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    En 2023, Amazon, Alphabet, Apple, Microsoft, Meta y Netflix registraron beneficios récord y despidieron a 250.000 empleados. Detrás de todas esas empresas aparecen los mismos accionistas, cuyos principales referentes son BlackRock, Vanguard y State Street. Es la lógica de un sistema donde los precios ya no los fija la oferta y la demanda, sino un puñado de fondos que, además, son propietarios de sí mismos.


    Alessandro Volpi explica cuándo y cómo nace el poder de esos agentes, que hoy gestionan más dinero que cualquier Estado, además de controlar a los principales bancos, farmacéuticas, cadenas de alimentos e infraestructuras energéticas.


    Los amos del mundo está escrito para quienes sienten, sin poder nombrarlo, que algo fundamental cambió en las reglas del juego, y se preguntan por qué cuesta más vivir de un salario, por qué los hospitales se deterioran mientras las aseguradoras prosperan, por qué la palabra democracia suena hueca cuando quienes fijan el costo de vida no se presentan a elecciones. Este libro es una herramienta para ver con claridad lo que los discursos oficiales prefieren esconder.
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    Introducción: un mapa


    EXISTE un vínculo evidente entre la idea de que es necesaria una continua reducción de la recaudación fiscal (para permitir que los mercados desplieguen sus supuestas virtudes salvadoras) y la brusca contracción del gasto público. Sin ingresos, de hecho, es difícil mantener el Estado de bienestar, a menos que se compense la menor recaudación con el recurso al endeudamiento público. Este, sin embargo, se está volviendo cada vez más costoso. Y, en el caso italiano, difícilmente sostenible en las condiciones actuales. De este modo se produce una transición muy rápida (que ya ha tenido lugar en varias partes del mundo) desde los modelos sociales del Estado de bienestar hacia formas de privatización de los servicios esenciales, comenzando por la sanidad, lo que implica la transformación de la ciudadanía en consumidora de los productos de la finanza global. En otras palabras, la desaparición de la dimensión pública conduce a la afirmación de estructuras privatizadas que se financian con los ahorros individuales, canalizados hacia fondos cada vez más grandes que tienden a sustituir a los Estados. Así, a través del ahorro, los ciudadanos se convierten en sujetos financieros que confían su destino a gestores capaces de monopolizar la liquidez disponible. La sanidad y la previsión “complementarias” adquieren una centralidad rápida y creciente en este panorama y modifican la naturaleza de sus destinatarios, que deben entregarse a las “estrategias” de los gestores de fondos para garantizar su propia salud y su jubilación.


    Partiendo del caso italiano para luego adoptar una perspectiva más amplia, este libro intenta contar de la forma más clara posible cómo el desmantelamiento del Estado de bienestar (impulsado por la rebaja fiscal y las privatizaciones) ha favorecido en los últimos veinte años el traslado de recursos hacia fondos financieros. Estos han utilizado esos recursos para convertirse en piezas clave del sistema económico mundial, aprovechando también las debilidades de la política misma, demasiado cegada por la religión del mercado. El desmantelamiento de los Estados sociales ha ido de la mano con la convicción de que precisamente los mercados financieros eran el lugar donde generar ingresos y riqueza, en un momento en que las economías productivas ya no lograban hacerlo en las regiones del mundo dominadas por el llamado capitalismo maduro. Privatización y financiarización se han fusionado así en varios planos: los ciudadanos/ahorradores llegaron a las finanzas a través de los fondos, y las finanzas han sustituido a la economía real multiplicando los instrumentos disponibles, vendidos a esos mismos ciudadanos/ahorradores. A través de estos instrumentos, un número cada vez más reducido de fondos ha logrado determinar los precios de los bienes, realizando en las principales bolsas del mundo apuestas continuas y colosales que han generado rendimientos considerablemente altos, al punto de atraer volúmenes de ahorro en constante crecimiento. En esta nueva dimensión, los precios ya no eran el resultado de la oferta y la demanda reales, sino que se convertían en el producto predeterminado de un monstruoso juego de azar en un solo sentido.


    Así, nombres como The Vanguard Group, BlackRock, State Street y unos poquísimos fondos más, gracias a la extraordinaria liquidez reunida por su capacidad de condicionar lo que ya no era un mercado sino un monopolio, han adquirido rápidamente el control de las principales empresas del planeta, empezando por Apple, Microsoft y gran parte de las cincuenta mayores compañías cotizadas en el Standard & Poor’s 500 Index (S&P), el índice bursátil más importante del mundo.


    En paralelo con estas campañas de adquisiciones, los fondos han penetrado en las empresas públicas encargadas de la propiedad y gestión de las redes e infraestructuras vitales para la soberanía de un país, así como en las numerosas empresas de servicios públicos integrados (nacidas en diversas partes de Italia y Europa y cotizadas en Bolsa). Mediante rápidas escaladas o con participaciones estratégicas, estos actores financieros han pasado a ser absolutamente determinantes en la definición de decisiones en materias de evidente impacto público; en resumen, la salud, la previsión, las infraestructuras y los bienes públicos han pasado a estar en manos de unos pocos grandes operadores, cuya lógica es únicamente garantizar rendimientos financieros a corto plazo (básicamente dividendos y rendimientos de bonos), confiando en su capacidad de ocupar todos los espacios de decisión: desde la fijación de precios hasta las dinámicas productivas y los principios de prestación de servicios, condicionando de forma vinculante una política que ha decidido entregarse a ese monopolio en nombre de un mercado que ha sido borrado por los mismos fondos monopolistas. Es natural que, a lo largo de este camino, el culto al dividendo, que debe remunerar al gran accionista y al pequeño ahorrador participante del fondo, sustituya cualquier otra valoración respecto a la fuerza laboral, las inversiones, el medio ambiente y el costo de los servicios.


