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1. INTRODUCCION

El presente trabajo analiza en profundidad el régimen fiscal de las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, conocidas como
SOCIMI, que fueron reguladas en nuestro ordenamiento juridico por la Ley 11/2009, de
26 de octubre. A través de esta Ley se introducia en Espafia una figura inspirada en los
ya conocidos REIT', Real Estate Investment Trust, vehiculos de inversion inmobiliaria
que surgieron en la década de los sesenta en EEUU y que han sido exportados con gran

éxito a multitud de paises, entre ellos muchos estados europeos.

La LSOCIMI introdujo la figura de la SOCIMI como un nuevo instrumento de
inversion destinado a fomentar mercado inmobiliario del arrendamiento. No obstante, la
recién nacida SOCIMI a diferencia de los regimenes REIT, tributaba en el Impuesto
sobre Sociedades en un régimen especial de las entidades dedicadas al arrendamiento de
viviendas. Esa distinta configuracién que perseguia asegurar en origen la tributacion de
los beneficios procedentes de bienes inmuebles, y unos requisitos poco flexibles,
hicieron que, las SOCIMI no tuvieron la aceptacion esperada en un primer momento, ya
que se configurd un régimen poco competitivo con respecto a los existentes en los paises
de nuestro entorno. Y como consecuencia, no se habia constituido ninguna SOCIMI en
Espana. Pero, a finales de 2012 se revis6 el marco juridico de la SOCIMI para
acomodarlo a los estandares de los REIT americanos y europeos. Se crearon las bases,

ahora si, la SOCIMI esta completamente integrada en el sector inmobiliario espafiol.

El objeto de este trabajo, es analizar la SOCIMI las especialidades en el
tratamiento fiscal de la propia SOCIMI y de sus socios. Se pretende, por otro lado,
realizar un tratamiento conjunto de dos instrumentos de inversion colectiva inmobiliaria:
la SOCIMI espaiiola y el REIT de algunos paises de nuestro entorno, con el objetivo de

comparar sus particularidades juridicas y tributarias.

En la primera parte del trabajo y siguiendo el orden l6gico de la LSOCIMI, se

analiza el régimen de la SOCIMI desde la perspectiva tributaria y regulatoria: el objeto

' VINUALES, Luis Manuel: “Los REITS: Introduccion desde una perspectiva fiscal”. En VV.AA.,
CALZADA CRIADO, David (dir.) y LUCAS CHINCHILLA, José Luis Lucas (coord.): Tratado de la
SOCIMI. Un analisis multidisciplinar del REIT espariol, Aranzadi, S.A.U., Navarra, 2018, pags. 47-60.
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social, los requisitos de inversion, la obligacion de cotizacion, la distribucion del
resultado, las obligaciones de informacion; para después centrarse en las especialidades
tributarias propias del régimen tanto en la SOCIMI como en sus socios. En esta primera
parte, también se hace un repaso del régimen de la SOCIMI como la version espafola
del tradicional REIT existente en otros paises y reconocidos en diversos convenios
internacionales, basando en una ausencia de tributacidon de los beneficios en la sociedad
a cambio de la imposicion efectiva de los mismos en sede del socio, la cual se garantiza
anualmente a través de la obligatoria distribucion del resultado. El no cumplir con unos
umbrales minimos de imposicion motivaria la aplicacion de un gravamen especial del
19% en sede de la propia SOCIMI. Desde la perspectiva del IS, el tratamiento fiscal en
su conjunto garantiza, en ultima instancia, la eliminaciéon de la doble imposicion

economica de los beneficios de las inversiones inmobiliarias (Apartados 2,3,4).

La segunda parte del trabajo pretende hacer una descripcion general del régimen
juridico-tributario de los REIT de Estados Unidos de América, de la Unioén Europea y de
algunos otros paises de nuestro entorno. Finalmente, esta segunda parte acaba con
algunas propuestas de flexibilizacion del régimen SOCIMI actual a la luz del Derecho

comparado, teniendo en consideracion los principales aspectos de los REIT (Apartado

5).

Para complementar este estudio, hemos creido conveniente afadir un analisis de
los recién aprobados cambios de la Ley de Arrendamientos Urbanos y de los posibles
cambios en el régimen fiscal especial de la SOCIMI, reflexionando en el impacto que

podria tener en el mercado inmobiliario (Apartados 6,7).

Por ultimo, no puede obviarse que las SOCIMI han suscitado, desde su
incorporacion al derecho espafiol, fuertes criticas por parte tanto de agentes econdmicos
y sociales como de partidos politicos. Por eso se presentaran también las posturas de
unos y otros y se analizard qué cambios normativos cabe esperar en relacion con estas

sociedades en los afios venideros.



2. ASPECTOS FISCALES Y REGULATORIOS DE LA SOCIMI
2.1. Definicion de SOCIMI

Las SOCIMI son sociedades anonimas cotizadas de inversion en el mercado
inmobiliario cuya actividad principal es el arrendamiento de bienes inmuebles de
naturaleza urbana a las que resulta de aplicacion un régimen fiscal especial (un régimen

voluntario, por el que se puede optar) .

Las SOCIMI tienen su origen en los Real Estate Investment Trust (REIT), que
son vehiculos de inversion en el mercado inmobiliario creados en los Estados Unidos de
América. En la actualidad existen vehiculos similares en el entorno europeo como en los
Paises Bajos (Fiscale Beleggingsinstelling —FIB—), Bélgica (Société Inmmobiliere
Réglementée —SIR—), Francia (Société d’Investissements Inmobiliers Cotées —SIIC-),

Alemania (German REIT) y Reino Unido (UK REIT), entre otros?.

2.2. Normativa aplicable

Conviene detenerse un momento ahora en un breve analisis de los REIT que nos
ayudard a entender que las distintas caracteristicas de los REIT, fiscales y no fiscales,
encajan adecuadamente para conseguir el objetivo para el que estin pensados estos
vehiculos, que no es otro que el de facilitar y hacer atractiva la inversion en inmuebles
para distintos tipos de inversores dotando a la misma de mayor liquidez y de neutralidad

fiscal:

— El régimen fiscal especial de los REIT consiste en la no tributacion del
vehiculo en el impuesto sobre beneficios, de forma que los mismos s6lo tributan en el

accionista cuando son distribuidos. Se evita, por tanto, la doble imposiciéon econdémica.

2 https://www.bolsasymercados.es/docs/BME/docsSubidos/SOCIMIs BME-JLL 2019.pdfBME & JLL:
“SOCIMIs. Estabilidad e inversion en el sector inmobiliario. Informe de mercado 2019”. Consultado el
20 de marzo de 2020.
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— Al dejar libre de tributacion al REIT, se impone la obligacion de distribuir los

beneficios regularmente a los accionistas.

— Finalmente, el sometimiento de los REIT a la supervision del regulador del
mercado y a los controles propios de las entidades cotizadas, asi como la gestion
profesionalizada de unos activos complejos, proporciona una mayor seguridad y

confianza al inversor en un sector en el que estos valores se aprecian especialmente.

Estos rasgos esenciales que acabamos de describir, comunes a todos los
regimenes REIT de nuestro entorno, en particular, el consistente en la no tributacion de
las rentas inmobiliarias generadas a nivel del propio vehiculo REIT, no lo
encontrabamos en el primer régimen de las SOCIMI contenido en la Ley 11/2009 de 26
de octubre, por la que se regularon por primera vez las Sociedades Cotizadas de

Inversion en el Mercado Inmobiliario.

En efecto, el primer régimen fiscal de SOCIMI que vio la luz a finales de 2009
establecia que las SOCIMI estarian sometidas a un Impuesto sobre Sociedades del 19%,
dejando los dividendos exentos en sus accionistas personas fisicas y no residentes. Lo
cierto es que el régimen fiscal y a la exigencia de cotizar en un mercado secundario
oficial fueron los supuestos culpables del fracaso del anterior régimen SOCIMI: durante
la vigencia del mismo, desde finales de 2009 hasta enero de 2013, no lleg6 a haber ni
una sola SOCIMI cotizada. No obstante, el sector inmobiliario en Espafia estaba sumido
en una profunda crisis inmobiliaria en el afno 2007 y, habria resultado igualmente
compleja la tarea de atraer inversores, nacionales o extranjeros, al mercado inmobiliario
espafiol.

A la vista de lo anterior, en 2012 se aprobo la Ley 16/2012, de 27 de diciembre,
que modifico el régimen fiscal de SOCIMI existente hasta la fecha y flexibiliz6 los

criterios especificos para su aplicacion®.

3 GOMEZ-ACEBO, Juan e PICO, Ivan: “Aspectos basicos de la SOCIMI” En Blog Coordenadas de
BDO, https://www.bdo.es/es-es/blogs-es/blog-coordenadas-bdo/noviembre-2017/aspectos-basico s-de-las
-socimis-en-espana. Consultado el 15 de abril de 2020.
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Efectivamente, fueron dos los grandes pasos que dio la Administracion espafiola

al promover este nuevo régimen:

i) El régimen fiscal especial de las SOCIMI se percibe y se presenta en los
medios como un régimen fiscal ventajoso: las SOCIMI tributan al 0%. Las rentas

tributaran una vez a nivel del socio, evitando la doble imposicion.

i1) se flexibiliza el requisito de cotizacion de las SOCIMI, permitiendo su acceso

al MAB.

La cotizacion es un requisito imprescindible para poder disfrutar del régimen
fiscal especial y, por lo tanto, el MAB tiene la llave de acceso al mismo para aquellas

SOCIMIS que, por tamaio, no accederian al mercado regulado.

Por otro lado, dado que se trata de entidades que cotizan en mercados regulados

o en sistemas multilaterales de negociacion, también se rigen por el Real Decreto

Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley

del Mercado de Valores o por la normativa reguladora del MAB.

2.3. Requisitos para la constitucion de una SOCIMI

En la siguiente tabla-resumen presentamos todos los requisitos para la

constitucion de una SOCIMI.

Grafico 1. RESUMEN DE LOS REQUISITOS DE UNA SOCIMI

REQUISITO CONTENIDO
Objeto social a) Adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento.
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b) Tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras
entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto
social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar de distribucion
de beneficios.

¢) Tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion
Colectiva Inmobiliaria

Podran desarrollar otras actividades accesorias (aquellas que representen
menos del 20 por ciento de las rentas de la sociedad en cada periodo
impositivo).

Requisitos de
inversion

El 80 % del valor del activo en:- bienes inmuebles de naturaleza urbana
destinados al arrendamiento,

- terrenos para la promocioén de bienes inmuebles,

- participaciones en el capital o patrimonio de otras entidades que tengan por
objeto social el de las SOCIMI.

El 80 % de las rentas (excluidas las derivadas de la transmision de las
participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos), debera provenir de:
- arrendamiento de bienes inmuebles afectos al cumplimiento de su objeto
social principal con personas o entidades que no formen grupo con
independencia de la residencia,

- dividendos o participaciones en beneficios procedentes de participaciones
afectas al cumplimiento de su objeto social principal.

Plazo de permanencia
0 mantenimiento

Los bienes inmuebles que integren el activo deberan permanecer arrendados
durante al menos tres afios, incluyendo el tiempo que hayan estado ofrecidos
en arrendamiento, con un maximo de un afo.

Las acciones o participaciones en el capital deberan mantenerse en el activo
al menos durante tres afios desde su adquisicion o, en su caso, desde el inicio
del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal.

Obligacién de
negociacion

Las acciones de las SOCIMI deberan estar admitidas a negociaciéon en un
mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacion espafiol o en el
de cualquier otro Estado miembro de la Union Europea o del Espacio
Econémico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier pais o
territorio con el que exista efectivo intercambio de informacion tributaria, de
forma ininterrumpida durante todo el periodo impositivo.

Requisitos mercantiles

Capital social minimo de 5 millones €.

Soélo podra haber una clase de acciones- nominativos.

Cuando opte por el régimen fiscal especial establecido en la LSOCIMI, la
sociedad debera incluir en su denominacion “SOCIMI, S.A.” o sin
abreviaturas.

Distribucion de
resultados

-100 % de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en
beneficios distribuidos por las entidades que tengan el objeto social principal
indicado en esta ley.

-50 % de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones
o participaciones una vez transcurridos los plazos de mantenimiento, afectos
al cumplimiento de su objeto social principal.

-El resto de estos beneficios deberd reinvertirse en otros inmuebles o
participaciones afectos en el plazo de tres afos desde transmision.

-80 % del resto de los beneficios obtenidos.

-El dividendo debera ser pagado dentro del mes siguiente a la fecha del
acuerdo de distribucion.

-La reserva legal no podra exceder del 20 % de capital social.
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-Los estatutos no podran establecer ninguna otra reserva de caracter
indisponible distinta de la legal.

Financiacion ajena

No tienen que cumplir ningun requisito respecto del saldo de la financiacion
ajena.

Régimen fiscal
especial de la SOCIMI

1. Tipo de Gravamen en Impuesto sobre Sociedades: 0%.

- No resultara de aplicacion:

* Compensacion de BI negativas (Art. 25 TRLIS), en caso de que se
generasen cuando tributen al 0%.

* Deducciones y bonificaciones establecidas en los Capitulos II, III y IV del
Titulo VI del TRLIS.

- Debera regularizarse y tributar de acuerdo con el régimen general y el tipo
general del IS en caso de incumplimiento de plazo de permanencia de 3 afios
(Art. 3.3 LSOCIMI) o de que tribute por otro régimen distinto en el IS antes
de que se cumpla el referido plazo de tres afios.

2.Gravamen especial (tendra la consideracion de cuota del IS):

- 19% sobre el importe integro de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos a los socios cuando:

* La participacion en el capital social de la entidad sea igual o superior al 5%
y

* dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o tributen a un tipo
inferior al 10%.

- No aplicacion: cuando el socio que percibe el dividendo sea una entidad a la
que se aplique esta Ley (SOCIMI).

- Devengo: dia del acuerdo de distribucion de beneficios.

- Autoliquidacién e ingreso: en el plazo de dos meses desde la fecha de
devengo.

3. El gravamen especial no resultara de aplicaciéon cuando los dividendos o
participaciones en beneficios:

- sean percibidos por entidades no residentes a las que se refiere el articulo
2.1.b) de LSOCIMI, respecto de aquellos socios que:

* posean una participacion igual o superior al 5 % en el capital social de
aquellas y
« tributen al menos, al tipo de gravamen del 10 %.

4. Estaran sujetos a retencion los dividendos o participaciones en beneficios
percibidos por contribuyentes de IS, IRNR con y sin Establecimiento
Permanente (EP), IRPF, a los que se les haya aplicado el régimen fiscal de los
socios previstos en el articulo 10.1 de la LSOCIMI.

