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Opinion

Fiscalidad y crisis inmobiliaria:
Socimi'y salgo mds?

A FONDO

Jesiis Delgado

unque el titular puede sugerir
A muchas implicaciones, solo voy a

centrarme en cuestiones que
afectan al arrendamiento inmobiliario.

Venimos oyendo hablar de la necesi-
dad de incentivar el mercado de lavivien-
da de alquiler. Ademas, el arrendamien-
to, muchas veces con opcion de compra,
se estd convirtiendo en el camino de hui-
da de los promotores ante la stibita desa-
paricion de los compradores.

Enlos tltimos afios, hemos asistido ala
reforma del régimen de las instituciones
de inversion colectiva inmobiliarias (IT-
CDyalacreacion del régimen especial en
el Impuesto sobre Sociedades (IS) del ré-
gimen de arrendamiento de viviendas. La
experiencia de ambos regimenes tras va-
rios afios de aplicacion nos dice que no
han tenido un efecto relevante para el
cumplimiento de sus objetivos. Ahora,
estd en el Congreso el Proyecto de Ley de
Sociedades Anénimas Cotizadas de In-
version en el Mercado Inmobiliario (SO-
CIMI).

El legislador enfoca la cuestion desde
la perspectiva del Impuesto sobre Socie-
dades (IS), pero para el sector inmobilia-
rio tan importante como Sociedades re-
sultael IVA. Empezando por el IS, el Pro-
yecto de Ley de SOCIMI es buena noti-
cia. No obstante, creo que el sector agra-
decerfa la refundicion de los tres regime-
nes (SOCIML, IICI y arrendamiento de
viviendas), de manera que la actividad de
arrendamiento de inmuebles gozase de
un régimen fiscal ventajoso y simple.
Ventajoso, porque su tributacion por So-
ciedades fuese reducida tanto parala pro-
pia entidad como para sus socios perso-
nas fisicas o juridicas alahora de percibir
sus dividendos. Y simple, porque cual-
quier contribuyente de ese impuesto pu-
diese acceder a él sin excesivos requisitos.
En este aspecto, una de las cuestiones
més relevantes del régimen es que se re-
serva para sociedades cotizadas. La lista
de las inmobiliarias cotizadas en Espana
ylaactual situacion del mercado de capi-
tales nos dara idea de lo reducido que
puede ser su ambito subjetivo.

Hay otras medidas relativas ala deduc-
ci6n por reinversion de IS que podrian
ayudar al sector. Esta deduccion permite
a las sociedades tributar efectivamente
por determinadas plusvalias a un tipo re-
ducido. La deduccion requiere que se re-

invierta el producto de la enajenacion,
cumpliendo ademas otras condiciones.
Sin embargo, el mecanismo de aplicacion
de la deduccion plantea problemas. En
muchos casos, primero debe satisfacerse
el impuesto integro y, si se puede (que no
siempre se puede), en ejercicios posterio-
res serecuperaunaparte.

Ademas, el plazo de reinversion es de
solo tres afios, y digo solo teniendo en
cuenta la actual coyuntura. En otros sec-
tores, este segundo problema puede pa-
liarse solicitando ala Administracion una
extension del plazo mediante un plan de
reinversion. Pero los requisitos para ello
lo hacen inviable en esta industria. Si se
quiere ayudar al sector, hay una ocasién
magnifica haciendo coincidir la aplica-
ci6on de la deduccion con el pago del IS
generado por la plusvalia y flexibilizando
los plazos de reinversion y los requisitos
paralaaprobacion de planes.

Cambio de destino

Por lo que al TVA se refiere, dos son las
cuestiones mas urgentes a abordar. En
primer lugar, el tratamiento de los arren-
damientos de vivienda con opcion de
compra. En segundo lugar, el efecto del
cambio de destino de los inmuebles pro-
movidos para su venta (existencias) a in-
muebles en arrendamiento (bienes de in-
version).

