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R E S U M E N

En este trabajo hemos analizado la evolución de la presión fiscal soportada por la empresa española en la
última década (2008-2017). Con base en una muestra de 31.966 observaciones empresas-años y empleando
medidas empíricas de tributación efectiva inmunes al efecto de la variación del tipo impositivo estatutario
operada a partir de 2015, dejamos constancia de una significativa aproximación gradual de los tipos reales
a los nominales, convergencia que es especialmente apreciable en el segmento de las grandes empresas,
a pesar de desplegar estrategias de planificación fiscal más eficientes que las de menor tamaño. Nuestros
hallazgos revelan que tales estrategias se han visto claramente neutralizadas y dominadas con éxito por
las medidas tributarias adoptadas en estos años, tendentes a diferir la deducibilidad fiscal de determinados
gastos y pérdidas y a acelerar la recaudación. En definitiva, la evidencia aquí documentada, que se man-
tiene ante diferentes extensiones y pruebas empíricas complementarias, no se compadece con la extendida
creencia acerca de la baja tributación de las empresas españolas, señaladamente las de gran dimensión.
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How has the tax burden on Spanish companies evolved over the last decade?
Regulatory remedies versus tax planning

A B S T R A C T

In this paper the evolution of the tax burden supported by Spanish companies in the last decade
(2008-2017) has been analysed. Based on a sample of 31,966 company-year observations and using
empirical measures of effective taxation that are immune to the effect of the variation in the statutory
tax rate operated from 2015 onwards, we record a significant gradual approximation of the real rates to
the nominal rates, a convergence that is particularly noticeable in the large company segment, despite
deploying more efficient tax planning strategies than those of a smaller size. Our findings reveal that
such strategies have been clearly neutralized and successfully dominated by the tax measures adopted in
these years, aimed at deferring the tax deductibility of certain expenses and losses and accelerating tax
collection. To sum up, the evidence documented in this paper, which is supported by various extensions
and complementary empirical evidence, does not match the widespread belief about the low taxation of
Spanish companies, particularly those of a large size.
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1. Introduction

El presente trabajo tiene por objeto llevar a cabo un aná-
lisis empírico de la evolución de la presión fiscal soportada
por las empresas españolas en la última década (2008-2017),
con especial referencia a las de mayor tamaño. Con ello pre-
tendemos contribuir a clarificar la polémica existente sobre
su tributación real, periódicamente avivada con las publica-
ciones de los informes anuales de recaudación de la Agencia
Tributaria y que se polariza entre quienes, de un lado, com-
parten con Conde-Ruiz (2015) que "la percepción popular de
que las grandes empresas en general, independientemente del
sector al que pertenezcan, pagan pocos impuestos, puede tener
algo de justificación", participando así de una corriente en la
que se integran buena parte de la literatura académica sobre
planificación fiscal –anglosajona en su práctica totalidad-- o
instituciones como la OCDE, y quienes, como organizaciones
profesionales españolas de expertos fiscales (AEDAF, 2017)
o empresariales (CEOE, 2017; Feito, 2018), sostienen que
la metodología de cálculo del tipo impositivo efectivo que
publica la Agencia Tributaria en los precitados informes de
recaudación contiene errores, lo que daría lugar a mostrar
una imagen distorsionada de la tributación de las empresas,
sesgando a la baja la presión fiscal realmente soportada. En
síntesis, las críticas a la Agencia Tributaria son metodológicas
y se centran en el modo de tratar en sus informes la deduc-
ción por doble imposición de dividendos y la compensación
de bases imponibles negativas.

Tampoco contribuye a clarificar la cuestión el incesante
cambio normativo, especialmente acusado desde el comien-
zo de la crisis económica en 2008 y culminado con la refor-
ma del Impuesto sobre Sociedades, tras la entrada en vigor
en 2015 de la Ley 27/2014. El Servicio de Estudios del Re-
gistro de Economistas Asesores Fiscales ha identificado hasta
200 impactos fiscales en el impuesto en la última década1,
habiendo sido modificado, al menos, por 12 textos legales
de importancia, con cambios tan significativos como el trata-
miento fiscal de los deterioros de cartera, de los resultados
derivados de su enajenación, las limitaciones a la deducibili-
dad de los gastos financieros y al aprovechamiento de las ba-
ses imponibles negativas o el diferimiento de la deducibilidad
de las amortizaciones. Todas estas medidas, si bien algunas
de ellas temporales, han tenido una especial incidencia en las
grandes empresas, que son las que se han venido situando en
el centro de las críticas sobre su supuesta baja tributación.

El estudio de la presión fiscal y sus determinantes ha sido
profusamente abordado en la literatura académica, estando
bien documentado cómo se ve afectada por las característi-
cas de las empresas, tanto las de carácter financiero (Shac-
kelford & Shevlin, 2001; Hanlon & Heitzman, 2010), como
las de otra naturaleza, estrategia y modelo de negocio (Hig-
gins et al., 2015), su estructura de propiedad (Chen et al.,
2010; Badertscher et al., 2013), la calidad de sus prácticas
de gobierno (Desai et al., 2007; Richardson et al., 2013), el
tipo de auditor (Kanagaretnam et al., 2016) o la modalidad
de retribución de sus directivos (Armstrong et al., 2012).

El caso de las empresas españolas ha sido abordado por va-
rios autores, que han aplicado diversas metodologías, abar-
cado distintos periodos temporales y contemplado diferen-
tes ámbitos. Así, Álvarez García et al. (2004) analizan la
evolución de la presión fiscal en la década de los años 90
–entre 1991 y 1998--; Calvé Pérez et al. (2005), Molina Llo-
pis (2005) y Moreno Rojas et al. (2017) los determinantes

1https://economistas.es/cust_notas/madrid-10-de-julio-de-2018-los-
expertos-contabilizan-200-cambios-en-el-impuesto-sobre-sociedades-en-la-
ultima-decada-2

de la presión fiscal soportada en función de las diferentes ca-
racterísticas corporativas de las empresas; los dos primeros
estudios, en las compañías de reducida dimensión de la Co-
munidad Valenciana entre 1992 y 1999, aportando evidencia
de cómo la reforma fiscal de 1996 dio lugar a una reducción
de la carga tributaria soportada por las empresas de reducida
dimensión, y los terceros en las empresas del sector turístico
para el periodo 2008-2013. En todos los casos la evidencia
empírica deja clara constancia de una notable diversidad en
los tipos impositivos efectivos de las empresas.

Asimismo, Fernández Rodríguez & Martínez Arias (2008a,
2008b), para el periodo 1998-2003, estudian la presión fiscal
en función tanto de la filiación sectorial de las empresas como
de la comunidad autónoma en la que están asentadas; Fon-
seca Díaz et al. (2011), las diferencias existentes en la impo-
sición efectiva soportada por bancos y cajas de ahorro entre
1993 y 2004, ligeramente superior en los primeros; Monte-
rrey & Sánchez Segura (2010), y Bona-Sánchez et al. (2019)
documentan la mayor presión fiscal soportada por las empre-
sas familiares frente a las de otras estructuras de propiedad;
los primeros para los ejercicios 2002-2006 y los segundos pa-
ra el periodo 2003-2013. Muy recientemente, Fernández Ro-
dríguez et al. (2019), para los ejercicios entre 2008 y 2014,
han aportado evidencia de cómo las empresas privadas mues-
tran tipos efectivos superiores a las empresas públicas.

Por último, Fernández Rodríguez (2002, 2004a) y Monte-
rrey & Sánchez Segura (2015) abordan el estudio de los de-
terminantes de la imposición efectiva en las empresas coti-
zadas; los primeros, para los años 1993-1998, ponen de ma-
nifiesto la sensibilidad de la presión fiscal ante el endeuda-
miento, la rentabilidad y la estructura del activo, mientras
que los segundos, para los ejercicios 2008-2012, muestran
cómo los esquemas retributivos de la alta dirección y el gra-
do de independencia del Consejo de Administración influyen
en la carga fiscal soportada.

Nuestro trabajo aborda, como hemos avanzado, el análisis
empírico de la imposición efectiva de las empresas españolas
en los últimos diez años, ya que consideramos que esta pers-
pectiva temporal nos permitirá obtener una visión de conjun-
to de la evolución en el tiempo de un fenómeno muy intere-
sante, en qué medida las estrategias de planificación fiscal
adoptadas por las empresas españolas, por otra parte legíti-
mas si están ubicadas dentro del marco normativo, dominan
o no sobre las numerosas iniciativas de la Administración em-
prendidas en los últimos años con la finalidad de reforzar el
cumplimiento de las obligaciones fiscales y acelerar la recau-
dación tributaria.

En una línea similar al nuestro, únicamente nos constan los
muy recientes estudios empíricos llevados a cabo por Drake
et al. (2018), Dyreng et al. (2017) y Edwards et al. (2019), y
que por razón de su proximidad comentaremos sucintamente.
En ellos se examina la evolución del tipo impositivo efectivo
de las empresas cotizadas norteamericanas, documentando
un significativo descenso en los últimos años, explicado, en
cierta medida, por las propias características de las empresas
y por la reducción generalizada en los tipos impositivos esta-
tutarios de las jurisdicciones foráneas en las que operan las
firmas multinacionales de Estados Unidos.

El de Dyreng et al. (2017) es el trabajo que cabe considerar
como iniciador de esta línea de estudios longitudinales, y en
que se aborda el estudio de los cambios operados en el tipo
impositivo efectivo (siguiendo criterios de caja) entre 1998
y 2012, dejando constancia del descenso de la presión fiscal
soportada en el curso de los 25 años contemplados y docu-
mentando cómo, en contra de la creencia generalizada, esta
reducción de la carga tributaria es similar en las compañías

https://economistas.es/cust_notas/madrid-10-de-julio-de-2018-los-expertos-contabilizan-200-cambios-en-el-impuesto-sobre-sociedades-en-la-ultima-decada-2
https://economistas.es/cust_notas/madrid-10-de-julio-de-2018-los-expertos-contabilizan-200-cambios-en-el-impuesto-sobre-sociedades-en-la-ultima-decada-2
https://economistas.es/cust_notas/madrid-10-de-julio-de-2018-los-expertos-contabilizan-200-cambios-en-el-impuesto-sobre-sociedades-en-la-ultima-decada-2
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multinacionales y las domésticas, que atribuyen a los cambios
producidos en las características de las empresas, señalada-
mente la creciente intensidad de los activos intangibles y de
los resultados no recurrentes, y al paulatino descenso de los
tipos impositivos observado en otros países2.

