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OPERACIONS FINANCERES I REDISTRIBUCIÓ D’INGRESSOS
Treball de Final de Grau - Ciència Política i Gestió Pública

Estudi del tractament de la doble imposició dels dividends com a desincentiu cap a l’operativa de les
posicions en curt i la posterior reducció dels tipus marginals dels dos primers trams de la base general del
IRPF a Catalunya.

La Fiscalitat és una de les bases més importants[1]

de cohesió social i contribueix al creixement
econòmic cap a nivells potencials gràcies al rol
inversor del sector públic (Mazzucato, 2019). La
redistribució �scal, a més, permet l’enfortiment de
l’Estat del Benestar (Piketty, 2014) en tant que
proveïdor universal de seguretat vital.
Per contra, les posicions en curt, com a operacions
�nanceres no-productives, comporten allunyar
l’economia dels seus nivells de producció potencials
i devaluen el valor real dels objectes de consum
(Engels, 1932 - pòstuma). Aquestes operacions,
emperò, generen un volum de capital líquid
importantíssim. Així, ens preguntem si els impostos
direccionats a desincentivar les operacions
�nanceres potencialment nocives poden ser un
mecanisme per a la rebaixa de l’IRPF.
Analitzarem la �abilitat i les bondats d’emprar les
posicions en curt, des de la �scalitat, per augmentar
la recaptació del �sc i rebaixar la pressió impositiva
de les rendes més baixes, sense minvar les prestacions
socials.

L’estructura de l’estudi consta de tres elements:[2]

rebaixar els dos primers trams de l’IRPF; aplicar
variacions en la �scalitat derivada de les posicions en
curt; i fer-ho a través d’una nova proposta �scal que
varia el tractament de la doble imposició dels
dividends. Amb aquest canvi, es creu, augmentaria
la recaptació i es reduirien els tipus marginals de la
base general dels dos primers trams sense efectes
�nals en la recaptació.

Aquesta reducció resulta adient ja que son els[3]

menys afavorits els qui destinent major renda al
consum -PMgC-. A més, els dos primers trams de
l’IRPF a Catalunya tenen marge de rebaixa: són els
més elevats de tot l’Estat i no concorden amb la
despesa pública de la C.A. en relació al seu PIB.
Això es comprova empíricament a través de la
comparativa dels sumatori dels tipus marginals dels
dos primers trams de cada C.A.; de la idiosincràsia
dels welfares autonòmics com a pes del sector públic
en l’economia en correlació al sumatori dels dos
primers trams; i de la comparativa de Catalunya
amb altres Estats. 1

La rebaixa es proposa a través de la[4]

desincentivació de les posicions en curt perquè el
bene�ci d’aquest mecanisme rau en la devaluació
d’un actiu prestat, quelcom especialment nociu per
al benestar de l’economia. Per a determinar la seva
nocivitat s’empra l’anàlisi pràctic de les teoritzacions
dels manuals de; Manzano et al, 2019 ; Myro et al,
2020; i  Gómez,  2021.

1 Les dades s’extreuen de l’Agència Tributària de Catalunya, de
l’Agencia Tributaria Estatal,, de l’INE, de les obligacions
reconegudes dels pressupostos del 2020, consultat a través del
Ministerio de Hacienda, i del resum legislatiu de Nacho Vila, per a la
Consultoria Finanzas Claras.
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Veiem que aquestes operacions ens allunyen de la
producció potencial sense augmentar la demanda
agregada, observant el model d’acumulació del
Capital i la remuneració dels assalariats d’activitats
�nanceres en relació a la variació percentual del
PIB.2 A més, comprovem que l’augment en els
percentatges de posicions en curt sobre el capital net
total de les societats anònimes es correlaciona amb
l’augment dels tipus d’interès a llarg termini
d’Espanya. 3

La política redistributiva, com l’entenen Lowi[5]

(1964; 1972) i Smith (2002), aconsegueix la
desincentivació de les posicions en curt en tres
pasos. 1) Es redueix la prestació rebuda dels
propietaris d’accions d’entitats prestamistes per
dividend net. 2) També minva la demanda
d’inversió en accions de l’entitat. 3) L’entitat
rebaixarà la seva cotització bursàtil, �nalitzarà la
prestació per tornar a obtenir valors cotitzants
adequats. Per a que això succeeixi es canvia el
sistema d’imputació pel clàssic, pels accionistes
d’entitats bancàries i altres prestamistes a operadors
en curt.

La nova proposta �scal -estructurada a través de
l’aplicació pràctica4 de: Cabezas, 2021; Albi et al,
2017; i Esteller, 2015- podria aconseguir un
augment de l’excés de càrrega importantíssim: del
3% al 45%, per a contribuents amb un TMg del 40%
i un ISOC especial del 30%, i la recaptació
s’incrementaria un 40,8% en concepte de dividends,
pel mateix TMg.

4 Efecutant els càlculs a traves de les dades facilitades per Jordi Teruel
Boladeres, Subdirector General d'Estudis i Relacions Institucionals
de la Generalitat de Catalunya.

3Gràcies a la base de dades de la Comisió Nacional del Mercat de
Valors i del Banc Central Europeu.

2 Extret de Statista, extret del tractament de les dades de l’INE.

Com desincentivem les posicions en curt? La[6]

mobilitat dels inversors cap a altres entitats no
prestamistes és obvia: de mitjana, l’Estat, de cada
euro se’n queda 60,4 cèntims, l’accionista 39,6. Si no
hagués invertit en una entitat prestamista
l’accionista, per cada euro, es quedaria quasi bé 60
cèntims.

Quant rebaixem els dos primers trams? Doncs[7]

equivaldrà a la porció que representa el sumatori de
la quota líquida dels dividends de la nova proposta
�scal de cadascun dels TMg, vers el recaptat pels dos
primers trams de l’IRPF. Com a resultat de l’estudi i
segons els càlculs realitzats, el resultat orientatiu és
d’un increment del 38.1% en recaptació per
dividends, de mitjana, sobre el tipus especial de
l’ISOC del 30%.
La nova proposta �scal podria aconseguir que els
declarants en els dos primers trams de l’IRPF
tributin al 0% pel tipus autonòmic, sense que l’Estat
vegi reduïts els ingressos. Al contrari, un cop
aplicada la rebaixa es recaptaria l’equivalent a una
contribució del 43,1% en els dos primers trams i no
del 24% actual. No només corroborem l’hipòtesi
sinó que millora les prediccions.

Tanmateix, la proposta topa amb dues[8]

reticències. Legals: relatives al marc competencial
tributàri català, explicat per Santiago Parera Pérez,
cap de l’Àrea d'Aplicació dels Tributs i Valoracions
de l’Agència Tributària de Catalunya. I
procedimentals: per la complexitat de seguir la pista
de les posicions en curt, explicada per Josep Oriol
Escriche i Àngel Soto Martín, directors del
departament de negoci de Microbank, de
CaixaBank.
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