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I Extracto:

La relevancia que en los tltimos afios han alcanzado las opciones sobre
acciones, como férmula empleada por algunas empresas con el objetivo
principal de premiar y fidelizar a sus empleados, ha conducido al legis-
lador a adoptar una serie de medidas fiscales a través de las cuales ha
tratado de paliar las ventajas fiscales que dicha forma de retribucién
representd, sobre todo, para los altos directivos de algunas multinacio-
nales espariolas.

En el esfuerzo por terminar con el injustificado privilegio en el que se
tradujo esa situacién se arbitraron una suerte de soluciones que, final-
mente, s6lo han logrado paliar de forma parcial los problemas que sus-
cita la tributacién de las stock options a efectos del IRPF. Por ese motivo,
la regulacién actual de esta cuestién sigue planteando importantes dudas
cuya solucidn, segiin se desprende de este trabajo, aconseja un andlisis
mads detenido del tema por parte del legislador precisando, entre otros
aspectos, el que genera un mayor niimero de conflictos, esto es, el rela-
tivo a la imputacién temporal de las rentas generadas por las opciones
sobre acciones.
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|. CONSIDERACIONES GENERALES

Para afrontar el analisis de la fiscalidad de las opciones sobre acciones conviene hacer algu-
nas precisiones previas en torno al significado que cabe atribuir a los contratos de opcién en gene-
ral, asi como a los distintos mercados en los que aquéllos pueden concertarse.

En ese sentido, y comenzando con la primera de esas cuestiones, el concepto de contrato d
opcién no ofrece demasiadas dificultades, pudiendo sefalarse, basicamente y en términos geners
les, que su estructura se corresponde con un acuerdo de voluntades en virtud del cual se contrae
derecho o la obligacion, segun la posicién que ocupe cada contratante en la operacion, de compra
o vender un determinado producto en una fecha futura determinada o durante un periodo de tiempc
concretot y a un precio prefijado en el momento de la formalizacién de la operacién. Concretando
un poco mas lo anterior, puede decirse que el elemento mas caracteristico de las opciones viene reprt
sentado por el hecho de que el sujeto que asume la posicion de comprador del contrato adquiere Ii
facultad o el derech@ero nunca la obligacignde comprar o vender el activo subyacente en una
fecha futura y a un precio previamente estipufado

Asi pues, desde un punto de vista eminentemente tedrico las opciones responden al conceptc
gue puede atribuirse al contrato de opcion en su formulacion mas conocida, esto es, suponen la con
cesion por una de las partes a la otra del derecho a obligarle a contratar en una feéha futura

1 Este dltimo aspecto es el que permite clasificar a las opciones en «opciones americanas» y «opciones europeas», de te
modo que mientras en las primeras la opcién se puede ejercitar en cualquier momento durante el periodo para el que s¢
concedi6 y siempre antes de la fecha limite, en las segundas la opcién sélo se puede ejercitar en una fecha determinad
y futura (Vid.Diaz Ruiz, E.: «Los mercados de opciones y futuros financieros», en la obra colkdiitaciones del
Mercado FinancieroBSCH, Madrid, 1999, pag. 4.539).

2 Esa es la definicion empleada por la préctica generalidad de la doctrina para referirse a las opciones. En ek sentido,
Diez be CAsTROY MASCARERNAS. Ingenieria FinancieraMc Graw-Hill, Madrid, 1991, pag. 93;A8ANOVAS RAMON:
Opciones Financierg®iramide, Madrid, 1992, pag. 21o&aPan, L. y FONTVILALTA,, M.: Nuevos instrumentos finan-
cieros en la estrategia empresarial, 2.2 ed., ESIC, Madrid, 1992, pag. 415.

3 Diaz Ruiz, E.: «Los mercados de opciones y futuros financiemsit, pag. 4.539.
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De acuerdo con lo anterior, en el caso de que el comprador de una opcion decida libremente ejer-
citarla, estara obligando a la otra parte contratante a cumplir con lo que se haya estipulado para est
supuesto, situacion que ha conducido a algunos autores a hablar de asimetria entre las obligaciones ¢
las partes, ya que «el comprador de la misma, al tener un derecho, pero no una obligacion, sélo ejer-
cera, en general, la opcién cuando le convenga, y no lo hara en caso contrario, mientras que el vende
dor o emisor es la parte obligada a cumplir con el contrato cuando dicho ejercicio se groduce»

Sin embargo, afirmaciones como la anterior deben ser matizadas, ya que a pesar de que en lo:
contratos de opciones sélo el vendedor u optatario estara obligado a cumplir con las condiciones
estipuladas para el caso de que la opcion sea finalmente ejercitada, ello no implica que estemos ant:
estipulaciones de caracter unilateral, ya que lo usual es que las opciones se pacten incluyendo el pag
de una prima que constituye, precisamente, el precio que ha de abonar el tomador de la opcién, inde
pendientemente de que llegue o no a ejercitarla

En definitiva, por regla general, en las opciones de coroplaoftion), el tomador se obli-
ga al pago de una prima obteniendo a cambio la facultad de comprar el activo subyacente al precio
de ejercicio. Por su parte, el concedente asume la obligacién de vender en esas condiciones si I
opcién es finalmente ejercitada.

Por lo que atafie a las opciones de vgmiia @ptior), el tomador, previo pago de una prima,
adquiere el derecho a vender una determinada cantidad de un activo concreto, a un precio establecid:
y en una fecha Unica o limite previamente estipulada, mientras que el concedente asume la obligaciér
de comprar en las condiciones estipuladas si la opcion llega a ejercitarse. Al igual que sucede en el cas:
de las opciones de compra, también en este caso el optante habra de valorar, en el momento en el qt
pueda ejercitarse la opcidn, si le conviene o no hacerlo, extremo que requerird comparar los precios de
mercado y de ejercicfo En ese sentido, si el precio de ejercicio es superior a lo que se obtendria ven-
diendo el activo subyacente en el mercado, serd conveniente ejercer la opcién de venta.

4 ONTIVEROS, BERGES MANZANO y VALERO: Mercados Financieros Internacionales, 2.2 ed., Espasa Calpe, Madrid, 1991,
pag. 508. En el mismo sentidoyiEz, S.: «Los mercados de Deuda publica en Espafia: una compar&ggista de
Informacion Comercial Espafiola,® 706, 1992, pag. 115erRRuzAGuDO, L.: Operaciones Financieras. Descripcion,
analisis y valoraciénAriel, Barcelona, 1994, pag. 276.

5 En ese sentido, la STS de 9 de octubre de 1989 (Ar. 6900), examinando la naturaleza juridica de una opcién de compra
sefiala lo siguiente, «ha de apreciarse el caracter unilateral de dicho contrato, en la idea de que es el optatario el que st
obliga a cumplir lo prometido acerca del objeto de la opcién por lo que si bien se ha de predicar dicho caracter en este con-
trato preparatorio, auténtico precontrato o promesa unilateral de compra, no obstante, cabe asimismo atraer la fuerza del
sinalagma prestacional o bilateral cuando, a su vez, el optante se obliga al pago de la llamada prima o «precio de la opcién».
Tal y como ha sefialado la doctrina, varios son los factores que determinan el precio de una opcion (prima): el precio del
activo subyacente, el precio de ejercicio, el tiempo que transcurra hasta su vencimiento, el tipo de interés y la volatili-
dad del activo subyacente. Sobre esta cuegitidM ARTINEZ BRETON, M.2 J. y MARTINEZ DORESTE M.2 P.: Financiacion
del déficit pablico en Espafia y nuevos mercados financideés Madrid, 1992, pags. 158-159pAL RamoN, R. y
RomEo GaRcia, R.: Opciones y Futuros Financieros, Pirdmide, Madrid, 1996, pags. 52-53.

6 MAaRTINEZ BRETON, M.2 J. y MaRTINEZ DORESTE M.2 P.: Financiacion del déficit pablico en Espafia y nuevos mercados
financieros op. cit, pag. 154, «El acto de realizar la transaccion del activo primario a que da derecho la opcién se deno-
mina elejerciciode la misma. El precio establecido para dicha transaccién se conoce como precio de ejercicio (que no
debe confundirse con el propio precio de la opcién)».
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De acuerdo con todo lo expuesto hasta el momento, el comprador de un contrato de opcién,
ya sea ésta de compra o de venta, ostentard la facultad de ejercerla o no. Pues bien, si finalmente «
optante decide hacer valer su derecho, en términos generales las partes podran liquidar las obliga
ciones contraidas bien mediante la entrega del subyacente o bien por diferencias, esto es, recibien
do o pagando la liquidacién resultante de efectuar una serie de calculos matematicos que operar
sobre ciertos elementos predeterminados por las condiciones de cada contrato. En el primero de esc
supuestos el ejercicio de la opcién provocara el perfeccionamiento del contrato de compraventa, pues
s6lo a partir de ese momento se producira el concurso de voluntades requerido por la Ley para que
pueda hablarse realmente de ese negocio juridi8im embargo, cuando la liquidacion de las opcio-
nes se realiza por diferencias la deuda de una de las partes se calcula por la diferencia entre el pre
cio de ejercicio de la opcidn y el de mercado, de tal modo que el tomador o el concedente habran de
recibir o desembolsar, segun la variacion de valor experimentada por el activo subyacente, la canti-
dad que corresponda mediante una transferencia de efectivo.

Béasicamente, éstas son las consecuencias que se generarian del ejercicio de la opcién por pari
del optante. Ahora bien, tal y como hemos visto, existe también la posibilidad de que se produzca el
desistimiento de esa facultad por parte de dicho sujeto, situacién que normalmente se producira cuan
do el precio de la opcién evolucione en un sentido distinto al que en un principio se habia previsto,
extremo que supondria la pérdida de la prima que en su caso se hubiera pagado por el tomador de |
opcién, con el consiguiente beneficio para el optatario.

Estos son, en sintesis, los principales aspectos del funcionamiento de los contratos de opcidn,
cuya utilizacién como modalidad de contratacion a p¥at y como ha sefialado la doctrina, se
remonta a siglos atrdsPor el contrario, lo que si ha representado una importante innovacion en
los mercados financieros nacionales e internacionales en los Ultimos afios ha sido la estandariza
cion de dichos contratos y su negociacion en el seno de mercados organizados con caracteristica
propias.

El primero de esos aspectos, esto es, la normalizacion de las opciones, implica que el con-
tenido de estos contratos se encuentre prefijado de antéfiempdiendo que las partes deter-
minen libremente sus clausulas, extremo que permite su nhegociacién en los mercados secundario:

7 En ese sentido MRID PaRRA, A. se refiere a las opciones como contratos preparatorios que facultan al concesionario
para exigir el cumplimiento del contrato definiti@ontratos y Mercados de Futuros y Opciones, Tecnos, Madrid, 1994,
pag. 83).

8 Sobre esta cuestion ha de tenerse en cuenta que hablamos de contratos u operaciones de compraventa «a plazo» y no
compraventas con precio aplazado. Tal y como ha sefialado al respeeio PhRRA, A: Contratos y Mercados de
Futuros y Opcione®p. cit, pag. 20, en las compraventas con precio aplazado lo Unico que se aplaza es el pago efecti-
vo del precio convenido, mientras que en las operaciones «a plazo», entre las cuales incluye a los contratos de futuros y
opciones, también se pospone la compra o venta de la cosa objeto del contrato.

