos que se inicien a par-
tir de 1 enero 2015 por disp. final 5.2 de Ley nim. 27/2014, del 27 de noviembre.

40 Modificados por la Ley num. 28/2014, de 27 de noviembre.

41 Equipos médicos, aparatos, productos sanitarios y demas instrumental de uso médico y hospitalario, asi como aquellos de
uso veterinario.

42 | as sustancias medicinales y los principios activos de los medicamentos para uso humano, asi como los productos inter-
medios para la fabricacion de dichos medicamentos.

43 Alos productos detallados en el citado nuevo apartado octavo del anexo de la Ley, entre los que se encuentran: las gafas
y lentes de contacto graduadas, ortesis, protesis y ortoprotesis (salvo para personas con discapacidad, que tributan al 4%),
sillas, muletas y dispositivos para tratamientos de didlisis y respiratorios.

44 En los ultimos arios el tipo reducido pasé del 7 al 8% y de este al 10%. La misma reduccion ha experimentado el tipo nor-
mal, después de haber pasado del 16 al 18% y de este al 21% actual.

45 Articulo 98 de la Ley 38/1992, del 28 de diciembre, de impuestos especiales. Afiadido por articulo 3.8 de la Ley num.
28/2014, del 27 de noviembre.
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Respecto al IDEC, se ha modificado el tipo de gravamen, pasando este del 0 al 0,03%.46
Recordemos que, en nuestra opinion, el establecimiento de este tributo estatal al tipo del 0%
solo podia calificarse como un fraude de ley, articulado para evitar que los bancos tuvieran
que pagar este simbdlico tributo a las CCAA que ya lo habian establecido (Andalucia,
Extremadura o Canarias), las que lo establecieron mas tarde (Catalufia4’ y Asturias) y las
que, previsiblemente pudieran hacerlo en el futuro.48 En nuestra opinion, aunque el Tribunal
Constitucional ha avalado su implantacion estatal,* el tipo del 0,03% no hace sino camuflar
la estrategia tendente a evitar que las entidades financieras tuvieran que sufragar los corres-
pondientes tributos autonémicos, al implementarse un tipo 10 veces inferior al minimo esta-
blecido por éstas. Es sintomatico que la Asociacion de Banca Espafiola, que inicialmente se
oponia al establecimiento de este tributo, haya acogido con satisfaccion el tipo estatal final-
mente aprobado, “como alternativa viable” a los tipos nominales de las CCAA.50

El hecho de que se incentive el ahorro en momentos en los que la economia no presenta
tasas de crecimiento solidas y existen elevadas tasas de desigualad no tiene demasiada
ldgica a no ser que lo que se pretenda sea favorecer a las clases mas altas. Como argu-
menta Martin Seco, «en primer lugar, porque con la libre circulacion de capitales no hay nin-
guna garantia de que el ahorro permanezca en el propio pais. [...] En segundo lugar, no hay
ninguna garantia de que el ahorro se transforme en inversion. Los empresarios no estaran
dispuestos a invertir en ausencia de demanda, por lo que habra que incentivar prioritaria-
mente sera el consumoy.51

Pese a todas las modificaciones que hemos comentado y a los previsibles efectos adver-
sos que tendran sobre la progresividad del sistema tributario, parece que para instituciones

46 Articulo 19, apartado 8 de la Ley 16/2012, del 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econémica. Modificado por la Ley 18/2014, del 15 de
octubre.

47 La sentencia del TC de 28 de mayo de 2015 ha estimado dos recursos de inconstitucionalidad formulados por el Gobierno
contra el Decreto-Ley de Catalufia 5/2012, del 18 de diciembre, y contra la Ley del Parlamento de Catalufia 4/2014, del 4
de abril, relativos ambos al IDEC.

48 M. A. Luque Mateo y V. L. Luque de Haro, «EI PP establece impuestos a tipo 0 para las entidades de crédito y los grandes
patrimonios», Rebelién, 19 de marzo de 2013, disponible en http://www.rebelion.org/noticia.php?id=165467 y R. Falcon Y
Tella, «El Impuesto sobre los Depositos de las Entidades de Crédito: sobre la necesidad de un nuevo modelo para articular
la potestad tributaria estatal y autonémica», Quincena Fiscal, nim. 1, 2013, pp. 11-20.

49 La Sentencia del TC de 26 de mayo de 2015 ha desestimado el recurso de inconstitucionalidad 275-2015 interpuesto por el
Gobierno del Principado de Asturias contra el art. 124 de la Ley 18/2014, concluyendo que el IDEC no vulnera la compe-
tencia para crear impuestos ni la autonomia financiera de las CCAA.

50 La dnica razén que justifica este impuesto estatal moderado y alejado de los tipos nominales de las CCAA, es crear una
alternativa juridica viable que no existia y asi evitar la proliferacién de cargas autonémicas que impiden el adecuado fun-
cionamiento del sistema financiero y de la economia en general», apunté la Asociacion Espafiola de Banca (AEB). Recogido
en J. S. Gonzalez, «Montoro prevé ingresar 375 millones por el impuesto sobre depésitos bancarios», El Pais [edicidn digi-
tal], 4 de julio de 2014, disponible en:
http://economia.elpais.com/economia/2014/07/04/actualidad/1404476471_194076.html.