Drake et al. (2018) profundizan en el estudio de Dyreng
et al. (2017), amplían el periodo de análisis al comprendido
entre 1996 y 2015 y concluyen que el declive en los tipos
efectivos, con arreglo a criterios de carga fiscal devengada
traería causa en una combinación de factores, entre los que
se encontrarían el elevado nivel de beneficios obtenido por
las compañías multinacionales norteamericanas procedentes
de sus filiales extranjeras –que al soportar tipos más reduci-
dos que el doméstico dan lugar a una reducción en el tipo
efectivo medio de gravamen sobre el resultado consolidado–,
la disminución operada en el tipo estatutario de algunos es-
tados y atributos corporativos como la filiación sectorial el
crecimiento o el tamaño empresarial.

Finalmente, el estudio de Edwards et al. (2019) también
tiene por finalidad avanzar en la evidencia documentada por
Dyreng et al. (2017), consideran el periodo 1996-2015 y, to-
mando el tipo efectivo según criterio de caja como objeto de
estudio, obtienen evidencia de que los impuestos satisfechos
no guardan una proporción estricta con los resultados antes
de impuestos, como cabría esperar. Según los autores, esta
ausencia de proporcionalidad no cabría atribuirla a las activi-
dades de planificación fiscal seguidas por las empresas, sino
a la tendencia creciente del resultado antes de impuestos.

Nuestro trabajo se suma a la reciente investigación empí-
rica que acabamos de comentar sobre la tributación efectiva
de la empresa española y contribuye, desde una perspectiva
temporal, a un mejor entendimiento de las cargas fiscales so-
portadas por las firmas, a clarificar el debate sobre su grado
de cumplimiento y a aportar evidencia sobre el modo en que
las autoridades fiscales han conseguido combatir, a base de
remedios normativos, las prácticas tributarias de las compa-
ñías.

El resto del trabajo se organiza como sigue, en la sección se-
gunda planteamos el diseño de nuestra investigación, enun-
ciando las hipótesis, especificando los modelos econométri-
cos que nos permitirán abordar el contraste empírico de aqué-
llas y la selección de las variables que los integran; en la terce-
ra sección presentamos la muestra de empresas, los principa-
les estadísticos descriptivos y las correlaciones entre las varia-
bles objeto de análisis; en la cuarta mostramos y discutimos
los principales resultados empíricos obtenidos; en la quinta
llevamos a cabo pruebas complementarias que nos permitan
extender nuestros resultados principales y en la sexta reco-
gemos las principales conclusiones, así como las limitaciones
que podrían afectar a la evidencia aquí documentada.

2. Diseño de la investigación

2.1. Planteamiento de hipótesis

Para Dyreng et al. (2017), es sorprendente la completa au-
sencia de estudios que analicen empíricamente la evolución
temporal de los tipos impositivos efectivos a nivel microeco-
nómico, puesto que, en su opinión, este enfoque aporta una
enriquecedora perspectiva del modo en que aquéllos van mo-
dificándose en función de las características de las empresas
y de los cambios en el marco normativo. No obstante, tanto
Dyreng et al. (2017) como Drake et al. (2018) parecen obviar

2A diferencia de Estados Unidos, donde el tipo estatutario federal se ha
mantenido inalterado entre 1998 y 2012, periodo estudiado por Dyreng et
al. (2017).

el hecho de que la presión fiscal soportada por las empresas
es la resultante final de dos fuerzas que actúan en sentido
opuesto, de una parte, las prácticas de planificación fiscal de
las empresas3, más o menos agresivas y asumiendo mayores
o menores niveles de riesgo, con la finalidad de soportar, co-
mo objetivo de primer orden, la menor carga fiscal actual, me-
diante la generación de ingresos no computables fiscalmente,
inversiones en activos de tributación bonificada, y adoptando
decisiones reales operativas que den lugar a ventajas fiscales,
y como objetivo de segundo orden, diferir la deuda tributaria
a ejercicios futuros, ya sea imputando fiscalmente ingresos
contables a periodos posteriores, ya sea imputando al ejerci-
cio corriente gastos fiscalmente deducibles que serán gastos
contables de ejercicios futuros.

Frente a estas estrategias, también es legítimo que en el
marco constitucional y garantizando la seguridad jurídica de
los contribuyentes, la Administración tributaria emplee su po-
testad para adoptar medidas orientadas a garantizar el co-
rrecto cumplimiento de las obligaciones fiscales, a mejorar
la normativa y a mitigar la crisis recaudatoria inducida por
las muy adversas circunstancias económicas que han venido
afectando a nuestro país, aproximando en la medida de lo
posible los tipos impositivos reales a los nominales .

Así las cosas, y teniendo en cuenta que tanto la planifica-
ción fiscal de las empresas como las políticas tributarias de
la Administración han de considerarse actividades continua-
das en el tiempo, reviste interés verificar empíricamente cual
de ambos efectos, la planificación fiscal o los remedios nor-
mativos de la Administración, es el dominante sobre el otro,
y de aquí que la primera de las hipótesis que será objeto de
contraste se enuncie como sigue,

H1, El tipo impositivo efectivo de las empresas espa-
ñolas se ha reducido a lo largo de la última década

Ahora bien, el hecho de que nuestro análisis empírico con-
firme esta hipótesis podría ser simplemente una consecuen-
cia mecánica de la evolución a la baja del tipo estatutario
español, que en 2015 se redujo al 28% y a partir de 2016
al 25 %, con identificando erróneamente esta reducción con
una mayor efectividad de las estrategias fiscales de las empre-
sas. Por esta razón, entendemos que un enfoque alternativo,
basado en examinar la aproximación entre los tipos nominal
y efectivo del impuesto, puede aportar una mejor compren-
sión de la cuestión objeto de estudio, por lo que la segunda
de nuestras hipótesis a contrastar será,

H2, Las políticas tributarias de la Administración
han dominado sobre la planificación fiscal de las em-
presas españolas, por lo que se ha producido una con-
vergencia entre los tipos nominal y efectivo del im-
puesto a lo largo del tiempo

En la medida en que los resultados empíricos confirmen es-
ta hipótesis, el tipo efectivo se acercará paulatinamente del

3La planificación fiscal está muy bien definida en el apartado 12 del
artículo 2 de la Resolución de 9 de febrero de 2016, del Instituto de Con-
tabilidad y Auditoría de Cuentas, por la que se desarrollan las normas de
registro, valoración y elaboración de las cuentas anuales para la contabiliza-
ción del Impuesto sobre Beneficios, Son acciones que la entidad puede empren-
der, dentro del marco legal, para crear o incrementar ganancias fiscales en un
determinado ejercicio, a través de la aplicación de las diferentes opciones o alter-
nativas ofrecidas por la normativa fiscal, antes de que prescriba la posibilidad
de deducir una pérdida fiscal u otro crédito por operaciones anteriores, o para
diferir beneficios a efectos fiscales. En el plano académico, la definición más
extendida es la de Scholes et al. (2015), para quienes la planificación fiscal
es el conjunto de prácticas que maximizan los flujos de efectivo esperados
después de impuestos.
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estatutario, lo que indicará que las políticas de la Administra-
ción han dominado con éxito sobre las estrategias de planifi-
cación fiscal de las empresas. En caso contrario, es decir, de
mayor divergencia entre el tipo nominal y el real, se tratará
de una manifestación de menor eficacia de la Administración
y/o de planificación fiscal eficiente.

2.2. Modelos empíricos y especificación de variables para el
contraste de las hipótesis

Con la finalidad de contrastar empíricamente la primera de
las hipótesis enunciadas, la evolución temporal de la presión
fiscal soportada por las empresas españolas, emplearemos un
modelo de regresión cuya expresión genérica es la siguiente,

PresiónFiscali t = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (1)

En la que, para cada empresa i de la muestra y ejercicio
t, PresiónFiscalit es la variable dependiente que representa la
presión fiscal soportada, y AÑOt es la variable explicativa que,
como en el estudio de Dyreng et al. (2017), capta la tenden-
cia temporal de la presión fiscal a lo largo de los ejercicios
que comprende nuestra muestra de empresas, entre 2008 y
2017, y que toma el valor 1 para el ejercicio 2008, el valor
2 para 2009, y así sucesivamente hasta 2017, cuyo valor es
10. De este modo, AÑOt es una variable que va creciendo a
medida que los ejercicios son más próximos al actual, y de
aquí que un coeficiente β negativo y estadísticamente signi-
ficativo asociado a AÑOt confirmaría la hipótesis e indicaría
el declive paulatino del tipo impositivo efectivo entre 2008 y
2017.

Por su posible influencia sobre los resultados empíricos,
creemos necesario detenernos en la descripción de las va-
riables que hemos seleccionado como representativas de la
presión fiscal, que es, como ya hemos comentado, el princi-
pal reproche que se formula a la Agencia Tributaria sobre
su cómputo de la carga fiscal efectivamente soportada por
las empresas. La literatura sobre planificación fiscal recono-
ce unánimemente la dificultad de medición de la presión fis-
cal, empleándose para ello diferentes medidas que vienen a
captar, a su vez, distintas dimensiones de ésta.

Según nuestro parecer, dichas medidas pueden dividirse en
dos categorías genéricas; la primera de ellas es la que agrupa
las que tienen por objeto captar la presión tributaria sopor-
tada mediante la estimación del tipo impositivo efectivo, que
combinan en el numerador una variable representativa del
coste fiscal y en el denominador un subrogado o aproxima-
ción de la base imponible, ya que ésta no es observable. La
segunda categoría aglutina las medidas que tienen por finali-
dad estimar la mayor o menor agresividad de las estrategias
de planificación fiscal de las empresas a través del denomina-
do book tax gap, mediante la diferencia entre resultado con-
table y una estimación de la base imponible, o bien mediante
la diferencia entre tipo impositivo real y estatutario.

Una y otras, sin embargo, son medidas imperfectas por el
hecho de estar basadas en estimaciones de la base imponible,
y por esta razón, con la finalidad de dotar de mayor robustez
a los hallazgos empíricos, el protocolo habitual en la inves-
tigación consiste en seleccionar más de una medida, puesto
que los resultados documentados en la literatura son sensi-
bles a la especificación de las variables representativas de los
tipos reales. Así, por ejemplo, Lennox et al. (2012) emplean
cinco medidas diferentes de tipos efectivos y dos de book tax
gap; Chen et al. (2010), dos de las primeras y otras dos de las
segundas, y Frank et al. (2009), una medida de tipo efectivo
y dos de book tax gap.