    Los protagonistas de semejante asalto al poder global son, como se mencionó, fondos nacidos en Estados Unidos entre los años setenta y ochenta. Han acumulado sus enormes patrimonios en tiempos recientes, aprovechando también la crisis de 2008, de la que salieron considerablemente fortalecidos por estar mucho menos implicados que otros actores financieros y crediticios en el tóxico sistema de las hipotecas inmobiliarias, del cual tienden a mantenerse cuidadosamente alejados. Sus fundadores habían optado, en un principio, por la fórmula de los “fondos pasivos”, que se limitaban a replicar algunos índices seleccionados con gran cuidado, pudiendo prometer a sus clientes, precisamente por la reducción de los costos de gestión que permite su naturaleza pasiva, un servicio casi gratuito. En otras palabras, utilizaban índices existentes, seguían su evolución y, en base a ello, retribuían a sus “clientes”. De este modo se presentaban como los intérpretes de una nueva finanza “democrática” que inicialmente había tenido dificultades para consolidarse, pero que, tras los derrumbes de los grandes colosos tradicionales, se volvió cada vez más atractiva y logró establecer relaciones estrechas con la política. Un ejemplo evidente de tal vínculo fue la relación íntima entre el fundador de BlackRock, Larry Fink, y el secretario del Tesoro, Timothy Geithner, desarrollada durante el colapso financiero de 2008.


    De este modo se ha constituido un verdadero cartel, de contornos desconocidos para la historia contemporánea, que posee las bolsas, determina los precios, garantiza rendimientos a millones de ahorradores que dependen para su propia existencia de los poquísimos miembros de dicho cartel. El mismo cartel controla las agencias de calificación, que deciden el destino de las deudas públicas de los Estados, gran parte de la prensa económica, los principales bancos del planeta, las aseguradoras, la industria farmacéutica, la industria militar, las empresas de alta tecnología, toda la cadena alimentaria y la energética, incluida la de energías renovables. Por este cartel pasan también las principales plataformas turísticas, los hoteles, los Airbnb, el juego de azar y buena parte del sector del entretenimiento. Las páginas que siguen trazan el mapa de este poder desmesurado, que hace ya extremadamente difícil, por no decir imposible, hasta el uso del término mercado para calificar la actual condición de la economía mundial: un mapa que muestra una increíble omnipresencia y, al mismo tiempo, certifica la incapacidad de gran parte de la política para ejercer cualquier tipo de mediación, de un modo tan marcado que lleva a pensar en una connivencia explícita. Prueba de ello es que no ha tenido lugar ninguna acción de control sobre la expansión de estos fondos, sobre su peso, ejercido constantemente mediante el uso de los derechos de voto en las asambleas societarias, ni sobre su prerrogativa para determinar los resultados económicos de sectores enteros. Tampoco hubo controles reales sobre su estructura de propiedad, caracterizada por frecuentes y oscuras participaciones cruzadas que impiden saber casi nada sobre quién decide realmente en estos colosos, más allá de las declaraciones públicas de los directores generales entre los cuales siguen figurando los fundadores originales.


    De hecho, es relativamente fácil entender qué controlan, de forma más o menos directa: qué empresas están en sus manos, qué bolsas, qué sectores, qué bancos, qué aseguradoras, qué plataformas, qué periódicos; en resumen, es posible reunir una representación de su poder. Pero hay un aspecto muy difícil de descubrir, y es precisamente identificar de quiénes son realmente estos fondos. BlackRock es propiedad en un 14% de The Vanguard Group, en un 6,7% de la propia BlackRock y en un 4,5% de State Street. Le siguen una decena de fondos más pequeños. Vanguard es propiedad en un 13,5% de BlackRock, en un 9,5% de la propia Vanguard y en un 3% de State Street, a lo que se suman otros fondos de menor tamaño. State Street Corporation es propiedad en un 12,6% de Vanguard, en un 8,1% de BlackRock y en un 5% de la propia State Street. En otras palabras, los tres mayores actores económicos y financieros del planeta son propietarios unos de otros en una secuencia que impide comprender quién es el verdadero dueño, más allá de las figuras de los distintos directores generales, a veces aún identificados con los “padres” fundadores. Para ser más claros, no podemos saber quiénes son los “amos del mundo” que están detrás de la mayor concentración de riqueza de todos los tiempos. ¿Es esto democracia? ¿Es libre mercado? Me parece que no. Estamos ante una autocracia profundamente opaca.