Obligacién de
informacion

En la memoria de las cuentas anuales debera crearse un apartado "Exigencias
informativas derivadas de la condiciéon de SOCIMI, LSOCIMI", en la que se
incluira la informacién indicada en el articulo 11.

» Constituye infraccion tributaria el incumplimiento, en relacion con cada
ejercicio, de las obligaciones de informacion. Esta infraccion serd grave y se
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sancionara de acuerdo con el mencionado articulo 11 LSOCIMI.

Pérdida del régimen -La exclusiéon de negociacion en mercados regulados o en un sistema
fiscal especial multilateral de negociacion.

-El incumplimiento sustancial de las obligaciones de informacion

-La falta de acuerdo de distribucion o pago total o parcial, de los dividendos.
-La renuncia a la aplicacion de este régimen.

La pérdida del régimen implicard que no se pueda optar de nuevo por su
aplicacion al menos tres afos desde la conclusion del ultimo periodo
impositivo en que fue de aplicacion dicho régimen.

Fuente: elaboracion propia.

Una vez identificadas los requisitos para la constitucion de una SOCIMI, de
acuerdo con lo previsto en la LSOCIMI, procedemos a continuacion a realizar un

analisis detallado de cada uno de ellos.

A) Objeto social

La actividad principal que constituye su actividad social es la adquisicion y
promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento, incluyendo
la actividad de rehabilitacion de edificaciones. Ademds de esta actividad principal, las
SOCIMI podran tener participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras
entidades no residentes en territorio espafiol (REIT) o en los Instituciones de Inversion
Colectiva Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva o en el capital de otras entidades residentes o no en territorio
espaiol con mismo objeto social y sujetas al mismo régimen. Las entidades no
residentes deben ser residentes en paises o territorios con los que exista un efectivo
intercambio de informacioén tributaria y la inversion que se realiza en bienes inmuebles
situados en el extranjero tendran una naturaleza anédloga a los que se encuentren en

territorio espafiol”.

4 Articulo 2.2 de la LSOCIMI.
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La actividad de promocién inmobiliaria y la del arrendamiento tienen una
contabilidad separada para cada inmueble con el objeto de poder conocer la renta

correspondiente a cada inmueble.

B) Requisitos de inversion

Los requisitos de inversion de las SOCIMI se pueden agrupar en tres categorias
diferentes: (i) por volumen de activos; (ii) por volumen de rentas; y (iii) periodo de

mantenimiento.

(1) Requisitos relativo al volumen de activos

Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del

activo en uno o varios de los siguientes activos:

a) bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento.

b) terrenos para la promocidn de bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha
finalidad siempre que la promocion se inicie dentro de los 3 afos siguientes a su
adquisicion.

Los criterios para el calculo de este porcentaje de inversion son los siguientes:

- E1 80% se calculara sobre el balance consolidado en el caso de que la sociedad
sea dominante de un grupo segun los criterios establecidos en el articulo 42 del
Codigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacion de

formular cuentas anuales consolidadas.

- Los inmuebles adquiridos deben serlo en propiedad, no contemplandose otras

formulas juridicas de titularidad.
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- No cualifican a efectos de este computo los bienes de caracteristicas especiales
recogidos en el articulo 8 del Real Decreto Legislativo 1/2004, de 5 de marzo,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Catastro Inmobiliario
(autopistas, puertos, aeropuertos, etc.) ni aquellos cuyo uso se ceda a terceros

mediante contratos de arrendamiento financiero.

- En el caso de inmuebles radicados en el extranjero, estos deberdn tener una
naturaleza andloga a los situados en territorio espafiol y debera existir un efectivo
intercambio de informacién tributaria con el pais o territorio en el que estén

situados.

(i1) Requisito relativo al volumen de rentas

Se establece igualmente que, al menos el 80 % de las rentas del periodo

impositivo correspondientes a cada ejercicio debera provenir:

a) del arrendamiento de bienes inmuebles afectos al cumplimiento de su objeto

social principal.

b) de dividendos o participaciones en beneficios procedentes de participaciones

afectas al cumplimiento de su objeto social principal.

A los efectos del céalculo de este porcentaje, se debe excluir del computo las
rentas derivadas de la transmision de las participaciones y de los bienes
inmuebles afectos ambos al cumplimiento del objeto social principal, una vez

transcurrido el plazo de mantenimiento de 3 afos.

De conformidad con el apartado 5 del articulo 2 de la LSOCIMI, este tipo de

entidades deben llevar una contabilizacion separada de las actividades de:

(a) promocion inmobiliaria,

17



(b) arrendamiento, con el desglose de las rentas de cada inmueble,

(c) otras actividades distintas de las anteriores, con el objeto de poder determinar

el porcentaje de rentas generadas por cada una de estas actividades.

y (1i1) Requisito de mantenimiento de los activos

El altimo de los requisitos exige que los bienes inmuebles que integren el activo

de la SOCIMI deberan permanecer arrendados durante al menos 3 afios.

A efectos del computo se sumara el tiempo que los inmuebles hayan estado

ofrecidos en arrendamiento, con un maximo de un afio.

El plazo se computara:

- En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la sociedad antes
del momento de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo
impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establecido en la Ley 11/2009,

siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento.

-En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la
sociedad, desde la fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por

primera vez.

- En el caso de acciones o participaciones, deberan mantenerse en el activo de la
sociedad al menos durante 3 afios desde su adquisicion o, en su caso, desde el inicio del
primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establecido en la

Ley 11/2009°,

C) Delimitacion temporal

5 Articulo 2 de la LSOCIMI.
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Los bienes inmuebles invertidos por parte de las SOCIMI deben permanecer
arrendados al menos por 3 afios, incluyendo dentro de este tiempo el afio desde que estos
se hubieran afectado a la actividad economica. En el caso de las inversiones realizadas
en acciones o participaciones en el capital, también rige este criterio temporal por lo que
se deben mantenerse al menos durante 3 afios desde su adquisicion. En el caso de que
dichos bienes o inversiones pertenezcan en la empresa antes de la aplicacion del régimen
fiscal especial, este criterio temporal empezard a contar desde la fecha de inicio del

primer periodo impositivo aplicando este régimen®.

D) Obligacion de cotizacion

Las acciones de las SOCIMI deben estar cotizadas en un sistema multilateral de
negociacion espanol o de cualquier otro EEMM, Espacio Economico Europeo o de un
mercado regulado de un territorio con el que exista un efectivo intercambio de
informacion tributaria. En este sentido cabe destacar que la cotizacion en el mercado
MAB facilita mucho el funcionamiento efectivo de las SOCIMI y permite una

liquidacion rapida de las inversiones’.

El hecho de poder cotizar en el MAB hizo que, en el afio 2014, el primero en el
que se empieza a ver una leve recuperacion de la economia, se instalaron al mercado
cinco vehiculos uniéndose a los dos del afio anterior. A lo largo de los afios 2016 y 2017,

han sido 35 nuevos vehiculos los que han salido al mercado.

El mercado espafiol de las SOCIMI estd constituido actualmente por 85

vehiculos de los que representan el mayor valor del mercado son Merlin Properties

6 Articulo 3 de la LSOCIMI.
" DE BRITO, Rita Xavier y SIMBOR, Belén: “Las ‘SOCIMI portuguesas’: una nueva oportunidad de
inversion inmobiliaria en Iberia”. En Actualidad Juridica Aranzadi, nim. 957, 2019, pag. 7 (version
digital).
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Socimi SA, Inmobiliaria Colonial Socimi SA, General de Galerias Comerciales Socimi

SA®,

De este modo, tal y como se ha expuesto en los apartados IIl y V de la
LSOCIMI, las acciones de las SOCIMI deberan tener caracter nominativo. La exigencia
del cardcter nominativo de las acciones es comprensible y responde a la necesidad de
identificar a todos los accionistas de la SOCIMI con el fin de garantizar la tributacion

minima exigida a los accionistas por la LSOCIMLI.

Estas mismas obligaciones (cotizacidon y caracter nominativo) se exigiran a las
participaciones representativas del capital de las entidades no residentes a que se refiere

el articulo 2.1.b) de la LSOCIMI.

E) Capital social

El capital social minimo de las SOCIMI segun la norma es 5 millones de euros.
En el caso de aportaciones no dinerarias, tales como bienes inmuebles, necesitan una

tasacion previa de acuerdo con la normativa del mercado hipotecario’.

F) Requisitos de distribucion de resultados

El articulo 6 de la Ley 11/2009 regula la distribucion de resultados en las
SOCIMI. Las SOCIMI deben acordar la distribucion de dividendos con cargo al
beneficio obtenido en el ejercicio dentro de los seis meses posteriores al cierre de la

siguiente forma:

8 https://www.bolsasymercados.es/docs/BME/docsSubidos/SOCIMIs BME-JLL 2019.pdf BME & JLL:
“SOCIMIs. Estabilidad e inversion en el sector inmobiliario. Informe de mercado 2019”. Consultado el 20
de marzo de 2020.

® Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado hipotecario.
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a) El 100 % de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en
beneficios distribuidos por las entidades a que sean consideradas como inversiones aptas

para aplicar el régimen fiscal especial de SOCIMI.

b) Al menos el 50 % de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles
y acciones o participaciones, realizadas una vez transcurrido el plazo de 3 afios. El resto
de estos beneficios debera reinvertirse en otros inmuebles o participaciones afectos al
cumplimiento del objeto social de la SOCIMLI, en el plazo de los 3 afios posteriores a la
fecha de transmision. En su defecto, dichos beneficios deberan distribuirse en su
totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que

finaliza el plazo de reinversion.

Si los elementos objeto de reinversion se transmiten antes del plazo de
mantenimiento de 3 afos, aquellos beneficios deberan distribuirse en su totalidad
conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que se han

transmitido.

La obligacion de distribucion no alcanza, en su caso, a la parte de estos
beneficios imputables a ejercicios en los que la sociedad no tributaba por el régimen

fiscal especial establecido en la LSOCIMI.

c) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.

El dividendo debera pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de

distribucidn.

La reserva legal de estas sociedades no puede exceder del 20% del capital social
y los estatutos no podran establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta

de la anterior.

G) Financiacion de las SOCIMI
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En la actualidad, la LSOCIMI no establece ninguna limitacion relativa a los

limites de financiacion que pueden alcanzar las SOCIMI.

Con anterioridad a la reforma introducida por la Ley 16/2012, el articulo 7 de la

Ley 11/2009 fijaba el limite de la financiacion ajena del 70% del activo de la sociedad.

H) Obligaciones de informacion de las SOCIMI

El articulo 11 de la LSOCIMI establece la obligacion de suministrar determinada
informacién en la memoria de las cuentas anuales. La informacion a incluir es la

siguiente:

a) Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacion del régimen fiscal

especial de SOCIMI.

b) Reservas procedentes de ejercicios en los que se haya aplicado el régimen
fiscal establecido en la LSOCIMI, diferenciando la parte que procede de rentas
sujetas al tipo de gravamen del 0 %, o del 19 %, respecto de aquellas que, en su

caso, hayan tributado al tipo general de gravamen.

c¢) Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicio en que ha
resultado aplicable el régimen fiscal establecido en la LSOCIMI, diferenciando la
parte que procede de rentas sujetas al tipo de gravamen del 0 % o del 19 %,
respecto de aquellas que, en su caso, hayan tributado al tipo general de

gravamen.

d) En caso de distribucion de dividendos con cargo a reservas, designacion del
ejercicio del que procede la reserva aplicada y si las mismas han estado gravadas

al tipo de gravamen del 0 %, del 19 % o al tipo general.

e) Fecha de acuerdo de distribucion de los dividendos a que se refieren las letras

c) y d) anteriores.
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f) Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al arrendamiento y de las

participaciones que cualifican segin la LSOCIMI.

g) Identificacion del activo que computa dentro del 80 % a que se refiere el

requisito del volumen de activos.

h) Reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado aplicable el régimen
fiscal especial, que se hayan dispuesto en el periodo impositivo, que no sea para
su distribucion o para compensar pérdidas, identificando el ejercicio del que

proceden dichas reservas.

Las SOCIMI deben ser capaces de aportar, a requerimiento de la Administracion
tributaria, la informacion detallada sobre los célculos efectuados para determinar el

resultado de la distribucion de los gastos entre las distintas fuentes de renta.

El incumplimiento de estas obligaciones constituye una infraccion tributaria que

puede conllevar una sancion.

Por otra parte, el incumplimiento de estas obligaciones de informacion
conllevaria la pérdida del régimen especial, salvo que en la memoria del ejercicio

inmediato siguiente se subsane ese incumplimiento.

I) Causas que determinan la pérdida del régimen fiscal especial

La norma establece una serie de situaciones por las que se puede producir la
exclusion de una entidad acogida a este régimen fiscal especial establecido. Esta
expulsion se va a producir cuando nos encontremos ante incumplimientos de las

caracteristicas propias del régimen como:

a) La exclusion de negociacion en mercados regulados o en un sistema

multilateral de negociacion.
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b) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de informacidn, excepto que

en la memoria del ejercicio inmediato siguiente se subsane.

c¢) La falta de acuerdo de distribucién o pago total o parcial de los dividendos en
los plazos y términos de la ley. En este caso la tributacion por el régimen general tendra
lugar en el periodo impositivo correspondiente al ejercicio de cuyos beneficios se

hubieran producido.

d) El incumplimiento de otros requisitos del régimen para que la entidad pueda
aplicar este régimen fiscal especial, excepto que se subsane la causa dentro del ejercicio

inmediato siguiente.
e) La renuncia a la aplicacion de este régimen fiscal especial.

La pérdida de este régimen supone que no se puede optar al mismo de nuevo
mientras no haya transcurrido al menos 3 afios desde la conclusion del Gltimo periodo

impositivo'®.

Una vez analizados los requisitos para la constitucion de una SOCIMI, entramos

a analizar su régimen fiscal especial.

3. EL REGIMEN FISCAL DE LA SOCIMI
3.1. Ambito de aplicacion del régimen fiscal especial
A) La opcidn por el régimen fiscal especial

La LSOCIMI tiene como objetivo la creacion de un régimen fiscal especial
diferente de los demas regimenes fiscales de otras sociedades, y establecer unos

beneficios especiales tanto para la sociedad como para el socio.

Este régimen fiscal especial es voluntario y debe ser solicitado por la entidad

mediante y siempre que se haya aprobado por un el acuerdo realizado en la Junta

0 Articulo 12 de la LSOCIML.
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General de Accionistas'!.

El ejercicio de la opcidn por el régimen especial por parte de la sociedad implica

también su aplicacién automatica a los socios de la SOCIMI.