Nosotros vamos a emplear cuatro medidas alternativas; las
dos primeras, el tipo impositivo según el criterio de devengo
y el tipo impositivo satisfecho según el criterio de caja, por
ser las más empleadas en la literatura empírica y obtenidas,
en ausencia de microdatos fiscales, a partir de la información
contable de las empresas de nuestra muestra4, y la tercera y
cuarta, dos versiones del book tax gap basada en la diferencia
entre tipos reales y estatutarios, estimada una según bases de
devengo y otra según caja.

La primera variable objeto de definición, el tipo impositi-
vo efectivo devengado, generalmente se calcula de conformi-
dad con lo dispuesto en el párrafo 86 de la NIC 12, es decir,
como el cociente entre el gasto devengado por impuesto so-
bre beneficios y el resultado contable antes de impuestos, si
bien dicha norma no especifica si el gasto devengado debe
considerar o no, además del impuesto corriente, el diferido.
Con relación al numerador, el impuesto devengado, entende-
mos que su especificación correcta pasa por incluir tanto el
impuesto corriente como el diferido; su componente corrien-
te, de acuerdo con lo establecido en la normativa contable,
está minorado en el importe de las deducciones y ventajas
fiscales que dan lugar a una reducción de la presión fiscal5,
y la inclusión del importe diferido nos permite captar el im-
pacto en la presión fiscal de las estrategias de planificación
basadas en el diferimiento. Según nuestro parecer, si como
definen Scholes et al. (2015), el objetivo de la planificación
fiscal consiste en maximizar los flujos de efectivo presentes y
futuros, ello se conseguirá explotando todas las posibilidades
que ofrece la normativa tributaria, tanto reducir la base im-
ponible del ejercicio corriente como para desplazar la presión
fiscal a periodos futuros. Y de aquí que el gasto por impuesto
devengado deba contemplar tanto su componente corriente
como el diferido.

Asimismo, y dado que gasto por impuesto corriente se ve
minorado como consecuencia de las deducciones por doble
imposición por dividendos, y habida cuenta que dicho divi-
dendo también ha sido sometido a tributación, aunque ello
haya tenido lugar en sede de la empresa participada, desde
una perspectiva de fondo económico lo conceptualmente co-
rrecto pasa por considerar la deducción por doble imposición
como un mayor importe de impuesto devengado. Y con rela-
ción al denominador, la inclusión en el mismo del resultado
contable antes de impuestos obedece a la necesidad de con-
templar la presión fiscal como la parte de la renta generada
que se destina a satisfacer la carga tributaria y no se pone a
disposición de los propietarios, minorando la renta de éstos.
Como sostiene Fernández Rodríguez (2004b), se trata del de-
nominador correcto, puesto que si se desea conocer la reper-
cusión que tiene este impuesto para la empresa en términos
de carga fiscal, se debe tomar el resultado contable antes de
que esté afectado por el propio tributo.

Por tanto, el tipo impositivo efectivo devengado es el si-
guiente, T I E_Di t = (ISi t +τDi t)/RCAIi t

Siendo TIE_Dit el tipo impositivo efectivo, ISit el impuesto
total devengado, obtenido de la cuenta de pérdidas y ganan-

4Para una discusión detallada de los problemas asociados a la estimación
de los tipos impositivos reales a partir de los datos contenidos en los estados
financieros, remitimos al lector a los excelentes trabajos de Hanlon (2003)
y Graham et al. (2012).

5El apartado 3 del artículo 2 de la Resolución de 9 de febrero de 2016,
del Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, por la que se desarro-
llan las normas de registro, valoración y elaboración de las cuentas anuales
para la contabilización del Impuesto sobre Beneficios, dispone, Las deduccio-
nes y otras ventajas fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones
y pagos a cuenta, así como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios an-
teriores y aplicadas efectivamente en éste, darán lugar a un menor importe del
impuesto corriente.
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cias, τ el tipo del impuesto y Dit el importe de los ingresos
procedentes de los dividendos, en aquellas empresas de la
muestra en las que en el activo de su balance de situación
figuren registradas inversiones en empresas del grupo, mul-
tigrupo y asociadas6, y RCAIit el resultado contable antes de
impuestos. Entendemos que de este modo logramos la mejor
aproximación posible a la presión fiscal devengada, que, co-
mo acertadamente sostiene el informe de la AEDAF (2017),
debe considerar la deducción por doble imposición como un
ajuste positivo, aproximándose de este modo a la cuota ínte-
gra minorada en el importe de deducciones y bonificaciones
fiscales7.

Esta especificación difiere de la empleada por la Agencia
Tributaria en sus informes, que calcula el tipo efectivo de dos
maneras diferentes; la primera, como cociente entre la cuota
líquida y el resultado contable antes de impuestos, y la segun-
da, como cociente entre la cuota líquida y la base imponible.
En ambos casos, la inserción en el numerador de la cuota lí-
quida, es decir, una vez deducidas del mismo las deducciones
por doble imposición, da lugar a que ambos ratios combinen
numerador y denominador heterogéneos y, en consecuencia,
no comparables, ya que al tomar la cuota líquida, el deno-
minador correcto serían en ambos casos el resultado antes
de impuestos, minorado en el importe de los ingresos por
dividendos a los que puede ser aplicada la deducción por do-
ble imposición. Según nuestro parecer, el procedimiento de
cálculo del tipo impositivo efectivo empleado por la Agencia
Tributaria sesga a la baja la presión fiscal realmente soporta-
da por las empresas.

Así pues, el modelo genérico [1] adoptará la expresión [2]
siguiente,

T I E_Di t = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (2)

La segunda variable que emplearemos como medida de la
presión fiscal es el tipo efectivo del impuesto pagado, TIE_Cit,
que definimos como el cociente entre el Impuesto sobre Socie-
dades pagado, IPit, ajustado por el importe de los dividendos
cobrados, obtenidos ambos del estado de flujos de efectivo, y
el resultado contable antes de impuestos,

T I E_Ci t = (I Pi t +τDi t)/RCAIi t

Y en consecuencia, el modelo [1] también se especificará
del siguiente modo,

T I E_Ci t = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (3)

La segunda de las hipótesis enunciadas será objeto de con-
traste mediante el modelo genérico siguiente,

GAPi t = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (4)

En el que la variable dependiente, GAPit, es una medida
del book tax gap que representa la distancia existente entre
el tipo impositivo nominal y el real, y AÑOt, como en el mo-
delo [1], caracteriza la tendencia temporal lineal. Así, un co-
eficiente β negativo y estadísticamente significativo dejaría

6Dado que también pueden registrarse en la cuenta de pérdidas y ganan-
cias dividendos procedentes de otras inversiones financieras en instrumen-
tos de patrimonio que a las que no sea de aplicación la deducción por doble
imposición de dividendos.

7No obstante, hay que tener en cuenta que la eliminación del impuesto
subyacente (underlying tax) de los dividendos ha pasado por diferentes eta-
pas a lo largo de la década; así, entre 2008 y 2014, se aplicó la deducción
por doble imposición contemplada en el Real Decreto Legislativo 4/2004;
en 2015 el mecanismo de exención previsto en la Ley 27/2014, y en 2016
y 2017, por aplicación del Real Decreto Ley 3/2016, la limitación de dicho
mecanismo de exención al 50 % de la cuota íntegra.

constancia de que la divergencia entre el tipo estatutario y
el real se ha visto reducida con el paso del tiempo, lo que
confirmaría la hipótesis de que las políticas tributarias de la
Administración dominan sobre la planificación fiscal de las
empresas.

A su vez, expresaremos GAPit como el porcentaje de la di-
ferencia entre tipo estatutario y real con relación al tipo no-
minal, que para el tipo efectivo devengado será,

GAP_Di t = (T INi t − T I E_Di t)/T INi t

Siendo TINt el tipo impositivo nominal. De este modo,
GAP_Dit nos permite obtener una medida de la efectividad
real de las prácticas de planificación fiscal, al normalizar el
efecto de los cambios en el tipo estatutario. Así, por ejemplo,
si el tipo impositivo efectivo de una empresa en el ejercicio
1, TIE_D1, es el 26 % y el nominal, TIN1, es el 30 %, GAP_D1
alcanzará un valor de 0,13 [(30%-26%)/30%], lo que sig-
nifica que la empresa en cuestión soporta una presión fiscal
un 13 % inferior a la que le correspondería según su tipo no-
minal. Si en el periodo posterior 2 tiene lugar una reducción
del tipo nominal, de manera que TIN2 es el 25 % y, asimis-
mo, su tipo efectivo, TIE_D2, es el 20%, GAP_D2 será igual
a 0,20 [(25%-20 %)/25]. Como podemos apreciar, el hecho
de que TIE_D1 sea el 26 % y que TIE_D2 sea el 20 % traslada
la idea –correcta-- de que la presión efectivamente soportada
se ha reducido de un ejercicio a otro, pero, paradójicamente,
la divergencia entre tipos reales y nominales, y por tanto la
agresividad fiscal de la compañía, ha aumentado del 13 % al
20%. Por tanto, el análisis de los tipos efectivos es un indica-
dor de la presión fiscal, pero en un escenario de tipos nomi-
nales cambiantes se convierte en una medida sesgada de la
efectividad de la planificación fiscal de las empresas, ya que,
como acabamos de comentar, un aumento (o disminución)
del gap puede ser consecuencia de una modificación en los
tipos formales y no traer causa en cambios en las estrategias
fiscales de las empresas, y de aquí que, a nuestro entender,
GAP_Dit sea el indicador correcto.

Ello da lugar a la especificación [5] siguiente,

GAP_Di t = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (5)

Y para el caso del tipo efectivo pagado,

GAP_Ci t = (T INi t − T I E_Ci t)/T INi t

Y de aquí que el modelo [4] adopte también la siguiente
forma econométrica,

GAP_Ci t = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (6)

En nuestro estudio empírico emplearemos la metodología
de datos de panel, para controlar la heterogeneidad inobser-
vable de las empresas de la muestra, llevando a cabo nuestras
estimaciones por efectos fijos, al ser la modalidad apropia-
da por rechazarse la hipótesis nula del test de Hausman de
igualdad de coeficientes entre los modelos de efectos fijos y
aleatorios.

3. Muestra, estadísticos descriptivos y correlaciones en-
tre variables

En condiciones ideales, un estudio de estas características
se habría acometido tomando los microdatos procedentes de
las declaraciones tributarias de las empresas, pero la confi-
dencialidad de las mismas lo impide llevar a cabo. Por esta
razón, al análisis empírico no puede sino efectuarse sobre
la base de la información procedente de las cuentas anuales
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de las empresas, y de aquí que la medición de la imposición
efectiva no pueda ser nunca exacta y sea inevitable asumir
este hecho (Hanlon, 2003; Blouin, 2014). Nuestra muestra
de empresas ha sido configurada a partir de la base de datos
Sabiő y abarca, para los ejercicios comprendidos entre 2008
y 2017, las sociedades mercantiles domiciliadas en España,
activas, auditadas, que formulan cuentas anuales normales
individuales y pertenecen a todos los sectores económicos ex-
cepto financiero y bancario (CNAE 64), seguros (CNAE 65) y
los CNAE 84 y 99, por desarrollar actividades cuyas peculia-
ridades aconsejan excluirlas de este trabajo.

