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A
unque el titular puede sugerir
muchas implicaciones, sólovoya
centrarme en cuestiones que

afectanalarrendamientoinmobiliario.
Venimos oyendo hablar de la necesi-

daddeincentivarelmercadodelavivien-
da de alquiler. Además, el arrendamien-
to,muchas veces con opción de compra,
seestáconvirtiendoenel caminodehui-
dade lospromotores ante la súbitadesa-
paricióndeloscompradores.
Enlosúltimosaños,hemosasistidoala

reforma del régimen de las instituciones
de inversión colectiva inmobiliarias (II-
CI)yalacreacióndelrégimenespecialen
elImpuestosobreSociedades(IS)delré-
gimendearrendamientodeviviendas.La
experienciadeambos regímenes trasva-
rios años de aplicación nos dice que no
han tenido un efecto relevante para el
cumplimiento de sus objetivos. Ahora,
estáenelCongresoelProyectodeLeyde
Sociedades Anónimas Cotizadas de In-
versiónenelMercadoInmobiliario (SO-
CIMI).
El legislador enfoca la cuestión desde

la perspectiva del Impuesto sobre Socie-
dades (IS), peropara el sector inmobilia-
rio tan importante como Sociedades re-
sultaelIVA.EmpezandoporelIS,elPro-
yecto de Ley de SOCIMI es buena noti-
cia. No obstante, creo que el sector agra-
decería la refundiciónde los tres regíme-
nes (SOCIMI, IICI y arrendamiento de
viviendas),demaneraquelaactividadde
arrendamiento de inmuebles gozase de
un régimen fiscal ventajoso y simple.
Ventajoso, porque su tributaciónporSo-
ciedadesfuesereducidatantoparalapro-
pia entidad como para sus socios perso-
nasfísicasojurídicasalahoradepercibir
sus dividendos. Y simple, porque cual-
quier contribuyentede ese impuestopu-
dieseaccederaélsinexcesivosrequisitos.
En este aspecto, una de las cuestiones
más relevantes del régimen es que se re-
serva para sociedades cotizadas. La lista
de las inmobiliarias cotizadas en España
y laactual situacióndelmercadodecapi-
tales nos dará idea de lo reducido que
puedesersuámbitosubjetivo.
Hayotrasmedidasrelativasaladeduc-

ción por reinversión de IS que podrían
ayudaral sector.Estadeducciónpermite
a las sociedades tributar efectivamente
pordeterminadasplusvalíasauntipore-
ducido.Ladeducciónrequierequesere-

invierta el producto de la enajenación,
cumpliendo además otras condiciones.
Sinembargo,elmecanismodeaplicación
de la deducción plantea problemas. En
muchos casos, primerodebe satisfacerse
el impuesto íntegroy, si sepuede(queno
siempresepuede),enejerciciosposterio-
resserecuperaunaparte.
Además, el plazo de reinversión es de

sólo tres años, y digo sólo teniendo en
cuenta la actual coyuntura. Enotros sec-
tores, este segundo problema puede pa-
liarsesolicitandoalaAdministraciónuna
extensióndel plazomediante unplande
reinversión. Pero los requisitos para ello
lo hacen inviable en esta industria. Si se
quiere ayudar al sector, hay una ocasión
magnífica haciendo coincidir la aplica-
ción de la deducción con el pago del IS
generadopor laplusvalíay flexibilizando
los plazos de reinversión y los requisitos
paralaaprobacióndeplanes.

Cambiodedestino
Por lo que al IVA se refiere, dos son las
cuestiones más urgentes a abordar. En
primer lugar, el tratamientode losarren-
damientos de vivienda con opción de
compra. En segundo lugar, el efecto del
cambio dedestino de los inmuebles pro-
movidospara suventa (existencias) a in-
mueblesenarrendamiento(bienesdein-
versión).
Mientras que el arrendamiento de vi-

vienda sin opción de compra se halla
exentodelIVA,elarrendamientoconop-
ciónde compra se encuentra sujeto al 16
por ciento.Creoqueconvendríaunificar
el tratamientodeambassituacionesesta-
bleciendo la exención también para el
arrendamiento con opción de compra.
Combinado con otrasmedidas, cuya ex-
posiciónexcedeelalcancedeestas líneas
(modificacióndelrégimenderegulariza-
ciónespecialdebienesde inversión),po-
dríanfavorecerseestasoperaciones.
Porúltimo,el cambiodedestinodeun