Las entidades que pretendan optar por el régimen fiscal especial deben cumplir
ciertos requisitos de cardcter regulatorio y societario. La imposicion de estos requisitos
puede justificarse por la naturaleza de las SOCIMI como instrumentos de inversion
sujetos a un tipo de gravamen del cero por ciento siempre que desarrollen actividades
concretas ligadas al trafico inmobiliario. El traslado de la tributacion de las rentas a los
socios de las SOCIMI les obliga a contar con una politica retributiva que garantice la
distribucién anual de la mayor parte de los beneficios obtenidos en sus actividades
ordinarias y un sistema que permite identificar a los inversores; también a circunscribir
su objeto social a una serie de actividades concretas que pueden acogerse a los

beneficios del régimen fiscal especial.

La LSOCIMI prevé, la posibilidad de optar por el régimen especial aunque no se
cumplan todas las obligaciones establecidas en la LSOCIMI, a condicidon de que tales
requisitos se materialicen dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcion por

aplicar el régimen'?,

B) Compatibilidades e incompatibilidades con otros regimenes fiscales

Los regimenes compatibles con el régimen especial de SOCIMI de acuerdo con

el articulo 8.3. de la LSOCIMI son los siguientes:

(1) Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje de
valores y cambio de domicilio social de una sociedad europea o una sociedad

cooperativa europea de un Estado miembro a otro de la Unidn Europea.

(i1) Régimen de transparencia fiscal internacional: cuando la SOCIMI participe

" Articulo 8 de la LSOCIML.
'2 Disposicion transitoria primera de la LSOCIMI.
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en el capital de entidades no residentes que obtengan rentas pasivas sometidas a una baja

tributacion'?,

(ii1)) Régimen fiscal de determinados contratos de arrendamiento financiero:
cuando las SOCIMI sean arrendatarias bajo un contrato de arrendamiento financiero que
cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 106 de la LIS, podréan aplicar la

amortizacion acelerada.

El régimen fiscal especial de SOCIMI es incompatible, sin embargo, con todo el
resto de regimenes especiales establecidos en el Titulo VII de la LIS, de manera que una
SOCIMI no podré aplicar el régimen de consolidacion fiscal ni formar parte de un grupo
que tribute en consolidacion como entidad dependiente, no podra aplicar los incentivos
fiscales para entidades de reducida dimension, ni podra aplicar el régimen fiscal especial

de entidades dedicadas al arrendamiento de vivienda.

C) La renuncia y la exclusion del régimen fiscal especial

El articulo 13 de la LSOCIMI establece una serie de circunstancias que
determinan que una sociedad que esté aplicando el régimen fiscal especial SOCIMI
pierda tal derecho y deba pasar a tributar por el régimen general del IS. Las

circunstancias que determinan la pérdida del régimen fiscal son las siguientes:

(1) La exclusion de negociacion en mercados regulados o en un sistema

multilateral de negociacion.

(i) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de informacion a que se

refiere el articulo 11 de la LSOCIMI.

(111) La falta de acuerdo de distribucion o pago total o parcial de los dividendos

en los términos y plazos a los que se refiere el articulo 6 de la LSOCIMI.

13 Capitulo X del titulo VII de la LIS.
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(iv) La renuncia a la aplicacion del régimen fiscal especial.

(v) El incumplimiento de cualquier otro requisito exigido en la LSOCIMI para
que la entidad pueda aplicar el régimen fiscal especial, excepto que se reponga la causa
del incumplimiento dentro del ejercicio inmediato siguiente. No obstante, el
incumplimiento del plazo a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de la LSOCIMI no
supondra la pérdida del régimen fiscal especial, sino una obligacion para la SOCIMI de
tributar de acuerdo con las reglas generales del IS en relacion con las rentas derivadas de
los activos sobre los cuales la entidad haya incumplido el periodo de mantenimiento

minimo.

Si se pone de manifiesto alguna de las circunstancias anteriores, la sociedad
debera tributar por el régimen general en el propio periodo impositivo en el que se
manifieste la circunstancia. Ademas, no podra optar por la aplicacion del régimen
especial SOCIMI mientras no hayan transcurrido tres afios desde la conclusion del

ultimo periodo impositivo en que fue de aplicacion el régimen especial.

3.2. El régimen fiscal especial en el Impuesto sobre Sociedades
A) Las rentas sometidas al régimen fiscal especial

Una de las especialidades que conlleva este régimen fiscal especial es que
tributaran al tipo de gravamen del 0%. Para VILLARO BASTONS'" lo que busca es
abandonar el anterior sistema de tributacion en base al IS para localizar la tributacion en
sede del accionista. Dicha tributacion no persigue tratar de forma privilegiada a la
inversion inmobiliaria frente a la inversion en otros sectores, sino que simplemente
pretende evitar la doble imposicidon econdmica que se produce cuando una misma renta
tributa en sede de la entidad que la obtiene y también en los accionistas de dicha entidad

cuando perciben esa misma renta via dividendos.

4 VILLARO BASTONS, M.: “El nuevo régimen fiscal de las sociedades anonimas cotizadas de inversion
en el mercado inmobiliario SOCIMIS”. Via Inmobiliaria mam. 122, 2013, pags. 2 y ss.
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Sin embargo, con el principio de tributacion exclusiva, Espaia pierde el control
tributario sobre las rentas distribuidas a personas no residentes, que tributaran en su pais
de residencia, con la tnica excepcion de las retenciones que procedan en atencion a las
reglas generales de la LIRNR. Esta “gravitacion” de las rentas fuera del territorio
espanol no parece consistente con el principio béasico de tributacion en fuente de las
rentas inmobiliarias que ha venido aceptandose en las diferentes versiones del Modelo
OCDE. Solo unos pocos convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espafia
15 atienden a esta particular problematica a través de la imposicion de restricciones
adicionales sobre los beneficios fiscales aplicables a estos dividendos, por lo que parece
logico pensar que estas limitaciones se extenderan en el futuro a otros convenios para

evitar la doble imposicion con la finalidad de salvaguardar la recaudacion de estas rentas

en el Estado de la fuente.

B) Las rentas sometidas al régimen fiscal general

Sin embargo, la regulacion de las SOCIMI prevé dos supuestos concretos en los
que las sociedades que aplican este régimen fiscal especial deben tributar al tipo general
del IS, esto es (i) cuando se incumpla el plazo minimo de mantenimiento de activos o
acciones o participaciones en sub-SOCIMI establecido en el articulo 3.3 de la
LSOCIMI; y (i) en relacion con la parte de la renta derivada de la transmision de
inmuebles poseidos con anterioridad a la aplicacion del régimen SOCIMI realizada en

periodos en los que la sociedad ya aplica el régimen SOCIMI.
Por un lado, en cuanto al incumplimiento del periodo minimo de mantenimiento:

El incumplimiento por una SOCIMI del periodo minimo de mantenimiento de

tres afios en relacion con bienes inmuebles arrendados y con acciones o participaciones

1% En el mismo sentido, véanse los Comentarios al Modelo OCDE (versién 2017), parrafos 67 y siguientes
del articulo 10 relativo a la imposicion de dividendos. El CDI entre Espaiia y Reino Unido establece un
tipo exclusivo del 15 por ciento para los dividendos que se paguen “con cargo a rentas (comprendidas las
ganancias) derivadas directa o indirectamente de bienes inmuebles (...) mediante un instrumento de
inversion que distribuya la mayor parte de sus rentas anualmente, y cuyas rentas procedentes de dichos
bienes inmuebles estén exentas de imposicion”.
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de sub-SOCIMI no determina directamente la pérdida del régimen, sino que tiene las

consecuencias siguientes:

(1) La SOCIMI debe regularizar su posicion tributaria en relacion con los bienes
inmuebles cuyo periodo de mantenimiento minimo no se haya cumplido, tributando de
acuerdo con el régimen general y aplicando el tipo general de gravamen del IS sobre
todas las rentas generadas por ese inmueble durante todos los periodos impositivos en
los que hubiera resultado de aplicacion el régimen SOCIMI. Por lo tanto, la SOCIMI
debera tributar en ese supuesto de acuerdo con las reglas generales del IS tanto en
relacion con las rentas derivadas del arrendamiento del bien cuyo requisito de
permanencia se haya incumplido como en relaciébn con las ganancias de capital

derivadas de la transmision de ese activo.

Asimismo, la plusvalia (o, en su caso, minusvalia) que se ponga de manifiesto
con ocasion de la transmision de inmuebles cuyo periodo minimo de permanencia no se
haya cumplido se debe cuantificar por la diferencia entre el importe que, en su caso, se
obtenga de la transmision del elemento del inmovilizado material, neto de los costes de

venta, y su valor contable.

En estos supuestos, la SOCIMI debera aplicar el régimen general del IS, de

manera que:

(a) en el supuesto de que los inmuebles que se transmitan antes de cumplirse el
plazo de permanencia hubiesen dado lugar a la practica de algin ajuste
extracontable en la determinacion de la base imponible, ese ajuste debera revertir

con ocasion de la transmision de los mencionados inmuebles;

(b) las bases imponibles negativas generadas con anterioridad al primer periodo
impositivo en que resultase de aplicacion el régimen de SOCIMI se podran
compensar con las rentas positivas que, en su caso, tributen bajo el régimen

general'®, atendiendo a las limitaciones establecidas en la LIS;

6 Articulo 12.1.b de la LSOCIMI.
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(c) las deducciones en la cuota integra que estuviesen pendientes de aplicar en el
momento de aplicacion del régimen SOCIMI se deduciran de la cuota integra
que, en su caso, proceda de la aplicacion del régimen general, en los términos y

con las limitaciones establecidas en la LIS';

(d) para determinar la posible deducibilidad de los gastos financieros generados
durante el periodo impositivo en que la entidad ha tributado en el régimen de
SOCIMI debera tenerse en cuenta el beneficio operativo, calculado de acuerdo
con la LIS, que estuviera sometido al régimen general de tributacion (en el
entendido de que las rentas que quedan sometidas al régimen general del IS son
las derivadas del incumplimiento del plazo de mantenimiento previsto en la
norma o las derivadas de la reversion de ajustes extracontables realizados bajo el
régimen general), calculado de acuerdo con la regulacion y las limitaciones

establecidas en el articulo 16 LIS.

(i1)) Si el requisito de permanencia se incumple en relaciébn con acciones o
participaciones en sub-SOCIMI, la regularizacion tinicamente correspondera en relacion
con las rentas derivadas de la transmision de las acciones o participaciones (en la medida
en que la sub-SOCIMI debera también cumplir el requisito de permanencia en relacion
con los activos que tenga directamente en propiedad). Por lo tanto, debe entenderse que
los dividendos que se hubieran podido recibir con anterioridad a la transmision no deben

ser objeto de regularizacion.

En el supuesto de que se cumplan todos los requisitos exigidos por el articulo 21
de la LIS, la exencién para evitar la doble imposicion sobre dividendos y rentas
derivadas de la transmision de valores representativos de los fondos propios de entidades
residentes y no residentes en territorio espafol debe ser aplicable sin limitaciones en este

supuesto'®.

(ii1) El articulo 9.1 de la LSOCIMI establece asimismo que la SOCIMI debera

practicar una regularizacion en el caso de que la sociedad, cualquiera que fuese su causa,

7 Articulo 12.1.d de la LSOCIMI.
'8 Consulta vinculante de la DGT V 3766-15, de 30 noviembre.
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pase a tributar por otro régimen distinto en el IS antes de que se cumpla el referido plazo

de tres aflos.

(iv) Ademas, los activos cuyo periodo de permanencia minimo se incumpla se
convertirdn automaticamente en activos no cualificados a los efectos de la aplicacion del
régimen SOCIMI, de manera que (a) los activos no computaran a los efectos de calcular
el 80 por ciento de activos de la SOCIMI afectos a su objeto social principal ni (i1) las
rentas derivadas de esos activos calificaran como rentas derivadas de activos afectos al
cumplimiento del objeto social principal a los efectos de calcular el ratio del 80 por

ciento establecido en el articulo 3.2 de la LSOCIML.

El ultimo parrafo del articulo 9.1 de la LSOCIMI establece que los supuestos de
regularizacion a los que se refiere el precepto se deben realizar en los términos
establecidos en el articulo 125.3 de la LIS, de manera que en el ejercicio en el que se
produzca el incumplimiento del régimen, la SOCIMI debera ingresar junto con la cuota
del periodo impositivo en que tenga lugar el incumplimiento del periodo minimo de
mantenimiento la cuota integra que le hubiera correspondido de no aplicar el régimen

fiscal especial SOCIMI, ademas de los intereses de demora correspondientes.

Por otro lado, en cuanto a la ganancia procedente de activos adquiridos antes de

la opcion por el régimen fiscal especial:

En el supuesto en que una sociedad que sea propietaria de activos inmobiliarios o
de participaciones o acciones de sociedades inmobiliarias se convierta en SOCIMI y
posteriormente transmita esos inmuebles, acciones o participaciones, la sociedad debera
tributar sobre la parte de la renta de la transmision generada con anterioridad a la
aplicacion del régimen de acuerdo con el régimen tributario que le hubiese sido de
aplicacion con anterioridad a la opcion por la aplicacion del régimen SOCIMI

(generalmente, el régimen general del IS)".

9 Articulo 12.c de la LSOCIMI.
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C) El régimen fiscal especial y el articulo 21 de la LIS

El articulo 10.2.a) de la LSOCIMI establece de forma expresa la imposibilidad
de aplicar la exencion establecida en el articulo 21 de la LIS en relacion con las rentas
positivas obtenidas como consecuencia de la transmision o reembolso de la participacion
en el capital de las sociedades que hayan optado por la aplicacion del régimen fiscal
SOCIML. La finalidad de la norma es clara en la medida en que pretende evitar que se
produzca una doble desimposicion (aplicacion del régimen SOCIMI —y, por tanto,
tributacion al tipo de gravamen del IS del cero por ciento en la sociedad cuyas
participaciones son transmitidas— y aplicacion de la exencién para evitar la doble
imposicion en el socio de la entidad que aplica el régimen SOCIMI sobre la renta
positiva obtenida en la transmision de la participacion en una entidad). Este resultado se
evita impidiendo al socio persona juridica residente o establecido en Espana
(contribuyente del IS o del IRNR con EP) la aplicacion del beneficio fiscal para evitar la
doble imposicion para trasladarle la carga fiscal que la sociedad no ha sufrido (por lo
menos, durante los periodos impositivos en los que el régimen SOCIMI le haya

resultado de aplicacion).

Por otro lado, en el caso de generar bases imponibles negativas no resultan de
aplicacion las normas generales (compensacion de BI negativas®), al igual que ocurre
con el régimen general de deducciones y bonificaciones de la LIS*', no obstante, la renta
generada por la SOCIMI que tribute al tipo general del 25%, si que puede ser objeto de
compensacion con bases imponibles negativas generadas antes de optar por el régimen

especial SOCIML.