    El objetivo de este libro es, por lo tanto, poner de relieve los contornos de la áspera confrontación entre un poder global desmesurado, del que solo conocemos el rostro aparente y que está desmantelando piezas enteras de los sistemas políticos, económicos y sociales del largo siglo XX y la posible supervivencia de una auténtica democracia.1


    Un último y elocuente comentario al respecto. Seis empresas obtuvieron en 2023 ingresos por 408 mil millones de dólares y beneficios por 88 mil millones. Se trata de Amazon, Alphabet, Apple, Microsoft, Meta y Netflix, que ya en 2022 habían registrado beneficios por 61 mil millones de dólares. ¿Qué tienen en común estas seis empresas? Dos cosas. La primera, como ya se ha mencionado, es que tienen los mismos accionistas de referencia: Vanguard, BlackRock y State Street. La segunda, que despidieron a casi 250 mil empleados en 2023, después de haber despedido a 160 mil en 2022. Es evidente que en este monopolio financiero los superbeneficios generan desempleo. Un mundo al revés que resulta aún más inaceptable si se considera cuánto pagan en impuestos estas seis empresas y sus “dueños”. Según las estimaciones más recientes, aproximadamente un tercio del beneficio bruto de estas entidades se grava en países con fiscalidad “reducida”: un fenómeno común entre las principales empresas estadounidenses, que pagan impuestos en Delaware (un Estado convertido en paraíso fiscal), y las empresas chinas, que los pagan en las Islas Caimán.2 En Italia, además, casi no pagan nada. Las filiales italianas de los principales gigantes tecnológicos mundiales han pagado al fisco apenas 187 millones de euros, frente a una facturación de casi 8.500 millones de euros. Algunas ni siquiera han pagado un euro. Esta situación es posible también por la naturaleza del sistema tributario vigente, que no es capaz de gravar los servicios inmateriales, y por la voluntad política, cultivada desde hace años, de no hacer que los grandes actores financieros paguen impuestos. Así lo demuestra precisamente el caso de Amazon, que ha negociado acuerdos fiscales a medida con varios países europeos, tan sólidos que han resistido las demandas interpuestas ante todos los tribunales del Viejo Continente.


    La paradoja es que los principales accionistas de dichas sociedades, los grandes fondos financieros, están comprando las principales infraestructuras italianas, desde la red hasta las autopistas y los regasificadores, y están recibiendo dividendos de lujo de los principales bancos, aseguradoras, empresas energéticas y manufactureras de las que son accionistas, también en este caso sin pagar impuestos porque tienen su sede fiscal en el extranjero. En la práctica, estamos asistiendo a la increíble paradoja de que los sujetos que más beneficios obtienen en Italia y que son propietarios o concesionarios de servicios públicos no contribuyen en absoluto al fisco italiano. El año 2023 fue un año récord para el índice de la Bolsa de Milán, que superó los 30 mil puntos y volvió a los niveles anteriores a la “gran crisis” de 2008. Los sectores que registraron los niveles más altos fueron tres. El primero es el de la banca, con beneficios estratosféricos a los que correspondió un aumento abrupto del costo de las hipotecas para empresas y familias italianas. El segundo es el de la energía, a lo que correspondió un aumento abrupto de las facturas de luz y gas. El tercero es el de las empresas multiservicios, en gran parte participadas por fondos, a lo que correspondió un aumento abrupto de los costos de los servicios para todos los demás usos. ¿Es esto lógico?

  


  
    
      
        1 Acerca del “ocultamiento” mediático de esta disonancia surgen algunos estímulos interesantes en Byung Chul Han, Undinge. Umbrüche der Lebenswelt, Berlín, Ullstein, 2021 [trad. esp.: No cosas: quiebres del mundo de hoy, Barcelona, Taurus, 2022] y en Jonathan Gottschall, The Story Paradox: How Our Love of Storytelling Builds Societies and Tears Them Down, Nueva York, Basic Books, 2021.

      


      
        2 David Gentili, Ilaria Ramoni, Mario Turla, Il giro dei soldi, Storie di riciclaggio, Milán, Altreconomia, 2021.

      

    

  


  
    1. La consigna: Desmantelar


    A LO LARGO de los años sesenta y setenta, la mejora de las condiciones de los trabajadores italianos estuvo determinada por la introducción de una serie de servicios gratuitos y universales, proporcionados en función de los ingresos, desde la sanidad hasta la educación y las pensiones. Se trataba del llamado salario real, que aumentaba no solo por el incremento de las remuneraciones, sino sobre todo por estar exentos los trabajadores del pago de muchos servicios esenciales.3 Desde hace algunos años, este modelo ha sido progresivamente abandonado y sustituido por otro esquema, político y social, ya difundido en todo el mundo desde hace décadas y definido de diversas maneras, todas ellas vinculadas al neoliberalismo. Pero con el auge de las “nuevas” derechas se ha vuelto aún más agresivo porque, a menudo, se oculta tras inexistentes connotaciones populares. Se otorgan ayudas, generalmente en forma de un pago único, sin demasiada consideración por el nivel de ingresos disponibles, y se reduce la carga fiscal, sobre todo para ciertas categorías y franjas de ingresos, con el objetivo de dejar más recursos a los ciudadanos. Con menores ingresos públicos y con prestaciones en forma de pagos únicos reiterados en el tiempo, se vuelve más difícil mantener el gasto en servicios esenciales, que vuelven a ser pagos, como ocurría en los años cincuenta. Sin entrar en el fondo de una cuestión por cierto vasta, conviene recordar, sin embargo, que a este modelo han contribuido las políticas de austeridad impulsadas por Europa, responsables en particular tras el estallido de la inflación de haber hecho inviable el recurso al endeudamiento público, privando así al gasto social de una fuente esencial de financiación. Es un cambio de paradigma que en Italia está adquiriendo dimensiones significativas y que emerge de manera evidente en las distintas normativas presupuestarias: el Estado reduce los impuestos de diversas formas, para todos, abandona la progresividad, distribuye ayudas y subsidios, pero recorta los servicios y, por lo tanto, obliga a los beneficiarios de dichas medidas a “comprar” los servicios esenciales en el mercado. Estamos ante un modelo que tiene, entre muchos otros, un defecto enorme: los servicios, privatizados, serán claramente mejores para quien más paga. En la práctica, está tomando forma el fin de una real igualdad, dictado por la dependencia de las finanzas.


