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CAPITULO 5. EL REGIMEN FISCAL DE LA SOCIMI

A pesar de la reluctancia de nuestro sistema juridico al trust, y de la
abierta hostilidad de la Administracién tributaria hacia una figura juridica
foranea a la que se censura su opacidad congénita, es posible advertir dos
notas en el REIT americano, a las que se ha aclimatado la SOCIMI espafiola,
que habita ya en el homologado biotopo de las sociedades mercantiles: i)
gestion profesionalizada e independiente de los inversores, y ii) tributacion
exclusiva en sede del socio inversor y no de la del vehiculo inversor. Este
ultimo aspecto no persigue crear situaciones de desimposicion, tan contra-
rias al fair share of tax que el nuevo paradigma fiscal de BEPS ha inaugurado,
sino obviar situaciones de doble imposicion y garantizar la neutralidad fis-
cal de este instrumento colectivo de inversion inmobiliaria directa?.

Este concreto esquema de neutralizacion de la doble imposicion econd-
mica no era el que animaba la primitiva Ley 11/2009 que sometia la SOCIMI
al Impuesto sobre Sociedades con un tipo de gravamen del 19 % y dejaba
exento el dividendo distribuido a sus accionistas personas fisicas y no resi-
dentes. Se apartaba del patron del REIT extranjero, ciertamente constru-
yendo un régimen fiscal atractivo por el diferencial de tipos con el tipo
impositivo general a la sazon vigente (30 %), y con el indisimulado propo-
sito de capturar rentas inmobiliarias generadas en nuestro pais, sobre todo
cuando los accionistas inversores eran residentes en el territorio de la Union
Europea®. Esta singularidad fiscal y la exigencia de cotizar en un mercado
secundario oficial, unido a la atonia estructural del sector con el pinchazo
de la llamada burbuja inmobiliaria, se confabularon en certificar el fracaso
del llamado «REIT de nueva generacién»°.

mayo de 1924, entendid que estos trusts no era entidades transparentes, sino associa-
tions sujetas a tributacién directa por las rentas obtenidas. Fue necesaria una ulterior
intervencion del legislador para volver a la situacidn inicial en la que la imposicién
efectiva no gravita sobre la entidad sino sobre el socio.

3. Existen diferentes formas para corregir o eliminar la doble imposicién econémica,
como la exencién del dividendo repartido, la deduccion del impuesto subyacente, la
aplicacién de tipos reducidos, la deducciéon como gasto del impuesto pagado o,
incluso, la aplicacién de la transparencia fiscal. Pues bien, uno de ellos es la exclusién
de la tributacién del vehiculo inversor. Esta opcion legislativa puede conducir a un
indeseable diferimiento fiscal indefinido que, en el caso de la SOCIM]I, se conjura con
la obligacién de distribuir dividendo, con lo que, en definitiva, se llega a una situacién
muy proxima a la transparencia fiscal o al régimen de atribucion de rentas.

4. El art 14.1 h de la Ley del Impuesto sobre la Renta de No Residentes, aprobada por el
Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo (LIRNR), declaraba exento el divi-
dendo distribuido, como consecuencia de la transposicién de la Directiva 90/435/CEE,
del Consejo, de 23 de julio de 1990, conocida como Directiva Matriz-Filial. Por ello,
sometia a gravamen al vehiculo inversor y no a sus socios.

5. Véase Vifiuales, Luis Manuel, «Los REITs: introducciéon desde una perspectiva fiscal»,
dentro del colectivo Tratado de la SOCIMI. Un analisis multidisciplinar del REIT
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Con la reforma emprendida por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, se
homologa nuestra SOCIMI a las instituciones similares de las jurisdicciones
integradas en nuestro mismo ecosistema fiscal. Se someten a un tipo impo-
sitivo del cero por ciento para las rentas derivadas de los activos a cualifi-
cados a nivel de la SOCIM], y se localiza la imposicion en los socios. Ese
tipo cero absorbe, y es incluso igualmente aplicable, a las rentas generadas
por actividades accesorias a su objeto social, siempre que la sociedad cum-
pla los requisitos de inversion del art 3 LSOCIMI. Es decir, siempre que el
peso relativo de los activos no cualificados en el valor total del activo socie-
tario no sobrepase el 20 por ciento, y que las rentas procedentes de activos
no cualificados o de actividades accesorias no franqueen el 20 por ciento de
la renta total obtenida durante el periodo impositivo.