9 Vid. MADRID PaRRA, A.: Contratos y Mercados de Futuros y Opcigrs cit, pags. 17 a 81.

10 | a estandarizacién de los contratos se pone de manifiesto en aspectos tales como el escaso nimero de vencimiento
con fechas especificas, los importes normalizados por contrato, la existencia de horarios de mercado y reglas de nego-
ciacion prefijadas, la posibilidad de cierre de posiciones antes de su vencimiento o la existencia de depdsitos de garan-
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oficiales de derivado¥ cuyos volimenes de contratacién han ido incrementandose progresiva-
mente. Ello se debe, sobre todo, a la simplificacién y reduccion de costes y riesgos que conlleva
negociar y liquidar contratos estand@rpara los que en cualquier momento se garantiza la con-
trapartidal3, aspectos todos ellos valorados muy positivamente a pesar de que, como ya puede
suponerse, la estandarizacion se contrapone a la especiali#aBidonesa razén, cuando las par-

tes estiman necesario realizar una operacion individual con fechas diferentes a las fijadas en los
contratos normalizados o con clausulas especificas, aparecen los productos denominados OTC
(over the countgrls, contratos disefiados por acuerdo expreso entre ambas partes que negocian
sin necesidad de cruzar la operacion en un mercado organizado ni compensar y liquidar a través
de la denominada camara de compensacion.

Esto es, precisamente, lo que sucede con las opciones sobre acciones a las que nos referire
mos a continuacion.

tia y liquidaciones de pérdidas y ganancias (IBrLos BELTRAN y FERNANDEZ-ARMESTQ El Derecho del Mercado
Financierqg Civitas, Madrid, 1992, pag. 519akRAGA, P.: «Los mercados de futuros y opciones financieros», en la
obra colectival.os mercados espafioles: Opciones y futuros financi€ergro de Documentacion Bancaria y Bursétil,
Madrid, 1995, pags. 111-112).

11 De Dieco Ruiz, R.: «Las opciones sobre accione8a,T., Monografiasl5 de julio de 2000, pag. 3, «Reciben el nom-
bre de productos derivados porque su valor se "deriva" del precio de un activo, por ejemplo, una accién, denominado
"activo subyacente"».

12 guau ALLEs, A.: Fiscalidad de las operaciones financier&SS, Bilbao, 1998, pag. 419.

13 En ese sentido, en los mercados oficiales de opciones y futuros espafioles, en los que se negocian contratos normaliza
dos, existe una Sociedad Rectora que integra todos los procesos necesarios para organizar la negociacion, liquidacion y
compensacion, actuando asi como Camara de Compensacion encargada de velar por el buen fin de todas las transaccic
nes (VidLARRAGA, P.: «Los mercados de futuros y opciones financieapsseit, pag. 110). En este extremo reside, pre-
cisamente, una de las claves fundamentales del éxito de los mercados de derivados implantados actualmente en diferen
tes paises, traduciéndose, ademas, en la funcion mas importante de la Sociedad Rectora, que actida como contrapartid
de los sujetos que contratan en el mercado minimizando la posibilidad de incumplimiento que se genera por el desfase
temporal existente entre la fecha de suscripcion del contrato y la de realizacion del mismdMTiN, J.L y Ruiz
MARTiINEZ, R.J.: El inversor y los Mercados Financier@siel, Barcelona, 1991, pag. 197 ARriNEz BRETON, M.2 J. y
MaRrTINEZ DORESTE M.2 P.: Financiacién del déficit publico en Espafia y nuevos mercados finanojerois, pag. 134;

CuENCA GARCIA, A.: Los mercados secundarios oficiales de futuros y opciones en la Ley del Mercado de &alores

cit.,, pag. 134). Para evitarlo, todas las operaciones de compra o venta se realizan a través de la Camara de Compensacior
gue adopta la posicion de comprador frente al vendedor y de vendedor frente al comprador. No obstante lo anterior, de
ello no puede deducirse que la Sociedad Rectora adopte posiciones por si sola, es decir, nunca es inversor, sino que s
limita a celebrar contratos cuando efectivamente hay dos partes econémicamente implicadas que asi lo indiquen por los
cauces procedimentales establecidos en la normativa aplicable. De ese modo, la existencia de la Camara de Compensacié
lo que permite es que las partes negociadoras de un contrato no se obliguen entre si, sino que cada una de ellas lo hac
con respecto a aquélla, eliminando asi el riesgo de contrapartida y permitiendo el anonimato de las partes en el proceso
de negociacion.

14 vjid. NuREez, S.: «Los mercados de deuda publica en Espafia: una comparapisit:,pag. 115. En el mismo sentido,
FERNANDEZ RODRIGUEZ, V.J.: «Mercados de opciones y futuros», en la obra cole€lisealidad de las operaciones
financieras MEH, Madrid, 1989, pag. 39.

15 vid. Diaz Ruiz, E.: «Los mercados de opciones y futuros financiemsit, pag. 4.537.
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II. LAS OPCIONES SOBRE ACCIONES

Teniendo en cuenta, como acaba de sefialarse, que los contratos de opciones sobre acciones
los que ahora vamos a referirnos se conciertan al margen de los mercados secundarios oficiales d
derivados, en los que Unicamente cotizan contratos normalizados o estandarizados, son muchos lo
matices y especialidades que aquéllos pueden presentar, ya que las partes tienen libertad para pa
tar y estipular las clausulas que consideren oportunas en cada caso.

Sin embargo, ello no obsta para que sea posible ofrecer un concepto general de tales opcio-
nes, tal y como ha hecho el profesapbRAso GonzALEz al sefialar lo siguiente: «podria definirse un
derecho de opcién sobre acciones como un derecho reconocido a un sujeto (un empleado de un.
empresa) por otro (la empresa) en virtud del cual se estipula su posibilidad (la opcién) de comprar
unas acciones (acciones de la propia empresa o de una entidad vinculada) al precio fijado entre la
partes, opcion que, de ordinario, cabe ejercitar en un determinado momento o durante un determi-
nado periodo de tiempad$.

Tal y como acabamos de indicar, este concepto general es susceptible de mdltiples matiza-
ciones a la vista de las clausulas que las partes decidan pactar al formalizar cada contrato de opciér
ya que en este caso no estamos ante contratos estandarizados. De todos modos, y atendiendo a
gue viene sucediendo en la practica, suele constituir un lugar comudn a las opciones sobre accione:
concedidas por las empresas a sus trabajadores el establecimiento de la condicién en virtud de i
cual la posibilidad de su ejercicio se somete al hecho de que el optante continte siendo trabajadol
de la empresa optataria en la fecha o periodo durante el cual podré ejercitarse la opcién, extremo qui
resulta l6gico si pensamos en la finalidad esencial de este tipo de contratos como instrumentos cor
los que se persigue incentivar y fidelizar a los empleados con los objetivos de la émpresa

Al margen de lo anterior, son muchos los matices que pueden incorporar las opciones sobre
acciones, particularidades que en muchos casos introducen diferencias substanciales entre los cor
tratos de opcion que aqui nos ocupan y los que cotizan en mercados secundarios oficiales.

En ese sentido, tal y como hemos visto al examinar las caracteristicas generales de los con-
tratos de opcidn, éstos pueden incorporar el pago de una prima a cargo del tomador de la opcién
cantidad que perderia en favor del optatario si llegado el momento declina el ejercicio de su dere-
cho. No obstante lo anterior, y a diferencia de lo que sucede con los contratos de opcién negociados
en los mercados secundarios oficiales de derivados, las opciones sobre acciones concertadas direi
tamente entre la empresa y el empleado suelen ser gratuitas para el trabajador-tomador de la opcior
representando Unicamente un coste para la empresa-optataria.

16 Cfr. ALonso GoNzALEzZ, L.M.: «Fiscalidad de lastock optiongomo rendimiento del trabajo en especlexpuestos,
n.° 9, 2000, pag. 19.

17 vid. Lucas, M.: «Fiscalidad de las "stock optiénan apunte»Quincena Fiscalp.° 22, 1999, pag. 9.
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Desde otro punto de vista, las opciones sobre acciones concedidas por las empresas a su
empleados, pese a ser generalmente intransmig#¥lescual resulta l6gico si tenemos en cuen-
ta que se celebrantuitu personagpodrian incorporar una clausula que permita su posterior nego-
ciacién con terceras persorf&sPues bien, éste es otro de los aspectos que marca la diferencia entre
las opciones que ahora nos ocupan y los contratos de opcion concertados en el seno de un merc:
do secundario oficial, toda vez que estos Ultimos no se consideran en ningln caso valores nego-
ciables?0 susceptibles de ser transmitidos por los contratantes. Por ese motivo, cuando un sujeto
quiere resolver anticipadamente su contrato concertado en uno de esos mercados no puede en nir
gun caso transmitirlo, sino que debe celebrar un nuevo contrato de opcion sobre el mismo subya-
cente, pero situdndose en la posicién inversa a la adoptada en la primera operacién. De ese modc
ese sujeto estaria simultdneamente en la posicién de concedente y tomador de dos contratos iguale
con lo que la Sociedad Rectora, que siempre media entre los contratantes garantizando en todc
momento la existencia de contrapartida, procederia a cerrar las posiciones del inversor compensan-
do sus obligaciones y derechos econdmicos en ambos contratos.

Junto con los aspectos anteriores ha de hacerse referencia también a la forma en la que se liqui
daran los contratos de opciones sobre acciones. Sobre esta cuestion ya sefialamos al exponer l¢
caracteristicas de las opciones en general que su liquidacién podia producirse mediante la entreg:
del subyacente o bien, en algunos supuestos, mediante diferencias. Pues bien, en linea con esa difi
renciacién es posible encontrar, junto con las opciones sobre acciones de las que aqui vamos a ocL
parnos, cuya liquidacion se realiza siempre mediante la entrega efectiva de las acciones en el momen
to en el que se ejercite la opcidn, opciones sobre acciones virtuales. En estos casos, tal y como hi
sefialado la doctrina, «la l6gica econémica de estos incentivos salariales (dinerarios y no en especie’
es el establecimiento de un precio futuro para la accion, ocurriendo que, si llegado el momento pre-
determinado por la empresa el precio de la accidn supera el umbral prefijado afios antes, ésta le aba
nara al beneficiario de la opcion de compra de acciones virtuales la diferencia entre ambas cantida-
des»2L, Asi pues al igual que sucede con el resto de las opciones liquidables mediante diferencias,

18 De DiEGoRuiz, R.: «Las opciones sobre accionesp, cit, pag. 4, apunta que el caracter generalmente intransmisible
de las opciones que aqui nos ocupan «es la Unica configuracion compatible con la finalidad que se busca con su conce-
sion: fidelizar al beneficiario de la misma con el futuro de la concedente, implicandole de una manera mas directa con
la efectiva consecucion de sus objetivos no sélo a corto, sino mas bien a medio y largo plazo, lo que dejaria de ser efec-
tivo si pudieran enajenarse sin restriccion alguna.

19 Como veremos mas adelante, éste es precisamente el matiz en el que ha reparado la Direccién General de Tributos (DGT
en contestaciones a Consultas como la de 2 de febrero de 1996, para determinar el criterio de imputacion temporal que
ha de aplicarse a los rendimientos en que se traducen las opciones sobre acciones.