    Una afirmación tan tajante y ciertamente didáctica sirve para introducir uno de los temas principales de este libro: la descripción de la forma en que está teniendo lugar, de manera muy acelerada, el proceso de financiarización de nuestras vidas, entendido como la adquisición de una centralidad decisiva por parte de las finanzas, sus protagonistas y sus instrumentos en la vida cotidiana de millones de personas, también en Italia. Dicha centralidad, como veremos, convierte en determinante el papel de los grandes fondos financieros que gestionan miles de millones de euros en ahorros, poseen una gran parte de las empresas de la economía real y son capaces de condicionar el destino del planeta en mayor medida que las políticas. Con el desmantelamiento en curso del Estado social, el papel de la política y las funciones públicas son asumidos por grandes monopolios privados, cuyo ascenso ha sido muy rápido y parece destinado a no detenerse. Se trata, por lo tanto, de explicar cómo está ocurriendo esto, sin perderse demasiado en los detalles y evitando el uso de un lenguaje técnico. A menudo los fenómenos financieros se consideran cuestiones para expertos, pero en realidad es precisamente a través de esos temas que han tenido lugar profundas transformaciones, sobre todo en los últimos treinta años. Hacerlos “populares” representa la condición necesaria para iniciar también una reflexión de carácter político más general.


    Existe, como se ha mencionado, un vínculo ya muy estrecho entre financiarización y desmantelamiento del Estado social. La privatización significa, de hecho, la transferencia progresiva de una serie de servicios del ámbito público al privado, incluidos servicios esenciales como la sanidad y la educación. El punto de partida de este recorrido puede identificarse en la reducción de la recaudación fiscal, en nombre de la “guerra contra los impuestos”, a través de una narrativa cuidadosa y reiterada que los considera injustos y odiosos por definición.4 Se produce, como consecuencia, la inevitable disminución de los servicios financiados por el sector público. Esta aversión persistente y estructural hacia el sistema fiscal parece no tener en cuenta algunos datos objetivos. Veamos algunas cifras al respecto, quizá menos conocidas que los análisis habituales que destacan cómo, en nuestro país, el 40% de los contribuyentes sostiene, por sí solo, el 100% del sistema fiscal. Según las últimas informaciones parlamentarias, el “almacén” de la Agencia Tributaria acumula créditos no cobrados por más de un billón 100 mil millones de euros. En definitiva, impuestos, tasas y sanciones no pagadas por un total de un billón de euros. De esa cantidad, la propia Agencia estima que solo unos 110 mil millones son realmente exigibles, y las últimas amnistías fiscales ya han cancelado más de 40 mil millones. En la práctica, de esos billones de euros que debían recaudarse con el tiempo quedan unos 60 mil millones. No se puede afirmar, por lo tanto, que en Italia haya existido alguna vez una “guerra” contra quienes no pagan; al contrario, resulta evidente que desde hace tiempo existe una paz perpetua hacia los incumplimientos de pago y las declaraciones omitidas. Cabe añadir, al respecto, otra consideración: más del 70% de la mencionada evasión, unos 800 mil millones, corresponde al 1,3% de los contribuyentes más ricos, aquellos que tienen deudas fiscales superiores a 500 millones de euros. Por lo tanto, la menor recaudación no se origina en una plétora de ciudadanos y ciudadanas morosos, sino en un número reducido de grandes deudores del Estado. La crisis del Estado social no es un producto colectivo.


    Este enfoque basado en la desgravación fiscal ha sido reafirmado por la reforma concebida en el proyecto de ley delegada* presentado por el gobierno de Giorgia Meloni a fines de 2023. Expresa la idea de un “fisco amigo”, no intrusivo, simplificado, discreto, destinado a transformar el deber de contribuir mediante los impuestos (expresión del pacto de ciudadanía fiscal y contenido del artículo 53 de la Constitución) en una suerte de acto de liberalidad por parte del contribuyente, a quien no se debe molestar demasiado, a costa de la sostenibilidad de la recaudación fiscal y de la progresividad. Esta idea ha sido reforzada aún más por una serie de normas que, de hecho, transforman al fisco de “amigo” en “cómplice”. En efecto, se ha introducido la previsión de


    causas especiales de no punibilidad de ciertos delitos tributarios (omisión del pago de retenciones debidas o certificadas por un importe superior a ciento cincuenta mil euros anuales, omisión del pago del Impuesto sobre el Valor Añadido [IVA] por un importe superior a doscientos cincuenta mil euros anuales, compensación indebida de créditos no correspondientes por un importe superior a cincuenta mil euros), en particular cuando dichas infracciones se regularizan correctamente y las sumas debidas son abonadas íntegramente por el contribuyente según las modalidades previstas.