El hecho de configurar la muestra con cuentas individua-
les y no consolidadas tiene por finalidad asegurar que todas
las compañías que la integran están sometidas al mismo ti-
po nominal del impuesto y a idéntico marco normativo y sis-
tema de enforcement, ya que una muestra formada a nivel
de grupos consolidados integraría entidades con filiales que,
al estar domiciliadas en otros países, no son sujetos pasivos
del impuesto en España, siendo por tanto contribuyentes en
otras jurisdicciones con diferentes regulaciones y tipos impo-
sitivos, lo que podría afectar considerablemente a nuestros
resultados empíricos.

Además, hemos requerido que todas las observaciones pre-
sentes en la muestra tengan resultados antes de impuestos
positivo, ya que, como indica Fernández Rodríguez (2004b),
cuando éste es negativo los tipos efectivos calculados del mo-
do en que hemos descrito podrían no ser reflejo de la presión
fiscal realmente soportada por las empresas, si tanto el resul-
tado antes de impuestos como el gasto (o el pago) por im-
puesto son negativos, el tipo efectivo resultante resulta ser
positivo, pero en realidad la empresa no ha soportado nin-
guna presión fiscal, y si el resultado antes de impuestos es
negativo y el gasto (o el pago) por impuesto es positivo, la
empresa soporta presión fiscal pero el tipo efectivo que se
obtiene es negativo.

También hemos excluido de la muestra todas las empresas
en cuyo patrimonio neto figuran resultados negativos de ejer-
cicios anteriores, para evitar el problema de interpretación
que apunta Hanlon (2003), quien observa que la estimación
de la base imponible a partir del resultado contable antes de
impuestos contiene un inevitable error de medición en em-
presas con créditos fiscales, ya que éstos afectan al gasto de-
vengado por impuesto, pero no a la base imponible. Asimis-
mo, la OCDE (2003, capítulo 3, p. 25) considera que la medi-
ción del tipo efectivo, en presencia de pérdidas fiscales com-
pensables, se complica como consecuencia de los problemas
tanto teóricos como prácticos que plantea, ya que su aprove-
chamiento reduce el numerador del ratio en el ejercicio en
el que ello tiene lugar, pero no en todos los casos, ya que en
las empresas que reconocen contablemente el crédito fiscal
derivado de la compensación futura de bases imponibles ne-
gativas este efecto no se produce. Y además, en las firmas
que proceden a registrar contablemente el crédito fiscal que
trae causa en la generación de bases imponibles negativas,
el tipo efectivo resultante es negativo, lo que contamina por
completo los resultados empíricos.

La muestra da comienzo en el ejercicio 2008 por tratarse
del primero en el que las compañías españolas formularon
sus cuentas anuales con arreglo al actual Plan General de
Contabilidad, que incorporó a sus contenidos el estado de
flujos de efectivo, y cuya información es necesaria para la
configuración de parte de las variables objeto de estudio, y
asimismo modificó sustancialmente el registro y valoración
del impuesto sobre beneficios.

Como la longitud de nuestra serie temporal --diez
ejercicios-- podría dar lugar a un posible sesgo de supervi-

vencia, hemos permitido que las empresas puedan entrar y
salir de la muestra, formando así una muestra variable in-
tegrada por todas las empresas que, reuniendo las caracte-
rísticas antes indicadas, cuentan con suficientes datos en un
determinado ejercicio que permitan disponer de las variables
necesarias. Con estos requerimientos, la muestra, una vez eli-
minados datos ilegibles o inexistentes, quedó configurada por
31.966 observaciones empresas-años8,

No obstante, la literatura sobre planificación fiscal es prác-
ticamente unánime al señalar que estas estrategias se identi-
fican mejor cuando son excluidas de las muestras las obser-
vaciones en las que el tipo impositivo efectivo, tanto expre-
sado en términos de devengo, TIE_Dit, como de caja, TIE_Cit,
discurre en un rango entre 0 y 1, ya que los valores fuera
de estos límites son difíciles de interpretar (Armstrong et al.,
2012; Badertscher et al., 2013; Davis et al., 2016; Gallemore
y Labro 2015). Además, como demuestran empíricamente De
Simone et al. (2019), las estimaciones son más consistentes y
robustas refinando la muestra censurando las variables en el
sentido que acabamos de indicar9. Tras excluir las observacio-
nes fuera de dicho rango, la muestra final quedó configurada
por 31.891 observaciones para la variable TIE_Dit y 31.364
para la variable TIE_Cit, quedando excluidas 75 y 602, res-
pectivamente.

La tabla 1 muestra los principales estadísticos descriptivos
de las variables que emplearemos en nuestro análisis empíri-
co, que mostramos en porcentajes para facilitar su interpre-
tación (con la excepción de TAMit, expresada en logaritmo).
La variable TIE_Dit, primera de las representativas de la pre-
sión fiscal, exhibe una media de 27,1 % (mediana, 28,7 %),
lo que deja constancia de que entre 2008 y 2017, las em-
presas soportaron una presión fiscal generalmente inferior al
tipo de gravamen nominal10, mientras que la desviación es-
tándar, 7,7 %, indica una moderada dispersión. La segunda
variable asociada a la carga fiscal soportada, TIE_Cit, arroja
un valor medio de 26,6% (mediana, 26,3%), muy similares a
los de TIE_Dit, pero con una dispersión muy superior, a tenor
de su desviación estándar, 14,%, lo que pone de relieve una
mayor heterogeneidad, propia de las variables definidas en
términos de caja con relación a las especificadas en términos
de devengo.

En cuanto a las variables representativas de la distancia en-
tre presión fiscal real y nominal, la primera de ellas, GAP_Dit,
indica que, en promedio, las empresas de la muestra tienen
un diferencial del 6,7% (mediana 0,9%) con relación al ti-
po estatutario, pero con una elevada dispersión, como indica
una desviación estándar del 26,3%. El examen de los valores
de GAP_Cit, con media de 8,1% (mediana 7,7 %) y desvia-
ción estándar de 49,6%, confirma la mayor heterogeneidad
observada en las variables formuladas en términos de caja.

Con respecto a las restantes variables que emplearemos en
nuestro posterior análisis empírico, el tamaño, TAMit, tiene
un valor medio de 9,667 (mediana 9,448) y el endeudamien-
to, ENDit, de 51,7 % (mediana 52,5%). Con relación a las
variables que captan el peso relativo de determinadas parti-
das del balance, INTit representa, en promedio, el 2,2 % del
activo (mediana 0,1 %); MATit, el 21,2% (mediana 15,3 %)
y TESit, el 9,7 % (mediana 5,3 %). Por último la rentabilidad
económica, ROIit, alcanza una media del 10,3 % (mediana

8Con la siguiente distribución, 2008, 3.096 observaciones; 2009, 3.059;
2010, 3.345; 2011, 3.409; 2012, 3.233, 2013, 3.303; 2014, 3.295; 2015,
3.060; 2016, 3.092, y 2017, 3.074.

9Aunque ello podría privarnos, como razonan Armstrong et al. (2015),
de conocer el impacto de formas muy agresivas o muy conservadoras de
planificación fiscal.

10Los tipos impositivos nominales fueron el 30% para los ejercicios com-
prendidos entre 2008 y 2014, el 28 % para 2015 y el 25% para 2016 y 2017.
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Tabla 1
Estadísticos descriptivos

Variables Media 
Desv. 

estándar 

Cuartiles 

25% 
50% 

(mediana) 
75% 

TIE_Dit 27,1% 7,7% 24,6% 28,7% 30,0% 

TIE_Cit 26,6% 14,4% 18,2% 26,3% 31,6% 

GAP_Dit 6,7% 26,3% -0,2% 0,9% 12,4% 

GAP_Cit 8,1% 49,6% -8,8% 7,7% 37,1% 

TAMit 9,667 1,177 8,858 9,448 10,220 

ENDit 51,7% 23,3% 33,1% 52,5% 70,5% 

INTit 2,2% 8,3% 0,0% 0,1% 0,6% 

MATit 21,2% 20,6% 4,6% 15,3% 31,5% 

ROIit 10,3% 14,6% 3,4% 7,1% 13,0% 

TESit 9,7% 11,9% 1,6% 5,3% 13,4% 

La muestra está integrada por 31.966 observaciones empresas-años de sociedades
mercantiles domiciliadas en España, activas, auditadas, que formulan cuentas anuales
normales individuales y pertenecen a todos los sectores económicos excepto a los
identificados como CNAE 64, 65, 84 y 99, con datos completos en, al menos, uno de
los ejercicios comprendidos entre 2008 y 2017 y sin registrar resultados negativos de
ejercicios anteriores. Al requerir que las variables T I E_Di t y T I E_Ci t muestren valores
entre 0 y 1, las muestras de trabajo quedan configuradas por 31.891 observaciones
para el análisis empírico de los modelos que emplean las variables T I E_Di t y GAP_Di t
y 31.364 observaciones para los que emplean las variables T I E_Ci t y GAP_Ci t . Para
cada observación de la empresa i y ejercicio t, T I E_Di t es el tipo impositivo efectivo
expresado como cociente entre el impuesto sobre beneficios devengado y el resultado
contable antes de impuestos; T I E_Ci t es el tipo impositivo efectivo definido como
cociente entre el impuesto sobre beneficios pagado y el resultado contable antes de
impuestos; GAP_Di t es la diferencia entre el tipo impositivo nominal y el tipo efectivo
devengado, dividida por el tipo estatutario; GAP_Di t es la diferencia entre el tipo
impositivo nominal y el tipo efectivo pagado, dividida por el tipo estatutario; TAMi t es
el logaritmo neperiano del activo total al cierre del ejercicio; EN Di t es el cociente entre
las deudas totales y el activo total, ambos referidos al cierre del ejercicio; IN Ti t es el
cociente entre el valor contable del inmovilizado intangible y el activo total, ambos
al cierre del ejercicio; IN Mi t es el cociente entre el valor contable del inmovilizado
material y el activo total, ambos al cierre del ejercicio; ROIi t es el cociente entre el
resultado contable antes de impuestos y el activo total, ambos al cierre del ejercicio, y
T ESi t es el cociente entre la suma de tesorería y equivalente a tesorería y activo total,
ambos al cierre de ejercicio. Salvo TAMi t , que se expresa en logaritmo, las restantes
variables se muestran en porcentajes.