inmueble promovido para la venta para
cederlo en arrendamiento puede supo-
ner un coste de IVA para el arrendador
debido al régimen de los denominados
autoconsumos. Una regulación más fle-
xible en este ámbito podría ayudar a no
penalizaraúnmáselyadelicadomomen-
todelasinmobiliariasespañolas.
Lo anterior no son más que algunas

ideas fruto de la experiencia y de la rela-
ciónprofesionalconelsector.Entodoca-
so, lo relevantees lanecesidaddeunare-
formaurgente.

L
aactualcrisis inmobiliariahaprovocadoladesa-
parición de numerososmitos. No obstante, una
leyenda aún sobrevive: “La vivienda de lujo es

inmunea las crisis”.En losúltimosmeses, esuna frase
pronunciada de forma reiterada por un significativo
númerodeprofesionalesdelsector.Sinembargo,noes
una realidad, sinoprincipalmenteun falso esloganpu-
blicitario. Tiene un claro objetivo: convencer a los in-
versoresdeque las residenciasdealto standingconsti-
tuyenun activo refugio y, por tanto, sonuna inversión
segura.
Desde mi perspectiva, la actual crisis inmobiliaria

tambiénafectaa lasresidenciasdealtostanding, inclu-
so enmayormedida, en numerosas localidades, que a
lasviviendasestándar.Noobstante, lavisibilidaddelas
rebajasdepreciosenambossegmentosdemercadoes
diferente. En los anuncios, en las primeras sueleman-
tenerseel importedeventaoriginal;encambio,enuna
significativa proporción de las segundas, su disminu-
ciónyaesnotoria. Sinduda, “el secreto”estáen lasne-
gociaciones entre comprador y vendedor, inevitables
en la coyuntura actual para cerrar una compraventa.
Así,en lasviviendasdelujo,elprimerosueleconseguir
una gran reduccióndel precio (en algunos casos hasta
un 40%),mientras que en las estándar la disminución
obtenidaesgeneralmentemáslimitada(nosuelesupe-
rarel10%delimportepreviamenterebajado).
Lasprincipales causasde ladesigual repercusiónde

una crisis inmobiliaria sobre ambas tipologías de pro-
ductos están esencialmente relacionadas con el pri-
mordialusoefectuadodelaviviendaadquiridayconla
distinta informaciónconseguidapor lasdiferentescla-
sesdepotencialescompradores.Enunaetapaderece-
sión, la familiamedia compraprioritariamenteunavi-
viendaconlafinalidadderesidirenella.Enelmomen-
to de la adquisición, normalmente no se plantea ni a
corto ni a medio plazo la posibilidad de realizar un
buennegocioconsuventa, sinodedisfrutarensunue-
varesidenciadeunaelevadacalidaddevida.Evidente-
mente,elprecioconstituyeunavariable importanteen
ladecisiónaadoptar, noobstante, noesnimuchome-
nos el único aspecto significativo. En el caso de la de-
manda demejora, es posible que la ubicación y la su-
perficie del nuevo piso adquieran unamayor relevan-
ciaqueelfactorprecio.

Aspectoseconómicos
Adiferenciadelafamiliamedia, laspersonasacaudala-
das normalmente no residen en la mayoría de las vi-
viendasdelujoqueadquieren.Debidoaello,nosuelen
valorardeformaadecuadalacalidaddevidaqueaqué-
llaslespuedenproporcionar.Esteaspectoprovocaque
los tradicionales motivos sociales tengan una escasa
importancia en la compra de un piso de alto standing,
adquiriendounagranrelevancialosaspectoseconómi-
cos.Dichasituaciónprovocaque ladiferenciadecrite-
riorespectoalprecio“justo”delaviviendaseconvierta