20 En ese sentido, el informe elaborado por la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera el 27 de enero de 2000,
a requerimiento de la DGT, sefiala expresamente que «si bien no existe en la Ley del Mercado de Valores, como ocurre
en otras normas de rango inferior, una definicion de qué ha de entenderse como valor negociable, cabe, no obstante, afir-
mar que cuando se refiere a opciones y futuros en modo alguno los incluye explicitamente en aquella categoria»,
afadiendo que cabe considerar que las operaciones sobre opciones y futuros quedarian enmarcadas dentro de la denc
minacion de «instrumentos financieros», categoria distinta de la de los valores nego¥idb@sn&ultas de la
DGT n.° 0211-00 de 10-2000 y n.° 754-00 de 3-4-2000). Las diferencias que los contratos opciones (y futuros) pre-
sentan con los valores negociables se detallagLeniAs PRADA, J.L.: «El contrato de futuros financieros. Una sintesis
de su caracterizacion y régimen juridickes Mercados Espafioles: Opciones y Futuros FinancieZestro de
Documentacién Bancaria y Bursétil, Madrid, 1995, pags. 236-237.

21 Cfr. Lucas, M.: «Fiscalidad de las "stock optidnsn apunte»op. cit, pag. 11.
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en esos casos el objetivo final de las partes no es adquirir o vender acciones, sino realizar transfe
rencias de efectivo cuyo calculo se realiza tomando en consideracion el valor de unos activos sobre
los cuales no existe desde un principio pretension alguna de adquisicion.

Todo lo sefialado hasta el momento permite extraer las caracteristicas que con mas frecuen-
cia presentan las opciones sobre acciorgeak optionglasicas, pudiendo identificarse asi con
aquellos contratos en virtud de los cuales una empresa concede gratuitamente a todos o alguno d
sus empleados la facultad de adquirir acciones de la propia empresa o de una entidad vinculada a
precio prefijado por las partes, derecho que podré ejercitarse en una fecha o periodo de tiempo deter
minado durante el cual lo usual es el que se exija la continuidad en la condicién de empleado por
parte del tomador de la opcién.

Este serd, precisamente, el tipo de opciones sobre acciones que tomaremos como modelo par
examinar su fiscalidad.

[ll. FISCALIDAD DE LAS OPCIONES SOBRE ACCIONES EN EL IRPF

1. Calificacion de las rentas.

La primera cuestion que ha de abordarse al afrontar la fiscalidad de las opciones sobre acciones
en el IRPF es la calificacion de los rendimientos que aquéllas generan para el empleado-tomador, deter
minando asi su encaje en una de las categorias de rentas sometidas a gravamen por dicho impuesto

Tal y como veremos a continuacion, en este aspecto reside también otro de los elementos dife-
renciales que presentan las opciones sobre acciones a las que aqui nos referimos frente a las que
negocian en los mercados secundarios oficiales de derivados, respecto de las cuales el articulo 35.
m) de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (LIRPF) dispone que «se conside
rara ganancia o pérdida patrimonial el rendimiento obtenido cuando la operacion no suponga la cober-
tura de una operacion principal concertada en el desarrollo de las actividades econémicas realizada
por el contribuyente, en cuyo caso tributarian de acuerdo con lo previsto en la Seccién 3.2 de este capi
tulo», esto es, como rendimientos de actividades econémicas. Asi pues, las rentas derivadas de la
opciones contratadas en el seno de uno de esos mercados habran de tributar, bien como ganancias
pérdidas patrimoniales, bien como rendimientos de actividades econémicas, en funcion de la finali-
dad con la que hayan sido concertadas tales operaciones.

Por el contrario, cuando hablamosstteck optiongoncedidas a los empleados de una empre-
sa precisamente por su condicion de tales, la calificacién de las rentas que aquéllas pueden gener:
es diferente a la indicada para los casos de opciones negociadas en un mercado secundario oficie
de derivados. En esa linea, y aunque consideramos que una norma reglamentaria no es la via mé
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adecuada para calificar en uno u otro sentido a las distintas clases de rentas obtenidas por los contri
buyenteg?, el articulo 10.3 del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(RIRPF) sefala que «se considerara rendimiento del trabajperiodo de generacion superior a dos

afios y que no se obtiene de forma periddica o recurrente, el derivado de la concesion del derecho dt
opcion de compra sobre acciones o participaciones a los trabajadores, cuando sélo puedan ejercitar
se transcurridos mas de dos afios desde su concesion si, ademds, no se conceden anualmente».

Asi pues, al margen de la aplicacion que este precepto tiene en cuanto que aclara en qué casos Ic
perceptores de tales rentas podran aplicar la reduccion del 30 por 100 prevista en el articulo 17.2 a) de¢
la LIRPF para determinados rendimientos del trabajo, de él se desprende también la calificacion que
ha de otorgarse a las rentas derivadas de los derechos de opcién de compra sobre acciones entreg
dos por la empresa a sus empleados, calificacion que es perfectamente compatible con lo que sobr
los rendimientos del trabajo dispone el articulo 16.1 de la Ley 40/1998, sefialando que «se conside-
raran rendimientos integros del trabajo todas las contraprestaciones o utilidades, cualquiera que se:
su denominacion o naturaleza, dinerarias o en especie, que deriven directa o indirectamente, del tra
bajo personal o de la relacién laboral o estatutaria y no tengan el caracter de rendimientos de acti-
vidades econdmicas».

De acuerdo con todo lo anterior puede concluirse que los rendimientos en los que se traducen
las opciones sobre acciones concedidas por una empresa a sus empleados en las condiciones sef
ladas generan en todo caso para esos sujetos rendimientos del trabajo, ya que es ésta precisamer
la fuente de la que derivan tales rentas.

Dicho esto, y con el objeto de precisar la calificacion de las rentas generadas por las opciones
sobre acciones, resta determinar si éstas generan rendimientos del trabajo en especie o, por el cor
trario, si dichos rendimientos tienen caracter dinerario. Pues bien, a pesar de que esta cuestion guar
da relacién con la imputacion temporal de tales rentas, ya que, como enseguida pasaremos a expa
ner, a falta de clarificacion legal la doctrina ha venido debatiendo si las rentas se generan en el
momento en el que se concede el derecho de opcién o, por el contrario, si éstas no deberian compu
tarse en tanto la opcion no sea ejercitada por su tenedor, en cualquier caso estaremos ante rentas ¢
trabajo en especie. Esto es, tanto si el rendimiento se entiende materializado en el propio derecho de
opcién concedido a los empleados, como si se considera obtenido una vez ejercitada la opcién, con-
cretandose entonces en el ahorro experimentado por el empleado al adquirir las acciones de que s
trate, parece que no puede dudarse de su condicién de rentas en especie.

En ese sentido, ambos supuestos serian susceptibles de encajar en la definicion que de tale
rentas hace el articulo 43 de la LIRPF, disponiendo lo siguiente: «Constituyen rentas en especie la
utilizacion, consumo u obtencién para fines particulares, de bienes, derechos o servicios de forma
gratuita o por precio inferior al normal de mercado, aun cuando no supongan un gasto real para quien
las conceda.

22 ALonso GoNzALEZ, L.M.: «Fiscalidad de lastock optionsomo rendimiento del trabajo en especip,cit, pag. 22.
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2. Imputacion temporal de las rentas derivadas de labock options.

Una vez que conocemos cual es la calificacidon que procede atribuir a las rentas derivadas de
las opciones sobre acciones, procede ahora examinar cuél es la forma en la que tales rendimiento
habran de ser imputados en la base imponible del IRPF, cuestién que, como veremos, ha suscitad:
abundante controversia entre la doctrina.

Son varias las opiniones que se han vertido sobre este tema. Se ha barajado asi la posibilidac
de considerar que las rentas derivadas dstéak optionse generan en el mismo momento en el
gue se concede la opcidn por parte de la empresa al trabajador, con lo que la concesién de tales der
chos constituiria en si misma una retribucién en especie del trabajo, posicidon que se contrapone a l¢
idea de retrasar la obtencidon de las rentas, bien al momento en el que el derecho de opcion es su
ceptible de ejercitarse, o bien a la fecha en la que la opcion es efectivamente ejercitada.

2.1. Postura mantenida por la Direccion General de Tributos.

La mayor parte de las manifestaciones vertidas sobre esta cuestién han diferenciado el momen-
to del devengo de los rendimientos de las opciones sobre acciones en funcion de las caracteristica
gue éstas pueden presentar. En esa linea la Direccion General de Tributos (DGT), en contestacione
a Consultas como la de 29 de diciembre de 2§9th mantenido un criterio de imputacion de ren-
tas centrado en la diferenciacién que cabe establecer entre las opciones transmisibles y aquellas qu
no lo son, concluyendo que mientras en este Ultimo caso «la retribucion en especie se devengara ¢
tiempo de ejercitarse la opcidén y comprar las acciones», «si (...) las opciones de compra son trans-
misibles, la retribucidn en especie del trabajo se devengara en el momento de la concesién de esta
opciones y su valoracién se realizara en funcidn del valor de mercado de las riismas»

23 N.° de Consulta 2478-99. En el mismo sentido, DGT de 5y 25 de mayo de 1999, niims. 718 y 848, respectivamente.

24 Este era precisamente el régimen aplicable en Suizastksoptiongntregadas antes del 30 de abril de 1997. Se
consideraba asi que mientras las opciones transmisibles se gravaban en el mismo momento de su entrega, las intrans
misibles tributarian en el momento de su ejercicio o en el de la venta de tales derechos. En junio delig®96, la
Administrative Couren Zurich consider6 que tal diferenciacion carecia de justificacion, lo que llevé a una modifi-
cacion de esa situacion pasando a considerarse que las opciones entregadas a los empleados de una empresa, sie
pre que pudieran valorarse, se gravarian en el mismo momento de la entrega, siempre que ésta se produjese despue
del 1 de mayo de 1997.

Una solucién similar, aunque con matices singulares, se adopt6é también en Bélgica para las opciones sobre acciones
entregadas después del 1 de enero de 1999. En ese caso se considera que tales derechos han de gravarse en el «mornr
to de su atribucién». Pues bien, por definicién, una opcién se trata en ese pais como si se entregara a los 60 dias de s
ofrecimiento, incluso en los casos en los que el ejercicio de aquéllas se someta a una condicién. Por tanto, y a menos que
el empleado rehuse por escrito tal ofrecimiento en el transcurso de dicho plazo, transcurridos 60 dias desde aquél se pro
cede a gravar lastock optionsvalorandolas en funcién de un porcentaje del valor de mercado de las acciones subya-
centes (VidADRION, H.: «Compensating the International Executive USitagk options, Tax Notes Internationabol.

20, n.° 13, 27 March 2000, pag. 1.486).
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Asi las cosas, y teniendo en cuenta que la mayor parte de las opciones sobre acciones no sol
transmisibles, defender la posicién del mencionado centro directivo conduciria a considerar en tér-
minos generales que dichos instrumentos constituyen meras expectativas de rentas que no se cor
cretan en beneficio alguno para el empleado en tanto la opcidn no sea ejercitada con la consiguien-
te compra de acciones. En esos casos, ése sera el momento en el que haya de cuantificarse el rendimier
del trabajo en especie, calculando la diferencia entre el valor alcanzado en el mercado por las accio-
nes el dia del ejercicio de la opcién y el importe estipulado como precio de ejercicio, esto es, la can-
tidad efectivamente satisfecha por el beneficiario de la opcion.