7,1%).
La tabla 2 ofrece las correlaciones entre las variables, sien-

do destacables las existentes entre TIE_Dit y TIE_Cit (8,6%
Pearson y 36,4% Spearman) y GAP_Dit y GAP_Cit (9,5% Pear-
son y 33,5 % Spearman), que, a tenor de sus valores, vienen
a corroborar la necesidad de contar tanto con variables ba-
sadas en el principio de devengo como en el criterio de caja.
También son apreciables las correlaciones del tamaño, TAMit,
con INTit, de signo positivo, y con TESit, negativa, las nega-
tivas del endeudamiento, ENDit, con ROIit y TESit y las de
la tesorería, TESit con ROIit, positiva, y con MATit, negativa.
En general, las correlaciones son significativamente más ele-
vadas al transformarse los valores de las variables en rangos
para aplicar el test de Spearman. Por último, los reducidos va-
lores de las correlaciones entre las variables independientes
nos permiten descartar cualquier efecto de la multicolineali-
dad sobre los resultados empíricos posteriores.

4. Resultados empíricos

La tabla 3 muestra los resultados de la regresión de los mo-
delos [2] y [3], en los que las variables dependientes son el
tipo impositivo efectivo devengado, TIE_Dit, y el tipo efectivo
según criterio de caja, TIE_Cit, respectivamente. Con relación
al tipo devengado, TIE_Dit, el término constante es positivo,
alcanzando un valor de 0,290 y siendo estadísticamente muy
significativo, mientras que la variable independiente AÑOt es
negativa y también muy significativa, lo que deja constan-
cia de que el tipo devengado ha tenido una evolución decre-
ciente en el tiempo, reduciéndose por tanto la carga fiscal
realmente soportada por las empresas a lo largo de la última

Tabla 2
Correlaciones entre variables

TIE_Dit TIE_Cit GAP_Dit GAP_Cit TAMit ENDit INTit MATit ROIit TESit 

TIE_Dit 1,000 36,4% -88,5% -31,1% -8,6% 13,3% -7,5% -5,7% -5,7% -2,9% 

0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

TIE_Cit 8,6% 1,000 -32,8% -98,2% -5,0% 0,9% -4,3% -3,6% -11,2% -0,3% 

0,000 0,000 0,000 0,000 0,119 0,000 0,000 0,000 0,541 

GAP_Dit -99,6% -8,8% 1,000 33,5% 5,9% -11,7% 7,3% 7,2% 3,6% -0,4% 

0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,457 

GAP_Cit -9,1% -99,9% 9,5% 1,000 3,6% 0,3% 4,1% 3,8% 10,3% -1,1% 

0,000 0,000 0,000 0,000 0,613 0,000 0,000 0,000 0,059 

TAMit -2,9% -1,1% 2,4% 1,1% 1,000 2,6% 19,0% 4,1% 1,6% -18,8% 

0,000 0,045 0,000 0,049 0,000 0,000 0,000 0,004 0,000 

ENDit 3,0% 0,0% -2,5% 0,1% 1,0% 1,000 1,2% -7,5% -36,3% -22,2% 

0,000 0,983 0,000 0,935 0,087 0,032 0,000 0,000 0,000 

INTit -0,1% -0,2% 0,0% 0,2% 17,4% 2,4% 1,000 9,9% 2,1% -6,3% 

0,833 0,719 0,968 0,729 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

MATit -1,6% -0,4% 1,8% 0,5% 8,0% -2,2% -7,5% 1,000 -7,1% -15,0% 

0,004 0,445 0,001 0,422 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

ROIit -3,6% -1,5% 3,5% 1,5% -4,0% -19,4% 2,0% -7,5% 1,000 20,9% 

0,000 0,008 0,000 0,007 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

TESit -0,8% -0,4% 0,1% 0,4% -13,7% -21,5% -5,9% -18,1% 16,9% 1,000 

0,137 0,444 0,800 0,494 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. Las correlaciones
por rangos de Spearman se muestran en la parte superior de la diagonal y las de
Pearson en la parte inferior, y están expresadas en porcentajes. Los valores p de los
coeficientes de correlación se ofrecen en cursiva.

década. Tomados en su conjunto estos resultados, cabe inter-
pretar que en el año base o ejercicio de comienzo de nuestro
análisis, 2008, la presión fiscal media soportada por las com-
pañías de la muestra fue del 29 %, tipo efectivo que fue de-
clinando muy ligeramente a lo largo del decenio analizado,
a un ritmo medio anual del 0,4 %.

Tabla 3
Resultados de la regresión del modelo
T I E_Di t (T I E_Ci t ) = α+ β∗AÑOt + ϵi t

TIE_Dit TIE_Cit 

Coeficientes t Coeficientes t 

  Constante 0,290 39,97 *** 0,279 16,38 *** 

  AÑOt -0,004 -24,58 *** -0,003 -8,46 *** 

  R2 8,6% 2,30% 

  F 604,02 *** 71,58 *** 

  N 31.891 31.364 

Características de la muestra y definición de las variables T I E_Di t y T I E_Ci t en la
tabla 1. La variable AÑOt es la diferencia entre el ejercicio fiscal t al que pertenece
cada observación menos el número 2007, pudiendo tomar valores entre 1 (ejercicio
2008) y 10 (ejercicio 2017). La significación estadística se expresa en asteriscos, a
niveles superiores al 90% (∗), 95 % (∗∗) y 99 % (∗∗∗) de probabilidad. Errores estándar
corregidos por dependencia en sección cruzada y serie temporal (Petersen, 2009; Gow
et al., 2010).

Con respecto al modelo que incorpora como variable de-
pendiente el tipo efectivo pagado, TIE_Cit, los resultados ob-
tenidos son muy similares, ya que el término constante es
positivo y muy significativo (0,279) y la variable explicativa
AÑOt, a tenor de su signo negativo (-0,003) y de su elevada
significación, pone asimismo de manifiesto una paulatina re-
ducción de la presión fiscal. En suma, esta evidencia viene a
corroborar que entre 2008 y 2017 y en promedio, el tipo efec-
tivo pagado se ha visto reducido a un ritmo anual del 0,3 %,
partiendo de un 27,9% en 2008. Los coeficientes de determi-
nación de ambos modelos, 8,6 % y 2,30%, son ligeramente
superiores a los documentados por Drake et al. (2018), Dy-
reng et al. (2017) y Edwards et al. (2018) en Estados Unidos.
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Así pues, esta evidencia confirma la primera de las hipóte-
sis enunciadas y pone de manifiesto la disminución gradual
del gravamen fiscal entre 2008 y 2017. No obstante, los re-
sultados de la regresión de los modelos [2] y [3] que aca-
bamos de comentar podrían estar críticamente afectados por
las modificaciones operadas en el tipo impositivo estatutario
tras la entrada en vigor de la Ley 27/2014. En efecto, entre
los ejercicios 2008 y 2014 el tipo general del Impuesto sobre
Sociedades se mantuvo en el 30%, para experimentar una re-
ducción al 28% en 2015 y situarse en el 25 % en 2016 y 2017.
Con la finalidad de verificar en qué medida el declinar de la
presión tributaria real entre 2008 y 2018 que hemos descrito
podría obedecer a dichos cambios, en lugar de ser la conse-
cuencia de una mayor agresividad fiscal de las compañías, en
la tabla 4 recogemos los resultados obtenidos en la regresión
de los modelos [5] y [6], en los que, como antes hemos indi-
cado, las variables dependientes, GAP_Dit y GAP_Cit, captan
las diferencias existentes, en términos porcentuales, entre el
tipo impositivo estatutario y el efectivamente devengado y
pagado, respectivamente. La principal ventaja de operar con
estas variables es que al estar expresadas como porcentajes
de las diferencias entre tipo estatutario y efectivo con rela-
ción a éste último, sus valores numéricos están normalizados
y no se ven afectados por las alteraciones del tipo nominal,
permitiendo la comparabilidad en el tiempo de la mayor o
menor proximidad entre ambos.

Tabla 4
Resultados de la regresión del modelo
GAP_Di t (GAP_Ci t ) = α+ β∗AÑOt + ϵi t

GAP_Dit GAP_Cit 

Coeficientes t Coeficientes t 

  Constante 0,087 28,23 *** 0,122 20,68 *** 

  AÑOt -0,004 -7,43 *** -0,009 -7,88 *** 

  R2 7,1% 2,60% 

  F 95,28 *** 62,11 *** 

  N 31.891 31.364 

Características de la muestra y definición 2 de las variables GAP_Di t y GAP_Ci t en la
tabla 1 y de AÑOt en la tabla 3. La significación estadística se expresa en asteriscos,
a niveles superiores al 90 % ( ∗), 95% (∗∗) y 99 % (∗∗∗) de probabilidad. Errores
estándar corregidos por dependencia en sección cruzada y serie temporal (Petersen,
2009; Gow et al., 2010).

Como podemos apreciar, los resultados obtenidos de la re-
gresión del modelo [5] empleando GAP_Dit como variable
dependiente aportan un valor positivo de 0,087 para el tér-
mino constante y negativo de -0,004 para la variable expli-
cativa, AÑOt, siendo ambos estadísticamente muy significa-
tivos. Esta evidencia indica que en el ejercicio en el que da
comienzo nuestro análisis, 2008, el tipo impositivo real era,
en promedio, un 8,7% inferior al nominal, reduciéndose pau-
latinamente a un ritmo del 0,4% anual hasta 2017. Muy si-
milares son los resultados que arroja el modelo [6], en el que
empleando GAP_Cit como variable dependiente, se obtienen
unos valores de 0,122 para el término constante y de -0,009
para AÑOt ambos muy significativos, lo que indica que con
el paso del tiempo se ha reducido paulatinamente la diferen-
cia entre tipo estatutario e impuesto pagado, partiendo en
2008 de un tipo pagado inferior en un 12,2 % al nominal y
acortándose la diferencia entre ambos en un 0,9% promedio
anual hasta 2017. Los coeficientes de determinación son muy
similares a los obtenidos en la tabla 3 anterior.