    De este modo se contempla explícitamente una amnistía de delitos fiscales relevantes que abre la vía a interpretaciones aún más abarcadoras de la no punibilidad. Incluso de la evasión manifiesta, yendo mucho más allá de la cuestión de “por necesidad” que, por otra parte, se convierte en el instrumento para recoger un amplio consenso entre las franjas de contribuyentes sometidos a deudas tributarias.


    Siempre en relación con las cifras, se olvida que las condonaciones no generan casi nada en términos de recaudación y, de hecho, incentivan una mayor evasión, provocando al mismo tiempo dos consecuencias muy negativas.


    La primera consiste en el hecho de que los miles de millones condonados o “cancelados” representan un “agujero” en las finanzas públicas, que deberán ser cubiertos y pagados por los contribuyentes “fieles”. Eliminar miles de millones de euros de créditos del balance del Estado requiere una cobertura que recae en los contribuyentes honestos. En este sentido, se necesita claridad: las amnistías deberían recuperar recursos no pagados que, en realidad, siempre son una parte limitada del crédito para el cual, en el momento en que se declara extinguido, se necesitan precisamente recursos que por cierto no son aportados por los evasores ni por quienes se acogen al condono.


    La segunda crítica está relacionada con el hecho de que la presentación de las solicitudes nunca corresponde al pago real. De las últimas condonaciones fiscales** se esperaban ingresos para el Estado de casi 45 mil millones de euros y apenas han ingresado 17. Por lo tanto, se ha producido un doble “agujero” en las cuentas públicas: por la reducción del crédito y por la falta del ingreso esperado. En este sentido, la amnistía fiscal es una gran operación de propaganda y de consenso hacia quienes no han pagado, que genera problemas contables graves, pagados por los demás contribuyentes, y que permite a quienes no han pagado seguir sin pagar, con menores ingresos multimillonarios para las arcas públicas. Se sabe, de hecho, que en muchos casos la solicitud para “participar” en la regularización fiscal sirve solo para ganar tiempo frente a procedimientos coercitivos adicionales. No es difícil entender que por aquí pasa el camino del desmantelamiento de los servicios públicos.


    La menor recaudación fiscal, que precede a la reducción del gasto público, se debe a reglas claramente favorables. Un ejemplo evidente proviene del sistema bancario, que ha obtenido beneficios multimillonarios tras el aumento de los tipos de interés del Banco Central Europeo, pero sigue disfrutando de una normativa sumamente privilegiada, justificada por la necesidad de sostener aquellas partes del gasto social que ya no son cubiertas por el sector público. Basta citar un ejemplo: Intesa Sanpaolo registró en los primeros nueve meses de 2023 un beneficio neto de 6.100 millones de euros, de los cuales más de 4 mil millones están destinados a los accionistas, siendo el tercero por valor de títulos el fondo financiero BlackRock. Los datos generales son aún más elocuentes. En 2023 los principales bancos italianos registraron beneficios por 43 mil millones de euros, con un incremento del 70% respecto al año anterior, cuando ya habían alcanzado el resultado altamente positivo de 25.400 millones de euros. La reflexión es sencilla: ¿cómo es posible que en un país donde el Producto Bruto Interno (PBI) apenas logra crecer un 1%, donde los salarios han perdido entre el 10% y el 20% de su poder adquisitivo y donde el consumo está estancado, los bancos obtengan beneficios astronómicos? La respuesta también es sencilla. Sus beneficios dependen de la diferencia entre los tipos de interés aplicados a los préstamos y los pagados a los ahorradores, y de una significativa reducción del personal; en resumen, jubilaciones anticipadas masivas. Por lo tanto, los bancos tienen muy poco que ver con la economía real. También por otras dos razones. La primera es la creciente naturaleza financiera del crédito bancario, que favorece de manera evidente las compras de títulos financieros, quizás de sus propias acciones y bonos, para remunerar mejor a sus principales accionistas, que son los grandes fondos financieros. La segunda razón es, precisamente, que las instituciones de crédito, más allá de lo que proclaman públicamente, tienen una tributación que oscila entre el 10% y el 30%, beneficiándose a menudo también de paraísos fiscales “legales”. En resumen, los bancos obtienen beneficios increíbles de los tipos de interés, pagan generosamente a sus “superaccionistas”, que son los fondos, y poco a las autoridades fiscales. Y pagan sueldos estratosféricos a sus directivos.