Esta deberia ser, a nuestro juicio, la conclusion aplicable no sélo a las opciones sobre accio-
nes intransmisibles, sino a todas ellas, ya que la integracién en la base imponible del tomador de las
opciones en un momento anterior al sefialado supondria atribuir a ese sujeto unos rendimientos que
pueden no llegar a realizarse. Piénsese asi en la posibilidad de que la cotizacion de las acciones hay
evolucionado en un sentido inverso al esperado, de tal modo que en el momento en el que proced:
el ejercicio de la opcion el valor de mercado de aquéllas sea inferior al denominado precio de ejer-
cicio, e incluso en el caso de que el empleado haya dejado de serlo en la fecha estipulada para €
ejercicio de la opcidn, dejando asi de cumplir la condicidn necesaria para ello. En estos supuestos,
bien por la renuncia del empleado a la facultad que le concede su derecho de opcion, bien por la
imposibilidad de ejercitarla por una causa producida con posterioridad a la entrega de los derechos
de opcidn, no percibira efectivamente ninguna clase de rendimiento.

Sin embargo, tal y como se desprende de la contestacion a consulta parcialmente reproduci-
dasupra, la DGT Unicamente considera a las opciones sobre acciones en si mismas como elemen:
tos fiscalmente irrelevantes cuando son intransmisibles, ya que en el caso de que fueran susceptible
de negociacion por parte del tomador-empleado con terceras personas la retribucién en especie si
entenderia devengada en el momento en el que se concede la opcion. Asi pues, a juicio de ese cel
tro directivo, en estos supuestos las opciones sobre acciones dejan de considerarse meras expecta
vas de rentas para convertirse en auténticas retribuciones del trabajo en especie que, l6gicamente
habrian de ser valoradas conforme a lo que a esos efectos dispone el articulo 44 de la LIRPF, est(
es, por su «valor normal en el mercado».

Como es facil intuir, la posicion adoptada por la DGT trata de evitar que los trabajadores bene-
ficiarios de los derechos de opcion eludan, a través de la enajenacion de éstos a terceras personas,
integracién en su base imponible de los rendimientos del trabajo que efectivamente se generarian s
llegasen a ejercitar sus opciones frente a la empresa-optataria.

No obstante lo anterior, esta postura presenta una serie de complicaciones en el plano préacti-
co no siempre faciles de resolver. Asi, podriamos preguntarnos ¢ debe gravarse al empleado-toma
dor de una opcion que la mantiene hasta la fecha estipulada para su vencimiento dejando entonce
de ejercitar su derecho por el solo hecho de ser transmisible?; ¢, qué ocurre si se somete a gravame
la renta no realizada en que se traduce el derecho de opcidén en el momento de su concesion si en |
fecha de su ejercicio el originario tomador de ese derecho obtiene beneficios superiores a los ini-
cialmente computados en la base imponible de ese sujeto?
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2.2. Criticas desde la doctrina al criterio defendido por la Administracion.

Problemas similares a los que suscita la interpretacion realizada por la Administracién en torno
a la cuestién que ahora nos ocupa pueden plantearse también, segun tendremos ocasién de expon
respecto de la opinion compartida por aquellos autores que han calificado el criterio de la DGT de
erréneo, argumentando que «lo determinante para la calificacion de rentas en especie, y por tanto di
su imputacién temporal, valoracion, régimen de pagos a cuenta, etc., a efectos del IRPF, descans:
en el sometimiento o no a condicidn del derecho reconézidno en su transmisibilidad o nego-
ciabilidad»25,

De acuerdo con lo anterior y partiendo de lo dispuesto por el articulo 14.1 a) de la Ley 40/1998,

a tenor del cual los rendimientos del trabajo habran de imputarse al periodo impositivo en que sean
exigibles por su perceptor, los mencionados autores han considerado que mientras las opciones n
sujetas a condicidn suponen en si mismas una retribucién del trabajo en especie por ser exigibles
desde el momento de su concesioén, aquellas otras cuyo ejercicio se somete a ciertos requisitos tale
como mantenimiento o conservacion del puesto de trabajo durante un periodo de tiempo determi-
nado se devengaran en el preciso momento en el que se cumpla la condicién estipulada, ya que e
tanto eso no suceda estaremos Unicamente ante meras expectativas de unos derechos que adn nc
detentan y, por tanto, que todavia no pueden ex#jirse

Asi pues, a tenor de esta posicion doctrinal, el periodo impositivo en el que habran de impu-
tarse las rentas del trabajo generadas por las opciones sobre acciones seré aquel en el que el tenec
de las mismas tenga reconocido su derecho, pueda o no ejercitarlo en ese momento, ya que a pes
de haberse cumplido la condicién, en caso de existir, cabe la posibilidad de que el ejercicio de la
opcion se halle limitado temporalmente aun después del reconocimiento del derecho producido
mediante el cumplimiento de la condicion que en su caso se hubiera estaéBlecido

25 El mismo criterio se ha adoptado en los Paises Bajos, donde las opciones condicionadas se gravan en el momento en €
que se considera desaparecida o satisfecha la condicién, mientras que las incondicionadas se gravan en el mismo ins
tante de su entrega. Cualquier otra ganancia generada por el posterior ejercicio del derecho de opcién o por la venta de
las opciones esta normalmente exenta de gravano&mpf H.: «Compensating the International Executive USitagk
options», op. cif.pags. 1.487-1.488).

26 | ucas, M.: «Fiscalidad de las "stock optinan apunte»Quincena Fiscaln.® 22, 1999, pag. 13. En la misma linea
MARTIN JMENEZ, B.: «La tributacién de los planes de opciones de compra sobre acciones obtenidas por los directivos y
trabajadores de las compafiias. &t@gk options, Revista de Informacién Fiscal.® 37, 2000, pag. 69EDIEGO Ruiz,

R.: «Las opciones sobre accionesp, cit, pag. 11.

27 vid. MARTIN JMENEZ, B.: «La tributacién de los planes de opciones de compra sobre acciones obtenidas por los directi-
vos y trabajadores de las compafiias.dtask options, op. cit, pags. 69-70.

28 Taly como se desprende de todo lo sefialado hasta el momento, lo méas usual es que las opciones sobre acciones se sorr
tan a una condicién de permanencia en el puesto de trabajo durante un periodo de tiempo determinado. Sin embargo, le
condicién o requisito establecido como premisa para el posible ejercicio de tales derechos puede ser de otra indole, tra-
duciéndose, por ejemplo, en el cumplimiento u obtencién de unos resultados prefijados por la empresa, o en la evalua-
cién personal del empleado en un determinado periodo de tigidp8¢ntestacion a Consulta de la DGT de 7 de marzo
de 2000, n.° 0456-00).
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En ese aspecto residen, a nuestro modo de ver, las principales dificultades que plantea acep:
tar la tesis expuesta, a tenor de la cual, como hemos visto, el criterio de la exigibilidad de las rentas
del trabajo se hace corresponder con el derecho que posibilita la renta, y no con la renta efectiva-
mente percibida, interpretacién esta Ultima que, como ha sefialado la doctrina, quizad sea mas correc
ta y coherente con la esencia misma del impu#ésto

En ese sentido, una de las cuestiones que cabe plantear a la vista de la interpretacion realiza
da por el mencionado sector doctrinal pasa por averiguar qué sucede si el tenedor de una opcién nc
llega finalmente a ejercitar su derecho, a pesar de lo cual ha sido gravado en el momento mismo de
la concesién de la opcion o, en su caso, en el instante en el que se entiende cumplida la condicion
por un rendimiento que todavia no puede, a nuestro modo de ver, considerarse realizado. En res:
puesta a esta cuestion se ha sefialado que cuando el derecho de opcion decae, se produce una vai
cion en la composicion y en el valor del patrimonio del optante, es decir, una pérdida patrimonial
que «vendra determinada por el importe de la renta en especie impdtada»

Bajo nuestro punto de vista, cuando el tenedor de una opcién, llegado el momento previsto
para ello, decide no ejercitarla, experimenta una pérdida patrimonial cuantificada por el valor de la
prima que, en su caso, hubiera pagado al adquirir la opcién, supuesto que en el caso de las opcione
sobre acciones concedidas por las empresas a sus empleados no suele presentarse habida cuenta
la gratuidad que en términos generales caracteriza a esta clase de instrumentos. Por su parte, cons
derar como pérdida patrimonial en esos casos el importe de la retribucién en especie del trabajo
imputado al tomador de la opcién en una fecha previa a la fijada para su posible ejercicio supone
reconocer, aunque sagosteriori, que ese sujeto ha tributado por unos rendimientos del trabajo que
verdaderamente todavia no se habian obtenido cuando se gravaron. A mayor abundamiento, si le
fecha estipulada para considerar cumplida la condicidn coincide con el dia sefialado para su posible
ejercicio desistiendo el optante de su derecho, no parece légico reconocer a ese sujeto de forma simul
tanea un rendimiento de trabajo en especie, porque se ha cumplido la condicion estipulada, y una
disminucién patrimonial de igual cuantia, por haber dejado de ejercitar la opcion.

Otra de las cuestiones que habria que resolver si finalmente se acepta la posicion adoptada po
el mencionado sector doctrinal pasaria por contestar qué sucede en los casos en los que el ejercici
de la opcién se produce en un momento posterior al del cumplimiento de la condicién, en caso de

29 ALonsoGoNzALEZ, L.M.: «Fiscalidad de lastock optionsomo rendimiento del trabajo en especigp: cit., pags. 26-27.
Tal y como ha sefalado este autor, «El origen del debate se encuentra en que el articulo 14 esta pensado para rentas, r
para derechos que posibilitan rentas futuras, como es el casaibekagptionsEl criterio de la exigibilidad de la renta
como criterio general que regira la imputacion temporal de los rendimientos del trabajo es un criterio pensado para los
rendimientos del trabajo tipicos: el legislador estaba pensando en jornales o en sueldos que son exigibles a partir de un
trabajo realizado y de una fecha determinada. La renta que destacki®ptionse obtiene de un modo muy diferen-
te: primeramente debe accederse a un derecho sobre un titulo valor, derecho que consiste en la obtencion de este Gltime
a un precio ventajoso; y, en segunda instancia, cuando se ejercita el derecho se pone de manifiesto la ventaja economi-
ca en la que consiste la renta: el diferencial entre el valor de adquisicién y el valor de mercado».