Así pues, esta segunda evidencia que mostramos en la ta-
bla 4 implica que, al sustituir las variables TIE_Dit y TIE_Cit

por GAP_Dit y GAP_Cit, respectivamente, que eliminan el po-
sible efecto en los resultados empíricos de los cambios en los
tipos nominales, se pone de manifiesto que en la última dé-
cada, la empresa española ha ido acercando su tributación
por el Impuesto sobre Sociedades a sus tipos nominales, lo
que viene a confirmar la segunda de las hipótesis que hemos
planteado. A tenor de estos hallazgos, y según nuestro pare-
cer, las críticas vertidas a las empresas no parecen tener sus-
tento empírico, y, es más, nos permiten arribar exactamente
a la conclusión contraria, es decir, que en la última década se
ha producido un claro proceso de convergencia de los tipos
nominales y reales del impuesto, y ello con independencia de
las reducciones operadas en los primeros.

A la vista de los resultados obtenidos, parece convenien-
te detenernos en el hecho de que el coeficiente β asociado
a la variable explicativa AÑOt alcance en el modelo [6] un
valor de 0,009, más del doble que el 0,004 obtenido en el
modelo [5]. Ello significa que mientras la convergencia entre
tipos nominales y reales según criterios de devengo se ha re-
ducido a un ritmo anual del 0,4%, la aproximación de ambos
tipos según criterios de caja ha sido mucho más acelerada, un
0,9% en cada ejercicio, lo que podría ser la consecuencia de
que en los últimos años las autoridades fiscales han adoptado
medidas tendentes a acelerar la recaudación por este tributo,
entre otras la limitación a la deducibilidad de gastos financie-
ros, de amortizaciones y los pagos fraccionados mínimos. En
otras palabras, la presión fiscal determinada según criterios
de caja sería superior a la calculada con arreglo a criterios
de devengo como consecuencia de la anticipación en el pago
del impuesto instituida por la Administración tributaria, y, de
ser así, los balances de las empresas captarían este fenómeno
registrando un montante de activos por impuestos diferidos
creciente en el tiempo.

Para verificar este extremo, hemos obtenido los resultados
de la regresión del modelo [7] siguiente,

AI Di t(PI Di t) = α+ β
∗AÑOt + ϵi t (7)

En el que AIDit es el importe de los activos por impuestos
diferidos registrados en el balance de situación, deflactado
por el valor contable del activo total al cierre de ejercicio, y
que es la expresión contable de las diferencias temporarias
entre resultado contable y base imponible que, tratándose
de gastos, no han sido objeto de deducción en el ejercicio co-
rriente o anteriores y que podrán ser aplicadas y deducidas
en ejercicios posteriores, o que, siendo ingresos, su incorpo-
ración a la base imponible ha tenido lugar con anterioridad
a su reconocimiento contable11. Asimismo, y para ilustrar al
lector, también obtendremos los resultados de la regresión
[7] anterior empleando como variable dependiente PIDit, que
es el montante de pasivos por impuestos diferidos reconoci-
dos en balance, dividido por el importe del activo a cierre de
ejercicio. Los pasivos por impuestos diferidos surgen como
consecuencia de integrar en la base imponible ingresos en
ejercicios posteriores a aquel en el que tiene lugar su recono-
cimiento contable, o de imputar en la base imponible gastos
en periodos anteriores al de su registro contable.

Como podemos ver, los resultados de la regresión del mo-
delo [7] tomando AIDit como variable dependiente indican, a
tenor del signo positivo y la significación estadística tanto del

11En el caso de las empresas de nuestra muestra, los activos por impues-
tos diferidos también contienen deducciones pendientes de aplicar en ejerci-
cios posteriores como consecuencia de insuficiencia de cuotas, pero es muy
improbable que incluyan créditos fiscales generados por bases imponibles
negativas pendientes de compensación, ya que, como indicábamos en la sec-
ción 3 de este trabajo, todas las observaciones corresponden a empresas con
resultado contable positivo y sin resultados negativos de ejercicios anterio-
res.
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Tabla 5
Resultados de la regresión del modelo AI Di t (PI Di t ) = α+ β∗AÑOt + ϵi t

Tabla 5. Resultados de la regresión del modelo AIDit (PIDit) =  + *AÑOt + it 

Características de la muestra en la tabla 1 y de AÑOt en la tabla 3. Para cada observación de la empresa i y ejercicio t, AIDit es el 

cociente entre los activos por impuestos diferidos y el activo total, ambos al cierre del ejercicio, y PIDit es el cociente entre los pasivos 
por impuestos diferidos y el activo total, ambos al cierre del ejercicio. La significación estadística se expresa en asteriscos, a niveles 

superiores al 90% (*), 95% (**) y 99% (***) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en sección cruzada y serie 

temporal (Petersen, 2009; Gow et al., 2010).  

AIDit PIDit 

Coeficientes t Coeficientes t 

  Constante 0,003 17,96 *** 0,007 41,76 *** 

  AÑOt 0,002 12,10 *** -0,001 -3,49 *** 

  R2 4,56% 3,40% 

  F 146,46 *** 12,18 *** 

  N 31.966 31.966 

Características de la muestra en la tabla 1 y de AÑOt en la tabla 3. Para cada observa-
ción de la empresa i y ejercicio t, AI Dt es el cociente entre los activos por impuestos
diferidos y el activo total, ambos al cierre del ejercicio, y PI Dt es el cociente entre
los pasivos por impuestos diferidos y el activo total, ambos al cierre del ejercicio. La
significación estadística se expresa en asteriscos, a niveles superiores al 90 % (∗), 95 %
(∗∗) y 99 % (∗∗∗) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en
sección cruzada y serie temporal (Petersen, 2009; Gow et al., 2010).

término constante como de AÑOt, que los activos por impues-
tos diferidos han ido adquiriendo un mayor peso relativo en
el balance de las empresas españolas con el paso del tiempo,
y ello como consecuencia, fundamentalmente, de anticipar el
pago del impuesto con relación al momento de su devengo.
Así, mientras en el ejercicio inicial de nuestra muestra, 2008,
los activos por impuestos diferidos representaban el 0,3% del
activo total, su peso relativo ha ido aumentando a una tasa
media anual del 0,2 %, lo que, con relación al 0,3 % del años
base, nos parece una tasa de crecimiento ciertamente nota-
ble.

Asimismo, los resultados del modelo [7] tomando PIDit co-
mo variable dependiente ponen de relieve que las estrategias
de diferimiento de impuestos de las compañías españolas van
reduciéndose con el paso del tiempo, como indica con toda
claridad el coeficiente asociado a AÑOt, que es negativo y
estadísticamente muy significativo, -0,001. En este caso, los
pasivos por impuestos diferidos suponían en 2008 el 0,7 %
--más del doble que los activos de la misma naturaleza—y se
han visto reducidos en un 0,1 % en cada ejercicio.

Contemplada en su conjunto, la evidencia empírica que he-
mos documentado en esta sección no se compadece con las
manifestaciones acerca de que las empresas españolas van re-
duciendo paulatinamente la presión fiscal que soportan como
consecuencia de sus estrategias tributarias. Es cierto que los
resultados obtenidos de las regresiones de las ecuaciones [2]
y [3] trasladan la idea de una menor carga tributaria soporta-
da, pero se trata, simplemente, de la consecuencia mecánica
de la reducción del tipo estatutario desde el 30% al 25 %,
puesto que la estimación de los parámetros de las ecuacio-
nes [5] y [6] nos permite identificar una clara aproximación
de los tipos reales a los nominales, que es el objetivo abierta-
mente manifestado por la Administración tributaria12 y que
refutaría la extendida idea de que la empresa española lle-
va a cabo prácticas de elusión fiscal. Asimismo, la evolución
temporal de activos y pasivos por impuestos diferidos con-
firmaría que la estrategia de aceleración de la recaudación
adoptada por las autoridades fiscales da lugar a que el im-
puesto pagado vaya aumentando con el paso del tiempo con
relación al devengado.

12Como se menciona en los informes anuales de recaudación de la Agen-
cia Tributaria y, también, en los preámbulos de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y del Real Decreto-ley 3/2016,
de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ámbito tributario di-
rigidas a la consolidación de las finanzas públicas y otras medidas urgentes
en materia social.

5. Extensiones y pruebas complementarias

Con la finalidad de complementar los resultados que he-
mos discutido en la sección anterior, seguidamente llevare-
mos a cabo algunas extensiones que nos permitirán reforzar
y dar robustez a los resultados obtenidos, así como aportar
algunas evidencias adicionales de interés. Con tal finalidad,
analizaremos el posible efecto que las características corpo-
rativas de las empresas de nuestra muestra pueden ejercer
sobre la presión fiscal soportada, la sensibilidad de ésta an-
te la entrada en vigor de la Ley 27/2014, que constituye el
cambio normativo de mayor calado producido en los años re-
cientes y la reestimación de nuestros resultados para el caso
de las empresas españolas de gran dimensión.

5.1. El efecto de las características corporativas sobre la carga
fiscal soportada

Está ampliamente descrita en la literatura empírica la in-
fluencia que determinadas características empresariales ejer-
cen sobre la carga fiscal soportada. Con el objeto de verificar
en qué medida la creciente aproximación entre los tipos no-
minales y los reales que hemos documentado pudieran ser
una consecuencia de dichas características y de los cambios
operados en ellas a lo largo de la década estudiada, segui-
damente replicaremos las regresiones de nuestros modelos
empíricos [5] y [6] incorporando a los mismos los atributos
más empleados en los diferentes estudios sobre la materia,
bien razonados en Graham et al. (2012), Hanlon & Heitzman
(2010) y Shackelford & Shevlin (2001). Como sostienen Dy-
reng et al. (2017), estos rasgos idiosincrásicos podrían afec-
tar a nuestros resultados, habida cuenta de que a lo largo de
la década que estamos contemplando como horizonte tempo-
ral de nuestro análisis, las empresas podrían actuar hoy de un
modo diferente a como lo hicieron diez años atrás.

Para ello consideraremos el tamaño, el nivel de endeuda-
miento, la intensidad de intangibles, el peso relativo del in-
movilizado material, la rentabilidad económica y el riesgo
fiscal, que son variables convencionalmente asociadas a las
diferencias en la carga fiscal soportada. El primero de ellos,
el tamaño, ha mostrado resultados contradictorios con la pla-
nificación fiscal, ya que, si bien las empresas de mayor dimen-
sión pueden destinar mayores recursos a esta tarea (Dyreng
et al., 2008), o, como sostiene Conde-Ruiz (2015), acceder
a mayores beneficios fiscales, no es menos cierto que cuanto
mayor es el tamaño de las compañías mayor es también su
visibilidad, por lo que algunos autores, como Desai & Dhar-
mapala (2006), Dyreng et al. (2016), Gallemore et al. (2014)
y Guenther et al. (2019), sostienen que en el segmento de las
empresas muy grandes es posible que limiten sus estrategias
fiscales para evitar incurrir en significativos costes de agencia
o en riesgos reputacionales, limitándose a desarrollar prácti-
cas de planificación subóptimas.