Ahora bien, y como se advierte facilmente de lo hasta ahora apuntado,
para analizar el régimen fiscal de la renovada SOCIMI espafiola, y de su
incondicionado principio de tributacion preferencial del socio, el operador
juridico no puede sustraerse al intenso componente regulatorio mercantil
de este tipo societario que palpita tras la norma estrictamente tributaria.
Vamos a adentrarnos a continuacion a desbrozar el régimen mercantil de
este singular tipo societario, siempre con la mirada puesta a sus efectos
fiscales, para finalmente aterrizar en el analisis de su indisociable régimen
fiscal especial.

2. REGIMEN REGULATORIO MERCANTIL DE LA SOCIMI:
ALGUNOS ASPECTOS SOCIETARIOS

La singular naturaleza de la SOCIMI como instrumento de inversion en
el trafico inmobiliario, al que se anuda un régimen fiscal especial que des-
cansa en el desplazamiento de la tributacion al socio, la constrifie al cum-
plimiento de una serie de requisitos mercantiles y societarios que condi-
cionan la efectiva aplicacidon de ese especifico régimen tributario. En efecto,
deben orientar su actividad econdmica, si bien no exclusivamente, a un
objeto social predeterminado, y cumplir unos requisitos de inversién. Y,
como consecuencia de la traslacion de la carga tributaria al socio, deben
identificar los inversores y seguir una determinada politica de distribucion
del beneficio. Obviamente, también se exige el requisito de la cotizacion de
sus titulos, sea el mercado secundario o en el Mercado Alternativo Bursatil
(MAB), pero se flexibiliza al admitirse la extension del régimen fiscal a las
llamadas sub-SOCIMISs, es decir, las sociedades, integramente participadas
por una SOCIMI cuyo objeto social consista en la adquisiciéon de inmuebles

espaniol, codirigido por Calzada Criado, David, y Lucas Chinchilla, José Luis, Aran-
zadi Thomson Reuters, Pamplona, 2018, pags 47 y ss.
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para su arrendamiento, sometidas a idénticos requisitos de inversion y dis-
tribucion del beneficio.

Nosotros nos vamos a referir a los aspectos estrictamente regulatorios
propios de la SOCIMI, que operan sobre un sustrato sustantivo mercantil,
llamado a integrar esa regulacion especifica, constituido, basicamente, por
la Ley de Sociedades de Capital, aprobada por el Real Decreto-Legislativo
1/2010, de 2 de julio (LSC), y, en la medida que se trata de una sociedad
cotizada, por la Ley del Mercado de Valores, aprobada por el Real Decreto-
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre (LMV). Desde una perspectiva fiscal,
estos aspectos regulatorios no son inanes, antes al contrario, su vulneracion
puede suponer la pérdida del régimen fiscal especial, como puede colegirse
del art 13 LSOCIMI y, en especial, de la cldusula residual del apartado e) de
este precepto legal, que se vincula al «incumplimiento de cualquier otro de los
requisitos exigidos en esta Ley para que la entidad pueda aplicar el régimen fiscal
especial>».

2.1. OBJETO SOCIAL

El art 2 LSOCIMI prefigura el «objeto social principal» de este especifico
tipo societario que habra de consistir en:

— Laadquisicion y promocion de bienes inmuebles para su arrenda-
miento, incluyéndose, dentro de la actividad de promocion, la acti-
vidad de rehabilitacion en los términos establecidos en la Ley 37/92,
de 28 de diciembre, reguladora del IVA (LIVA).

- Latenencia de participaciones en otras SOCIMI o en otras entidades
no residentes en el territorio espafiol.

- Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, resi-
dentes o no en el territorio espafiol, que tengan por objeto social
principal la adquisicién de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento, sometidas, legal o estatutariamente, a la
misma politica de distribucion del beneficio y que cumplan los
requisitos de inversion del art 3 LSOCIMI®.

- Latenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inver-
sién Colectiva.

Notese que el legislador prefigura su objeto social «principal», pero no
excluye la realizacion de otras actividades accesorias. O lo que es lo mismo,

6. Estas entidades participadas, conocidas como sub-SOCIMI, también podran disfrutar
del régimen fiscal especial en los términos del art 8 LSOCIMI.
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no constituye un objeto social exclusivo. Otra cosa es que, para no desna-
turalizar la singularidad de esta figura societaria, la Ley limite el peso rela-
tivo de esas actividades accesorias. En este sentido, el art 6.3 LSOCIMI prevé
que podran desarrollar otras actividades accesorias siempre que las rentas
generadas no superen, en su conjunto, el 20 por cien de la renta obtenida
en el ejercicio social.

Los bienes adquiridos deberan ser en propiedad, en la que se entendera
incluidala titularidad delos derechos de superficie, vuelo o sub-edificacion,
inscritos en el Registro de la Propiedad y durante su vigencia, asi como los
inmuebles poseidos por la sociedad en virtud de contratos que cumplan los
requisitos de arrendamiento financiero a efectos del IS (art 2.4 LSOCIMI).
Con esta ultima precision, se admite que la SOCIMI pueda adquirir, como
arrendataria financiera, un inmueble que vaya a ser objeto de arrenda-
miento. Por el contrario, el art 2.3 LSOCIMI no admite los bienes inmuebles
«cuyo uso se ceda a terceros» mediante contratos de arrendamiento financiero.
Es decir, la SOCIMI puede ser arrendataria financiera, pero no arrendador
financiero de inmuebles a terceros, lo que se ajusta a la logica del leasing
inmobiliario como forma de financiacion de la adquisiciéon de un activo,
pero escapa de lanaturaleza de una SOCIMI y es mas propia de una entidad
financiera.

Tampoco tendran la consideracion de bienes inmuebles, a los efectos de
la LSOCIM]I, los bienes inmuebles de caracteristicas especiales a los efectos
del art 8 de la Ley del Catastro Inmobiliario, aprobada por el Real Decreto
Legislativo 1/2004, de 5 de marzo (LCI)”. Por el contrario, el arrendamiento
de bienes inmuebles detentados en virtud de una concesién administrativa
caen dentro del radio de accion del objeto social principal de la entidad®.

7. Segun este precepto legal, los bienes inmuebles de caracteristicas especiales constitu-
yen un conjunto complejo de uso especializado, integrado por suelo, edificios, insta-
laciones y obras de urbanizacién y mejora que, por su caracter unitario y por estar
ligado de forma definitiva para su funcionamiento, se configura a efectos catastrales
como un Unico bien inmueble. Se trata, fundamentalmente, de bienes vinculados a
obras e infraestructuras ptblicas que, con caracter tasado enuncia el apartado 2, a cuyo
tenor: «se consideran bienes inmuebles de caracteristicas especiales los comprendidos, con-
forme al apartado anterior, en los siguientes grupos:

a) Los destinados a la produccion de energia eléctricay gas y al refino de petréleo, y las centrales
nucleares.

b) Las presas, saltos de agua y embalses, incluido su lecho o vaso, excepto las destinadas exclu-
sivamente al riego.

c) Las autopistas, carreteras y tiineles de peaje.

d) Los aeropuertos y puertos comerciales».

8. La CV2759-13 considera que las concesiones administrativas que otorgan al conce-
sionario el derecho a explotar un inmueble son aptas a los efectos de los requisitos de
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Por ultimo, la actividad de promocién inmobiliaria y de arrendamiento
seran objeto de contabilizacién separada, con el desglose necesario para
conocer la renta generada por cada inmueble o finca registral en que éste se
divida. Este requisito de contabilizacion separada permite la identificacion
de la renta generada por cada inmueble, y permite evaluar las rentas cua-
lificadas a efectos del régimen SOCIMI, el cumplimiento de los requisitos
de inversién y de mantenimiento y, en su caso, el peso y porcentaje de las
actividades accesorias que complementan el objeto social principal.