30 Vid. MARTIN JMENEZ, B.: «La tributacion de los planes de opciones de compra sobre acciones obtenidas por los directi-
vos y trabajadores de las compafiias.dtask options, op. cit, pag. 78. En términos similares se manifiesiaAs,
M.: «Fiscalidad de las "stock optidnsn apunte»op. cit, pag. 14.
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existir, constatdndose entonces que el ahorro experimentado por el trabajador con la compra de su
acciones varia, en mas o en menos, con respecto a la valoracion que en su momento se realiz6 de I
derechos de opcién. Esto es, puede darse el caso, dada la multiplicidad de matices que pueden intrc
ducirse en las opciones sobre acciones, de que a pesar de haberse cumplido la condicién que usue
mente las acompafia, esto es, permanencia del optante durante un determinado periodo de tiempo ¢
la plantilla de la empresa, la posibilidad de su ejercicio no coincida temporalmente con el cumpli-
miento del mencionado requisito, bien por haberse establecido también una limitacién temporal para
ello, bien porque en lugar de una fecha fija se haya establecido un periodo durante el cual el optan-
te puede elegir el momento que considere mas oportuno para hacer valer su derecho, situacione
ambas que en la mayor parte de los casos permitiran constatar la diferencia de valores a la que ante
nos referiamos.

El primero de esos supuestos seria el caso, por ejemplo, de una opcién condicionada a la per:
manencia del trabajador en la plantilla de la empresa durante dos afios que, a su vez, no pueda eje
citarse antes de transcurrido un trienio desde la entrega de la opcion. En este caso, y a la vista de |
interpretacién doctrinal que estamos examinando, lo primero que habria de concretarse es el momen
to en el que se considera devengado el rendimiento del trabajo en especie, que podria coincidir, bier
con el instante en que se cumple el requisito de permanencia o bien con aquel en que la opcién e
susceptible de ejercitarse en una fecha determita@on respecto a este Ultimo supuesto no se
plantearia el problema expuesto, ya que se entenderia que la condicién se ha cumplido el mismo di:

31 Sobre esta cuestion se ha manifestadam JMENEZ, B.: «La tributacién de los planes de opciones de compra sobre
acciones obtenidas por los directivos y trabajadores de las compafiisteckasptions, op. cit, pag. 71, advirtiendo
que una limitacién temporal al ejercicio de un derecho no constituye una condicién. De acuerdo con ello, las retribucio-
nes en especie se consideran devengadas en el momento en el que se concede la opcién, cuando ésta no se haya som
da a una condicion, o bien en el momento en el que se cumple ésta, en caso de existir, sin que a esos efectos sea rel
vante la existencia o no de una limitaciéon temporal para su ejercicio la cual, segin sus palabras, no constituye una
condicion.
Desde un punto de vista diferente, autores coana GADEA, E.: «Los Impuestos sobre la Renta de las Personas Fisicas
y juridicas. Modificaciones establecidas por la Ley 55/1999, de Medidas fiscales, administrativas y del orden social, y
por la Ley 54/1999, de Presupuestos Generales del EsRelosta de Contabilidad y Tributacion (Comentarios y Casos
Practicos), ed. Estudios Financieros, n.° 204, 2000, pag.32, , sin llegar a identificar la exigibilidad de los rendimientos
del trabajo que se derivan de las opciones sobre acciones con el momento en el que estas son efectivamente ejercitada
consideran que «la ventaja econémica soélo es exigible, y por tanto el rendimiento se devenga, cuando la opcion de com-
prapuedeejercitarse», por lo que este autor si tiene en cuenta la limitacion temporal que en cada caso pueda establecer-
se para el ejercicio de las opciones a efectos de determinar el momento en el que son exigibles los rendimientos del tra-
bajo en especie.
De esta Ultima opinion parece participar tambiéoAs, M.: «Fiscalidad de las "stock options": un apuntg» cit.,
pag. 13, ya que, pese a sefialar que el momento en el que los rendimientos del trabajo han de considerarse obtenido
serd aquel en el que deba entenderse cumplida la condicion, normalmente de permanencia, parece identificar en todc
caso esa situacion con la fecha o periodo en las que puede ejercitarse la opcién, situacion que, aunque sea la ma
frecuente, no tiene por qué producirse necesariamente. Asi pues, a juicio de este autor, todo parece indicar que las
limitaciones temporales que afectan al ejercicio del derecho de opcién si han de ser tenidas en cuenta para conocel
el momento en el que se devengan los rendimientos del trabajo. En ese sentido afirma que «el rendimiento del tra-
bajo en especie se entenderia obtenido en el momento de cumplimiento de la condicién, que en los supuestos en que
se fije una fecha fija para el ejercicio de la opcidn coincidiria con dicha fecha (...)». «La cuestiéon se complicaria si
en lugar de existir un momento prefijado en el que se pueda ejercer la opcion se hubiera convenido un periodo de
ejercicio de la misma (...) En este Ultimo caso, sin embargo, la condicién de permanencia deberia entenderse cum-
plida el primer dia del periodo de ejercicio referido, de modo que en ese preciso momento habria que entender deven-
gado el rendimiento de trabajo en especie».
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del ejercicio de la opcidn, devengandose entonces los rendimientos del trabajo en especie que habra
de valorarse calculando la diferencia entre el precio de mercado de las acciones en dicha fechay e
precio de ejercicio de la opcion. Por el contrario, si la condicion se entiende cumplida cuando se

verifica el requisito de la permanencia, entonces la valoracion e imputacién de los rendimientos se

habra adelantado considerablemente al momento de ejercicio de la opcién debido a lo cual, y dada
la continua fluctuacién de la cotizacion de las acciones en el mercado, el optante experimentara un
ahorro en la compra de sus acciones mayor o menor que el calculado en su momento, diferencia que
esos autores han calificado como ganancia o pérdida patrimonial.

Una situacion similar se producira en el supuesto de que, aun entendiendo que los rendimientos
del trabajo se devengan cuando las opcipneserser ejercitadas por sus tenedores, dicha posibi-
lidad no se concreta en una fecha determinada, sino que se concede al optante un periodo de tierr
po durante el cual podra escoger el momento que considere mas oportuno para hacer valer su dere
cho. En estos casos la doctrina entiende que los rendimientos del trabajo en especie son exigibles
desde «el primer dia del periodo de ejercicio refeddosbien, «desde que la opcién puede ejerci-
tarse ventajosamente, aunque no se ejercite en espera de obtener una mayo#3y/eatdijeando
el exceso o déficit que sobre esa ventaja inicial pueda producirse en el momento del ejercicio efec-
tivo de la opcion, no ya como rendimiento del trabajo, sino como ganancia o pérdida patrimonial,
debido al componente especulativo que a tenor de estos autores presentan este otro tipo de ventaj¢
frente a las inicialmente obtenidas por el empleado.

2.3. Toma de posicion.

Con el objeto de argumentar las razones que nos llevan a discrepar de las consideraciones rea
lizadas tanto por la Administracidn como por un importante sector de nuestra doctrina en torno al
momento en el que deben considerarse obtenidos los rendimientos generados por las opciones sobr
acciones, vamos a partir de lo que, a nuestro modo de ver, constituye la premisa fundamental de esti
cuestion.

En ese sentido, entendemos que el rendimiento del trabajo en especie en el que se concretal
las opciones sobre acciones vendra representado por el ahorro que experimenta el trabajador cuar
do adquiere un determinado niimero de acciones por un precio inferior al de rA€gadoe con
caracter previo a ese momento lo Unico que existe es la concesion por parte de una empresa a un tr:

32 Lucas, M.: «Fiscalidad de las "stock opti6nen apunte»op. cit.,pag. 13.

33 Sanz GaDEA, E.: «Los Impuestos sobre la Renta de las Personas Fisicas y juridicas. Modificaciones establecidas por la
Ley 55/1999, de Medidas fiscales, administrativas y del orden social, y por la Ley 54/1999, de Presupuestos Generales
del Estado»gp. cit, pag. 32.

34 Taly como ha sefialado la DGT, en Contestacién a Consulta de 5 de mayo de 1999, n.° 0718-99, «En el caso tratado (refi-
riéndose a las opciones sobre acciones), es indudable que el «descuento» (la utilidad derivada de prestar o haber preste
do el trabajo (...), sera concedido a los trabajadores de la empresax.
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bajador de un derecho que esa persona podra o no ejercitar en el momento estipulado para ello. Pc
tanto, habra que esperar hasta esa fecha para conocer si se ha producido una percepcioén efectiva
rendimientos del trabajo susceptibles de someterse a gravamen en el IRPF, ya que en tanto eso n
suceda, y de acuerdo con la propia esencia de las opciones, lo Unico que existe es una expectativ
integrada en un derecho de libre ejercicio por su tigalar

Esas ideas parecen latir también, al menos en cierta medida, en el fondo de la posicién doc-
trinal anteriormente expuesta. Asi, en primer lugar, la forma en la que se considera que habran de
valorarse tales derechos cuando atlin no han sido ejercitados, esto es, calculando la diferencia entr
el precio de egjercicio y el valor alcanzado por las acciones el dia en que dichos rendimientos se con-
sideran exigibles, implica aceptar que el rendimiento de trabajo en especie se materializa en el aho-
rro que experimentaria ese sujeto si realmente adquiriese en ese momento las acciones de que ¢
trate, aunque ello todavia no se haya producido. Precisamente por esa razon los defensores de la tes
expuesta anteriormente permigeposterioriajustar dicha situacién a la realidad, esto es, al ahorro
efectivamente experimentado por el tomador de la opcién, permitiendo la imputacién de una pérdi-
da patrimonial que vendra determinada por la totalidad del rendimiento de trabajo anteriormente
imputado cuando ese ahorro no llega finalmente a producirse por desestimiento de la opcién, o bien
por una parte de tales rendimientos cuando finalmente se comprueba que el ahorro obtenido en le
compra de las acciones es inferior al previsto e imputado en un momento anterior. Del mismo modo,
cuando el rendimiento en especie en el que se traduce el aludido ahorro resulta finalmente ser supe
rior al computado en un momento anterior, la diferencia entre ambas cantidades se considera ganan
cia patrimonial.

Esta postura, ademas de resultar dificil de conciliar con el principio de capacidad contributi-
va que, tal y como ha sefialado el profezecén v TELLA a propdsito de esta cuestion, exige, en
principio, el gravamen de rentas actuales, exige tomar en consideracion, ademas de los rendimien
tos del trabajo en especie, otro tipo de rentas que no sélo no deberian imputarse en el momento de
ejercicio efectivo de la opcion, sino que vienen a complicar excesivamente el célculo del valor de
adquisicion de las acciones que finalmente proceda a comprar el optante.

En ese sentido, y por lo que se refiere a la primera de las cuestiones apuntadas, si la diferen-
cia de valor que pueda ponerse de manifiesto entre el ahorro experimentado efectivamente por el
empleado al adquirir las acciones y el calculado en un momento anterior se califica como ganancia
o pérdida patrimonial, debe ser porque tras la imputacién del correspondiente rendimiento del tra-
bajo la opcién pierde su condicion de fuente de tales rendimientos pasando a considerarse a parti
de ese momento como un derecho que un contratante concede al otro independientemente de la rel:
cion laboral que pueda continuar 0 no uniendo a ambos sujetos, derecho que sera ejercitado o no e
virtud de una decisién esencialmente especulativa. Si esto es asi, el régimen tributario de estas opcic

35 En ese sentido, #ELLA PoBLET, E.: Régimen fiscal de las retribuciones del trabajo en espeailacion Confemetal,
Madrid, 2000, pag. 46, «No basta que se conceda (...), el derecho a la retribucion, sino que el computo fiscal exige su
percepcion efectiva», utilizando como ejemplos, «el derecho a casa-habitacién que no se utiliza; seguro de pensiones
cuyos derechos no se ceden al trabajador (dotaciones internas); vales de comida que no se recogen; viajes que no s
hacen».
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nes, una vez computado el correspondiente rendimiento del trabajo, seguiria las reglas a las que deb
ajustarse cualquier otro contrato de opcidn concertado o no en el ambito de un mercado secundaric
oficial, pautas que, como seguidamente examinaremos, no dan entrada a la consideracion de ganar
cia o pérdida patrimonial alguna para el adquirente de los activos subyacentes en tanto éstos no sea
posteriormente enajenados.