Con respecto al endeudamiento, la teoría de la estructu-
ra de capital, encabezada por Modigliani & Miller (1963) y
continuada, entre otros, por De Angelo & Masulis (1980), im-
plica que, ceteris paribus, los incentivos para financiar las in-
versiones con deuda aumentan con el tipo impositivo mar-
ginal, debido a la deducibilidad fiscal de los intereses. Esta
predicción teórica surge del hecho de que la retribución a
los acreedores financieros, los intereses de la deuda, son fis-
calmente deducibles, a diferencia de la retribución a los ac-
cionistas, los dividendos, que no tienen ninguna ventaja o
reducción fiscal. Bajo este planteamiento, las empresas ten-
drían, en principio, incentivos para financiar sus inversiones
con deuda, dado que su mejor fiscalidad favorece la creación
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de valor para los propietarios de la firma, por lo que cabe es-
perar una relación negativa entre nivel de endeudamiento y
carga tributaria soportada.

La intensidad de intangibles podría, en el caso español, ex-
plicar una mayor divergencia entre tipos impositivos reales y
nominales, habida cuenta de los incentivos fiscales existentes
que darían lugar a una reducción de los tipos reales. Asimis-
mo, el peso relativo del inmovilizado material ha sido consi-
derado, entre otros, en los trabajos de Fernández Rodríguez
(2004a) y Gupta & Newberry (1997) como factor mitigante
de la presión fiscal. En cuanto a la rentabilidad, está descrito
en numerosos estudios, entre otros los de Fernández Rodrí-
guez (2004a) y Chen et al. (2010), cómo las compañías con
mayor rentabilidad tendrán mayores incentivos para desple-
gar estrategias de reducción de sus cargas tributarias, mos-
trando una mayor divergencia entre tipos nominales y reales.
Por último, el riesgo fiscal también podría explicar la con-
ducta de las empresas en el orden tributario y tratarse de
un elemento moderador de prácticas fiscales más agresivas
(Monterrey & Sánchez Segura, 2015).

De este modo, los modelos [5] y [6] adoptarán la siguiente
expresión,

GAP_Di t = α+ β
∗
1AÑOt + β

∗
2 TAMi t + β

∗
3 EN Di t + β

∗
4 IN Ti t

+ β∗5 MATi t + β
∗
6ROIi t + β

∗
7 T ESi t + ϵi t (8)

GAP_Ci t = α+ β
∗
1AÑOt + β

∗
2 TAMi t + β

∗
3 EN Di t + β

∗
4 IN Ti t

+ β∗5 MATi t + β
∗
6ROIi t + β

∗
7 T ESi t + ϵi t (9)

En los que TAMit es el tamaño, expresado como el loga-
ritmo neperiano del activo total al cierre del ejercicio; ENDit
es el endeudamiento, caracterizado como cociente entre las
deudas totales y el activo total, ambos referidos al cierre del
ejercicio; INTit es la intensidad de los intangibles, definida
como cociente entre el valor contable del inmovilizado intan-
gible y el activo total, ambos al cierre del ejercicio; INMit es
la intensidad del inmovilizado material, expresada como co-
ciente entre el valor contable del inmovilizado material y el
activo total, ambos al cierre del ejercicio; ROIit es la rentabi-
lidad, aproximada por el cociente entre el resultado contable
antes de impuestos y el activo total, ambos al cierre del ejer-
cicio, y TESit es el riesgo fiscal, subrogado por la posición de
liquidez de la empresa (Hanlon et al., 2013) y cuyo valor nu-
mérico es el cociente entre la suma de tesorería y equivalente
a tesorería y activo total, ambos al cierre de ejercicio. Asimis-
mo, los modelos [8] y [9] incorporan los habituales controles
de la filiación sectorial de cada compañía, a un nivel de pro-
fundidad de dos dígitos del CNAE.

La tabla 6 siguiente recoge los resultados de la regresión
de los modelos [8] y [9]. Al emplear GAP_Dit como variable
dependiente, AÑOt mantiene el signo negativo y la significa-
ción estadística que venimos documentando, por lo que cabe
interpretar que, tras controlar dichas características, la con-
vergencia entre el tipo devengado real y el nominal es un
hallazgo robusto. Asimismo, el tamaño de la empresa, TAMit,
arroja un coeficiente positivo y significativo, indicando que
las compañías españolas de mayor dimensión son más pro-
pensas a incurrir en prácticas de planificación fiscal y exhi-
ben un mayor gap, mientras que el nivel de endeudamiento,
ENDit, es negativo y significativo, tal como pronosticábamos,
y ello a pesar de la limitación de la deducibilidad de los gastos
financieros vigente desde 2012.

También han resultado ser significativos y con el signo es-
perado los coeficientes asociados a la intensidad de los inmo-
vilizados materiales, MATit, y a la rentabilidad, ROIit, ambos

Tabla 6
Resultados de la regresión del modelo GAP_Di t (GAP_Ci t ) = α+β∗1 AÑOt +
β∗2 TAMi t + β∗3 EN Di t + β∗4 IN Ti t + β∗5 MATi t + β∗6 ROIi t + β∗7 T ESi t + ϵi t

Tabla 6. Resultados de la regresión del modelo  

GAP_Dit (GAP_Cit) =  +  *AÑOt +2* TAMit + 3*ENDit + 4*INTit + 5*MATit 

+ 6*ROIit + 7*TESit + it

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. La significación estadística se expresa en asteriscos, a niveles 
superiores al 90% (*), 95% (**) y 99% (***) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en sección cruzada y serie 

temporal (Petersen, 2009; Gow et al., 2010). Para simplificar la lectura, no se muestran los coeficientes asociados a sectores 

económicos. 

GAP_Dit GAP_Cit 

Coeficientes t Coeficientes t 

 Constante -0,023 -1,77 * -0,090 -3,54 *** 

 AÑOt -0,005 -9,40 *** -0,008 -8,04 *** 

 TAMit 0,015 11,68 *** 0,017 7,15 *** 

 ENDit -0,084 -12,78 *** 0,017 1,40 

 INTit -0,025 -1,41 -0,056 -1,62 

 MATit 0,044 6,03 *** 0,053 3,79 *** 

 ROIit 0,093 9,02 *** 0,276 13,98 *** 

 TESit -0,026 -2,00 ** -0,027 -1,08 

 R2 16,80% 10,22% 

 F 57,11 *** 45,66 *** 

 N 31.891 31.364 

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. La significación
estadística se expresa en asteriscos, a niveles superiores al 90 % (∗), 95% (∗∗) y 99 %
(∗∗∗) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en sección cruzada
y serie temporal (Petersen, 2009; Gow et al., 2010). Para simplificar la lectura, no se
muestran los coeficientes asociados a sectores económicos.

positivos, y con signo negativo la posición de liquidez, TESit.
Por el contrario, la intensidad de los intangibles, INTit, en los
que se encuentran registradas las actividades de I+D y los
fondos de comercio, no ha resultado se estadísticamente sig-
nificativa, lo que en nuestra opinión es atribuible a la escasa
importancia de estos elementos con relación al activo total
(en promedio representan únicamente el 2,2 % de éste).

Empleando GAP_Cit como variable dependiente, el ejerci-
cio fiscal, AÑOt, el tamaño, TAMit, la intensidad de inmovili-
zados materiales, MATit, y la rentabilidad, ROIit, mantienen
el signo y la significación estadística, pero se desvanecen las
del endeudamiento, ENDit, y la liquidez, TESit. Así pues, nues-
tros resultados dejan constancia de que, tras controlar la posi-
ble influencia de las características corporativas, se mantiene
una significativa aproximación de los tipos impositivos reales
a los nominales; en el caso del modelo [8], con GAP_Dit co-
mo variable dependiente, el coeficiente β1 asociado a AÑOt,
-0,005, significa que, permaneciendo constantes las restan-
tes variables contempladas en el modelo, en el curso de una
década se obtendría un acercamiento del tipo real al estatuta-
rio del 5 %, y en el modelo [9], cuya variable dependiente es
GAP_Cit, el valor 0,008 del coeficiente β1 vinculado a AÑOt
implica una aproximación del tipo real al nominal aún mayor,
el 8 %.

5.2. Efectos de la reforma fiscal de 2015 sobre la presión
tributaria

Como antes hemos comentado, a lo largo de la década he-
mos asistido a una ininterrumpida sucesión de cambios nor-
mativos, por lo que no es posible aislar para su estudio el
efecto de una concreta medida sobre la presión fiscal. Por es-
ta razón nos vamos a centrar en el análisis del impacto de
la reforma de mayor calado, la operada en 2015 con la pre-
citada Ley 27/2014. Con tal finalidad, en los modelos [10]
y [11] siguientes hemos sustituido la variable experimental
AÑOt por REFORMAt, que toma el valor 1 para las observa-
ciones de la muestra que sean posteriores al ejercicio 2015 y
0 en caso contrario,
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GAP_Di t = α+ β
∗
1REFORMAt + β

∗
2 TAMi t + β

∗
3 EN Di t

+ β∗4 IN Ti t + β
∗
5 MATi t + β

∗
6ROIi t + β

∗
7 T ESi t + ϵi t (10)

GAP_Ci t = α+ β
∗
1REFORMAt + β

∗
2 TAMi t + β

∗
3 EN Di t

+ β∗4 IN Ti t + β
∗
5 MATi t + β

∗
6ROIi t + β

∗
7 T ESi t + ϵi t (11)

La tabla 7 recoge los resultados de las regresiones de am-
bos modelos, en los que podemos comprobar cómo la nueva
variable de tratamiento, REFORMAt, tras controlar las varia-
bles representativas de las características de las empresas de
la muestra, ha resultado ser negativa y muy significativa, lo
que indica que la reforma del Impuesto sobre Sociedades en
2015 tuvo éxito al conseguir aproximar los tipos efectivos a
los nominales.

Tabla 7
Resultados de la regresión del modelo
GAP_Di t (GAP_Ci t ) = α+ β∗1 REFORMAt + β∗2 TAMi t + β∗3 EN Di t +
β∗4 IN Ti t + β∗5 MATi t + β∗6 ROIi t + β∗7 T ESi t + ϵi t

Tabla 7. Resultados de la regresión del modelo  

GAP_Dit (GAP_Cit) =  +  *REFORMAt +2* TAMit + 3*ENDit + 4*INTit + 5*MATit 

+ 6*ROIit + 7*TESit + it

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. La variable REFORMAt toma el valor 1 si las observaciones 
pertenecen al ejercicio 2015 o posterior, y 0 en caso contrario. La significación estadística se expresa en asteriscos, a niveles superiores 

al 90% (*), 95%(**) y 99% (***) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en sección cruzada y serie temporal 

(Petersen, 2009; Gow et al., 2010). Para simplificar la lectura, no se muestran los coeficientes asociados a sectores económicos. 