    La secuencia es perfecta: se introducen normas que reducen la recaudación fiscal y para construir las pólizas privadas (la privatización) se otorgan incentivos fiscales a los sujetos financieros. Muchas sociedades que se ocupan del ahorro gestionado están, de hecho, vinculadas a los bancos. En Italia, en particular, cerca del 90% de ellas está ligado a las instituciones de crédito, algunas de las cuales han iniciado una expansión en esa dirección también en el extranjero, en realidades donde el Estado social es muy débil, en particular en los países de Europa del Este y en Grecia. Con frecuencia, tales sociedades compran fondos de derecho extranjero, producidos por sociedades domiciliadas en paraísos fiscales, empezando por Irlanda y Luxemburgo, donde el régimen fiscal es incluso más favorable que el italiano, construido sobre una alícuota del 26% y sobre las plusvalías, y donde, de hecho, no existe un régimen de vigilancia. En este sentido, los institutos bancarios italianos obtienen indudables beneficios de la financiarización y del mencionado desplazamiento de los servicios del sector público al privado, porque con ese desplazamiento ven aumentada la cantidad de ahorro gestionado en sus manos, con el cual el fisco es sumamente complaciente. Los impuestos extraordinarios sobre los beneficios extraordinarios, como el concebido por el gobierno Meloni, logran incidir muy poco en esta situación, sobre todo si están muy mal redactados y se modifican de continuo hasta anular incluso cualquier hipótesis de recaudación. Esto permite transferencias “particulares” del potencial ingreso en cuestión a las reservas de los propios bancos; por otra parte, los recursos, las acciones de lobby y la jurisprudencia siempre han vaciado toda hipótesis de imposición extraordinaria.


    En dirección al desmantelamiento del Estado social y a la construcción de la financiarización, la ya mencionada delegación fiscal aprobada por el gobierno de Meloni en 2023 avanza de manera más detallada, con referencias explícitas a la introducción del impuesto único (flat tax) sobre el IRPEF, la reducción del IRES y la eliminación del IRAP***, mientras que no se menciona ningún aumento de impuestos que compense la menor recaudación resultante de las medidas antes señaladas. Más bien, se excluye claramente cualquier revisión de los valores catastrales, cualquier hipótesis de incremento del impuesto de sucesiones, incluso para los milmillonarios, y cualquier referencia, por vaga que sea, a un impuesto patrimonial. Solo aparece alguna mención a la revisión de los “gastos fiscales”, del sistema de deducciones y desgravaciones, claramente imprecisa. En resumen, menos impuestos para todos, con la esperanza (arraigada en la más tradicional religión neoliberal) de que el fuerte crecimiento eventual generado por la reducción fiscal pueda generar una nueva y significativa recaudación: en la práctica, una leyenda, como lo demuestran numerosos casos concretos. En realidad, la reducción de impuestos beneficia principalmente a las franjas de renta más altas. La flat tax IRPEF, aunque modulada con deducciones y desgravaciones, favorece a las rentas medias altas, puesto que para las rentas medias bajas las deducciones y desgravaciones ya permiten un importante alivio fiscal. En cambio, los recortes a la cuña fiscal (siempre de carácter puntual) no protegen en modo alguno el poder adquisitivo de los ingresos más bajos y son simplemente medidas de efecto inmediato, concebidas, precisamente, como soluciones temporales y excepcionales.


    Los mayores beneficios fiscales para los autónomos favorecen principalmente a aquellos con mayores volúmenes de negocio, que se benefician de la tasa fija del 15%, mientras que la extensión del impuesto fijo a los establecimientos comerciales representa un gran provecho para quienes poseen múltiples locales, en especial en zonas urbanas importantes. En definitiva, menos impuestos para los más ricos. La reforma establece además una diferencia fundamental entre trabajadores asalariados y autónomos. Si bien ya existían diferencias, ahora se ingresa a un escenario completamente nuevo. Para los empleados, incluso bajo el futuro sistema de tasa plana, la retención se aplicará directamente en origen, mientras que para autónomos y empresas el pago se “acordará” con el contribuyente. En la práctica, autónomos y empresas, asesorados por sus consultores fiscales, cuyo papel se vuelve crucial, determinarán cuánto pagarán al Estado, evitando así controles y sanciones. Se implementa un sistema “colaborativo” basado en la paradójica idea de que en un país con una evasión fiscal que supera los 100 mil millones anuales, la solución reside en menos controles y mayor disposición del Estado a negociar con ciertos contribuyentes. A menudo parece que se olvida que en los paraísos fiscales existen casi 200 mil millones de euros procedentes de Italia, es decir, casi la mitad de los impuestos pagados por los italianos, y que la economía sumergida también asciende a casi 200 mil millones, lo que contribuye a sustraer del fisco, cada año, cerca de 90 mil millones de euros.


    En otras palabras, los trabajadores asalariados pagarán lo establecido, mientras que las empresas y los autónomos elegirán cuánto pagar, en una especie de competencia por la evasión. Este aspecto encaja bien con la mencionada celebración de las condonaciones y tiene un claro principio inspirador: para combatir la evasión hay que apoyarla, quizás utilizando como recurso narrativo la necesidad de simplificar, eliminando sanciones y confiando casi por completo en la buena voluntad del contribuyente y su asesor. Así, nos enfrentamos a un cambio verdaderamente histórico que preludia, en todos los aspectos, un Estado mínimo, tanto en ingresos como en gastos.