2.2. CAPITAL SOCIAL Y OBLIGACION DE COTIZACION

Tras el fracaso de la inicial Ley 11/2009, que fijaba el capital social
minimo en 15 millones de euros, la reforma emprendida por la Ley 16/2012
reduce el capital social exigido en 5 millones de euros. Ahora bien, este
umbral minimo de capitalizacion es exigible para la SOCIMI, pero no para
la sub-SOCIMI del art 2.1 ¢) LSOCIMI®.

El capital social debera estar representado por una sola clase de acciones
que revestirdn necesariamente cardcter nominativo. Y en cuanto a la enco-
nada discusion doctrinal sobre si las anotaciones en cuenta pueden consi-
derarse acciones nominativas, la DGT ha resuelto el problema sosteniendo
que basta con que puedan identificarse a la mayoria de los accionistas y, en
todo caso, a los accionistas de referencia .

Las aportaciones no dinerarias para la constitucion o ampliaciéon del
capital que se realicen en bienes inmuebles deberan tasarse, en el momento
de la aportacion, por un experto independiente, que sera una de las socie-
dades de tasacion previstas en la legislacion hipotecaria (art 67 LSC).

Como sunombre indica, deberan revestir la forma de sociedad andénima
cotizada, sibien el requisito de la cotizacidén no es exigible para las entidades
participadas del art 2.1 ¢ LSOCIMI que, por lo demas, y segun la DGT,
podran adoptar la forma de sociedades de responsabilidad limitada''.

La cotizacion en un mercado regulado o en un sistema multilateral de
negociacion, constituye una de las caracteristicas mas destacadas de esta
tipologia de entidades y, sin duda, el que mas condiciona su configuracion

inversion del art 3 LSOCIMI, en la medida en que confieren derechos y obligaciones
similares a los dimanantes del titulo de propiedad.

9. CV1345-12, de 21 de julio.

10. Y en la CV0346-14, de 11 de febrero ha defendido que la representacién mediante
anotaciones en cuenta no es incompatible con un sistema de identificacion de los
accionistas.

11.  CV2760-13, de 19 de septiembre.
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societaria y su sistema de gobierno corporativo. Con ello, siguiendo fiel-
mente el patréon originario del REIT anglosajon, se pretende que las acciones
puedan ser libremente negociadas en el mercado, facilitando el acceso del
pequeno y mediano inversor al accionariado e, indirectamente, a la propie-
dad inmobiliaria, sin perjuicio de la necesaria gestién profesionalizada.

En su redaccion originaria, la Ley 11/2009 exigia que las acciones fueran
admitidas a negociacion exclusivamente en un mercado regulado, de
Espana o de cualquier otro Estado miembro de la Unién Europea o del
Espacio Econémico Europeo. La notable carga regulatoria, y los exigentes
requisitos de admision a cotizacién, y de mantenimiento de la condiciéon de
sociedad cotizada, condenaron la primera version esparola del REIT a un
rotundo fracaso, que se saldd, durante sus tres primeros afnos de andadura,
con la inexistencia de entidad alguna que se acogiera a este régimen mer-
cantil. Conla Ley 11/2009 se flexibiliza su régimen juridico y, en cuanto aqui
nos interesa, se introduce la posibilidad alternativa de cotizar en un sistema
multilateral de negociaciéon, como es el caso del Mercado Alternativo Bur-
satil (MAB), que fue saludado con un éxito razonable ya en 2013 en que
debutaron las primeras SOCIMIs de nuestro pais.

En el escenario normativo vigente, las acciones de las SOCIMIs deberan
ser admitidas a negociacion durante todo el periodo impositivo en un mer-
cado regulado™ o e un sistema multilateral de negociaciéon espafiol o de
cualquier otro Estado miembro de la Union Europea, del Espacio Econo-
mico Europeo, o en un mercado regulado de cualquier Estado con el que
Espafia mantenga un efectivo intercambio de informacion tributaria (art 4
LSOCIMI). En el caso de las entidades que se acojan a la Disposicion Tran-
sitoria Primera de la LSOCIM], el requisito de la admisién a negociacidn,
como otros requisitos, debera cumplirse en el plazo de dos afios.

