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El afio de las letras
del Tesoro: las
familias suman
un récord de
21.000 millones

C. ALBA MADRID / COLPISA

Auténtico furor. Es lo que se
ha vivido todo este afio por las
emisiones de letras del Teso-
ro, que han dejado de ser una
opcidn reservada hasta hace
muy poco a bancos e inverso-
res extranjeros para convertir-
se en la auténtica estrella de
las carteras de las familias es-
pafiolas. La voracidad con la
que los particulares han devo-
rado este tipo de deuda a cor-
to plazo se intensificé a finales
de 2022, cuando las subidas de
los tipos de interés iniciadas
en julio por el Banco Central
Europeo (BCE) animaron a
muchos a apostar por estos
activos ante la falta de alter-
nativas mas seguras y renta-
bles para el ahorro.

Las cifras hablan por si so-
las. Segtn las estadisticas del
Tesoro, las familias contaban
con 16 millones de euros in-
vertidos en letras a principios
del 2022. Una cifra que apenas
representaba un 0,02 % del
total. En la actualidad esa in-
version alcanza ya los 21.352
millones de euros —datos de
septiembre, Gltimo mes dispo-
nible—. Esto implica que las
familias copan ya el 30 % de
las letras emitidas, convirtién-
dose en el principal tenedor.

A dia de hoy, las referencias
atresy seis meses son las que
ofrecen los mayores intereses,
un 3,62%. A nueve meses, la
rentabilidad baja al 3,51 %y al
3,32 % para las letras a un afo.
Por encima, eso si, de laremu-
neracién que ofrecen los ban-
cos por los depbésitos. Segin
el Banco de Espana, las enti-
dades pagan ahora una media
del 2,44 % por los que se po-
nen a un afio, pero no fue has-
ta marzo del 2023 cuando pa-
saron la barrera del 1%, mien-
tras que las letras al mismo
plazo ya daban por entonces
rendimientos de mas del 3 %.

:Qué se puede hacer ahora ante el
impuesto sobre las grandes fortunas?

Aplicar exenciones o recurrir a la Justicia europea son las vias posibles

ALBERTO LOPEZ

El pasado 24 de noviembre, el Tri-
bunal Constitucional (TC) dic-
t6 sentencia desestimando los re-
cursos contra el impuesto sobre
grandes fortunas (IGF) que ha-
bian presentado Galicia y Anda-
lucia, uniéndose al recurso ya re-
chazado a la Comunidad de Ma-
drid. Ya hemos conocido la litera-
lidad de la sentencia del TC contra
el recurso de Madrid y nos pare-
ce que, de su tenor literal, y mien-
tras se mantenga la actual com-
posicién, no existira una declara-
cion de inconstitucionalidad del
IGF, ni por la via de una cuestién
de constitucionalidad, ni por cual-
quier otra que acabe en el TC. Ese
camino nos parece cerrado en el
momento actual.

¢Qué implicaciones tiene
la sentencia?

La sentencia del TC determina
un giro de la doctrina anterior del
mismo tribunal sobre la capacidad
econdmica, y mas importante, so-
bre la retroactividad. Llega a se-
fialar que no puede ser retroacti-
vo porque se trata de un impues-
to de devengo instantaneo cuando
su configuracién, su base impo-
nible, tiene en cuenta circunstan-
cias que abarcan todo un ejerci-
cio, y cuando el marco temporal
es muy relevante en muchas exen-
ciones, determinacion de la base
imponible, etc.

Y si bien el Gobierno no ha di-
cho si lo prorrogara mas alld del
2024, el tenor literal del fallo, la ne-
cesidad de aumentar ingresos tri-
butarios recomendada por la UE
a Espafia, asi como los esfuerzos
para reintroducir el impuesto so-
bre el patrimonio en Andalucia,
han generado un terreno fértil para
que el IGF se prorrogue o se insta-
le definitivamente en nuestro sis-
tema tributario.
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¢Qué hacer ahora?

De forma inmediata, los contribu-
yentes que se hayan visto o pue-
dan estar afectados por el IGF de-
berian revisar su estructura patri-
monial para buscar si es posible
disfrutar de una de las diversas
exenciones que regula el impues-
to sobre el patrimonio (IP) y que
son aplicables al IGE.

Principalmente estamos pen-
sando en la denominada exen-
cién por empresa familiar que deja
exentas las participaciones en so-
ciedades que realicen actividades
econémicas y cumplan una serie
de requisitos.

Creemos que por esta via mu-
chos contribuyentes o potencia-
les del IGFE, quedaran fuera de la
necesidad de tributar por él o re-
bajaran su factura. Para el 2023 te-
nemos muy poco tiempo, pero en
determinados supuestos seria po-
sible configurar la exencion, y sin

duda para el 2024 si que podemos
alcanzarla. Esto es muy relevante
para los contribuyentes que resi-
dan en comunidades auténomas
donde se bonifique el IP, como
Madrid, Galicia y, por el momen-
to, en Andalucia, asi como parece
que sucederd en Canarias, Valen-
cia'y Baleares.

¢Vulnera derechos de la
Carta Europea?