GAP_Dit GAP_Cit 

Coeficientes t Coeficientes t 

 Constante -0,075 -5,43 *** -0,148 -5,62 *** 

 REFORMAt -0,031 -9,23 *** -0,028 -4,20 *** 

 TAMit 0,015 11,67 *** 0,017 6,79 *** 

 ENDit -0,082 -12,55 *** 0,023 1,83 * 

 INTit -0,028 -1,59 -0,061 -1,76 * 

 MATit 0,045 6,10 *** 0,054 3,89 *** 

 ROIit 0,096 9,25 *** 0,279 14,18 *** 

 TESit -0,024 -1,88 * -0,034 -1,35 

 R2 16,70% 8,78% 

 F 76,71 *** 38,9 *** 

 N 31.891 31.364 

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. La variable
REFORMAt toma el valor 1 si las observaciones pertenecen al ejercicio 2015 o
posterior, y 0 en caso contrario. La significación estadística se expresa en asteriscos, a
niveles superiores al 90 % (∗), 95 % (∗∗) y 99 % (∗∗∗) de probabilidad. Errores estándar
corregidos por dependencia en sección cruzada y serie temporal (Petersen, 2009; Gow
et al., 2010). Para simplificar la lectura, no se muestran los coeficientes asociados a
sectores económicos.

5.3. Planificación fiscal en las grandes empresas

Como hemos comentado en secciones precedentes, es en
el ámbito de las grandes empresas donde se han centrado las
críticas a una supuesta reducida tributación, y asimismo, los
resultados empíricos que hemos comentado dejan constancia
de que el gap entre tipos reales y nominales es tanto mayor
cuanto mayor es también el tamaño de las compañías. No
obstante, algunos autores, como Desai & Dharmapala (2006),
Dyreng et al. (2016) y Guenther et al. (2019) sostienen que
es posible que las empresas muy grandes limiten sus estra-
tegias fiscales para evitar incurrir en significativos costes de
agencia o en riesgos reputacionales. Por esta razón, conside-
ramos de interés profundizar en el estudio de la carga fiscal
en el subgrupo de las empresas de mayor dimensión de nues-
tra muestra, para lo que hemos reestimado los parámetros
de la regresión del modelo [8], cuya variable dependiente es
GAP_Dit, para tres submuestras, las integradas por las 8.000,
4.000 y 1.000 observaciones representativas de los mayores
tamaños, respectivamente.

La tabla 8 recoge los resultados obtenidos para las tres sub-
muestras, que aportan dos interesantes evidencias; la prime-
ra de ellas es que la variable AÑOt mantiene tanto su signo

negativo como su significación, pero en este caso los coefi-
cientes β1 a ella asociados alcanzan valores de -0,009, -0,014
y -0,017 para las submuestras de las 8.000, 4.000 y 1.000 ma-
yores observaciones, en lugar del valor -0,005 que mostramos
en la tabla 6 para la muestra completa. Esto significa que la
aproximación del tipo efectivo al tipo estatutario se produce
con una rapidez mucho mayor en las grandes empresas que
en las restantes, y que, además, la convergencia es tanto más
rápida cuanto mayor es también el tamaño empresarial.

Tabla 8
Resultados de la regresión del modelo GAP_Di t = α+ β∗1 AÑOt +
β∗2 TAMi t + β∗3 EN Di t + β∗4 IN Ti t + β∗5 MATi t + β∗6 ROIi t + β∗7 T ESi t + ϵi t

Tabla 8. Resultados de la regresión del modelo 

GAP_Dit =  +  *AÑOt +2* TAMit + 3*ENDit + 4*INTit + 5*MATit + 6*ROIit + 

7*TESit + it 

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. La significación estadística se expresa en asteriscos, a niveles 
superiores al 90% (*), 95%(**) y 99% (***) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en sección cruzada y serie 

temporal (Petersen, 2009; Gow et al., 2010). Para simplificar la lectura, no se muestran los coeficientes asociados a sectores 

económicos. 

8000 mayores 4000 mayores 1000 mayores 

Coeficientes t Coeficientes t Coeficientes t 

 Constante -0,198 -1,80 * -0,069 -0,80 -0,272 -1,52 

 AÑOt -0,009 -2,72 *** -0,014 -5,46 *** -0,017 -3,69 *** 

 TAMit 0,018 2,88 *** 0,023 3,18 *** 0,037 2,67 ***

 ENDit -0,076 -1,83 * -0,108 -3,42 *** -0,063 -1,03 

 INTit -0,097 -1,26 -0,142 -3,02 *** -0,203 -2,69 *** 

 MATit 0,036 0,82 -0,019 -0,65 -0,068 -1,37 

 ROIit 0,395 3,76 *** 0,348 4,27 *** 0,457 3,19 ***

 TESit 0,058 0,63 0,029 0,43 0,178 0,13 

 R2 11,50% 12,25% 17,12% 

 F 15,73 *** 13,12 *** 10,90 *** 

 N 8.000 4.000 1.000 

Características de la muestra y definición de variables en la tabla 1. La significación
estadística se expresa en asteriscos, a niveles superiores al 90 % (∗), 95%(∗∗) y 99%
(∗∗∗) de probabilidad. Errores estándar corregidos por dependencia en sección cruzada
y serie temporal (Petersen, 2009; Gow et al., 2010). Para simplificar la lectura, no se
muestran los coeficientes asociados a sectores económicos.

La segunda evidencia es que la variable TAMit también
mantiene su signo positivo y su significación, pero su coefi-
ciente β2, que arrojaba un valor de 0,015 en la tabla 6 para
la muestra completa, alcanza ahora valores de 0,018, 0,023
y 0,037 para las tres submuestras, lo que implica que, man-
teniéndose constantes las restantes variables del modelo, el
tamaño contribuye a aumentar la diferencia entre el tipo real
y el estatutario en un 1,8 %, 2,3% y 3,7 % con relación a éste
último. Por tanto, estos resultados confirman que, si bien en
la gran empresa parecen existir mayores oportunidades de
planificación fiscal, el proceso de convergencia de los tipos
efectivos a los nominales es sensiblemente más acelerado que
en las empresas de menor dimensión.

6. Conclusiones, limitaciones y consideraciones finales

Sobre una muestra de 31.966 observaciones empresas-
años, a lo largo del presente estudio hemos analizado la evo-
lución de la presión fiscal soportada por las empresas espa-
ñolas en la última década (2008-2017). Nuestros resultados
han dejado constancia de una paulatina aproximación de los
tipos impositivos reales a los nominales, proceso que es más
intenso en el contexto de las empresas de mayor dimensión,
que son las que, a tenor de nuestros hallazgos, adoptan es-
trategias de planificación fiscal más eficientes. Esta realidad
pone de manifiesto cómo las medidas adoptadas por la Ad-
ministración tributaria han dominado con éxito sobre la pla-
nificación fiscal, y de aquí que las manifestaciones acerca de
la baja tributación de las empresas españolas, señaladamen-
te las de gran tamaño, no parecen estar soportadas por la
evidencia que acabamos de documentar.

Nuestro trabajo contribuye al entendimiento de la práctica
fiscal de la empresa española y de su evolución temporal. No
obstante, nuestros resultados deben interpretarse con caute-
la; en primer lugar, han de confinarse al ámbito de las empre-
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sas de mayor tamaño, las que formulan cuentas anuales en
formato normal, y de aquí que no parezca adecuado exten-
derlos al contexto de las de una dimensión más reducida, en
las que los determinantes de la carga fiscal soportada podrían
obedecer a incentivos y circunstancias muy distintos. Nuestro
análisis se ha limitado al contexto de las empresas de ma-
yor dimensión como consecuencia, en primer lugar, de que
nuestro objetivo ha sido replicar los reproches dirigidos a las
grandes empresas –y no a las pequeñas y medianas—sobre
su grado de compromiso e implicación fiscal, y en segundo
lugar, porque el empleo del tipo impositivo según criterio de
caja requiere contar con el estado de flujos de efectivo, que
no está disponible en las cuentas anuales que se formulan en
modelo abreviado

En segundo lugar, hay que tener muy en cuenta que las me-
didas de presión fiscal y de convergencia entre tipos reales y
nominales que hemos empleado en nuestro análisis empírico
son inevitablemente imperfectas, al ser aproximaciones ba-
sadas en la información contenida en las cuentas anuales de
las empresas y no en microdatos fiscales, que serían los que,
en condiciones ideales, permitirían una medición exacta. Así,
el ajuste de la doble imposición de los dividendos percibi-
dos que hemos efectuado para calcular los tipos impositivos
efectivos, TIE_Dit y TIE_Cit, puede plantear un problema de
medición en aquellas observaciones de la muestra en la que
la exención no es plena, o en aquellas otras en las que su
importe se ha limitado al 50 % de la cuota íntegra, si bien en-
tendemos que ello no afectará de manera sensible a nuestros
resultados.

Y en tercer lugar, como es habitual en la literatura empíri-
ca sobre planificación fiscal, la evidencia que aportamos debe
entenderse referida solamente a empresas con resultados po-
sitivos, ya que en nuestra muestra se han excluido aquellas
compañías que podrían estar compensando bases imponibles
negativas, en las que el tipo efectivo es sensiblemente inferior
o incluso cero. Como sostienen Henry & Sansing (2018), el
hecho de trabajar únicamente con compañías en beneficios
nos priva de conocer la realidad existente en un importante
segmento de la población de empresas, limitando nuestro en-
tendimiento e impidiendo obtener una perspectiva completa
de la cuestión.

Por último, nuestro trabajo constituye una primera aporta-
ción al entendimiento de la evolución temporal de la presión
fiscal de la empresa española, pero dejamos la puerta abierta
a futuras extensiones. Así, sería interesante que posteriores
contribuciones abordasen esta misma cuestión en el contex-
to de las pequeñas y medianas empresas, que incorporasen
variables representativas de las prácticas de gobierno corpo-
rativo en estudios confinados a las compañías cotizadas –que
es otro subconjunto de empresas de gran interés—o que mos-
trasen posibles diferencias regionales en prácticas de planifi-
cación fiscal, para ilustrar el posible impacto de regímenes
fiscales forales o insulares y el posible efecto de diferentes
grados de enforcement de las administraciones territoriales.
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