enunmotivodefuertediscrepanciaentredemandante
yoferente,ynormalmenteenlaprincipaldificultadpa-
ra culminar con éxito la transacción. No obstante, el
precio, por elevado que sea, no sería unproblema si la
residenciaaadquirir se situaraenun inmuebleemble-
mático,enunaciudaddegranprestigiointernacionaly
fueranescasaslasresidenciasdelujoenventa.Estaúlti-
ma condición es sumamente difícil de observar en un
períodode recesióndelmercado residencial, especial-
mentesienlaanterioretapahatenidolugarunaburbu-
jainmobiliariaquehageneradoungranincrementode
cualquiertipodeofertadepisos.
Por otra parte, la familia media generalmente tiene

un inferior conocimientode la relativa carestía obara-
tura del piso ofrecido que una persona acaudalada.
Tressonlosprincipalesargumentosenquesesustenta
la mayor sapiencia del millonario: su superior forma-
cióninmobiliaria(oladesusasesores),unaexperiencia
más dilatada en las negociaciones relacionadas con
compraventasdeactivos, así comounacapacidadmás
elevada para conseguir información sobre productos
similares y efectuar las oportunas comparaciones de
precios.
En lamayoríade loscasos, la realizacióndeadquisi-

ciones de viviendas de lujo para darse un capricho
constituyeungenuinomitoinmobiliario.Noniegoque
pueda producirse tal motivación de compra en algún
casoaislado;noobstante,aquéllanosuelesernimucho
menoselprincipalmotivodelamayoríadeadquisicio-
nes.Desdemipuntodevista,éstenoesotroquelareva-
lorización de la propiedad adquirida a corto, medio y
largoplazo.Además,adiferenciadeloestimadoporun
significativo número de profesionales, en el segmento
delasviviendasdelujogeneralmentehayunescasonú-
meroderesidenciasemblemáticasenventayunagran
cantidad de clónicas o semejantes. Por alguna de las
primeras, podría ser justificable que unmillonario pa-
gara un insensato precio; en cambio, si lo hiciera por
cualquierade las segundas, sinduda,merecería serca-
lificadocomounverdadero“primo”.
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“40.000 parados más es una

cifra no mala.Es peor.Después

del empleo creado por la

Semana Santa más el Plan E

deZapatero,que todavía se

destruyan 40.000 empleos es

denigrante.Ya veremos a partir

de septiembre lo que va a

ocurrir. Aparte de esto,las

cifras están totalmente

falseadas,no son reales.Lo

manipulan como van hacer

con el PIB”.(Luisón)

CajaMadridvendepisoscon

undescuentodehastael

40%
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“Si Caja Madrid vende pisos de

impagados,al público no va a

salir más que la morralla,

porque si hay buenos pisos se

los quedarán los trabajadores

de la propia caja y sus

familiares.Por tanto,que no

busque nadie un chollo,que no

lo encontrará,ni ahora ni

después.No hace falta

molestarse”.(Cliente)

Lasrebajasen lospisos

ahora; loschollos,el añoque

viene

expansion.com/blogs/lozano

“Hasta que no se generalice la

sensación de que los pisos han

tocado suelo y los bancos y

cajas financien su compra sin

las restricciones actuales,los

precios seguirán bajando.

Además,hay que tener en

cuenta que con más de 4

millones de parados es una

heroicidad embarcarse hoy en

día en la compra de un piso .

Por otra parte,se debe

restablecer la proporción entre

el salario medio de un español

y el precio de los inmuebles.

Para eso,tengo la sensación de

que todavía quedan muchos

trimestres de caída de precios.

Por eso las cajas se adelantan

ofreciendo presuntos chollos,

que dentro de algunos

trimestres pueden llegar a

parecer verdaderas tomaduras

de pelo.El que quiera comprar,

y no tenga prisa,es razonable

que espere mejores

condiciones”.(Joan Cel)

Loserroresdeborradores

empañan lacampañade

renta
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“El último error que he visto es

el de el borrador de mi suegra.

Lo solicité hace unos días y le

enviaron el de su marido,que

falleció hace 33 años”.(Rafa)

FalleceFernandoBallvé
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“Era un gran hombre,con un

gran corazón.Que Dios lo

tenga en su gloria y descanse

en paz después de la cruel y

dura enfermedad”.(Pepe)
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