Mientras que el arrendamiento de vi-
vienda sin opcién de compra se halla
exentodel IVA, el arrendamiento con op-
cién de compra se encuentra sujeto al 16
por ciento. Creo que convendria unificar
el tratamiento de ambas situaciones esta-
bleciendo la exencién también para el
arrendamiento con opcion de compra.
Combinado con otras medidas, cuya ex-
posicion excede el alcance de estas lineas
(modificacion del régimen de regulariza-
cion especial de bienes de inversion), po-
drian favorecerse estas operaciones.

Por tiltimo, el cambio de destino de un
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 regulacion més fle-
xible en este &mbito podria ayudar a no
penalizar ain més el ya delicado momen-
todelas inmobiliarias espafiolas.

Lo anterior no son mas que algunas
ideas fruto de la experiencia y de la rela-
ci6on profesional con el sector. En todo ca-
50, lo relevante es la necesidad de una re-
formaurgente.
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paricion de numerosos mitos. No obstante, una

leyenda atin sobrevive: “La vivienda de lujo es
inmune a las crisis”. En los ultimos meses, es una frase
pronunciada de forma reiterada por un significativo
numero de profesionales del sector. Sin embargo, no es
una realidad, sino principalmente un falso eslogan pu-
blicitario. Tiene un claro objetivo: convencer a los in-
versores de que las residencias de alto standing consti-
tuyen un activo refugio y, por tanto, son una inversion
segura.

Desde mi perspectiva, la actual crisis inmobiliaria
también afecta a las residencias de alto standing, inclu-
s0 en mayor medida, en numerosas localidades, que a
las viviendas estandar. No obstante, la visibilidad de las
rebajas de precios en ambos segmentos de mercado es
diferente. En los anuncios, en las primeras suele man-
tenerse el importe de venta original; en cambio, en una
significativa proporcion de las segundas, su disminu-
cién ya es notoria. Sin duda, “el secreto” estd en las ne-
gociaciones entre comprador y vendedor, inevitables
en la coyuntura actual para cerrar una compraventa.
Asi, en las viviendas de lujo, el primero suele conseguir
una gran reduccion del precio (en algunos casos hasta
un 40%), mientras que en las estandar la disminuciéon
obtenida es generalmente més limitada (no suele supe-
rar el 10% del importe previamente rebajado).

Las principales causas de la desigual repercusion de
una crisis inmobiliaria sobre ambas tipologfas de pro-
ductos estan esencialmente relacionadas con el pri-
mordial uso efectuado de la vivienda adquiriday con la
distinta informacion conseguida por las diferentes cla-
ses de potenciales compradores. En una etapa de rece-
sion, la familia media compra prioritariamente una vi-
vienda con la finalidad de residir en ella. En el momen-
to de la adquisicion, normalmente no se plantea ni a
corto ni a medio plazo la posibilidad de realizar un
buen negocio con su venta, sino de disfrutar en su nue-
varesidencia de una elevada calidad de vida. Evidente-
mente, el precio constituye una variable importante en
la decision a adoptar, no obstante, no es ni mucho me-
nos el tnico aspecto significativo. En el caso de la de-
manda de mejora, es posible que la ubicacién y la su-
perficie del nuevo piso adquieran una mayor relevan-
ciaqueel factor precio.

I_ aactual crisis inmobiliaria ha provocado la desa-

Aspectos econémicos

A diferencia de la familia media, las personas acaudala-
das normalmente no residen en la mayoria de las vi-
viendas de lujo que adquieren. Debido a ello, no suelen
valorar de forma adecuada la calidad de vida que aqué-
llasles pueden proporcionar. Este aspecto provoca que
los tradicionales motivos sociales tengan una escasa
importancia en la compra de un piso de alto standing,
adquiriendo una gran relevancialos aspectos econdmi-
cos. Dicha situacion provoca que la diferencia de crite-
rio respecto al precio “justo” de la vivienda se convierta

enunmotivo de fuerte discrepancia entre demandante
y oferente, y normalmente en la principal dificultad pa-
ra culminar con éxito la transaccion. No obstante, el
precio, por elevado que sea, no seria un problema si la
residencia a adquirir se situara en un inmueble emble-
mético, en una ciudad de gran prestigio internacional y
fueran escasas las residencias de lujo en venta. Esta tilti-
ma condicion es sumamente dificil de observar en un
periodo de recesion del mercado residencial, especial-
mentesien laanterior etapa ha tenido lugar una burbu-
jainmobiliaria que ha generado un gran incremento de
cualquier tipo de oferta de pisos.

