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Introduccio

L'objectiu d’aquesta assignatura és l'estudi de la fiscalitat de les operacions
financeres en el sistema tributari vigent. Per a aix0, dividirem l’assignatura
en quatre moduls, que atendran diferents operacions financeres agrupades en

funcié del seu tractament tributari.

Els agents economics (ja siguin persones fisiques, persones juridiques o
fins i tot ens mancats de personalitat juridica) utilitzen les diverses ope-
racions financeres en el marc de la cerca de la maxima rendibilitat per
a les seves inversions. En la presa de decisions, aquests operadors han
de tenir en compte diversos factors, pero n’hi ha tres d’essencials que
destaquen de manera fonamental en la decisio: la propia aversio al risc,
la rendibilitat economica o financera de I’'operaci6 i el tractament fiscal
d’aquesta (es parla, fins i tot, de rendibilitat fiscal). Per aix0 és important
concretar bé 1’aspecte fiscal en les diverses operacions en presencia.

Observacio

El risc i la rendibilitat economica de les operacions acostumen a anar units, de manera
que com més elevat és el risc més gran sol ser la rendibilitat. En tot cas, el perfil més o
menys conservador (amb més o menys aversio al risc) per part dels inversors tendeix al
fet que cadasct busqui un punt d’equilibri entre el risc que esta disposat a suportar i la
rendibilitat que pretén obtenir.

Tota operaci6 financera té diversos efectes, al marge del derivat del benefici
obtingut amb la seva rendibilitat. Fonamentalment, el destinatari de la inver-
sié (empresa, Administraci6 publica, entitat de credit o asseguradora, etc.) gau-
deix de més disponibilitat de fons que li permeten dur a terme les seves acti-
vitats productives, per la qual cosa, evidentment, la incidencia en ’economia
és fonamental. En tots i cadascun d’aquests efectes derivats d’'una inversi6 hi

és present el fenomen tributari.

No obstant aix0, en aquesta assignatura ens centrarem fonamentalment en la
posicié juridicotributaria de l'inversor a través de 1'operacio financera de que
es tracti, excepte referencies puntuals a la incideéncia del sistema tributari en la
contrapart de 1’operaci6. Dit d'una altra manera, ens focalitzarem gairebé de
manera exclusiva en la tributaci6é de la rendibilitat obtinguda a través de les
diferents operacions financeres, sense desconeixer 1'existencia d’altres multi-
ples aspectes que directament o indirectament derivarien, des d'una perspec-
tiva tributaria, de la inversi6 efectuada.

A T'hora d’estructurar I'assignatura ens hem proposat basicament distingir en-
tre productes d’estalvi financer i productes d’estalvi previsié. Amb caracter ge-

neral, els primers soén aquells dels quals l'inversor pretén obtenir una rendibi-
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litat més o menys immediata. Per contra, en els segons, 1’operacio es dirigeix
a generar una inversio de futur i generalment complementaria o substitutiva
dels sistemes publics de previsi6 social (Seguretat Social, fonamentalment).
Aquesta diferenciacié s'ha traslladat de manera més o menys paral-lela al seu
tractament tributari -basicament en I'IRPF-, que qualifica els primers com a
rendiments del capital mobiliari o guanys o pérdues patrimonials, mentre que
els segons se solen sotmetre a tributacié com a rendiments del treball.

Excepcié

Hi ha una excepci6é important que cal considerar en el que seria la qualificacié d’aquests
productes i el seu tractament tributari, que ve donada per les assegurances individuals
sobre la vida. Encara que per la seva funci6 i naturalesa sén clarament productes d’estalvi
previsio, el seu tractament tributari en I'IRPF se separa d’aquests i les seves rendes es qua-
lifiquen en tot cas com a rendiments del capital mobiliari. Aixi doncs, aquestes assegu-
rances se separen de la resta dels productes d’estalvi previsié també en l’estructura que
hem donat a l’assignatura.

Entre els productes d’estalvi financer analitzarem de manera separada
en tres moduls els productes de renda fixa, els derivats d’operacions
bancaries, els productes de renda variable, les institucions d’inversio
col-lectiva de tipus obert, les assegurances individuals sobre la vida i al-
tres figures d’estalvi financer (institucions d’inversio col-lectiva de tipus

tancat, entitats de capital de risc, derivats i hibrids financers, etc.).

L'agrupacié en moduls respon tant a la proximitat tipologica de les figures i

del seu tractament tributari com a l'estructuracié didactica de 1’assignatura.

