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CAPITAL PRIVADO | EJECUTIVOS

sEsta en peligro la
fiscalidad del ‘carry’?
Asi es su beneficio fiscal

Alexandra Heal. Financial Times
La forma en que los ejecutivos
de las firmas de capital priva-
do han podido amasar vastas
fortunas personales ha sido
fuente de admiracion y con-
troversia durante afos.

En el corazon de lo que el
profesor de la Universidad de
Oxford, Ludovic Phalippou,
ha descrito polémicamente
como la “fabrica de multimi-
llonarios” se encuentra el ca-
rriedinterest,laparte de las ga-
nancias que los administrado-

Su diseiio, con
impuestos mas bajos,
ha ayudado a los
ejecutivos de fondos
a amasar fortunas

res de fondos reciben cuando
venden inversiones.

También llamado simple-
mente carry, es un asunto po-
litico recurrente en Estados
Unidos, la UE y actualmente

en Reino Unido, donde el sec-
tor estaesperando el resultado
de una consulta fiscal del re-
cién elegido Gobierno laboris-
ta.

El carried interest ha permi-
tido a muchos ejecutivos de
capital privado volverse muy
ricos en pocas décadas, ya que
las firmas, desde KKR hasta
CVC Capital Partners, apro-
vecharon una era de deuda
barata para financiar inversio-
nes y aumentar los retornos.
Las distribuciones del carry a

ECOFIN

La Union Europea
pacta el nuevo IVA
4 de la eradigital

| | S ‘ \ L SUPLEMENTO SEMANAL

los ejecutivos pueden eclipsar
los salarios que las firmas pa-
gan con las comisiones de ges-
tion, los ingresos constantes
que reciben de los fondos de
capital riesgo, que normal-
mente se gravan a una tasa del
1,7%al 2%.

Seguin un estudio de la Uni-
versidad de Oxford publicado
a principios de este afio, las
empresas de capital privado
han ganado mas de un billon
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Resolucion del TEAC:
nuevo castigo para las
empresas familiares

I.F.Madrid

El Tribunal Econdémico Ad-
ministrativo Central (TEAC)
ha determinado que las fun-
ciones que una persona fisica
ejerce como representante de
una sociedad matriz que, a su
vez, es administradora de
otra, no estan incluidas en las
funciones que a esa misma
persona fisica le correspon-
den como administradora de
la matriz. Por tanto, la retri-
bucion por las funciones de
representacion es una “ope-
racion vinculada a valor de
mercado” y debera tributar
por estos dos trabajos.

Este criterio puede supo-
ner un coste fiscal alto para la
empresa familiar. Afecta di-
rectamente a los grupos so-
cietarios que tenga una socie-
dad hoélding que sea el admi-
nistrador de sus filiales, una
estructura muy comuin en

multinacionales y en grupos
empresariales familiares.
Maria Garcia Chanz4, socia
de fiscal de Roma Bohorques
Tax & Legal, destaca que “el
criterio sentado por el TEAC
va a obligar a replantear las
estructuras de los 6rganos de
administracion de los grupos
de sociedades y a redefinir su
politica retributiva pues, has-
ta la fecha, se habia venido
considerando que las funcio-
nes de representacion de la
persona juridica administra-
dora también estaban exclui-
das de la obligacién de valorar
a mercado junto con la retri-
bucion de los consejeros y ad-
ministradores”. A su juicio,
“la aplicacion de este nuevo
criterio presentara problemas
de valoracion por la dificultad
alahorade encontrar retribu-
ciones que sean comparables
entre partes independientes”.
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La resolucion del TEAC afecta a la empresa familiar.
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Efectos en Patrimonio

Marfa Garcia Chanza subraya que “la regularizacion de
esta retribucion podria llegar a poner en peligro la
exencioén en el Impuesto sobre el Patrimonio de las
participaciones sociales en los grupos empresariales
familiares”. Sefiala que “la Administracién podria impedir
la aplicacion de los beneficios de la empresa familiar”.