51 F Martin Seco, «Las Mentiras de la Reforma Fiscal», El confidencial, 6 de octubre del 2014, disponible en:
http://blogs.elconfidencial.com/economia/tribuna/2014-10-06/las-mentiras-de-la-reforma-fiscal_227960/
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como el Fondo Monetario Internacional (FMI) no es suficiente. En su ultimo informe,52 donde
presenta las conclusiones preliminares de la revision anual de la economia espafiola, reco-
mienda aumentar los impuestos especiales y los ambientales, a la vez que sugiere reducir
el tratamiento preferencial de algunos bienes en el IVA. De forma paralela se propone a nivel
regional la disminucién de los gastos en las partidas de sanidad y educacién y la introduc-
cion del copago por estos servicios.

Conclusiones

Por regla general, a medida que los individuos tienen mas ingresos, existe un mayor peso
de las rentas procedentes del capital o el ahorro, en detrimento de las que provienen del tra-
bajo. Y por el contrario, en aquellos individuos con menores ingresos el porcentaje de ren-
tas procedentes del trabajo es superior. Algo parecido ocurre con los patrimonios: en la com-
posicidn de la riqueza de aquellos individuos mas ricos existe, de media, un mayor peso de
los activos financieros respecto de los inmobiliarios mientras que, a nivel general, predomi-
nan los activos inmobiliarios.

Por la razén anterior, no solo la existencia de tipos progresivos en cada impuesto deter-
minara la mayor o menor progresividad del sistema sino que también, el hecho de que los
tributos y las bonificaciones y exenciones se concentren en un tipo de rentas o de activos
sera determinante en el reparto de la carga entre los distintos ciudadanos.

El conjunto de propuestas elaboradas por la Comision de expertos para la reforma del
sistema tributario espafiol suponian en la practica un trato méas favorable sobre los ingresos
del capital, concentrandose las cargas sobre los ingresos del trabajo. También implicaban
una reduccién de las cargas por la titularidad de los patrimonios, favoreciendo especial-
mente a los activos financieros. Ademas se planteaba aumentar el peso de los impuestos
indirectos respecto de los directos.

Esta linea es la que ha seguido la reforma impositiva de Montoro disminuyendo los tipos
impositivos del IRPF de la base general y también las de la base del ahorro pero realizan-
do modificaciones en algunas deducciones e introduciendo otras que benefician principal-
mente a aquellos que concentran sus rentas en las del capital. Por otra parte, también prevé
supresion de facto del IP para el afio 2016, mediante la aplicacion de una bonificacion del
100%. De esta forma, se ha reducido el peso de los impuestos directos y se han manteni-
do los tipos que se habian elevado en los afios anteriores respecto del IVA.

52 FMI, Espafia: Declaracion Final de la Mision De la Consulta del Articulo IV de 2015, FMI, 8 de Junio de 2015. Disponible
en: http://www.imf.org/external/spanish/np/ms/2015/060815s.htm Acceso el 9 de junio de 2015.
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En ofro orden de cosas, el hecho de que aumenten las deducciones, tanto en el IS, en
el IRPF e incluso en el IRNR con motivo de donaciones, ademéas de una merma en los ingre-
sos publicos supone una limitacién en el mecanismo democratico de eleccion del destino de
los gastos publicos. Con este tipo de bonificaciones, se fomenta que sean los individuos, en
funcion de su riqueza, los que decidan los fines a los que destinar sus donaciones, con efec-
tos deducibles. Por otra parte, este tipo de beneficios fiscales podrian estar promoviendo la
beneficencia o el asistencialismo, en lugar del ejercicio de los derechos y la consecucién de
la igualdad real, que se promueve, o debe promoverse, mediante el gasto publico. De optar
por el mantenimiento de las deducciones a las donaciones, se podria implementar el requi-
sito de su incorporacion a un fondo unico, cuyo destino fuera decidido por la Administracion
Publica o por los ciudadanos en general, mediante presupuestos participativos sin influen-
cia del tipo de renta.

Lo expuesto anteriormente representa un claro ejemplo de la politica fiscal que se viene
articulando en Espafia desde hace afios y que, precisamente, no se caracteriza por hacer
tributar mas y en mayor proporcién a las personas y operadores econdmicos que ostentan
mayor capacidad econémica, como requiere el articulo 31.1 de la CE. Antes al contrario,
salvo algunas excepciones, se podria decir que, en los Ultimos afios ha ido disminuyendo la
carga impositiva al capital, las fortunas familiares, el sistema financiero y las grandes cor-
poraciones, mientras que se ha mantenido 0 aumentando a las rentas del trabajo y a la ciu-
dadania en general. En nuestra opinién, si no existe voluntad para adecuar la politica tribu-
taria a las exigencias constitucionales, deberia exigirse, al menos, por razones de honesti-
dad con la poblacién, una modificacion del citado precepto constitucional en los siguientes
términos, para adaptarlo a la verdadera realidad:

«Todos contribuiran al sostenimiento de los gastos publicos mediante un sistema tributario basa-
do preferentemente en los impuestos indirectos y en las tasas. Se regira por el principio de
fomento de competitividad fiscal a la baja, para atraer a Espafia empresas y capitales, benefi-
ciando las inversiones, los productos y las instituciones financieras y los mercados. Solo se ten-
dran en cuenta los principios de capacidad econdmica y progresividad en la tributacion de las ren-
tas del trabajo en el IRPF. Ademas, la comprobacién e investigacion desarrollada en la aplicacion
de este sistema se centrara en los contribuyentes personas fisicas y en las pequefias y media-
nas empresas, en lugar de en las entidades financieras, las grandes corporaciones vy las rele-
vantes fortunas, para evitar la deslocalizacion empresarial y la huida de capitales».

PAPELES de relaciones ecosociales y cambio global
N° 130 2015, pp. 125-140