En esos casos, tal y como ha sefialado la doctrina que se ha ocupado de estudiar la fiscalidac
de los contratos de opcién en general, es preciso diferenciar las consecuencias fiscales que la opere
cién tiene para el comprador y para el vendedor de los activos que se entregan con la liquidacion del
contratoss. En ese sentido, mientras el sujeto que finalmente haya enajenado los activos subyacentes
obtendra una ganancia o pérdida patrimonial cuantificada por la diferencia entre el precio de merca-
do de aquéllos y el precio de ejercicio al que, en su caso, habria de sumarse el importe de la prima, €
comprador no obtiene ninguna renta al adquirir el activo subyacente, sino que la misma se difiere
hasta el momento de su enajenaciéon. Sélo en ese momento serd posible conocer cual es el benefici
real que la operacion ha proporcionado al tomador de la opcion. De lo contrario, si en el momento en
el que el adquirente de los activos proceda a transmitirlos su precio se sitla por debajo del valor que
haya de computarse como valor de adquisicion, resultard que ese sujeto habra tributado por una ganar
cia patrimonial no realizada que termina transformandose en una pérdida patdmonial

Trasladando lo anterior al tema que nos ocupa, cuando los rendimientos del trabajo en espe-
cie se consideran obtenidos en un momento previo al del ejercicio de la opcidn, las diferencias que
puedan apreciarse a partir de ese instante entre el ahorro imputado y el efectivamente realizado nc
deberian considerarse como ganancias o pérdidas patrimoniales, ya que, si verdaderamente el IRP
sélo somete a gravamen las plusvalias realizadas, éstas s6lo se manifestaran cuando el adquiren
de las acciones proceda a su enajenacion posterior.

Defender lo contrario genera también, a nuestro modo de ver, excesivas complicaciones en el
célculo del valor de las acciones adquiridas cuando se ejercita la opcién. En ese sentido, mientras
que respecto de las opciones concertadas entre dos sujetos independientes el valor del activo adqu
rido al ejercitar la opcién estara integrado en términos generales por el precio de ejercicio mas el
importe de la prima que en su caso se hubiera satisfecho al adquirir la opcién, lo I6gico en los casos
en los que los derechos de opcién operan como fuentes de rentas del trabajo es considerar que ¢
valor de adquisicion de las acciones estara integrado, ademas de por los valores referidos, por e
importe computado como rendimiento del trabajo en especie, ya que, de lo contrario, terminaria por
producirse una doble tributacion sobre esas Ultimas cantifatiesobstante lo anterior, si la obten-

36 suau ALLEs, A: Fiscalidad de las operaciones financierag. cit, pag. 423.

37 En ese sentido, MaRROIG Mova, R.: La tributacién de las opciones financierasanzadi, Pamplona, 1995, pag. 530,
refiriéndose a las opciones concertadas al margen de relaciones de dependencia laboral considera que «el incremento «
disminucion patrimonial se realizara en la fecha de enajenacion del bien objeto de la opcion, con lo que ese ejercicio con
entrega no es un hecho sometido a gravamen».

38 \jid. ViLARROIG MovA, R.: La tributacién de las opciones financierap. cit.,pag. 460, nota 401;.ANSO GONZALEZ,
L.M.: «Fiscalidad de lastock optiongomo rendimiento del trabajo en espec@,cit, pag. 29.
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cion de las referidas rentas se retrotrae a un momento anterior calificando como ganancia o pérdide
patrimonial el ahorro o déficit que se produce desde ese instante hasta que efectivamente se ejerci
ta la opcion, tal y como defienden algunos autores, entonces al valor de adquisicion de las acciones
habria de sumarse también el importe en el que se han cifrado tales rentas, salvo que, al menos €
parte, quiera someterse a estas Ultimas a una doble tributacion. La complejidad de calculo que impli-
ca esta tesis, unida al hecho de que esas alteraciones de valor positivas o negativas no realizadas pt
dan tener que compensarse en el momento del ejercicio de la opcién, cuando entonces se ponga ¢
manifiesto una pérdida patrimonial donde antes se reconocié una ganancia, o viceversa, hacen dude
de la oportunidad de este sistema de integracion de rentas.

Por todo ello, a nuestro juicio, la tributacién de las opciones sobre acciones deberia producir-
se siempre en el momento en el que aquéllas fuesen ejeré¥gdague solo entonces podra cuan-
tificarse con exactitud cual es el ahorro efectivamente experimentado por el tomador de la opcion al
adquirir un determinado nimero de acciones por un precio inferior al de mercado, ahorro en el que
se traduce el rendimiento del trabajo en especie y que, sumado al precio de ejercicio, dard comc
resultado el valor de adquisicion de tales valores a efectos de su transmisién posterior.

Todas las consideraciones realizadas hasta el momento se han referido al supuesto en el qu
es el propio tomador de las opciones el que hace valer sus derechos ante la empresa, o bien, llegac
el momento, opta por no ejercitar la opcion. Ahora bien, también existe la posibilidad, aunque ello
no sea lo mas frecuente dada la finalidad de fidelizacidon que persiguen la mayor parte de las opcio-
nes sobre acciones a las que estamos haciendo referencia, de que éstas puedan ser transmitidas |
sus originarios tenedores a terceras personas, en cuyo caso la mayor parte de nuestra doctrina vier
considerando que los beneficios obtenidos por el transmitente han de catalogarse como ganancia
patrimonialeg.

Pues bien, en estas circunstancias, y siguiendo la posicion defendida por nosotros, en virtud
de la cual la mera concesién de un derecho de opcion sobre acciones debe considerarse fiscalmen
irrelevante en tanto aquélla no se ejercite, las conclusiones a las que habria de llegarse no serian mt
afortunadas. En ese sentido, si el empleado no ha de tributar por las opciones hasta el momento e
el que aquéllas son ejercitadas, y ello no llega a producirse porque la titularidad de las mismas ha
sido transferida a otra persona, el originario tenedor de las opciones podria transformar con facili-
dad su naturaleza de fuentes de rentas del trabajo en fuentes de ganancias patrimoniales que, si
han generado en un periodo superior al afio, tributarian al tipo fijo del 18 por 100, extremo que para
rentas elevadas resultara mas ventajoso que la reduccion que en su caso pudiera aplicarse sobre |
rendimientos del trabajo.

39 Esta es, tal y como ha sefialadod®n v TELLA, R.: «Editorial. Régimen fiscal de las opciones sobre acciones en favor
de empleados: algunas cuestiones pendientes tras la Ley de Acompafiamiento pa@uifithg Fiscaln.® 1, 2000,
pag. 8, la solucién dominante en el Derecho comparado.

40 ALonso GonzALEZ, L.M.: «Fiscalidad de lastock optiongomo rendimiento del trabajo en especip:, cit, pag. 29;
Lucas, M.: «Fiscalidad de las "stock opti6nan apunte»op. cit, pag. 16.
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Ciertamente, la calificacién de los beneficios obtenidos con la enajenacién de los derechos de
opcién como ganancias patrimoniales resulta compatible con el concepto que de esa clase de renta
ofrece el articulo 31 de la LIRPF, ya que aqui si puede constatarse tanto la variacion en el valor del
patrimonio del contribuyente como la alteracion en la composicién de éste requeridas en ese pre-
cepto para poder apreciar la existencia de una ganancia o pérdida patrimonial. Sin embargo, no es
menos cierto que la definicién ofrecida por ese articulo de la Ley 40/1998 resulta insuficiente para
identificar de manera clara a aquellas manifestaciones de renta que hayan de ser catalogadas com
ganancias o pérdidas patrimoniales, ya que la presencia simultdnea de los dos requisitos que la Le)
ofrece como caracteristicos de aquéllas no son notas exclusivas de esa categorigtdémrahs
contrario, su presencia podria constatarse en cualquiera de las categorias de renthmpieneds
IRPF somete a gravamé® pues parece que no puede negarse que cualquier tipo de renta obtenida
por el sujeto pasivo alterara tanto el valor como la composicion de su haber patrimonial. Asi pues,
habra que averiguar si los rendimientos que el originario tenedor de las opciones obtiene con su ena:
jenacion son susceptibles de encajar en otra categoria de rentas diferente a la de las ganancias o p¢
didas patrimoniales.

En ese sentido, compartimos la posicién defendida por el profasmnN=y TELLA cuando
considera que lo determinante para calificar como rendimientos del trabajo a las rentas generadas po
los derechos de opcién «no es la naturaleza juridica del derecho desde la perspectiva de otras rame
del ordenamiento, ni la existencia o no de condicién alguna ligada a la permanencia en el puesto de
trabajo o de otro tipo, sino el "origen" de la utilidad que se percibe, en el sentido de que segun la Ley,
toda utilidad que tenga su origen en el trabajo tiene la consideracion de rendimiento del trabajo, y ello
aunque derive indirectamente de una relacién laboral ya extingdida»anterior conduce a este
autor a considerar que dicha calificacion no solo deberia aplicarse en los casos en los que el optantt
ya no reune la condicion de empleado de la empresa concesionaria de la opcion en el momento en €
que procede a ejercitar su derecho, sino también en aquellos supuestos en los que el tenedor de |
opcion la enajena a un tercero, obteniendo entonces unas cantidades que, a su juicio, también debe
rian calificarse como rendimientos del trabajo. De ese modo, la variacién experimentada tanto en la
composicion como en el valor del patrimonio del transmitente podria reconducirse al &mbito de los
rendimientos del trabajo, porque ésta es precisamente la fuente y el origen de tales rendimientos.

41 ALvarez BARBEITO, P.: Los rendimientos del capital en el IRRE ed., Cedecs, Barcelona, 1999, pag. 308 y ss.

42 FerRNANDEZ JUNQUERA, M.: Los incrementos patrimoniales y el concepto de rérem Nova, Valladolid, 1988, pag. 59,
parafraseando al profesor#WANA GaRrcia-QUINTANA (Tributacion de las ganancias del capital en EspaBaadiana,
Madrid, 1970, pag. 36), sefiala que «La nocién aqui recogida habria de ser, a continuacién, forzosamente limitada, ya
gue de otro modo alcanzaria a todo tipo de adquisicion de riqueza, sin exclusion alguna. Se trataria, en tal caso, del con-
cepto de incremento comprensivo de "la renta misma en su nocién mas exigente o restringida'».