D) El gravamen especial del 19 por ciento: cuestiones problematicas

El gravamen especial se ha importado al régimen fiscal especial a semejanza del
prélevement francés sobre las Sociétés d’investissements immobiliers cotées, con el que

guarda inequivocos parecidos. El impuesto se calcula a partir de un tipo del 19 por

20 Articulo 26 de la LIS.
2! Capitulos II, III y IV del Titulo VI de la LIS.
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ciento sobre el importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos a los socios cuya participacion en el capital social de la SOCIMI sea igual o
superior al 5 por ciento, siempre que éstos no acrediten una carga impositiva sobre los
dividendos de al menos el 10 por ciento. El fundamento del gravamen especial reside en
la pérdida del control tributario del Estado sobre las rentas a resultas del principio de
tributacion exclusiva, como mecanismo de cierre para evitar la desimposiciéon en

aquellos casos en los que no puede garantizarse una tributacién minima de los socios.

Por otra parte, la aplicacion del gravamen especial puede acarrear una doble
imposicion econdmica sobre los dividendos cuando los socios queden sujetos a
tributacion, pero no alcancen el tipo de gravamen minimo del 10 por ciento. Por
ejemplo, un socio que esté sujeto a una retencion del 5 por ciento en Espaia y que se
beneficie de un régimen de exencidn sobre los dividendos de la SOCIMI en su pais de
residencia acabard asumiendo una carga impositiva efectiva del 24 por ciento sobre el
importe de los dividendos, que en su caso, debe pagar a la sociedad por la imposicion del
gravamen especial. Asimismo, el gravamen especial no es un impuesto propiamente de
los socios, sino el impuesto que asume la sociedad y que en principio no podra

recuperarse, deducirse o acreditarse en su pais de residencia™.

No parece facil encontrar una solucidon que encaje con la regulacion actual, pero,
el problema podria resolverse parcialmente a través de la inclusion de una exencion
general a la retencion en fuente sobre los dividendos distribuidos por las SOCIMI
cuando se devengue el gravamen especial. Decimos parcialmente porque no cubriria las
situaciones en las que los socios escapan de la retencion en fuente en Espaia, pero

tributan en su pais de residencia a un tipo efectivo inferior al minimo.

Dicho gravamen tiene la consideracion de cuota del IS y se devengard, en su

caso, el dia del acuerdo de distribucion de beneficios por la junta general de accionistas

22 MOLINA SANCHEZ, Luis: “El régimen fiscal de la SOCIMI”. En VV.AA., CALZADA CRIADO,
David (dir.) y LUCAS CHINCHILLA, José¢ Luis Lucas (coord.):Tratado de la SOCIMI. Un analisis
multidisciplinar del REIT espariol, Aranzadi, S.A.U., Navarra, 2018, pag. 259.
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u organo equivalente, y debera ser objeto de autoliquidacion e ingreso en el plazo de dos

meses desde la fecha de devengo.

El gravamen especial no resulta de aplicacion cuando los dividendos o
participaciones en beneficios sean percibidos por entidades no residentes a efectos
fiscales en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que las SOCIMI y que
estén sometidas a un régimen similar en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria, de distribucion de beneficios y requisito de inversion, respecto de aquellos
accionistas que posean una participacion igual o superior al 5% en el capital social de
aquéllas y tributen por dichos dividendos o participaciones en beneficios, al menos, a un

tipo de gravamen del 10%.

En ambos casos se procederd a practicar las retenciones correspondientes

establecidas en la normativa®.

E) Los beneficios fiscales para la SOCIMI en el ITP-AJD

Por medio de la disposicion final segunda de la LSOCIMI, se introdujeron las
siguientes medidas aplicables a las SOCIMI en el ambito del ITP-AJD, que conllevaron

la modificacion de la LITP-AJD en los siguientes términos:

(1) por una parte, mediante la extension en la modalidad de OS a las operaciones
de constitucion y aumento de capital de las SOCIMI y las aportaciones no dinerarias

realizadas en favor de ellas;

(i1) por otra parte, mediante la introduccioén de una bonificacion del 95 por ciento
de la cuota del ITP-AJD aplicable a la adquisicion de viviendas destinadas al
arrendamiento y a la adquisicion de terrenos para la promocion de viviendas destinadas
al arrendamiento, siempre que, en ambos casos, cumplan el requisito especifico de

mantenimiento establecido en el apartado 3 del articulo 3 de la LSOCIMI.

23 Articulo 9 de la LSOCIML.
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En el caso concreto de la bonificacion en cuestion, la LITPAJD se refiere a «la
cuota del impuesto por la adquisicion de viviendas», sin ninguna especificacion en
cuanto a la modalidad aplicable y, en consecuencia, sin ninguna intencion expresa de
limitar su ambito de aplicacion. Por otra parte, la bonificacion también se aplica a «la
adquisicion de terrenos para la promocion de viviendas destinadas al arrendamientoy,
adquisiciones que, a diferencia de las de viviendas, se encontraran frecuentemente
sujetas y no exentas de IVA, por lo que en esos supuestos el ambito de aplicacion de la

bonificacidon se vera normalmente limitado a la modalidad de AJD.

Pese a que el preambulo de la LSOCIMI anunciaba la creacién de un nuevo
marco juridico aplicable tanto a entidades destinadas al arrendamiento residencial como
a entidades destinadas al arrendamiento comercial (locales comerciales, residencias,
hoteles, garajes u oficinas, entre otros), a efectos de tributacion indirecta se incentiva

unicamente la actividad de arrendamiento residencial.

Sin embargo, siendo cierto que los activos residenciales tributan con mas
frecuencia por ITP-AJD que otro tipo de activos (dado que es mas habitual que caigan
en el ambito de aplicacion de la modalidad de TPO por no ser aplicable la renuncia a la
exencion en el IVA o que, siendo aplicable el IVA, éste resulte un coste no deducible

para el adquirente).

Pese a ello, el legislador tampoco opta por una politica fiscal dirigida a incentivar
la adquisicion de viviendas destinadas al arrendamiento, ya que ignora la aplicacion de
un tipo reducido del 4 por ciento en el IVA, que si prevé el articulo 91.Dos.1.6° de la
LIVA para las entidades que apliquen el régimen especial de entidades dedicadas al
arrendamiento de viviendas. Esta asimetria con respecto a otras entidades con el mismo
objetivo y ambito de aplicacion es especialmente llamativa, ya que el IVA soportado en
la adquisicion de viviendas (al tipo del 10 por ciento)* representa un coste relevante,
equivalente a los tipos maximos aplicables en la modalidad de TPO en las distintas

autonomias, que sera comunmente un importe no recuperable para las SOCIMI, al

2 Articulo 91.Uno.2.17° de la LIVA.
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carecer estas del derecho a la deduccion total o parcial del impuesto soportado en

relacion con estas adquisiciones.

En este sentido, y a los efectos de alcanzar una cierta homogeneidad, seria
deseable extender a las SOCIMI el ambito de aplicacion del tipo reducido del 4 por

ciento en el IVA, previsto para entidades dedicadas al arrendamiento de viviendas®.

4. ANALISIS DEL REGIMEN FISCAL ESPECIAL DE LOS SOCIOS

4.1. Dividendos distribuidos con cargo a reservas acogidas al régimen de

SOCIMI

El articulo 10 de la LSOCIMI contiene el régimen fiscal de los socios,
refiriéndose tanto a los dividendos percibidos por éstos con cargo a reservas o a
beneficios como a las renta obtenidas en la transmision o reembolso de las participacion
en la SOCIMI, debiendo tenerse en cuenta que otras posibles operaciones realizadas por
la sociedad o por lo socios que pudieran generar rentas que beneficien a estos Ultimos,
como la distribucién de la prima de emision, la liquidacion o la disolucion de la
SOCIMI, estaran sometidos al régimen fiscal general, pues el mencionado articulo 10 no

prevé ninguna particularidad para ellos.

La primera diferenciacion del régimen fiscal en la sede de los socios, se trata de
la imposicion directa sobre los dividendos, las primas de asistencia a juntas generales y
las participaciones en los beneficios en los que la entidad estaba acogida a este régimen

especial:

e El apartado a) del articulo 10.1 LSOCIMI dispone que cuando el perceptor del

dividendo sea sujeto pasivo del IS o un contribuyente del IRNR con EP, no sera

25 ALVARO AGUILA-REAL, Jestis “El reconocimiento de la personalidad juridica en la constitucion del
Derecho de sociedades”, InDret. Revista para el Analisis del Derecho, 2016, pags. 1-104.
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de aplicacion la exencion establecida en el articulo 21 de la LIS. De este modo, y
debido a la politica obligatoria de distribucion de beneficios inherente a estas
entidades, el régimen fiscal especial previsto para los socios consigue que los
resultados obtenidos por la SOCIMI (sometidos al tipo de gravamen del 0%)
tributen en el socio que los percibe. Técnicamente, se evita que sea de aplicacion
la exencion para evitar la doble imposicion, ya que simplemente esta doble

imposicion no existe.

Adicionalmente, cabe apuntar que tratdndose de un socio sometido al
régimen general del IS o del IRNR con establecimiento permanente en Espafia
que tuviera una participacion de, al menos, el 5% en la SOCIMI, en ninglin caso
se devengard el gravamen especial del 19% en sede de la propia SOCIMI, puesto
que los dividendos siempre quedaran sometidos a un tipo de gravamen en el
socio que excede el minimo requerido del 10% (concretamente, y en la

actualidad, un 25%, conforme al articulo 29.1 de la LIS).

En el caso de que el perceptor sea un contribuyente del IRPF, se aplicara lo
dispuesto en el articulo 25.1.a) del al LIRPF, por tanto, los dividendos se
consideraran rendimiento de capital mobiliario y tributaran en sede de la persona

fisica sin ninguna especialidad (integracion en la base imponible del ahorro).

Nuevamente, el régimen fiscal especial aplicable a los socios garantiza
que los resultados obtenidos por la SOCIMI tributen Unicamente en sede del
socio, en este caso, persona fisica o entidad en régimen de atribucion de rentas

residente en Espafia.

Asimismo, en caso de un socio contribuyente del IRPF con una
participacion minima del 5% en el capital social, tampoco se devengara el
gravamen especial de SOCIMI respecto de los dividendos distribuidos, al
verificarse una tributacion del socio superior al minimo exigido del 10% (los
tipos del ahorro aplicables en 2020 son el 19% para los primeros 6.000 euros,
21% para las rentas comprendidas entres 6.001 euros y 50.000 euros y 23% para

las rentas que excedan los 50.001 euros). Cabe senalar que los rendimientos
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anteriores estan sujetos a una retencion a cuenta del IRPF del inversor, aplicando
el tipo vigente, un 19% en el periodo impositivo 2020, que sera deducible de la

cuota liquida del IRPF segtin las normas generales.

e Finalmente, con cardcter general, para los casos en los que el contribuyente
(persona fisica o juridica) del IRNR no tiene EP en Espaiia, regulado en el
apartado 10.1.c de la LSOCIMI, sera de aplicacion lo previsto en el articulo 24.1
LIRNR, teniendo en cuenta que al igual que lo dispuesto en el apartado anterior,
no se prevé ninguna especialidad en el presente supuesto, resultando de plena
aplicacion tanto la LIRNR- y, por tanto, en su caso, la exencion prevista en el
articulo 14.1.h) de la LIRNR mediante el que se traspone la Directiva
Matriz-Filial (Directiva 2011/96/UE)— como los convenios de doble imposicion

suscritos por Espaiia.

Sin embargo, y en contraposicion con lo ya comentado al respecto de los
socios contribuyentes segun el régimen general del IS o del IRNR con EP y del
IRPF, en este caso habra que prestar especial atencion a la tributacion del socio
no residente con una participacion de, al menos, el 5% por los dividendos
distribuidos por la SOCIMI y el posible devengo en sede de ésta del gravamen

especial del 19%.

Ademas, el ya mencionado articulo 9.4 de la LSOCIMI dispone que los
dividendos distribuidos a los contribuyentes del IRNR sin EP en Espafia también

quedaran sometidos a retencion, salvo que su perceptor sea una SOCIMI (REIT).

Asi, tal y como ha confirmado la DGT?, la retencion en fuente sobre los
dividendos practicada con ocasion de su distribucion se considerard, junto con la
tributacion en sede del pais de residencia del socio, a los efectos de determinar la
tributacion minima del 10% exigida para aquellos socios con una participacion

de, al menos, el 5%.

% Consultas de la DGT V1540-16 de 13 abril de 2016, V3542-15 de 17 de noviembre de 2015, V 3414-15
de noviembre de 2015.
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Tal y como dispone el articulo 25.1. f) de la LIRNR, el tipo de gravamen
previsto para los dividendos sera del 19%. Por tanto, y si no resultaran de
aplicacion la exencion del articulo 14.1.h) de la LIRNR ni los tipos de retencion
inferiores al 10% en su caso previstos en los convenios de doble imposicion
aplicables, la tributacion efectiva minima del 10% se verificaria a través de la
retencion practicada con ocasion de la distribucion del dividendo, con
independencia de cémo tributara el socio en su pais de residencia (y siempre y
cuando dicha retencion en fuente no sea objeto de devolucion o deducida de la

tributacion efectiva en dicho pais de residencia del socio).

4.2. Transmision o reembolso de la participacion

La segunda diferenciacion gira en torno a la imposicion directa sobre las rentas
obtenidas en la transmision o reembolso de la participacion en el capital de las

sociedades que hayan optado por la aplicacion de este régimen. En este caso:

e En el articulo 10.2 de la LSOCIMI, no se tiene en cuenta si las reservas
generadas por la SOCIMI existentes en el momento de la transmision o
reembolso han quedado sometidas o no al régimen fiscal especial, lo que podria

dar lugar a situaciones de doble imposicion.

Cuando el transmitente o perceptor sea sujeto pasivo del IS o
contribuyente del IRNR con EP, el articulo 10.2.a) excluye de aplicacion la
exencion del articulo 21 de la LIS unicamente a las rentas positivas generadas en
la transmision. Por tanto, la renta positiva obtenida en la transmision o reembolso
de la participacion tributard en sede del socio contribuyente del IS o del IRNR
con EP en Espana, pudiendo provocar en determinadas situaciones una doble

imposicion que la normativa aplicable no evita.
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La renta negativa obtenida si quedara sometida al articulo 21 dela LIS y
su deducibilidad en sede del socio dependera de lo dispuesto en los apartados 6 y

7 de dicho articulo.

