La reforma Trump:
efectos fiscales en las
empresas espaiiolas

Guias La reforma puede impulsar la actividad de algunas
empresas espanolas, pero podria afectar al balance total.

Inma Benedito. Madrid

Buenas noticias para las em-
presas espariolas con presen-
cia en Estados Unidos, aun-
que no tan buenas parala eco-
nomia espafola. La politica
de American First, promulga-
da por Donald Trump, podria
terminar beneficiando a em-
presas no americanas, con tal
de que operen en su mismo
suelo. El problema es que
puede afectar negativamente
alaeconomia espafiola.

La reforma fiscal reciente-
mente aprobada en Estados
Unidos, la mas importante
realizada desde que Reagan
estuviera en el poder, tendra
un coste estimado de 1,5 billo-
nes de dolares hasta 2028 (el
150% del PIB de Espaiia). La
reforma contempla amplias
deducciones y beneficios fis-
cales para empresas estadou-
nidenses, a través de la repa-
triacién de beneficios o divi-
dendos, de exportaciones...
“Pero también sera positivo
para las empresas de otros
paises con operaciones en
suelo americano”, sefial6 Mi-
guel Angel Sanchez, socio res-
ponsable Fiscal de Hogan Lo-
vells, en un encuentro con al-
gunos medios de comunica-
cion organizado por la firma
legal, ayer{“Estas medidas es-
tan encaminadas a que las au-
toridades europeas espabi-
len”, sefial6, debido al impac-
to que pueden tener en las
economias de otros mercados
con diferente escenario fiscal.

® Operar en Estados Unidos:
primer requisito parabenefi-
ciarse de las ventajas fiscales.
No importa el sector. Las em-
presas con un negocio mas ex-
puesto en Estados Unidos son
las primeras beneficiarias. La
reforma fiscal de Trump redu-
ce el tipo del Impuesto sobre
Sociedades (IS) del 35% al 21%
-En Espaiia, el tipo se sittia en
el 25%—. “Serd una bajada de
impuestos muy importante
para todas las empresas ame-
ricanas. En particular, para las
empresas espafolas que ope-
renen EEUU”, explica Miguel
Angel Sanchez, socio respon-
sable del area Fiscal de Hogan
Lovells. “Cuanto mayor sea la
actividad que las empresas es-
pafiolas realicen en EEUU,
mayor sera la ventaja que po-

Un plan
keynesiano en
el mal momento

La reforma fiscal de Trump
llega a Estados Unidos
después de nueve arios de
crecimientoy enun
escenario de pleno empleo
y con bajos tipos de
interés. Aunque a ciencia
cierta resulta dificil
determinar sus efectos
sobre la economia futura,
el principal riesgo es que el
presidente de EEUU se
haya equivocado de
momento para lanzar este
plan keynesiano. De
hecho, los expertos
fiscales de Hogan Lovells
coinciden en que la
reciente volatilidad en la
bolsa “algo tiene de todo
esto’’ Aunque la reforma
fiscal podria alargar el
ciclo, afadiendo lefia al
consumo, “hay un miedo
terrible a una subida de
inflacion’. Esta bajada de
impuestos, enun
momento de crecimiento
econdémico y bajos tipos,
va a liberar una gran
cantidad de recursos en
empresas y consumidores,
lo que podria elevar la
inflacién e incrementar el
déficit, que ya se
encuentra en tasas muy
elevadas.

dran obtener de dicha refor-
ma’, afiade.'Actualmente hay
mas de 800 empresas espafio-
las presentes en EEUU. El ne-
gocio que mueven las seis
compaiiias mas expuestas al
otro lado del charco superan
los 30.000 millones de euros.
Entre ellas se encuentra Gri-
fols, ACS, OHL, Iberdrola o
Santander. Grifols, por ejem-
plo, cuenta con tres fabricas y
mas del 65% de su actividad en
Estados Unidos.

® Algunos bancos y empre-
sas con créditos pueden salir
perdiendo. Pero la reduccion
del IS tiene una parte mala. Su
cara oculta viene del lado de
los créditos fiscales. Estos se
calculan teniendo en cuenta
el tipo impositivo del IS£“En

lamedida en que se bajadicho
tipo, también se reduce el cré-
dito fiscal”, sefiala Sanchez.
Esto producira un deterioro
de los créditos fiscales diferi-
dos que las empresas tengan
contabilizados en sus balan-
ces a 31 de diciembre de 2017
se veran, independientemen-
te del sector de actividad. Po-
dria afectar, por ejemplo, a al-
gunos bancos que tuvieron
pérdidas conla crisis.