    Las políticas públicas consistirán en gastar lo que los contribuyentes decidan pagar según sus propias valoraciones; el resto lo cubrirán fondos privados, favorecidos también por otra situación paradójica evidenciada por algunas cifras en materia de pensiones. De 1996 a 2022, la falta de revalorización de las pensiones generó anualmente una recaudación fiscal cercana a los 4 mil millones. Según las estimaciones de la ley de presupuestos de 2023, la no revalorización de las pensiones proporcionará unos ingresos anuales de 3.500 millones de euros. Si a esto le sumamos que los pensionistas pagan cada año alrededor de 75 mil millones en impuestos, es evidente que este sector social está sufriendo un empobrecimiento progresivo que ya no es sostenible. En la práctica, los jubilados figuran entre los más afectados por la pérdida de poder adquisitivo y soportan una carga fiscal que los empuja a recurrir a seguros privados que están destinados, por otra parte, a convertirse prácticamente en obligatorios para todos los futuros pensionados que cuentan solo con un sistema contributivo precario.


    En los últimos años, la guerra contra los impuestos se compensó parcialmente, como ya se mencionó, recurriendo al déficit público (tema que retomaré más adelante). Pero, con el alza de las tasas de interés y el cese de las compras de bonos por el Banco Central Europeo (BCE), ya no resulta utilizable para financiar los sistemas de bienestar.5 Tras las decisiones del instituto de Fráncfort, la colocación de bonos de deuda pública italiana se encareció significativamente, hasta el punto de que el presupuesto 2024 destinó 100 mil millones de euros solo en intereses para garantizar mayor rentabilidad a los compradores de nuestra deuda, cifra que subirá a 150 mil millones en 2025. El Bono del Tesoro Plurienal (BTP)**** Valore tuvo un éxito notable y, en general, las emisiones de bonos para pequeños ahorradores minoristas italianos funcionaron bien. Mediante este instrumento, el Estado italiano recaudó en 2023 la cifra récord de más de 43 mil millones de euros, provenientes de un millón 720 mil contratos. Un dato ciertamente positivo: la deuda italiana está siendo adquirida por actores no especulativos que contribuyen al crecimiento del PBI, haciendo más sostenible la propia deuda, perspectiva que también motivó la decisión de excluir los bonos de deuda pública del cálculo del Indicador de la situación económica equivalente (ISEE)***** hasta 50 mil euros; sin embargo, dicho esto, no hay que caer en triunfalismos propagandísticos innecesarios, al menos por tres razones.


    La primera surge de la gigantesca magnitud de la deuda italiana, que casi ha alcanzado los tres billones y que ahora cubre permanentemente más de la mitad de las leyes presupuestarias. En resumen, es inevitable que el gasto corriente se financie con deuda. Por lo tanto, nuestro destino depende de esta deuda que, a pesar de los resultados significativos de los BTP Italia y Valore, está en manos de las familias italianas solo en una proporción insignificante, incapaz de reemplazar al BCE y, por lo tanto, de reducir la dependencia de los mercados. La segunda consideración tiene que ver precisamente con este aspecto. El destino de la deuda italiana está íntimamente ligado, lamentablemente, a las decisiones de las agencias de calificación, que ya la han devaluado en múltiples ocasiones. Cualquier juicio negativo adicional la clasificaría como “bonos basura”, dejándola fuera del alcance de inversores institucionales, principalmente bancos y aseguradoras, lo que sería catastrófico. El problema es que las agencias de calificación distan mucho de ser neutrales: son propiedad de grandes fondos financieros que, desde hace tiempo, compran seguros contra el default de la deuda italiana. En este escenario, si las agencias de calificación degradaran la deuda italiana a “bonos basura”, los seguros contra el incumplimiento italiano se volverían indispensables para todos los poseedores de títulos de nuestra deuda. Esto permitiría a los grandes fondos amasar fortunas vendiéndolos a los desventurados tenedores de la deuda itálica. En otras palabras, las agencias de calificación, propiedad de los fondos, degradan la deuda italiana y esos mismos fondos que han apostado contra ella, comprando seguros, harán mucho dinero (tema que retomaré pronto y que merece una consideración muy “italiana”).


    Si Moody’s y otras agencias han degradado la deuda italiana pero no la han declarado basura aún, hay una razón. Los grandes fondos, dueños de la clasificación, han decidido que una deuda tan grande como la italiana no puede volverse impagable porque demasiada cantidad está en manos de bancos de los que esos mismos fondos son los accionistas más importantes. Temo que cuando la deuda italiana esté mayoritariamente en manos de ahorradores italianos, esos mismos dueños de las clasificaciones decidirán que quizás les convenga devaluarla para recomprarla a precios más bajos y tasas más altas. La tercera consideración se refiere a la falta de herramientas defensivas por parte de Italia ante tal crisis.