Por otra parte, la familia media generalmente tiene
un inferior conocimiento de la relativa carestia o bara-
tura del piso ofrecido que una persona acaudalada.
Tres son los principales argumentos en que se sustenta
la mayor sapiencia del millonario: su superior forma-
ciéninmobiliaria (o lade sus asesores), una experiencia
mas dilatada en las negociaciones relacionadas con
compraventas de activos, asi como una capacidad més
elevada para conseguir informacion sobre productos
similares y efectuar las oportunas comparaciones de
precios.

En la mayoria de los casos, la realizacion de adquisi-
ciones de viviendas de lujo para darse un capricho
constituye un genuino mito inmobiliario. No niego que
pueda producirse tal motivacion de compra en algin
caso aislado; no obstante, aquélla no suele ser ni mucho
menos el principal motivo de la mayoria de adquisicio-
nes. Desde mi punto de vista, éste no es otro que lareva-
lorizacion de la propiedad adquirida a corto, medio y
largo plazo. Ademas, a diferencia de lo estimado por un
significativo niimero de profesionales, en el segmento
delasviviendas de lujo generalmente hay un escaso nui-
mero de residencias emblematicas en venta y una gran
cantidad de clénicas o semejantes. Por alguna de las
primeras, podria ser justificable que un millonario pa-
gara un insensato precio; en cambio, si lo hiciera por
cualquiera de las segundas, sin duda, mereceria ser ca-
lificado como un verdadero “primo”.
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El paro se frena en abril pero
el Gobierno avisa: no se
puede hablar de punto de
inflexion
expansion.com/economia
“40.000 parados més es una
cifrano mala. Es peor. Después
del empleo creado por la
Semana Santamés el Plan E
de Zapatero, que todavia se
destruyan 40.000 empleos es
denigrante. Ya veremos a partir
de septiembre loquevaa
ocurrir. Aparte de esto, las

falseadas, no sonreales. Lo
manipulan como van hacer
conel PIB" (Luisén)

Caja Madrid vende pisos con
un descuento de hasta el
40%
expansion.com/empresas

“Si Caja Madrid vende pisos de
impagados, al puibliconovaa
salir mas que lamorralla,
porque si hay buenos pisos se
los quedaran los trabajadores

delapropiacajay sus
familiares. Por tanto, que no
busque nadie un chollo, que no
lo encontrara, niahorani
después. No hace falta
molestarse” (Cliente)

Las rebajas en los pisos
ahora; los chollos, el afio que
viene
expansion.com/blogs/lozano
“Hasta que no se generalice la
sensacion de que los pisos han
tocado sueloy los bancos y

cajas financien su compra sin
las restricciones actuales, los
precios seguiran bajando.
Ademas, hay que tener en
cuentaque conmasde 4
millones de parados es una
heroicidad embarcarse hoy en
diaenlacomprade unpiso.
Por otra parte, se debe
restablecer la proporcion entre
el salario medio de un espafiol
y el precio de los inmuebles.
Para eso, tengo la sensacién de
que todavia quedan muchos

trimestres de caida 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)

Los errores de borradores
empaiian la camparia de
renta

expansion.com/economia
“ElGltimo error que he visto es
el de el borrador de mi suegra.
Lo solicité hace unos diasy le
enviaron el de su marido, que
fallecio hace 33 afios” (Rafa)

Fallece Fernando Ballvé
expansion.com/empresas
“Eraun gran hombre, conun
gran corazdn. Que Dios lo
tengaensu gloriay descanse
enpazdespués de lacruely
duraenfermedad”. (Pepe)