El articulo 21.6 de la LIS no permite la deducibilidad de las rentas
negativas generadas cuando se cumplan los requisitos para aplicar la exencion
del articulo 21.3 de dicho texto legal o, en el caso de participaciones en no
residentes, no se cumpla el requisito de tributacion minima. Por tanto, en el
supuesto de que el socio participe en al menos un 5% en la SOCIMI o el valor de
adquisicion de la participacion sea superior a 20 millones de euros y haya
mantenido la participacion mas de un afio, la renta negativa no sera fiscalmente
deducible en sede del socio de la SOCIMI (y ello sin perjuicio de que no tenga

derecho a aplicar efectivamente la exencion en el caso de rentas positivas).

Ello resulta, cuando menos, discutible desde nuestro punto de vista.
Como sabemos, la limitacion a la deducibilidad (articulo 10.2.a) de la LSOCIMI)
de las pérdidas se aplica siempre que se trate de participaciones con derecho a la
exencion en las rentas positivas obtenidas, tanto en dividendos como en
plusvalias generadas en la transmision de participaciones. Sin embargo, esto no
sucede en el régimen ahora analizado (ni los dividendos ni las plusvalias tienen
derecho a exencion en el socio de la SOCIMI) y, aun asi, la restriccion a la

compensacion de las pérdidas seguiria siendo literalmente de aplicacion.

Por lo que seria quizd deseable que se excluyera la aplicacion de la
exencion del articulo 21 de la LIS no sdlo a las rentas positivas, sino también a
las rentas negativas que pudieran obtener los socios en la transmision de las

participaciones en una SOCIMI.

Es necesario sefialar que existen particularidades en la tributacion de estas
rentas en los casos en los que el socio transmitente sea, a su vez, una SOCIMI,

debiendo distinguir los supuestos en los que se ha respetado el periodo de
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mantenimiento de tres afnos de los que no. Finalmente, la renta derivada de la
transmision de las acciones de las SOCIMI no esta sujeta a retencion a cuenta del

IS 0 IRNR con EP.

e Cuando el transmitente o perceptor sea contribuyente del IRPF (articulo 10.2.b)
de la LSOCIMI), la ganancia o pérdida patrimonial se computard por la
diferencia entre su valor de adquisicion y el valor de transmision, determinado
por su cotizacion en la fecha de transmision o por el valor pactado cuando sea
superior a la cotizacion?’. Se establece la inclusion de todas las ganancias o
pérdidas en la base del ahorro, independientemente de su periodo de generacion y
conforme a los convenios de doble imposicidn que sean de aplicacion. Las
ganancias patrimoniales derivadas de la transmisiéon de las acciones de las

SOCIMI no estan sometidas a retencion a cuenta del IRPF.

e Cuando el transmitente o perceptor sea contribuyente del IRNR sin EP (articulo
10.2.c) de la LSOCIMI), la unica especialidad prevista en el apartado c) es la
excepcion a la aplicacion de la exencion del articulo 14.1.1) de la LIRNR
(exencidon en la transmision de valores en mercados secundarios oficiales
espafoles) para aquellos contribuyentes con una participacién de, al menos, el
5% en la SOCIMI cotizada que sean residentes en un Estado que tenga suscrito
con Espafia un convenio para evitar la doble imposicion con clausula de

intercambio de informacion.

A salvo de esta excepcion, los no residentes sin establecimiento
permanente en Espafia tributardn conforme a lo dispuesto en la LIRNR y a los

convenios de doble imposicion que sean de aplicacion.

Cabe apuntar que, en términos generales, no se aplicara tampoco la
exencion prevista en el articulo 14.1.c) de la LIRNR, puesto que el activo de la

SOCIMI estara compuesto principalmente, directa o indirectamente, por bienes

27 Articulo 37.1.a) de la LIRPF.
41



inmuebles situados en territorio espafiol (salvo que el activo de la SOCIMI no
estuviera formado en su mayoria por inmuebles situados en Espafa; o incluso si,
cumpliéndose el requisito de inversion, la mayoria de los inmuebles de la

SOCIMI no estuvieran situados en territorio espafiol).

De nuevo, la regulacidon que acabamos de describir nos hace preguntarnos
si es razonable que un contribuyente del IRNR sin establecimiento permanente
tenga exenta la renta positiva generada en la transmision de las participaciones en
una SOCIMI en virtud del articulo 14.1.c) de la LIRNR (por ejemplo, porque el
activo de la SOCIMI no estuviera compuesto en su mayoria por bienes inmuebles
situados en Espana) y, sin embargo, un contribuyente del IS o del IRNR con
establecimiento permanente no pueda aplicar, en ningin caso, la exencion del
articulo 21 de la LIS a la renta positiva obtenida en la transmisién o reembolso

de la misma participacion®.

Ello aconsejaria, nuevamente, la revision del régimen fiscal especial de
los socios por las rentas obtenidas en la transmision o reembolso de la
participacion en la SOCIMI a los efectos de evitar situaciones de doble
imposicion o de disparidad de trato entre los contribuyentes de los distintos

Impuestos.

4.3. Aspectos tributarios internacionales

Como se ha indicado, a la hora de determinar la tributacion de los socios no

residentes, deberd atenderse, en primer lugar, a los convenios de doble imposicién

suscritos por Espafia que resulten de aplicacion. Siendo asi, solo si el convenio

correspondiente permite a Espafia someter a tributacion el dividendo o la renta derivada

de la transmisién obtenida por el no residente (o, claro estd, no existe convenio con su

2 CALVO, Rafael y PONS, Elia: “Régimen fiscal especial de los socios”. En VV.AA., CALZADA
CRIADO, David (dir.) y LUCAS CHINCHILLA, José Luis Lucas (coord.): Tratado de la SOCIMI. Un
analisis multidisciplinar del REIT espariol, Aranzadi, S.A.U., Navarra, 2018, pag. 281.
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estado de residencia) se exigira el IRNR. En ese momento aplicara el tipo de gravamen
previsto en la norma interna o, en su caso, en el propio convenio, salvo que se
cumplieran los requisitos establecidos para la aplicacion de las exenciones previstas en

la LIRNR.

Si el convenio correspondiente supone una tributacion minima del dividendo en
sede del socio no residente sin EP del 10%, esta retencion en fuente excluird, como ya
hemos visto, el devengo del gravamen especial del 19% en aquellos socios con una
participacion minima del 5%, salvo que esta retencion sea devuelta o deducida en el pais

de residencia y la tributacion efectiva del dividendo resulte ser inferior al 10%.

Con respecto a los comentarios al articulo 10 del Modelo de Convenio, los
apartados 67.1 a 67.7 describen el mecanismo de tributacion de los REIT, de forma que
se permita al Estado de residencia del REIT someter a tributacion las distribuciones de
beneficios a inversores relevantes (aquellos con una participacion superior al 10%
—umbral que puede ser modificado por los Estados contratantes—). El gravamen seria de

un 5% para participaciones de al menos el 25%, y del 15% en otros casos.

En cuanto a los comentarios al articulo 13 del Modelo de Convenio, los
apartados 28.10 a 28.13 proponen introducir una excepcion a la sujecion a tributacion en
el Estado de residencia en el caso de la enajenacion de acciones cuyos titulares sean
inversores minoritarios, esto es, cuya participacion en el capital del REIT sea inferior al
10%. Y ello porque se presume que la inversion de los inversores relevantes en el REIT
resulta equivalente a la inversion directa en los inmuebles, lo cual no ocurre en el
supuesto de inversores no relevantes. Sin embargo, el apartado 28.12 reconoce la
existencia de Estados en los que no cabe la distincion, en el caso de ganancias de capital,

entre inversores relevantes y no relevantes.

Por tanto, en resumen, se prevé con caracter general una tributacion en el pais de
residencia del REIT en las distribuciones de dividendos y ganancias de capital obtenidas

por los socios del REIT que tengan una participacion de, al menos, el 10% (inversores
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relevantes). En el caso de los inversores no relevantes, la tributacion seguiria el régimen
general previsto en el convenio (dividendos), si bien se propugna la exencién de

tributacion en el pais de residencia del REIT en la enajenacion de las participaciones.

Por ejemplo, el Convenio suscrito con Alemania el 3 de febrero de 2011 prevé
una retencion del 15% sobre los dividendos distribuidos por una SOCIMI espaiiola con
independencia del porcentaje de participacion que tenga el residente en Alemania que
recibe los dividendos. Esto es, en este caso, no se distingue entre inversores relevantes y
no relevantes. Asi, los socios de la SOCIMI residentes en Alemania con una
participacion de, al menos, el 5% quedaran en principio sometidos a retencion en Espafia
al tipo del 15%, evitandose el gravamen especial, siempre que la tributacion final

efectiva sea de, al menos, el 10%.

Cabe apuntar, que el Convenio suscrito con Reino Unido, suscrito el 15 de mayo
de 2014, tiene el mismo tratamiento del que ya descrito en relacion con el convenio con

Alemania, suscrito el 3 de febrero d 2011.

Por su parte, el 23 de octubre de 2019, tras mas de seis afios y medio desde su
primera firma, fue publicado en el BOE el Protocolo que modifica el Convenio entre el
Reino de Espafa y los Estados Unidos de América para evitar la doble imposicion y
prevenir la evasion fiscal respecto de los impuestos sobre la renta, y su Protocolo,
firmado en Madrid el 22 de febrero de 1990. El Apartado III del Protocolo modifica el
articulo 10, previendo una tributacion del 15% en Espafa por los dividendos distribuidos
por una SOCIMI a un residente en Estados Unidos de América, siempre que €ste posea
una participacion de hasta el 10%. En caso contrario, esto es, para participaciones
superiores al 10% el Convenio no prevé ninguna especialidad, por lo que sera de
aplicacion la sujecion a gravamen y el tipo de retencion del 19% previsto en el texto
refundido de la Ley del IRNR. Adicionalmente, el beneficio de la aplicacion de este

régimen queda sujeto al cumplimiento minimo del articulo 4 de residencia en relacion
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con el nuevo articulo 17 de limitacion de beneficios”. Por tanto, se opta de esta forma
por considerar que una participacion sustancial (superior al 10%) en un vehiculo de
inversion inmobiliaria no sujeto a imposicion debe otorgar al Estado fuente la potestad
de imponer un mayor gravamen cuando los beneficios sean distribuidos a los

accionistas.

4.4. Tributacion de los socios en el Impuesto sobre el Patrimonio y en el

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Si bien es muy frecuente que la inversion en entidades que apliquen el régimen
de SOCIMI se realice por parte de entidades o grupos extranjeros, también es posible
que la inversion en estas entidades se realice por parte de personas fisicas ya sea de

forma directa o de forma indirecta a través de sus holdings familiares.

En todos los casos en que el inversor directo o indirecto sea una persona fisica o
un grupo familiar puede afirmarse que para que la inversion sea O6ptima fiscalmente no
solo debera tenerse en cuenta el régimen fiscal aplicable en el IS a las propias entidades
que aplican el régimen de SOCIMI y el tratamiento fiscal de los dividendos y plusvalias
en sede de los socios, sino que también resultard conveniente analizar las implicaciones
que la titularidad de las participaciones y/o su transmision via herencia o donacioén puede
tener en los Impuestos sobre el Patrimonio y sobre Sucesiones y Donaciones,

respectivamente.

Efectivamente, la inversion directa en un SOCIMI por parte de personas fisicas,
residentes en territorio espafiol, o de forma indirecta a través de entidades holdings
familiares, puede tener relevancia en ambos impuestos. En este sentido, la mera

titularidad de las acciones de personas fisicas constituye un patrimonio susceptible de ser

29

http://www.legaltoday.com/blogs/fiscal/blog-fiscalidad-internacional/comentarios-al-nuevo-protocolo-que
-modifica-el-convenio-entre-espana-y-eeuu, BLANCO CALLEJA, Fatima “Comentarios al nuevo
Protocolo que modifica el Convenio entre Espafia y EEUU”. Consultado el 28 de marzo de 2020.
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gravada en el IP del accionista®® y su transmision lucrativa, mortis causa o inter vivos, en

el ISD en sede del heredero o donatario®'.

No obstante, tanto la titularidad de las acciones como su transmision lucrativa
pueden beneficiarse de un tratamiento fiscal favorable en la medida que se cumplan los
requisitos exigidos en el art. 4.0cho.Dos de la Ley del IP y en el art. 20 de la Ley del
ISD.

En este sentido debe sefialarse que la LSOCIMI no contempla respecto de ambos
impuestos ninguna regla especial aplicable para este tipo de entidades y por tanto los
inversores deberan verificar el cumplimiento de los requisitos que se comentaran mas
adelante para poder aplicar el régimen de exencion en el IP y de reduccion en la base

imponible en el ISD.

Para poder aplicar los indicados beneficios fiscales en el IP e ISD se exige
cumplir el requisito de caracter objetivo: que la sociedad objeto de nuestro andlisis no
gestione un patrimonio mobiliario o inmobiliario. Ademas es necesario que la persona
fisica inversora posea una participacion accionarial en la entidad del 5% de forma
individual o del 20% conjuntamente con su conyuge, ascendientes, descendientes o
colaterales de segundo grado, ya tenga su origen el parentesco por consanguinidad,
afinidad o adopcion. Asimismo, también es necesario que el accionista individualmente
(en caso de participacion del 5%) o alguno de los miembros del grupo familiar (en caso
de participacion conjunta del 20%) ejerza funciones de direccion en la entidad y perciba
por dichas funciones una remuneracion que representen mas del 50% de la totalidad de

sus rendimientos de actividades econdmicas y del trabajo personal.

30 Articulo 3 de la LIP.
31 Articulo 3 de la LISD.
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5. ANALISIS COMPARATIVO DEL REGIMEN FISCAL REIT/SOCIMLI.
PROPUESTA PARA UNA MODIFICACION DE LA LSOCIMI ACORDE CON UN
MERCADO INMOBILIARIO MAS MODERNO Y CON LA REGULACION DE
OTROS PAISES DE NUESTRO ENTORNO

Dentro de la Unién Europea los Estados miembros que cuentan con régimen
especial mas antiguo de REIT son Beélgica (Sociétés d’investissements immobiliers
cotées), Francia (Sociétés d’investissement a capital fixe en immobiliéere, o SIIC) desde el
2003, Luxemburgo (Real State Investment Funds, Fonds Commun de Placement y
Sociéte d’investissement a Capital Variable/Fixe) y Holanda (Beleggingsinstelling),
Italia (Societad’Intermediazione Inmobiliari Quotate), el Reino Unido (Real Estate

Investment Trust) y Alemania, en 2007,

Segun la EPRA?* el 85 por 100 de las inversiones inmobiliarias europeas en 2019
se hicieron a través de estos instrumentos. Fuera de la Union Europea existen en paises
como Australia, Canada, Hong Kong, Japon, México, Singapur y Estados Unidos de

América comenzaron existir en los 60°*,

Si buscaramos los elementos comunes en Derecho comparado de los REIT, de
acuerdo con ADAME MARTINEZ “la definicién de REIT en derecho comparado se
concreta en aquellas sociedades que cotizan directamente en bolsa, pero que no estan
sujetas al Impuesto de Sociedades y que gestionan profesionalmente como negocio el
alquiler de condominios, hoteles, resorts y locales comerciales. Estas entidades estdn
obligadas a repartir entre sus socios en forma de dividendos casi la totalidad de los
ingresos, teniendo habitualmente una base amplia de socios, unos 100, con lo que se
busca que una persona no pueda tener una mayoria suficiente para conseguir el control

de la persona juridica™’.