® ;Afectard a las exportacio-
nes? Una de las novedades
que incorpora la reforma de
Trump es una ventaja a la ex-
portacion -la primera medida
fiscal que las favorece de ma-
nera particular-. Concreta-
mente, la renta derivada de las
exportaciones tributara a un
tipo efectivo del 13,125% -via
deducciéndel 37,5%, envezde
al tipo general del 21%-. Siuna
empresa espariola quisiera be-
neficiarse de esta deduccion, a
través de su filial en EEUU,
“tendria que trasladar emplea-
dos alafilial americana (o con-
tratarlos alli) para dotar de re-
cursos a esa filial”flexplica Ja-
vier Gazulla, socio de Fiscal de
Hogan Lovells. Si la filial pres-
ta servicios con empleados o
medios de la matriz espafiola,
el beneficio deberia atribuirse
aEspafia. Esta ventaja fiscal no
tiene por qué afectar de mane-
ra directa a las exportaciones
espanolas. Sin embargo, si
puede ocurrir que una empre-
saespanoladecidacomenzara
prestar servicios que va a ven-
der en Latinoamérica, por
ejemplo, desde su filial en Es-
tados Unidos, y no desde Es-
pafia, ya que los ingresos reci-
bidos por estas exportaciones
tributarian en EEUU a un tipo
efectivo del 13,125% (frente al
25% de Espaiia).

® Riesgo de traslado de acti-
vidad. En la cumbre del Amé-
rica Primeroy del movimiento
Buy American se encuentra el
BEAT (Erosion de Bases im-
ponibles y Antiabuso, por sus
siglas en inglés). Se trata de un
impuesto adicional que grava
los servicios que las empresas
extranjeras prestan a empre-
sas estadounidenses, con el ob-
jetivo de castigar a aquellas
empresas que, por ejemplo,
tengan proveedores fuera de
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La reforma de Trump (en la imagen) es el mayor cambio fiscal desde la reforma de Ronald Reagan, en 1986.
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Evolucion interanual de las exportaciones espafiolas, en millones de euros.

* Datos provisionales hasta noviembre.

7.441 65 1.544,37

2007

2008

2009

2010

10.657,47

9.020.26 g76 04
791372

2011 2012 2013

2014

L5045 13726 135175

2015 2016 2017*

Fuente: Datacomex

sus fronteras. La medida pue-
de suponer un doble golpe para
las empresas espariolas. Por un
lado, las empresas estadouni-
denses podrian contratar me-
nos servicios a empresas espa-
fiolas. Por otro, las empresas
espafiolas con filiales podrian
trasladar su actividad a EEUU.
Ahora que Trump ha anuncia-
do un macroplan de infraes-
tructuras, una empresa esta-
dounidense que tenga ingenie-
ros en EEUU tiene ventaja
frente a una espafiola a la hora
de licitar para el mismo contra-
to. “Hay empresas que estan
analizando posibles traslados”,
sefalan desde Hogan Lovells.
Esta deslocalizacion se produ-
ciria principalmente en térmi-
nos de experiencia propia de
las empresas (como por ejem-

plo ingenieros). Aunque acti-
vos intangibles, como creden-
ciales o la marca, permanece-
rian en Espatia, Javier Gazulla,
socio de Fiscal, apunta que “el
importe total de la facturacion
de servicios de Espafia a su fi-
lial podria reducirse si parte de
los equipos se trasladan”. Estos
traslados no serian tan alar-
mantes como los potenciales
cambios que se pueden produ-
cir en el caso de la crisis catala-
na, ya que el traslado afectaria
solo a ciertos equipos. Cons-
truccion e infraestructuras, o
grupos espafioles que quieran
creceren EEUU através de ad-
quisiciones no solo para entrar
en suelo americano sino tam-
bién para exportar a otros mer-
cados, podrian ser los mas
afectados.

Expansion

® Menor inversion de
EEUU en Espaiia. La refor-
ma fiscal de Trump incentiva
que las empresas estadouni-
denses realicen sus nuevas
inversiones en EEUU. Aun-
que los criterios para realizar
una inversion no son solo fis-
cales, y también es relevante,
por ejemplo, el coste laboral,
donde Espana es competiti-
va, “no cabe duda de que el
coste fiscal es un elemento
muy relevante, y esto puede
llevar a los gobiernos euro-
peos a bajar impuestos para
atraer a las empresas esta-
dounidenses a invertir en sus
paises”, explica Juan Garica-
no, asesor de Fiscal.
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