43 Ppara comprobar esa similitud podemos fijarnos en los presupuestos que algunos autores consideran propios de los ren:
dimientos. Asi, a modo de ejemplaa@ni, A.D.: Istituzioni di Diritto Tributariq Giuffré, Milano, 1974, pag. 362, sefia-
la que «el primer presupuesto de la renta debe consistir eiqueza nueva que se afiagléa preexistente o, mas exac-
tamente, en uaumento de valogue se verifica en el patrimonio de un sujeto en un determinado momento o en un
determinado espacio de tiempo». En el mismo sentishg GADEA, E.: «Incrementos de patrimonid®evista de
Contabilidad y Tributacién (Comentarios y Casos Practiced) Estudios Financieros, n.° 118, 1993, pag. 19, conside-
ra también que esos caracteres no son privativos de los incrementos y disminuciones de patrimonio.

44 FaLcon Y TELLA, R.: «Editorial. Régimen fiscal de las opciones sobre acciones en favor de empleados: algunas cuestio-
nes pendientes tras la Ley de Acompafiamiento para 2Q@ihxena Fiscaln.® 1, 2000, pag. 7.
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Sin duda, esta posicion resulta mas facil de compartir cuando es el originario tenedor de la
opcion el que finalmente la ejercita, aunque en ese momento haya dejado de ser empleado de i
empresa. Sin embargo, en el caso en el que los derechos de opcién son objeto de transmision, su titt
lar «opta por obtener un beneficio distinto al consustancial a este mecaffisesodecir, el bene-
ficio de la operacion ya no se traducira en el ahorro experimentado al adquirir unos activos por deba-
jo de su valor de mercado, sino en la obtencion de unas rentas en metdlico generadas por la venta ¢
un derecho. No obstante lo anterior, y a pesar de las reticencias que la defensa de esa posicion puet
suscitar, consideramos que ésta seria la posicion mas adecuada para ese caso, ya que solo en ¢
momento podra conocerse con exactitud cudl es la utilidad que han reportado a ese sujeto unos dere
chos de opcion obtenidos, precisamente, por la relacién o situacion laboral de ese sujeto en el momen
to de la entrega. Ademas, con ello se lograria el objetivo que parece haber inspirado la reforma intro-
ducida a estos efectos en la Ley de Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden Social para el afic
2000, sobre la que volveremos mas adelante, ya que la totalidad de los beneficios generados por lo
derechos de opcién se reconducirian al ambito de los rendimientos del trabajo, que de otro modo
guedaran limitados a la diferencia entre el precio de ejercicio y el valor de mercado de las opciones
en el momento de su concesion, considerandose al resto del beneficio generado por el ejercicio efec
tivo o la venta de tales derechos como ganancias patrimoniales sometidas, como se sabe, a un tip
maximo del 18 por 100 cuando haya transcurrido mas de un afio en su gereracién

En definitiva, bajo nuestro punto de vista, los rendimientos que en su caso lleguen a generar-
se como consecuencia de la concesion de un derecho de opcién sobre acciones por parte de ur
empresa a todos o alguno de sus empleados deberian incluirse en todo caso entre los procedentes ¢
trabajo, traducidos en el beneficio efectivo que obtenga el tomador de las mismas, en especie o er
metalico, cuando ese sujeto ejercite su derecho o bien, cuando proceda a transmitirlo a un tercero el
el supuesto de que ello sea posible.

3. La aplicacion de porcentajes reductores sobre los rendimientos generados por $esck
options.

Como se ha venido reiterando desde el principio de este estudio, la finalidad principal de la
mayor parte de las opciones sobre acciones es fidelizar a los beneficiarios de tales derechos con lo
objetivos de la empresa, razén por la que lo usual es que el gjercicio de los mismos se halle subor:

45 Vid. ALonso GoNzALEzZ, L.M.: «Fiscalidad de lastock optionsomo rendimiento del trabajo en especig cit., pag. 29.

46 FaLcon v TELLA, R.: «Editorial. Régimen fiscal de las opciones sobre acciones en favor de empleados: algunas cuestio-
nes pendientes tras la Ley de Acompafiamiento para 2600sit, pag. 9.
Curiosamente, y en contra de la que parece haber sido la intencién del legislador con respecto a la tributatigk de las
optionsen la Ley de Acompafiamiento de 2000, en la actualidad se esta barajando la posibilidad de una nueva reforma
de su fiscalidad, que parece ir en la direccion de establecer un tratamiento mas ventajoso para aduedas{ir,
R.: «Las opciones sobre accione®, cit, pag. 14). En esa linea se han situado, precisamente, las recientes modifica-
ciones introducidas sobre esa cuestion en paises como Francia o Italia. Con respecto a lo sucedido en este ultimo pait
puede consultarse ARETTA, L. y CAVALLARO, A.: «Italian Government Alters Tax Rules for Shares and Stock options
Tax Notes Internationalol. 20, n.° 22, 29 May 2000, pags. 2.415-2.416.
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dinado a una limitacién de caracter temporal. Precisamente por ese motivo se plantea la posibilidad
de aplicar a las rentas del trabajo generadas por tales instrumentos lo dispuesto en el articulo 17.2 a
de la LIRPF, en virtud del cual, aquellos rendimientos cuyo periodo de generacion sea superior a dos
afios y que no se obtengan de forma periédica o recurrente, asi como aquellos que se califiquen regla
mentariamente como obtenidos de forma notoriamente irregular en el tiempo, podran beneficiarse
de una reduccién del 30 por 100, extremo que permitird paliar los efectos de la progresividad del

impuesto sobre los rendimientos del trabajo generados en varios afos.

De acuerdo con este precepto, tal y como ha sefialado 1d™DIB3 rendimientos del traba-

jo que tienen derecho a la mencionada reduccion seran aquellos que, ademas de haberse generat
en un periodo superior a los dos afios, no muestren una clara tendencia a ir reproduciéndose en ¢
tiempo, ya que de lo que se trata es de «impedir la aplicacién de la reduccion del 30 por 100 a ren-
dimientos que, aun cuando puedan transcurrir varios afios hasta que puedan resultar exigibles, uni
vez producida ésta, se obtengan con una periodicidad tal que quepa considerar que, de hecho, s
obtencion es regular en el tiempo, sin presencia del elemento de excepcionalidad u ocasionalidad
necesarios para que resulte de aplicacion la citada reduccién del 30 por 100.

Pues bien, aplicando lo anterior al caso particular dstéak optionsel articulo 10.3 del
RIRPF establece, a esos efectos, que «se considerara rendimiento del trabajo con periodo de gene
racion superior a dos afios y que no se obtiene de forma periédica o recurrente, el derivado de la con
cesion del derecho de opcién de compra sobre acciones o participaciones a los trabajadores, cuan
do so6lo puedan ejercitarse transcurridos mas de dos afios desde su concesién, si ademas, no
conceden anualmente».

El tenor literal de este precepto viene a plantear algunas cuestiones que, como podremos com-
probar, guardan estrecha relacién con el tema de la imputacion temporal de las rentas generadas pc
las opciones sobre acciones, a cuyo examen dedicamos el epigrafe anterior. En ese sentido, y d
acuerdo con las posiciones adoptadas en torno a ese tema por la DGT o por el sector doctrinal al que
antes nos hemos referido, cabria preguntar si en los casos en los que los rendimientos del trabajo s
estiman devengados en el mismo momento en el que se conceden -bien porque las opciones tiene
la consideracion de transmisibles, tal y como defendia la Administracion, bien porque no se hallan
sometidas a ninguna condicién subjetiva u objetiva diferente a la limitacién temporal establecida
para el ejercicio de la opcion-, cabe aplicar o no la reduccion del 30 por 100 a que se refiere el articu-
lo 10.3 del RIRPF o si, por el contrario, estas rentas han de considerarse regulares.

En este Ultimo sentido se manifestd la DGT en la Contestacion a Consulta de 29 de diciem-
bre de 19998, sefialando que «si (...) las opciones de compra son transmisibles, la retribucién en
especie del trabajo se devengara en el momento de la concesidn de estas opciones y su valoracié
serd el valor de mercado de las mismas. En este caso, esta retribucion tendra el caracter de rend

47 \id. Contestacién a Consulta de la DGT de 18 de febrero de 2000, n.° Consulta 0247-00.
48 N.° de Consulta 2478-99.
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miento del trabajoegular» por lo que, l6gicamente, no se considera aplicable en este caso la men-
cionada reduccién. Con esta interpretacion la DGT parece apuntar que la alusién que el articulo 10.3
hace a los rendimientos derivados de «la concesion del derecho de opcién» se refiere a los rendi
mientos efectivamente obtenidos, esto es, a los derivadeigaétiode las opciones de compfa

Desde un punto de vista diferente, el sector doctrinal que considera mas apropiado fijar el
momento en el que se devengan los rendimientos del trabajo en funcién de que las opciones sobrt
acciones estén o0 no condicionadas subjetiva u objetivamente, opina que incluso en este Ultimo caso
y a pesar de que las rentas hayan de entenderse obtenidas en el mismo periodo impositivo en el gL
se han entregado las opciones, lo que en principio podria hacer pensar en la regularidad de aquélla:
cabe aplicar el porcentaje reductor del 30 por 100, ya que lo decisivo a estos efectos no es el momen
to del ejercicio efectivo de la opcidn, sino el hecho de que éste se halle limitado temporalmente por
un periodo superior a los dos afi®s

Este planteamiento suscita, a nuestro modo de ver, algunas dificultades para su aceptacién, yz
gue a pesar de considerar que los rendimientos del trabajo se obtienen en el mismo momento en qu
se concede la opcién, calificandose como ganancia o pérdida patrimonial la diferencia entre ese valor
y el precio que las acciones hayan alcanzado cuando pueda ejercitarse la opcion tras haber transct
rrido la limitacién temporal impuesta para ello, es precisamente el periodo que ha de transcurrir para
obtener esta Ultima clase de rentas el que se tiene en cuenta para valorar la regularidad o irregulari
dad de los rendimientos del trabajo.

Lo anterior, unido a las consideraciones que hemos realizado al tratar el tema del devengo de
los rendimientos de trabajo generados por las opciones sobre acciones, nos llevan a defender que |
aplicacion del porcentaje reductor del 30 por 100 deberia limitarse a las rentas efectivamente obte-
nidas por los beneficiarios de tales instrumentos en el momento en el que puedan y quieran hacel
valer sus derechos siempre, claro esta, que se cumplan las condiciones impuestas a tal efecto por
articulo 10.3 del RIRPF.

Ahora bien, a esos efectos es necesario poner en relacién dicho precepto reglamentario con Ic
dispuesto por el articulo 17.2 a) de la Ley 40/1998, modificado por la Ley de Medidas Fiscales,
Administrativas y de Orden Social para el afio 2000. En virtud de este Ultimo, la cuantia del rendi-

49 En ese sentido, la DGT, en Contestacién a Consulta de 18 de febrero de 2000, n.° 0247-00, sefiala expresamente que «t
articulo 10.3 del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (RIRPF), (...), define un supuesto espe
cifico en el que cabe considerar que los rendimientos tienen un periodo de generacién superior a dos afios y no se obtie
nen de forma periddica o recurrente: se trata de los rendimientos derivagjesciebde opciones de compra de accio-
nes o participaciones cuando sélo puedan ejercitarse transcurridos mas de dos afios desde su concesion y ademas, no
concedan anualmente. Con esta norma, el Reglamento posibilita la aplicacién de la reduccién del 30 por 100 a los ren-
dimientos integros derivados dgérciciode opciones de compra que tengan un periodo de generacion superior a dos
afios, siempre y cuando la concesion de las opciones de compra al trabajador no se produzca con periodicidad anual, e
decir, que las opciones se concedan, al menos, en afos alternos».