32https://www.bdo.es/es-es/blogs-es/blog-coordenadas-bdo/noviembre-2017/aspectos-basico s-de-las
-socimis-en-espana, GOMEZ-ACEBO, Juan e PICO, Ivan: “Aspectos basicos de la SOCIMI”. Consultado
el 15 de abril 2020.
33 http://www.epra.com/media/EPRA_Global REIT Survey EMEA.Consultado el 3 de abril de 2020.
34 http://www.reit.com. La pagina de la National Assocation of Real Estate Investment Trusts (NAREIT),
equivalente a la europea EPRA. Consultado el 15 de abril 2020.
% MARTINEZ F.D., Adam: Andlisis de las medidas fiscales para el fomento del alquiler en derecho
comparado, IEF, Madrid, 2010, pags.5 y ss.
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En Espafia antes de la introduccion del régimen de las SOCIMI existian para
invertir en el sector inmobiliario algunas instituciones de inversion colectiva, en
concreto, llamadas Sociedades de Inversion Inmobiliaria y Fondos de Inversion

Inmobiliaria. La primera SOCIMI espafiola empezo a cotizar en Espafia en 2013 afio.

En las paginas siguientes hemos elaborado un andlisis comparativo del
tratamiento fiscal de los REIT/SOCIMI en determinados paises, basdndonos en los datos
publicados por EPRA en el informe Global REIT Report 2019%.

ANALISIS COMPARATIVO DEL REGIMEN FISCAL REIT/SOCIMI

Grafico 2. REGIMEN FISCAL DEL REIT.

PAIS TRIBUTACION REIT TRIBUTACION REIT | REQUISITO
RENTAS GANANCIAS DE | DISTRIBUCION
INMOBILIARIAS CAPITAL DIVIDENDO ANUAL
Alemania Exentos  (ingresos con | Exentas 90% rentas (todas) estd
independencia de si permitido el aplazamiento
producen de activos inmob. del 50% de las plusvalias
0 no). 25% las de los activos
distribuciones de filial al inmobiliarios.Plazo: hasta
G-REIT el final
del siguiente afio comercial
Australia 0%  (100%  imputacion | 0% (100% imputacion | Formalmente no. En Ia
directa de la renta al socio). | directa de la renta al | practica si, ya que para
Si hay una parte de los | socio). evitar tributacion al 49%,
ingresos a la que los socios REIT tiene que distribuir el
de la unidad no tienen 100% de ingreso gravable
derecho en fin de ano, esta del REIT.
sujeto en proporcion de los
ingresos imponibles 47% +
2%  "Medicare levy"(si
corresponde)
Espana 0%; gravamen especial | 0%; gravamen especial 100% de los dividendos
19% si participacion del | 19% si participacion | recibidos, 50% ganancias

3Shttps://prodapp.epra.com/media/EPRA_Global REIT Survey 2019 v8 1567517134733.0 interactive
FINAL. Consultado el 9 de abril de 2020.
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socio > 5% vy socio esta
exento de IS o sometido a
gravamen < 10%, 25% si
los ingresos por alquileres
derivados de la venta de
activos afectos o su venta
antes del final del periodo
minimo de tenencia (tres
afios)

del socio > 5% y socio
estd exento de IS o
sometido a gravamen
<10%

de capital derivadas de la
transmision de inmuebles
afectos, resto se reinvierte,
> 80% del
beneficios obtenidos.

resto de

Estados Unidos

0% rentas distribuidas . La

0%  ganancias  de

90% rentas inmobiliarias,

de América parte no distribuida tributa | capital distribuidas. La [ no hay obligacion de
al 21% parte no distribuida | distribuir de ganancias de
tributa al 21% capital derivadas de la
transmision de inmuebles
afectos. Plazo:
Anualmente
Francia Exenta (renta que cumple | Exentas. 95% rentas inmob; 70%
las obligaciones de Ganancias de capital; 100%
distribucion de dividendos de REIT. Plazo:
dividendos);gravamen deben distribuirse antes del
especial 19% si final del ano fiscal
participacion del socio > siguiente al afio en que son
10% y socio esta generadas
exento o sometido
a gravamen inferior a un
tercio de la tasa del IS .
31% / 32.02% (si aplica el
recargo) renta no
cualificada 2019).
Hong Kong 0%, excepto rentas del | 0% 90% rentas (todas). Plazo:
alquiler que tributan al 15% Anualmente
(Property Tax).
Luxemburgo 0% 0% Sin obligacion
Reino Unido Exento (Ingreso de Exento (Ganancias | 90% rentas inmobiliarias,

negocio de alquiler). Resto
de rentas y ganancias -
19%. Desde 2019, un REIT
esta exento del IS en venta
de acciones en propiedades
del Reino Unido empresas
ricas (que derivan al menos
el 75% de su valor de
Reino Unido)

derivadas de negocio
de alquiler)

100% de las rentas de otros
REIT, no hay obligacion de
distribuir de ganancias de
capital
transmision de inmuebles

derivadas de la

afectos. Plazo: Anualmente
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EPRA .

Grafico 3. TRIBUTACION DE LOS SOCIOS DEL REIT . DIVIDENDOS

PAIS SOCIO PERSONA | SOCIO PERSONA FISICA | SOCIO NO
JURIDICA (RESIDENTE) | (RESIDENTE) RESIDENTE

Alemania 15,8%. Si renta subyacente | 26.375%. Exencion 40% si 15.82% (persona
tributd por lo menos al | afecto a actividad economica | juridica); 26.375%
15%, socio tenia > 10%, (persona  fisica)
entonces 95% exencion. Puede  reducirse
No deberia aplicar al segun CDI
dividendo del REIT.

Australia 30% Escala progresiva, | 30%; tipo reducido
comenzando a 32.5%, 15% si aplica CDI,
max 47% (incluido 2% [ ya que la retencion
"Medicare levy") es gravamen

definitivo.

Espana 25% 19%- 23% Con EP-25%.Sin
EP-19%- esta tasa
estandar se puede
reducir o eliminar
de acuerdo con la
aplicacion de CDI

Estados  Unidos | 21% Sujeto a gravamen 30% sobre

de América (max 37%) (20% dividendos de
dividendos procedentes de | ingresos /
ganancias de capital); +3,8% | susceptible de
"sobretasa con ingresos mas | mejora bajo CDI
de 200.000USD". Deduccién | aplicable.

20% sobre dividendos REIT.
Tipo gravamen resultante:
29,6%.
Francia 31% / 32.02% (si aplica el | Sujeto a escala de gravamen | 30%  dividendos

recargo).si las empresas
matrices poseen al menos
el 5% durante 2 afos,
exencion de

del 95% de

tienen

dividendos

gradual 30% (max 49%);

ademas de cotizaciones

sociales 15.5%

procedentes de su
sector exento / tipo
reducido (15% o
inferior) si aplica

CDI.
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Exencion 95% no aplica a
dividendos de

rendimientos exentos

Hong Kong

0%

0%

0% (no sujecion)

Luxemburgo

18,19% + tasa municipal
(max. 24,94%) + 0.5% y
0.05% (para el neto

base del impuesto sobre el
patrimonio superior a 500

millones de euros)

Sujeto a escala de gravamen

gradual (méx 42%)

0% (no sujecion)

Reino Unido

19%
2020)

(17% a partir de

20% o al 40% o 45% para
contribuyentes con tasas mas

altas

20%,
CDI

salvo que
aplicable

conceda exencidn

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EPRA .

Grafico 4. RETENCION SOBRE LOS DIVIDENDOS DE LOS SOCIOS DEL

REIT.
PAIS SOCIO PERSONA | SOCIO PERSONA FiSICA | SOCIO NO
JURIDICA (RESIDENTE) | (RESIDENTE) RESIDENTE
Alemania 26.375%, (podra solicitar la | 26.375% 26,4% para personas
devolucion.) fisicas;  15,8%  para
sociedades siempre que
ostentasen una
participacion de > 1% en
un periodo de 5 afios,
salvo que CDI prevea su
exencion.
Australia 0% 0% en general 30%; 47%
(incluido el
Impuesto de Medicare) si
el socio no tiene
Australian  tax  file
number (TFN) or
Australian
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business number (ABN) ;
tipo reducido 15% si
aplica CDI; 15% para B°
de "Managed Investment
Trusts”"  si  Acuerdo
Intercambio Informacion.
10% para distribuciones

de Green Building MIT

Espana 19% 19% 19%, sujeto a mejora en

caso de CDI aplicable.

Estados Unidos | 0% 0% 30% , susceptible de

de América mejora bajo CDI

aplicable.  Distribucién
de capital 15%. No esta
sujeto si posee menos del
10%

Francia 0%; Gravamen especial | 30% 30% / 15% solo para
20% aplicable a socios con pequefios inversores que
participacion > 10% no poseen menos 10% del
sujetos a IS capital del vehiculo

residentes UE/EEE con
impuesto de naturaleza
idéntica. Susceptible de
mejora bajo CDI
aplicable.

Hong Kong 0% 0% 0% (no sujecion)

Luxemburgo 0% 0% 0% (no sujecion)

Reino Unido 0% 20% 20% / tipo reducido 15%

o inferior si aplica CDI.
La directiva matriz-filial
de la UE no es aplicable.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EPRA.

Grafico 5. TRIBUTACION DE LOS SOCIOS DEL REIT. GANANCIAS DE

CAPITAL.

PAIS

SOCIO PERSONA
JURIDICA

SOCIO PERSONA
FISICA (RESIDENTE)

SOCIO
RESIDENTE

NO
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(RESIDENTE)

Alemania 15.82% 26.375% 26.375% para personas
fisicas y 15.82% para
sociedades, siempre que
ostenten una
participacion de > 1% en
un periodo de 5 afios,
salvo que CDI prevea su
exencion

Australia 30% Sujeto a gravamen (max | 0% (salvo 10% en

47%  (incluido 2% | relaciébn con ganancias
"Medicare levy") con d° | derivadas de "Australian
a deduccion 50% del | taxable property"
capital gains tax pagado

Espafia 25% 19%-23% Con EP - 25%. Sin
EP-19% si residente
fiscal en un EM de la UE
o el EEE. 24% si
residente fiscal fuera de
la UE o el EEE.(la tasa
se puede reducir o
eliminar segun la
aplicacion del CDI.
Extension GGPP
obtenidas por residentes
UE con participacion
menos de 5% .

Estados Unidos de | 21% max. 20% long term | S6lo estan sujetas a

América capital gains. En caso de | tributacion las ganancias

short term capital gains | que derivan de "Effective
tarifa renta general de | Connected Income" o de
10% a 37% US trade or business
Francia 31% / 32.02% (si | Sujeto a escala de | Exentas ( particip. menos
aplica el recargo); | gravamen gradual (max | del 10%), 30%( particip.
19% /19,63%-21.66% | 49%) mas de | mas del 10%) (o 19% si
participacion cotizaciones sociales | residente fiscal en un
calificada® a largo | 15.5%. Aplica reduccién | EM de la UE o el EEE)
plazo mantenida al | 50% /  65%  si
menos 2 afios. mantenimiento 2 / 8
afios, respectivamente.
Hong Kong 0% 0% 0%

37 participacion calificada - tratada como acciones participativas a efectos contables, que se presume en el
caso de una detencion superior al 10% del capital social.
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Luxemburgo 18,19% + tasa | 0% si GC obtenido por | 0% (no sujecion)
municipal (max. | un individuo
24,94%) + 0.5% vy | accionista nacional en la
0.05% (para el neto gestion de su propio
base del impuesto | patrimonio privado, sila
sobre el patrimonio | ganancia
superior a 500 | se realiz6 al menos 6
millones de euros) meses después de la
adquisicion  de  las
acciones, y
participacion(<10%)
Reino Unido 19% (17% a partir de | 10% al 20% para los | 0% (no sujecion)
2020) contribuyentes con tasas
mas altas

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EPRA.

Por un lado, tomando como referencia otros regimenes REIT de nuestro entorno
y, en particular, el régimen aplicable en Estados Unidos de América (por ser la
jurisdiccién con mayor tradicion en la aplicacion de un régimen semejante a nuestro
régimen de SOCIMI), consideramos que nuestra Ley puede ser objeto de modificacion y

mejora en, al menos, las siguientes areas:
— Flexibilizacion del requisito de cotizacion:

Efectivamente, la mayoria del capital de las SOCIMI proviene de inversores
institucionales y no del “pequeiio y mediano accionista”. De igual manera, y excepcion
hecha de las grandes SOCIMI cotizadas en los mercados regulados oficiales, no creemos
que el objetivo de liquidez se haya conseguido en relaciéon con la mayoria de las
SOCIMI (esto es, aquellas cuyas acciones se negocian en el MAB). De hecho, segun un
informe preparado por World Office Forum®®, muchas de las acciones de SOCIMI
negociadas en el MAB no registran ni un solo movimiento anual y las que lo hacen
suponen volumenes de contratacion anuales muy inferiores al 10% de su capitalizacion

bursatil (actualmente en el MAB cotizan en total 76 empresas). El requisito de

% https://worldofficeforum.com/la-liquidez-de-las-socimis-espana/. World Office Forum, La Liquidez de
las socimis (Espafia), 18 de abril de 2018. Consultado el 12 de marzo de 2020.
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cotizacion no es uno que se aplique por igual en todos los regimenes REIT de nuestro
entorno y, en particular, muchas jurisdicciones aceptan la existencia de REIT no
cotizados (Estados Unidos de América, Australia, Brasil o Canada por citar solo varios
ejemplos). En nuestra opinioén, su mantenimiento supone exigir a las SOCIMI espafiolas
incurrir en un coste y carga administrativas que restan competitividad sin que esté

necesariamente justificado.

— Flexibilizacion del «test de activos» para dar cabida a las diferentes formas de
adquirir inmuebles a las que los agentes econdomicos se enfrentan en un mercado cada

vez mas sofisticado y competitivo:

El articulo 3.2 de la LSOCIMI exige que al menos el 80 por ciento del activo de
la SOCIMI esté invertido en (i) bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al
arrendamiento; (ii) terrenos para la promocion de bienes inmuebles que vayan a
destinarse a dicha finalidad siempre que la promocion se inicie dentro de los tres afios
siguientes a su adquisicion; o (iii) participaciones en el capital o patrimonio de otras
SOCIMI o entidades que, sin ser SOCIMI, tengan un objeto analogo (exigiéndose en
este ultimo supuesto que el 100% de la participacion sea titularidad de la SOCIMI u

otras SOCIMI o entidades extranjeras analogas).