    Nos encontramos, por tanto, ante el imposible retorno a una normalidad que ya no existe. Este podría ser el título de un relato que intente explicar lo que sucederá en nuestro país precisamente con el fin de la excepción al Pacto de Estabilidad europeo. Desde 2020, para hacer frente a los efectos de la pandemia, se suspendieron las restricciones presupuestarias definidas por Europa: en otras palabras, los parámetros del 3% en la relación déficit/PBI y del 60% en la relación deuda/PBI dejaron de aplicarse temporalmente. Italia, que ya tenía una deuda alejada del 60% de su PBI, utilizó ampliamente la excepción, tanto es así que la deuda pública, tras haber crecido entre 2015 y 2019 en 160 mil millones de euros, aumentó entre 2020 y finales de 2023 en otros 450 mil millones de euros. Con este significativo endeudamiento, se financiaron, en gran medida, dos voluminosas leyes de presupuestos y, sobre todo, sus importantes ampliaciones, necesarias para financiar el gasto público, que aumentó en más de 150 mil millones de euros entre 2019 y 2023, alcanzando más de un billón cien mil millones de euros al año. Es evidente, entonces, que Italia afrontó la crisis pandémica aumentando la deuda y elevando el gasto público corriente, que se destinó a financiar múltiples bonificaciones y medidas puntuales, en muchos casos, como en la reducción de la cuña fiscal, con un carácter claramente estructural. Esta dinámica fue posible, además de por la excepción, por las compras de títulos de deuda pública italiana por parte del BCE y por sus tipos de interés sustancialmente bajos. Una condición similar, representada por la excepción y la acción del BCE, permitió al “sistema” italiano resistir, aunque con una economía real cada vez más débil, alimentando la idea de poder reducir aún más la carga fiscal y de no prestar demasiada atención a la evasión y elusión fiscal.


    A partir del otoño de 2021, sin embargo, las tasas comenzaron a subir en un intento de enfrentar la inflación especulativa, y las compras de títulos por parte del BCE se redujeron rápidamente hasta casi cesar por completo. Como resultado, tal como se mencionó, se disparó el costo de colocación de la deuda italiana, que tiene un vencimiento de aproximadamente siete años. Pero el panorama se vuelve más sombrío con el restablecimiento, desde enero de 2024, de las restricciones europeas que ponen fin a la excepción iniciada en 2020. De hecho, más allá de las modalidades de restablecimiento del Pacto, es evidente que para nuestro país es muy complicado mantener un gasto público decente y capaz de garantizar los servicios fundamentales. Se ha considerado reemplazar la referencia al déficit con la del gasto neto, lo cual debería ser definido y realizado anualmente por los Estados, sin considerar los intereses sobre la deuda y sin considerar los gastos “coyunturales”, pero parece cada vez más claro que Alemania y los “rigoristas” no están dispuestos, en el fondo, a eliminar concretamente la referencia al 3% más allá del acuerdo alcanzado. En cualquier caso, incluso la referencia al gasto neto, aunque parcialmente congelado hasta 2027, implica un camino de reducción de la deuda que muy difícilmente puede pensarse únicamente con un hipotético y formidable crecimiento del PBI y que solo puede ser morigerado, pero por cierto no sanado en sus efectos recesivos, por una dilatación de los tiempos de ajuste. Cualquier formulación de las restricciones, más o menos estricta, tiende, por lo tanto, a contraer los espacios de cobertura de las medidas adoptadas recurriendo al déficit. Se trata de un golpe muy fuerte para las ya atribuladas finanzas públicas. No tanto por las sanciones previstas por Europa en caso de incumplimiento de los parámetros reintroducidos, sino porque dicho incumplimiento pondría los títulos de la deuda pública italiana en el punto de mira de los especuladores, dispuestos a apostar por su colapso inmediato. Ante esta situación, el Estado solo podría intentar reaccionar aumentando los rendimientos de sus títulos, con costos insostenibles para las finanzas públicas. Una normalidad, en efecto, imposible.


    Para confirmar esto bastan pocos datos. Los caminos de ajuste “gradual”, a negociar con cada país, recuerdan mucho a los Planes de Ajuste Estructural impuestos en el pasado a los Estados de ingresos bajos o medios. De hecho, requieren reformas impuestas por Europa basadas en principios de una lógica general y muy ideológica de eficiencia por sí misma y prevén sacrificios pesados. En el caso italiano, reducir en un 0,4% anual la relación déficit/PBI para llevarla al 3% implicaría un gasto anual de 13 mil millones para un ajuste de cuatro años o de 7 mil millones para un ajuste de siete años.


    Está también el aspecto, ya mencionado, representado por un nuevo indicador que sería introducido por la propuesta de modificación y constituido por el denominado “gasto neto”: un gasto público distinto del gasto primario, que es aquel neto de intereses, y que se identificaría con el gasto que no contempla, además de los intereses, los gastos por “variables fuera del control del gobierno”. Es evidente que con tal expresión se alude a los gastos por la adhesión a la Organización del Tratado del Atlántico Norte (OTAN) o por el rearme “considerado necesario” debido a los conflictos y otras partidas que poco tienen que ver con la cohesión social del país. Ciertamente, la Comisión ha excluido la posibilidad de aplicar una “regla de oro”, es decir, la indicación de gastos particulares considerados esenciales para cada país y ligados a su política económica, cuyos márgenes parecen ahora aún más restringidos. Incluso los fondos del programa Next Generation EU son susceptibles únicamente de excepciones parciales, del mismo modo que se ha valorado poco la cuestión crucial de las inversiones para el financiamiento de la transición ecológica.
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