Aixi, el modul 1 analitza els productes de renda fixa (deute public, bons i obli-
gacions d’empresa, etc.) i les operacions bancaries (diposits, operacions de fi-
nancament, etc.), que tenen en comu basicament el fet de ser productes amb
més seguretat i, logicament, una menor rendibilitat financera. A efectes de
I'IRPE, la seva qualificacio és, en la majoria dels casos, de rendiment del capital
mobiliari.

En el modul 2 ens centrarem en la renda variable (basicament representada per
les accions i participacions en el capital d’empreses) i en una modalitat espe-
cifica d’aquesta, la representada per la participacié en institucions d’inversié
col-lectiva de tipus financer i obert (fons i societats d’inversi6, basicament).
En I'IRPF donaran lloc tant a rendiments del capital mobiliari com a guanys
o perdues patrimonials i, fins i tot, a imputacions de rendes que impliquen
anticipacions de tributacio.

El modul 3, finalment, analitza les operacions d’assegurances individuals so-
bre la vida i la resta de figures que canalitzen 1’estalvi financer (institucions
d’inversi6 col-lectiva de tipus tancat, entitats de capital de risc, préstecs parti-
cipatius, business angels, hibrids i derivats financers, etc.). S6n instruments que
tenen menys aspectes conceptuals en comu. La segona part del modul actua
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com una mena de calaix residual en queé es recullen els instruments que, per
causa de la seva naturalesa juridica o fins i tot per motius purament pedago-
gics, no es van integrar en els apartats anteriors.

Per la seva banda, l'estalvi previsi6 s’'instrumenta a través de figures molt
diverses que pretenen complementar o substituir els sistemes ptblics de
pensions: plans de pensions i instruments assimilats.

A ells dedicarem el modul 4, on estudiarem de manera separada els instru-
ments individuals i els col-lectius. Si bé tots responen a la mateixa finalitat, els
segons solen ser instruments utilitzats per les empreses per a ampliar o asse-
gurar la cobertura de situacions de jubilaci6, incapacitat, mort o dependéncia
dels seus treballadors. A diferéncia de la resta d’instruments analitzats en els
primers moduls, aquests solen generar rendiments del treball i en el seu trac-
tament fiscal acostuma a haver-hi beneficis fiscals més o menys importants,
ja que la seva potenciaci6 és una practica habitual en el nostre temps, especi-
alment davant les dificultats per a garantir la viabilitat dels sistemes publics
de pensions.
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Objectius

En els quatre moduls didactics en qué es divideix 'assignatura s’aporten els
materials i els instruments necessaris per a assolir els objectius essencials de
la matéria:

1. Coneixer i classificar les diferents operacions financeres, ja siguin d’estalvi

financer o d’estalvi previsio.

2. Distingir el concepte i les classes dels principals instruments d’estalvi
financer: inversi6 en renda fixa i variable, operacions bancaries i

d’assegurances, etc.

3. Aprofundir en el coneixement del regim aplicable a les rendes derivades
de les diferents operacions d’estalvi financer en I'ambit de 'impost sobre

la renda de les persones fisiques.

4. Determinar el tractament fiscal aplicable a les operacions d’estalvi financer

en la resta dels tributs essencials de I'ordenament juridic vigent.

5. Comprendre l’abast de 'estalvi previsio i els seus instruments com a alter-
natives als sistemes publics de pensions.

6. Aprehendre el tractament fiscal corresponent a les aportacions i prestaci-
ons dels instruments d’estalvi financer en I'IRPE.

7. Destriar els aspectes essencials de la tributaci6 dels instruments d’estalvi
financer en la resta del sistema tributari vigent.

8. Utilitzar els diferents elements dels instruments d’estalvi per a poder fer
una planificaci6 fiscal adequada en I'ambit de les operacions financeres,
combinant la rendibilitat financera dels diversos productes amb la seva
rendibilitat fiscal.
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Continguts

Modul didactic 1

Fiscalitat dels actius financers de renda fixa i de les operacions
bancaries

Juan José Nieto Montero
1. Actius financers de renda fixa
2. Operacions bancaries

Modul didactic 2

Fiscalitat dels actius financers de renda variable i de la
participacié en institucions d’inversid col-lectiva

Juan José Nieto Montero
1. Actius financers de renda variable

2. Institucions d’inversié col-lectiva

Modul didactic 3

Fiscalitat de les assegurances de vida individuals i d’altres
instruments d’estalvi financer

Juan José Nieto Montero
1. Assegurances de vida individuals
2. Altres instruments d’estalvi financer

Modul didactic 4

Fiscalitat dels productes d’estalvi previsio
Juan José Nieto Montero

1. Productes individuals de previsié social

2. Productes col-lectius de previsio social
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