Existe otra via que podria tener
éxito: la posible vulneracién de
derechos contenidos en la Carta
Europea de Derechos Fundamen-
tales, especialmente en lo que res-
pecta al principio de seguridad ju-
ridica. La incertidumbre legal ge-
nerada en el momento de su crea-
cién, las dudas sobre la aplicacion
del impuesto, sujeto a modificacio-
nes y reinterpretaciones, plantea
dudas sobre si cumple los requi-

sitos de seguridad juridica que fi-
ja el derecho de la UE, o incluso
el principio de buena regulacién
que parece estarse introducien-
do de forma timida por el Tribu-
nal de Justicia de la UE (TJUE),
en recientes sentencias.

La discriminacién hacia los no
residentes también ha emergido
como un punto donde podemos
ver un elemento contrario al de-
recho de la UE. La imposicién de
ciertos limites y exenciones exclu-
sivamente para los residentes po-
dria contradecir los principios de
no discriminacion entre residentes
y no. La discusi6n sobre la compa-
rabilidad de situaciones entre re-
sidentes y no residentes, segtin la
jurisprudencia del (TJUE), afiade
una capa adicional de complejidad
a este analisis del IGE.

¢Puede intervenir la
justicia de la UE?

Estas dos circunstancias nos dan
una ligera esperanza sobre que el
IGF pueda ser declarado contrario
al derecho de la UE, si bien, hay
que ponderar que no existen mu-
chos pronunciamientos del TTUE
sobre casos similares que permi-
tan sefialar, sin dudas, que esta-
mos ante una figura contraria al
derecho de la UE. Ademas, para
que sea declarado invalido, un tri-
bunal espafiol debe plantear una
cuestién prejudicial al TTUE o que
1la Comisién denuncie el régimen.

Concluyendo, el IGF hasido de-
clarado constitucional, y parece
que se quedara con nosotros mu-
chos afios. Por ello, debemos pre-
pararnos fiscalmente, buscando las
exenciones y bonificaciones que
sean aplicables, especialmente a
las empresas familiares, y ver si,
recurriendo los pagados, consegui-
mos llegar al TJUE. Ahi estamos.

Alberto Lopez es socio de Fiscal
del despacho EJASO

Hablar de dinero es un tabt para los espafioles, mas que el sexo

ANA BALSEIRO MADRID / LA VOZ
Camino de cumplir el primer
cuarto de centuria del siglo XXI,
hablar de dinero sigue siendo un
tabti para muchos espafioles. El
vil metal, el alcance de la ndmina
o los ceros de la cuenta corriente
causan mas sonrojo que conver-
sar sobre sexo. Esta es una de las
conclusiones de un estudio rea-
lizado por el banco ING, que ha
lanzado una campafia en Insta-
gram precisamente bajo esa pre-
misa: «De dinero no se hablay.
Fl analisis, que ha tomado co-
mo base un millar de encuestas

a otras tantas personas de entre
16 y 65 afios, afiade entrevistas
cualitativas a 24 parejas, preten-
de conectar con la sociedad «ha-
blando sin tapujos» sobre la ges-
tion del dinero.

Porque la mayoria de los espa-
fioles evitan hacerlo, consideran-
dolo un tema tabt, pese a su im-
portancia. Tanto es asi, que el 58 %
de los encuestados prefieren no
hablar de dinero. Tocar el tema
incomoda. Es mas, mientras que
uno de cada cuatro prefieren no
hablar de dinero con nadie, si el
tema de conversacion es el sexo

la cifra de quienes rechazan ha-
cerlo baja al 17 %. Metaférica-
mente hablando, se tolera me-
jor la desnudez fisica que la de
la cuenta corriente.

Cuanto ganamos, un secreto

Por ello —segtn el informe del
banco naranja— la mitad de los
espafioles se inclinan por no
decir cuanto ganan y solo uno
de cada diez hablan de dinero
con sus compafieros de traba-
jo. Otro dato llamativo es que
mas de la mitad (el 55 %) prefie-
ren hablar de dinero con su pa-

reja antes que con sus amigos.

También destaca que en el ac-
tual contexto de inflacién el 39 %
de los espaifioles no estan conten-
tos con lo que ganan y, sin em-
bargo, no se atreven a pedir un
aumento de sueldo.

Esa relacion téxica, casi de
amor culpable con el dinero —a
mayor edad, més dificultad— lle-
va también a los espafioles a que
incluso les cueste menos pedir
dinero prestado que reclamar a
otros lo que les hayan prestado,
algo que refieren el 63 % de los
encuestados.

Para ir desmontando esa tor-
tuosa relaciéon —uno de cada tres
espafioles miramos a diario nues-
tra cuenta corriente—, la campa-
fia de ING en Instagram contara
con un grupo de expertos en psi-
cologia, sociologia, neurociencia
y economia, que «aportaran dife-
rentes miradas sobre los patrones
de comportamiento mas habitua-
les en nuestra relacion con el di-
neroy, sefialan desde el banco.

Un dltimo dato: aunque casi el
30 % no quieren desvelar cuin-
to tiene ahorrado, los hombres
tienen el triple que las mujeres.