Es decir, fuera del porcentaje de inversion libre del 20% del activo total, la Ley
solo permite que las SOCIMI realicen inversiones en activos inmobiliarios o en
sociedades 100% participadas por SOCIMI que, a su vez, sean titulares de los citados
activos inmobiliarios. Ademas, el incumplimiento del citado requisito de inversion en
activos supone, salvo que sea repuesto en el ejercicio inmediato siguiente, la pérdida del
régimen de SOCIMI y la imposibilidad de solicitarlo de nuevo en los tres siguientes

anos.

Pero, la realidad inmobiliaria en Espafia es muy compleja y, que el mercado de
deuda hipotecaria es muchisimo mas grande que el de activos inmobiliarios®. Creemos

igualmente que la LSOCIMI debe plantearse incorporar la figura de la «SOCIMI

% RUIPEREZ, Daniel: “SOCIMISs, el empuje definitivo al sector inmobiliario”. C&C Magazine num. 28,
Junio 2014.
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hipotecaria», en linea con los denominados “mortgage REIT” existentes en el mercado
norteamericano (cuyo activo esté formado fundamentalmente por derechos de crédito
garantizados con inmuebles), adquiriendo y gestionando este tipo de créditos y
favoreciendo asi, de una parte, la liquidez en el mercado de deuda hipotecaria espaiol y,
de la otra, ofreciendo un vehiculo que dé acceso al ahorro privado a una nueva forma de

inversion a través de la cual tomar exposicion al mercado inmobiliario en Espana.

— Modificacion del “test de rentas”, permitiendo que los grupos de SOCIMI
puedan desarrollar no solo la actividad de arrendamiento de inmuebles sino también la

de explotacion de dichos activos.

Como se ha sefialado, el régimen espafiol se basa en un sistema por el cual la
SOCIMI debe obtener al menos el 80% del total de sus rentas del arrendamiento de
bienes inmuebles. De esta forma, la Ley concede libertad para que las SOCIMI, dentro
de las actividades que les permita su objeto social, puedan tener rentas de otras fuentes

en un importe de hasta el 20% del total.

Es decir, una SOCIMI hotelera por ejemplo no puede con la actual redaccion de
la LSOCIMI desarrollar la actividad de gestion del hotel del que es propietaria (lo que,
paraddjicamente, si podria hacer con el hotel de un tercero siempre que la renta no
excediera del 20% del total). Esto es asi porque la Ley le obliga en primer término a
destinar el activo al arrendamiento y, al mismo tiempo, le impide su arrendamiento a una
entidad del mismo grupo que sea la que desarrolle la actividad de gestion hotelera (ni
siquiera aunque dicha gestion no suponga rebasar el porcentaje maximo del 20% de
rentas no aptas por parte del grupo de SOCIMI). Asi, aunque la norma en Estados
Unidos de América prohibe a los REIT la prestacion de servicios distintos del mero
arrendamiento inmobiliario, dicha norma si que permite que los REIT realicen
actividades distintas a través de sociedades del mismo grupo (incluso participadas al
100%) —las denominadas “faxable REIT”, esto es, sociedades dentro del mismo grupo de
las REIT que sin embargo quedan sujetas al régimen y tipo impositivo general del

impuesto sobre sociedades— siempre y cuando se cumpla con unos requisitos minimos de
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funcionamiento e informacion®. Creemos que una modificacion de la regulacion
SOCIMI para flexibilizarla y permitir que los grupos de SOCIMI puedan maximizar el
beneficio que obtienen de la explotacion de sus activos, en linea con el modelo
americano, por ejemplo, seria de utilidad en Espafia y no deberia suponer una reduccion
de ingresos fiscales para el Estado. Por el contrario, la modificacién favoreceria el

desarrollo de sectores clave de nuestra economia, como el hotelero.

Por otro lado, como se ha sefialado en apartados anteriores, la SOCIMI esta
sometida a un tipo de gravamen del IS del 0%. Sin embargo, la existencia del gravamen
especial del 19% (previsto para aquellos socios que ostentando una participacion de un
5% o mas en el capital social, y que los dividendos percibidos o las ganancias de capital
materializadas estén exentos de tributacion o tribute a un tipo de gravamen efectivo de
menos del 10% en sede del socio), podria verse como una desventaja competitiva en
tanto en cuanto otros regimenes REIT en el resto del mundo no disponen de ese
gravamen especial. Sin embargo, es cierto que dicho gravamen especial tiene perfecto
encaje como norma anti-elusion, ya que previene en gran medida la existencia de
supuestos de desimposicion, y puede ser que otros ordenamientos juridicos acaben

introduciendo mecanismos anti-elusion similares.
Para el socio-inversor de una SOCIMI el tipo de gravamen aplicable es:

® 25% en caso de sociedades sujetas al IS espafiol.
o 19%/21%/23% (escala de gravamen del ahorro) en el caso de personas fisicas
residentes en Espafia.

® 19% en caso de personas o entidades no residentes sin EP.

De modo que la tributacion del socio de la SOCIMI esta, en estos momentos,
alineada con la tributacion de los socios de REIT en otros paises. Sin embargo, seria
conveniente observar la evolucion que los tipos de gravamen aplicables en los regimenes

REIT comparables en aras de mantener la competitividad de la SOCIMI. En este sentido,

40 STOSCHEK, Uwe “Principales regimenes REIT en EEUU y la UE” VV.AA., CALZADA CRIADO,
David (dir.), LUCAS CHINCHILLA, José Luis Lucas (dir.) Tratado de la SOCIMI. Un andlisis
multidisciplinar del REIT espariol, 2018, pag. 353.
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seria conveniente tener en cuenta que, basdndonos en los datos publicados por EPRA en

el informe Global REIT Report 2019*":

e Estados Unidos de América acaba de reducir el tipo de gravamen aplicable a
socios-entidades juridicas del 35% al 21%. Asimismo, el tipo de gravamen
maximo aplicable a personas fisicas sobre dividendos ha sido reducido al 20%.

e Reino Unido prevé bajar el tipo de gravamen aplicable a socios entidades
juridicas al 17% a partir de 2020; manteniéndose, por el momento, la tarifa
general aplicable a las personas fisicas.

e En Alemania los socios - entidades juridicas tributan al 15,82%, mientras que las
personas fisicas soportan un gravamen del 26.375% (incluido el recargo de
solidaridad).

e En Francia, la aplicacion de la Ley de Finanzas para 2018 supone prevé reducir
progresivamente al 25% para 2022 el impuesto ordinario sobre la renta de las
empresas, también una importante reduccion de tipos de gravamen, proponiendo
reducir el tipo de retencion sobre dividendos pagados a no residentes del 30%
previsto para no residentes en la UE/EEE o 21% para residentes en la UE/EEE al
12,8%.

Con la tendencia internacional que vemos a la baja, en Espafia, en cambio, podra

irse en escaso, como se analizara en detalle a continuacion en el apartado siguiente.

6.ANALISIS DE LOS CAMBIOS DE LA LEY DE ALQUILER Y DE LOS
POSIBLES CAMBIOS EN EL REGIMEN FISCAL ESPECIAL. EL IMPACTO QUE
PODRIA TENER EN EL MERCADO INMOBILIARIO

6.1. La posible modificacion de la Ley 11/2009, de 26 de octubre

La disposicion final decimoctava del Proyecto de Ley de Presupuestos Generales

del Estado para el afio 2019 establece, con efectos para los periodos impositivos que se

“Thttps://prodapp.epra.com/media/EPRA_Global REIT Survey 2019 v8 1567517134733.0 interactive
FINAL. Consultado el 9 de abril de 2020.
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inicien a partir de 1 de enero de 2019 (y que no hayan concluido a la entrada en vigor del
Orden HAC/20/2020, de 20 de enero, por la que se dictan las normas para la elaboracion
de los Presupuestos Generales del Estado para 2020), la modificaciéon de la Ley 11/2009,
de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario, introduciendo un gravamen especial del 15% por los
beneficios que no sean objeto de distribucion y que se devengara el dia del acuerdo de
aplicacion del resultado del ejercicio por la junta general de accionistas, u organo
equivalente, y deberd ser objeto de autoliquidacion e ingreso en el plazo de dos meses

desde la fecha de devengo.

De acuerdo con la exposicion de motivos, la modificacion tiene por objeto “dotar
de una mayor liquidez y facilitar la recuperacion de las inversiones efectuadas por los
accionistas de las SOCIMI’. Teniendo en cuenta lo anterior, parece claro que se
mantienen las obligaciones de distribucién de beneficios previstas con caracter general
para las SOCIMI y que el gravamen especial se aplicard sobre los beneficios cuya
distribucion es potestativa (20% con caracter general y 50% del beneficio obtenido en la
transmision de inmuebles y acciones de otras SOCIMI), que serian los Ginicos beneficios
que incrementarian la liquidez del accionista respecto a las obligaciones de distribucion

previstas en la normativa actualmente en vigor.

No obstante, la reforma planeada no aclara qué ocurre con los beneficios
imputables a ejercicios en los que la sociedad no tributaba por el régimen fiscal especial
de SOCIMI. En principio, dado que dichos beneficios no estan sometidos a la obligacién
de distribucion (articulo 6.1.b de la LSOCIMI) y tributan por el régimen general del IS
(articulo 12.1.c de la LSOCIMI), no parece que el gravamen especial alcance a dichos
beneficios, pero seria deseable que en la tramitacion parlamentaria se aclarase este

extremo.

Adicionalmente, se efectian determinados ajustes técnicos en relacién con
diversos aspectos del régimen fiscal de las SOCIMI, ajustes que tienen por objeto

adaptar dicho régimen al nuevo gravamen especial.
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En primer lugar, el gravamen especial del 19% previsto en el articulo 9.2 de la
LSOCIMI en relacion con los dividendos repartidos a accionistas que no tengan la
condicion de SOCIMI y que tributen a un tipo inferior al 10%, se reduce al 4,75%,
cuando los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos proceden de

beneficios que hayan estado sujetos al gravamen especial del 15% antes mencionado.

En segundo lugar, se modifica el tratamiento fiscal de los dividendos y plusvalias
procedentes de SOCIMI obtenidos por sujetos pasivos del IS (que no tengan la
condicion de SOCIMI) y del IRNR que actian en Espafia mediante establecimiento
permanente en el sentido de permitir la aplicacion de la exencidn prevista en el articulo
21 de la LIS, siempre que se cumplan el resto de requisitos (participacion de, al menos,
el 5% y periodo de tenencia superior al afio). Asi, en el caso de reparto de dividendos,
cuando estos procedan de beneficios a los que les haya resultado de aplicacion el
gravamen especial del 15%, resultara de aplicacion la exencidn prevista en el articulo 21
LIS a la mitad del dividendo repartido con cargo a dichos beneficios. En el caso de
ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones de la SOCIMI, resultara
de aplicacion la citada exencion al 50% de la renta que se corresponda con reservas,
generadas durante el periodo de tenencia de la participacion, a las que les haya resultado

de aplicacion el gravamen especial del 15%.

Finalmente, se modifica la informacién a incluir en la memoria y a facilitar a los
accionistas en el sentido de identificar las reservas que han estado sujetas al gravamen

especial del 15% y los dividendos que proceden de las mismas.

Dicho cambio en la tributacion de la SOCIMI tiene por objetivo un aumento de
la recaudacion, pero, al respecto, BASAGOITI cree: "cualquier modificacion de la ley
actual de SOCIMI pueda generar incertidumbre juridica y desconfianza entre los
inversores nacionales e internacionales y nos sitie en desventaja con otros competidores

europeos seria perjudicial para la estabilidad del sector inmobiliario espafiol"*.

Ante la posibilidad de que se obligue a tributar por la parte de los beneficios no

repartidos entre los socios (el 20% restante), los expertos estiman que muchas SOCIMI,

42 BASAGOITI, Javier (presidente de Asocimi): Entrevista en “Finanzas”, 12 de enero de 2020.
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para evitar pagar un gravamen especial del 15%, repartiran el 100% de sus ganancias via
dividendo. Pero, ;qué problema podria acarrear a la SOCIMI? Uno de los riesgos es
dejar sin liquidez a estos vehiculos para repagar las deudas que tengan contraidas. En
definitiva, este impuesto nuevo podria poner en jaque la creacién de SOCIMI e, incluso,

provocar la salida del mercado mas SOCIMI.

6.2. El nuevo marco normativo de los contratos de arrendamiento de

vivienda concertados con personas juridicas

El 6 de marzo de 2019 entr6 en vigor el Real Decreto-Ley 7/2019, de 1 de marzo,
de medidas urgentes en materia de vivienda y alquiler, publicado en el BOE, niim, 55, de
5 de marzo, y convalidado por la Diputacién Permanente del Congreso el 3 de abril, por
el que se reforma la Ley 29/94, de 24 de noviembre, de Arrendamientos Urbanos (BOE,

num. 282, de 25 de noviembre).

La modificacion més importante, a efectos de este estudio, versa sobre la
duracion del arrendamiento, se establece una duracion minima de 5 afios o 7 anos si el

arrendador es persona juridica®.

También se modifica la prorroga del contrato. A estos efectos, en caso de falta de
notificacion de las partes de la voluntad de no prorrogar el contrato una vez pasados los
5 afios de duracion minima, quedara prorrogado el contrato por un plazo maximo de 3

afios mas* (7 afios y 2 afios respectivamente para contratos con persona juridica).

Se limitan los derechos del arrendador, tras el RDL, el arrendatario mantiene el
derecho a continuar el arrendamiento siempre que se encuentre dentro de los primeros 5
o 7 anos del arrendamiento. Solo pasada esta fecha, el arrendamiento quedara

extinguido, salvo que las partes estipulen otra cosa.

43 Articulo 9 de la LAU.
44 Articulo 10 de la LAU.

61



La medida que mas preocupaba al mercado es la limitacion de la renta anual,
recogida en el articulo 18 de la LAU, ya que se introduce un parrafo que indica que el
incremento en la renta derivado de la actualizacion anual en ningun caso puede superar
la variacion del IPC. La modificacion del articulo 19, también establece una limitacion al
incremento de la renta: por la realizacién de obras de mejora el arrendador no tiene
derecho a elevar la renta, salvo que las partes estipulen otra cosa, hasta transcurridos 5

anos del contrato.

La nueva legislacion persigue abaratar los costes y mejorar, en beneficio del
arrendatario, las condiciones del contrato cuando concierta su arrendamiento con un
empresario o profesional. No obstante, que ello aumente de la oferta de viviendas y baje

de los precios del alquiler, plantea serias dudas.