50 |ucas, M.: «Fiscalidad de las "stock optidnan apunte»op. cit, pag. 18; MRTIN JMENEZ, B.: «La tributacién de los
planes de opciones de compra sobre acciones obtenidas por los directivos y trabajadores de las comgiaiias. Las
options», op. cit.pag. 74.
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miento sobre la que se aplicara la reduccién del 30 por 100 no podra superar el importe que resulte
de multiplicar el salario medio anual del conjunto de los declarantes en el IRPF por el nUmero de
afios de generacién del rendimiento, tomandose un periodo de cinco afios respecto de los rendi
mientos que se consideren obtenidos de forma notoriamente irregular en elPtiediguosicion

gue se aplicard a los rendimientos devengados desde el dia 1 de octubreS@eAl 88&rgen de

las criticas que este precepto ha suscitado entre la dé8tenauestro modo de ver justificadas, lo

cierto es que una vez mas es necesario traer a colacion la cuestion del devengo de los rendimiento
del trabajo derivados de latock optionsya que para proceder a aplicarles la mencionada reduc-
cion habra de determinarse su cuantia en funcion del «xndmero de afios de generacion del rendi-
miento». Concretar este Ultimo aspecto resultara sencillo si se defiende, como aqui hemos venido
haciendo, que las rentas del trabajo se obtienen en el momento en el que el tenedor de las opcione
procede a ejercitarlas o, en su caso, a enajenarlas a un tercero. De otro modo, habra que consider:
qgue el rendimiento del trabajo en especie atribuido al trabajador en el momento de la entrega de las
opciones se ha generado a lo largo de varios afios, solucién que no nos parece la mas acertada.

4. Ingresos a cuenta.

Para terminar de analizar el régimen juridico-tributario de las opciones sobre acciones en el
IRPF, es necesario reparar también en los ingresos a cuenta que la empresa habra de practicar cua
do el tomador de la opcién obtenga los rendimientos del trabajo en especie en los que aquéllas se
traduciran en la practica generalidad de los casos. A esos efectos, seré preciso determinar el momer
to en el que se entienden satisfechas las retribuciones en especie, con lo que la solucién variara tam
bién en este caso dependiendo del instante en el que aquéllas se entiendan devengadas.

Asi, mientras que la DGT sostiene que si se trata de opciones de compra intransmisibles el
ingreso a cuenta debera realizarse cuando se ejerciten las mismas y cuando se trate de opciones trar
misibles en el momento de su conces®hos autores que fijan el momento del devengo en aten-
cion a la existencia o no de condicion en las opciones consideran que si el derecho de opcién es
incondicional el momento para realizar el ingreso a cuenta serd el instante de reconocimiento de ese

51 Reglamentariamente se fijaré la cuantia del salario medio anual, teniendo en cuenta las estadisticas del impuesto sobre
el conjunto de los contribuyentes en los tres afios anteriores, tal y como sefiala la Ley. En ese sentido, en 1999 el salario
medio se ha cifrado en 2.500.000 pesetas.

52 vid. disposicién transitoria duodécima de la Ley 55/1999.

53 En ese sentido, se achaca fundamentalmente a esa regulacién el hecho de que ponga en cuestién la seguridad juridica ¢
los contribuyentes, jugando «con la posibilidagriori amparada en la Constitucién, de dictar normas legales de carac-
ter retroactivo», normas que afectan a otros rendimientos del trabajo que «s6lo tienen en comisidcooEDNESU
irregularidad temporal perjudicandolas por igual cuando no parece que fuera ésta la intencion del legislagso». (A
GoNzALEz, L.M.: «Fiscalidad de lastock optiongomo rendimiento del trabajo en especap:,cit., pags. 31 a 34). En
el mismo sentido,AtcoON v TELLA, R.: «Editorial. Régimen fiscal de las opciones sobre acciones en favor de empleados:
algunas cuestiones pendientes tras la Ley de Acompafiamiento paraQ@@fifena Fiscaln.® 1, 2000, pag. 5y ss.

54 \jid. Contestacién a Consulta de la DGT de 29 de diciembre de 1999, n.° Consulta 2478-99.
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derecho, mientras que si las opciones estan condicionadas aquél habra de realizarse en el momen
en el que se entienda cumplida la condicién. Por nuestra parte, pensamos que el ingreso a cuent
deberia realizarse en el momento en el que se ejercita el derecho de opcion, ya que solo asi podr
conocerse con exactitud el importe de los rendimientos del trabajo en los que se traduce el ahorrc
experimentado por ese sujeto con la adquisicion de un determinado nimero de acciones.

Ademas de lo anterior, en relacién con la cuestion que ahora nos ocupa ha de repararse tam
bién en la incidencia que los rendimientos en especie derivados de las opciones de compra puede
tener sobre el calculo del tipo de retencién o ingreso a cuenta que ha de realizarse a principios de
cada afio. En ese sentido, de la lectura del articulo 78.2, regla 1.2 del RIRPF se desprende que, comr
regla general, el porcentaje de retencién se determinara en funcion de la cuantia total de las retribu-
ciones del trabajo previsibles en el afio natural, incluyéndose tanto las fijjas como las variables. Tal
y como ha sefialado la DGY, las retribuciones variables son, por definicion, retribuciones que pue-
den fluctuar a lo largo del ejercicio. Por ello, y con el objeto de evitar continuas regularizaciones de
los porcentajes de retencion a lo largo del afio, el Reglamento adopta una solucién practica que pre:
tende determinar un Unico porcentaje de retencién, para cuyo calculo se tendran en cuenta tambiél
las retribuciones variables gpeevisiblementse vayan a percibir en el afio natural.

Llegados a este punto habria que determinar si los rendimientos generados por las opciones
sobre acciones son realmente retribuciones variables previsibles, cuestion a la que en el escrito dt
consulta presentado ante el mencionado centro directivo se responde en sentido negativo, habid:
cuenta de que el ejercicio de las opciones se halla subordinado a unos requisitos cuyo cumplimien-
to efectivo no puede preverse por la empresa que conceddede®ptionsestos son, la evolucion
del mercado bursatil en el que cotizan las acciones y la voluntad del trabajador. Esto es precisamentt
lo que lleva a la DGT a concluir que «en el supuesto de que a principios de afio existieran efectiva-
mente causas objetivas para no incluir, en la base para calcular el tipo de retencién, como retribu-
ciones variables previsibles las derivadas del ejercicio de opciones de compra, debe tenerse en cuer
ta que si a lo largo del afio se produce, por parte de los trabajadores, el ejercicio de las opciones, l:
entidad consultante debera proceder a regularizar el tipo de rete¥fcion»

Pues bien, si esto es asi habra que preguntar qué sucederia en el supuesto contrario, esto €
en los casos en los que se estima que las retribuciones del trabajo en especie se devengan con an
rioridad a su ejercicio efectivo, si finalmente su tenedor no hace valer su derecho dejando de ejerci-
tar la opcion. En este caso podria considerarse que la cuantia de la retencion no deberia ser objet
de regularizacion alguna porque esa calificacion se realiza independientemente de que las opcione:
lleguen o no a ejercitarse. Ahora bien, a nuestra modo de ver, si la falta de ejercicio efectivo de tales
derechos ocasiona finalmente una pérdida patrimonial, tal y como sefialan los autores que defiender
la posibilidad de gravar las opciones sobre acciones con anterioridad a su ejercicio, es porque, aun:
gue sea a posteriori, se reconoce que los rendimientos del trabajo en especie en los que se traduc

55 vid. Contestacion a Consulta de la DGT de 8 de junio de 1999, n.° 0971-99.
56 vid. articulo 81.2.3.2 del RIRPF.
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el ahorro previsto en un principio no han llegado a generarse efectivamente, extremo que deberia
conducir, una vez que pudiera constatarse, a la regularizacion del tipo de retencion e ingreso a cuen
ta calculado en un principio.

No obstante lo anterior, si se tiene en cuenta que lo méas probable es que la constatacién del
abandono del derecho de opcidn se produzca transcurridos varios periodos impositivos desde la impu-
tacion de aquellos rendimientos del trabajo, no parece factible realizar tal regularizacion, con lo que
el sujeto afectado habra soportado un tipo de retencién a cuenta muy superior al que deberia haber
le correspondido. Ciertamente, para compensar tal situacion ese sujeto, una vez que abandona i
facultad que le concedia el derecho de opcién, podra computar una pérdida patrimonial cuya cuan-
tia se determinara atendiendo al rendimiento del trabajo que en su momento se le imputé, cantidad
en la que habra de incluirse también el correspondiente ingreso a cuenta. Ahora bien, ¢qué suced
con el exceso de retencion practicado sobre el resto de los rendimientos del trabajo percibidos por
ese sujeto en el periodo impositivo en el que se consideraron devengados los rendimientos en espe
cie procedentes de la entrega de las opciones sobre acciones? Es decir, ¢cOmo puede resarcirse €
sujeto de lo que, en linea con la posicion aqui defendida, consideramos un injustificado incremento
del tipo de retencidn aplicable a todas sus rentas del trabajo?

Esta cuestion viene a sumarse a las muchas dudas que suscita la actual regulacién del régimei
tributario de las opciones sobre acciones, situacion que aconseja un andlisis mas detenido de la cues
tion por parte del legislador precisando, entre otros aspectos, el que a nuestro modo de ver ocasio
na mas conflictos en la actualidad, esto es, el relativo a la imputacién temporal de las rentas del tra-
bajo57.

57 En este trabajo nos hemos limitado a poner de manifiesto los problemas que ocasiona la falta de precision legal respec-
to del momento en el que deben imputarse las rentas generadas por las opciones sobre acciones en nuestro pais. Ahol
bien, ello no implica desconocer los conflictos que pueden surgir también en el panorama internacional cuando los pai-
ses afectados por esta cuestién en un supuesto concreto hayan establecido diferentes criterios para la imputacién tem
poral de tales rentas. Un ejemplo de esta situacion podria ser el analizadreipeytA.: «Compensating the International
Executive Usingstock options, op. cit, pag. 1.484. Este autor, partiendo del diferente criterio de imputacion temporal
de las rentas generadas por las stock optioiE. UU. -fecha de ejercicio- y Suiza -fecha de entrega-, analiza un supues-
to en el que tales derechos de opcion podrian quedar liberados de tributacién en ambos paises. Asi, teniendo en cuent:
gue de acuerdo con el CDI firmado entre ambos paises las rentas generadas por las stcad@pti@den gravarse
en el pais de residencia del perceptor de aquéllas, si cuando se entregan las opciones el beneficiario reside en EE.UU, y
en el momento en el que aquéllas son ejercitadas ese sujeto es residente en Suiza, parece que en ninguno de esos pais
se da el presupuesto necesario para poder gravar al tomador de las opciones. En EE.UU. porque cuando el sujeto tiene
la condicion de residente aguéllas todavia no se han ejercitado y, en Suiza, porque cuando se produjo el evento someti-
do a gravamen, esto es, la entrega, ese sujeto residia en EE.UU. Esta situacion evidencia, como decimos, otro de los pro
blemas que puede plantear la determinacion del momento en el que han de imputarse las rentas generstdak por las
options.
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