“Es dudoso que tales politicas arrastren una bajada de precios, y, mas aun, que
lleven aparejada un aumento de la oferta de viviendas de alquiler. Es posible que el
efecto sea precisamente el contrario al retirar estas entidades los recursos del mercado
del alquiler residencial y desviarlos a otros sectores de alquiler de bienes inmuebles

(centros comerciales, oficinas, residencias de estudiantes, hoteles...) .

Es preciso mencionar, que en la vida real ya se estan produciendo algunos
cambios, por ejemplo, Domo Activos fue la primera SOCIMI promotora de vivienda
residencial del mercado que ha decidido renunciar al régimen fiscal especial de las
SOCIMI y su principal motivacion es la nueva LAU, que le obliga a firmar contratos de
siete anos. José Luis Alba, director del area de SOCIMI de Domo Gestora, explica a la
revista elEconomista®® que la nueva normativa "afecta directamente a la rentabilidad
esperada y prometida a sus accionistas y ahora tenemos que adaptar la sociedad a las
nuevas condiciones sobrevenidas tras esta Ley para que nuestros socios no pierdan
rentabilidad". Por otro lado, las estadisticas apuntan a que el mercado de alquiler

residencial esta sobre todo en manos particulares y que entre particulares hay grandes

4 LLORENTE SAN SEGUNDO, Inmaculada: “El nuevo marco normativo de los contratos de
arrendamiento de vivienda concertados con personas juridicas”, Actualidad Civil, num. 7, 2019.
6 https://www.eleconomista.es/empresas-finanzas/noticias/10210565/11/19. Consultado el 17 de abril
2020.
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tenedores de vivienda (muchas de ellas vacias), por lo que en buena medida de ellos

depende tanto el aumento de la oferta como la contencion de los precios.

7. CRITICAS A LAS SOCIMI Y EXPECTATIVAS DE FUTURO

Como se ha venido diciendo, las Sociedades Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario han sido unos de los principales actores tanto en las bolsas de
valores como en el propio mercado inmobiliario, el cual han dinamizado y revitalizado
en los ultimos afios. Sin embargo, estas sociedades no han estado libres de polémicas, y
han recibido numerosas criticas. La mayoria de estas criticas se han centrado en las
ventajas fiscales de que disfrutan las SOCIMI, en comparacion con otras entidades
mercantiles o en el laxo control que sobre ellas ejerce la CNMV, y hay quienes las
culpabilizan del alza de los precios del alquiler en los tultimos afios. Ademas, la creciente
inversion de este tipo de sociedades en activos inmobiliarios residenciales destinados al
alquiler ha provocado que muchas voces, por ejemplo el de Podemos, se alcen sefialando
su contribucion a la creacion de una nueva burbuja inmobiliaria: “(...) efectos negativos
que se pueden enumerar en: 1) alimentan la burbuja del alquiler .2) deterioran las arcas
publicas, se estima que en 2018 el perjuicio para Hacienda sea de 218 millones de euros.
3) perjudican la competencia y fomentan un modelo injusto. Las SOCIMI cuenten con
privilegios fiscales supone un agravio para el resto de las empresas (...). Nuestra
propuesta: es necesario revertir la politica del Gobierno, basada en forzar la regulacion
impositiva para crear un paraiso fiscal para empresas que fomentan una nueva burbuja
inmobiliaria™’.

Ante estas acusaciones, las SOCIMI (las asociaciones de empresas del sector) se
han defendido asegurando que las Sociedades de Inversion Inmobiliaria se han instalado
con ¢éxito en la mayoria de paises de nuestro entorno, que las grandes SOCIMI no estan
centradas en el mercado residencial y que los activos de este tipo constituyen un
porcentaje residual de su cartera, y que son un vehiculo con gran transparencia fiscal que

dinamiza y aumenta la competitividad del sector inmobiliario: “lo logico seria que no las

47 https://podemos.info/las-socimi-los-impactos-irrupcion/. Consultado el 16 de abril 2020.
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tocaran. (...) por nuestra parte lo iinico que podemos hacer es explicar qué es una socimi,
coémo tributa, por qué funciona asi en todo el mundo civilizado dando competitividad,

eficiencia y cierto grado de democratizacion al mercado™*.

“Las SOCIMI tienen viviendas en alquiler, pero su nimero es muy residual en el
conjunto total. El estudio realizado por la consultora CBRE indica que el porcentaje de
viviendas en el activo de estas entidades solo representa entre el 2-4% del total de
vivienda en alquiler en Espafia. La realidad es que la mayoria de las Socimi concentra
sus inmuebles en el sector terciario (oficinas, centros comerciales y naves industriales) y

no en el residencial”™®.

En cuanto a las expectativas de futuro de las SOCIMI, en los Gltimos afios ya se
han producido importantes procesos de concentracion y grandes operaciones, como las
de Merlin con Metrovacesa y Testa o Colonial y Axiare. Sin embargo, no seria
sorprendente que este proceso de concentracion continuase en los proximos afios, con un
mayor numero de operaciones sobre sociedades que cotizan en el MAB sin una
negociacion efectiva y que podrian encontrar una salida en su absorcion por las grandes
sociedades del mercado continuo, pues solo asi los principales actores nacionales
podrian competir de forma efectiva con los grandes REIT anglosajones y europeos, pues

alguno de ellos capitalizan mas que todo el mercado espafiol en su conjunto.

Sin embargo, las SOCIMI tendran que afrontar varios retos y obstaculos si
quieren consolidarse como una alternativa atractiva para la inversion en el futuro. La la
inseguridad juridica ante posibles cambios legislativos en el régimen especial, hace que

puedan tener efectos muy negativos sobre las Sociedades de Inversion Inmobiliaria.

4 CLEMENTE, Ismael (consejero delegado de Merlin Properties). La Entrevista “El Pais”, 30 de
septiembre de 2018.
“https://blogs.elconfidencial.com/economia/tribuna/2018-09-17/socimis-pablo-iglesias-gobierno-espana_
1616767/. SANTIERI, Ménica: “Iglesias desconoce las SOCIMI”, 17 de septiembre de 2018. Consultado
el 24 de marzo de 2020.
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8. CONCLUSIONES

Una vez realizado el presente trabajo de investigacion, las principales

conclusiones alcanzadas en el mismo son las siguientes:

Primero, como se ha podido observar a lo largo de este trabajo, las SOCIMI, tras
su tardia regulacion en el derecho espanol, han avanzado desde el fracaso y la decepcion
inicial hasta convertirse en uno de los principales actores del mercado inmobiliario. Para
ello han sido necesarios cambios tanto legislativos y regulatorios como econdémicos a
nivel general, si bien es cierto que hoy podemos afirmar que las SOCIMI son una figura
que, aunque joven, se encuentra consolidada en nuestro ordenamiento y en su
crecimiento y maduracion tienen ain mucho que aportar al mercado inmobiliario y

bursatil espafiol.

Segundo, en el presente trabajo se ha analizado en profundidad el régimen fiscal
de las SOCIMI. Se ha hecho un repaso de su objeto social, los requisitos de inversion, la
obligacion de cotizacion, la distribucion del resultado, las obligaciones de informacion;
para después centrarse en las especialidades tributarias propias del régimen tanto en la
SOCIMI como en sus socios. En términos generales, el régimen fiscal especial de las
SOCIMI parte del principio de tributacion exclusiva de las rentas obtenidas por las
SOCIMI en sede de sus socios. Las SOCIMI se configuran como personas juridicas que
tributan con caracter general al tipo de gravamen del cero por ciento. Insistimos, los
regimenes fiscales que caracterizan a los REIT/SOCIMI no persiguen, al contrario de lo
que algunos pueden equivocadamente pensar, generar situaciones de desimposicion. El
objetivo fundamental de estos regimenes fiscales especiales es evitar la doble

imposicion.

Tercero, una de las primeras dudas que ha surgido en relacion con el gravamen
especial del 19 por ciento, consistia en que el devengo puede acarrear doble imposicion
econdmica sobre los dividendos cuando los socios queden sujetos a tributacion, pero no
alcancen el tipo de gravamen minimo del 10 por ciento. Hemos decidido que el
problema podria resolverse parcialmente a través de la inclusion de una exencion general

a la retencién en fuente sobre los dividendos distribuidos por las SOCIMI cuando se
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devengue el gravamen especial. Decimos parcialmente porque no cubriria las situaciones
en las que los socios escapan de la retencion en fuente en Espafia, pero tributan en su

pais de residencia a un tipo efectivo inferior al minimo.

Cuarto, por otro lado, a lo largo del analisis del régimen fiscal de los socios de la
SOCIMI, hemos averiguado que, con el principio de tributacion exclusiva, Espafia
pierde el control tributario sobre las rentas distribuidas a personas no residentes, que
tributaran en su pais de residencia, con la Unica excepcion de las retenciones que
procedan en atencion a las reglas generales de la LIRNR. Esta “gravitacion” de las rentas
fuera del territorio espafiol no parece consistente con el principio basico de tributacion
en fuente de las rentas inmobiliarias que ha venido aceptandose en las diferentes
versiones del Modelo OCDE. Solo unos pocos convenios para evitar la doble imposicion
suscritos por Espafia atienden a esta particular problematica a través de la imposicion de
restricciones adicionales sobre los beneficios fiscales aplicables a estos dividendos, por
lo que parece logico pensar que estas limitaciones se extenderan en el futuro a otros
convenios para evitar la doble imposicion con la finalidad de salvaguardar la

recaudacion de estas rentas en el Estado de la fuente.

Quinto, en cuanto a los socios, también hemos senalado, que existen
particularidades en la tributacion de la renta negativa obtenida y su deducibilidad en
sede del socio. Como sabemos, la limitacion a la deducibilidad de las pérdidas se aplica
siempre que se trate de participaciones con derecho a la exencion en las rentas positivas
obtenidas, tanto en dividendos como en plusvalias generadas en la transmision de
participaciones. Sin embargo, esto no sucede en el régimen ahora analizado (ni los
dividendos ni las plusvalias tienen derecho a exencion en el socio de la SOCIMI) y, aun
asi, la restriccion a la deduccion de las pérdidas seguiria siendo literalmente de
aplicacion. Por lo que seria quiza deseable que se excluyera la aplicacion de la exencion
del articulo 21 de la LIS no sélo a las rentas positivas, sino también a las rentas

negativas que pudieran obtener los socios en la transmision de las participaciones en una

SOCIML.
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De nuevo, a lo largo del trabajo, nos hemos preguntado si es razonable que un
contribuyente del IRNR sin establecimiento permanente tenga exenta la renta positiva
generada en la transmision de las participaciones en una SOCIMI (por ejemplo, porque
el activo de la SOCIMI no estuviera compuesto en su mayoria por bienes inmuebles
situados en Espafia) y, sin embargo, un contribuyente del IS o del IRNR con
establecimiento permanente no pueda aplicar, en ningun caso, la exencion del articulo 21
de la LIS a la renta positiva obtenida en la transmision o reembolso de la misma
participacion. Ello aconsejaria, nuevamente, la revision del régimen fiscal especial de los
socios por las rentas obtenidas en la transmision o reembolso de la participacion en la
SOCIMI a los efectos de evitar situaciones de doble imposicion o de disparidad de trato

entre los contribuyentes de los distintos impuestos.

Asimismo, nos hemos encontrado con unas cuestiones problematicas en relacion
con los beneficios fiscales para las SOCIMI en el ITP-AJD. En consecuencia, si el
objetivo de la bonificacién era mitigar la carga de tributacion indirecta no recuperable
que soportan las SOCIMI por el mero hecho de operar en el sector inmobiliario, a
diferencia de otros vehiculos de inversion centrados en la inversidbn en activos
financieros, el alcance de la bonificacion es claramente insuficiente. Hemos concluido,
que en este sentido y a los efectos de alcanzar una cierta homogeneidad, seria deseable
extender a las SOCIMI el ambito de aplicacion del tipo reducido del 4 por ciento

previsto para entidades dedicadas al arrendamiento de viviendas en la LIVA.

Por su parte, tomando como referencia otros regimenes REIT de nuestro entorno
y, en particular, el régimen aplicable en Estados Unidos de América (por ser la
jurisdiccion con mayor tradicion en la aplicacion de un régimen semejante a nuestro
régimen de SOCIMI), consideramos que nuestra LSOCIMI puede ser objeto de

modificacion y mejora en, al menos, las siguientes areas:

— Flexibilizacion del requisito de cotizacion. En nuestra opinion, su
mantenimiento supone exigir a las SOCIMI espafiolas incurrir en un coste y carga

administrativas que restan competitividad sin que esté necesariamente justificado.
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— Flexibilizacion del “test de activos™ para dar cabida a las diferentes formas de
adquirir inmuebles. Creemos que la LSOCIMI debe plantearse incorporar la figura de la
“SOCIMI hipotecaria”, en linea con los denominados “mortgage REIT” existentes en el
mercado norteamericano (cuyo activo esté formado fundamentalmente por derechos de
crédito garantizados con inmuebles), adquiriendo y gestionando este tipo de créditos y
favoreciendo asi, de una parte, la liquidez en el mercado de deuda hipotecaria espaiol vy,
de la otra, ofreciendo un vehiculo que dé acceso al ahorro privado a una nueva forma de

inversion a través de la cual tomar exposicion al mercado inmobiliario en Espana.

— Modificacion del “test de rentas”. Pensamos que una modificacion de la
regulacion SOCIMI para flexibilizarla y permitir que los grupos de SOCIMI puedan
maximizar el beneficio que obtienen de la explotacion de sus activos, en linea con el
modelo americano, por ejemplo, seria de utilidad en Espafia y no deberia suponer una
reducciéon de ingresos fiscales para el Estado. Por el contrario, la modificacion

favoreceria el desarrollo de sectores clave de nuestra economia, como el hotelero.

Asimismo, en nuestra opinion, las SOCIMI deberian ser objeto de una cuidadosa
monitorizacion con el fin de que dichas modificaciones no se conviertan, en algiin
momento, en factores que puedan ser utilizados en contra del propio régimen de las

SOCIMI ya sea con motivaciones politicas o econémicas.

Asi, tanto el hecho de hacer los cambios favorables para los REIT extranjeros y
sus accionistas, como la posible eliminacion de los beneficios fiscales en las SOCIMI
espafolas, pueden originar una importante competencia para el mercado de SOCIMI

espafiol.

En definitiva, como se ha venido diciendo, los REIT en comparacion con las
SOCIMI espaiiolas, ofrecen un régimen particularmente favorable. Este hecho, llega en
un momento crucial para el Mercado Inmobiliario Espafol ya que esta estudiando la

posible eliminacion de los beneficios fiscales de las SOCIMI.
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