Por lo demads, excede sobremanera de las estrechas costuras que hilva-
nan este estudio, el andlisis de los requisitos de admision de cotizacién, de
gobierno corporativo y transparencia o abuso de mercado, o de los requi-
sitos menos exigentes del MAB, aplicables a las SOCIMIs; cuestiones de
enorme complejidad, que aqui simplemente podemos apuntar, y que deben

12. Enrigor, y a nuestros limitados efectos, por mercado regulado hay que entender las
Bolsas de Valores y el mercado continuo que garantiza el Sistema de Interconexién
Bursatil, que constituyen el inico mercado secundario oficial en el una SOCIMI puede
cotizar. El resto de mercados regulados, como la Asociacién de Intermediarios de
Activos Financieros, el Mercado de Deuda Publica anotada o el Mercado de Opciones,
Futuros y otros Instrumentos Financieros, estan preordenados a la negociacién de
otros activos financieros.
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abordarse desde su especifica normativa regulatoria y, en particular, desde
laLMV.

2.3. REQUISITOS DE INVERSION

El art 3 LSOCIMI impone unos requisitos de inversion, que pretenden
garantizar que estas entidades se dediquen sustancialmente al arrenda-
miento de bienes inmuebles; requisitos que se refieren, basicamente, a la
inversion en ciertos activos, la tipologia de rentas generadas y a un periodo
de mantenimiento. El incumplimiento de los dos primeros requisitos, de
activos o rentas, no supone ope legis la extincion del régimen, toda vez que
el art 13 LSOCIMI prevé la posible subsanacion en el ejercicio inmediato
siguiente. Pero, de no mediar esta reposicion, entonces si se produciria la
extincion del régimen con efectos desde el periodo impositivo en que se
produjo el incumplimiento. En cuanto a la transgresion del periodo de
mantenimiento, tampoco acarrea la pérdida del régimen fiscal, sino la tri-
butacion por el tipo impositivo general de las rentas y plusvalias afectados
por la desinversion del activo, sin perjuicio de los efectos colaterales que
ello podria tener en el cdmputo de activos y rentas.

El requisito de inversién en una tipologia predeterminada de activos
esta establecido en el art 3.1 LSOCIMI, que prevé que deberan tener inver-
tido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en bienes inmuebles de
naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la pro-
mocion de bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha finalidad siem-
pre que la promocion se inicie dentro de los tres afos siguientes a su adqui-
sicidn, asi como en participaciones en el capital o patrimonio de otras enti-
dades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la LSOCIMI.

El concepto de bien inmueble se extrae del art 334 del Codigo Civil, que
civilmente parece incluir también a los inmuebles en construccion o en fase
de rehabilitacion. El inmueble ademas ha de ser de naturaleza urbana, por
lo que habra que acudir a la delimitacion de esta categoria juridica estable-
cida en el art 7 LCL. Y, finalmente, debe estar destinado al arrendamiento,
que, ante el silencio del legislador, debe ser entendido en sentido amplio,
incluyendo cualquier forma de titulo arrendaticio, no solo el mas extendido,
que es el de la Ley de Arrendamientos Urbanos, sino también el arrenda-
miento de industria, que se ha admitido para el arrendamiento de activos
hoteleros, en el que el objeto arrendado no se contrae exclusivamente al
inmueble, sino que se extiende también al mobiliario e instalaciones nece-
sarias para su explotacion hotelera por el arrendatario.

Serd admisible también el arrendamiento de bienes inmuebles situados
en el extranjero, siempre que tengan una naturaleza andloga a los situados
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en el territorio espafiol®?, y exista un efectivo intercambio de informacion
en el pais o territorio en que estén situados en los términos de la Ley 36/2006,
de 29 de noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal.

También computan enlos activos validos los terrenos para la promocion
de inmuebles destinados al arrendamiento, pero, para excluir maniobras
fraudulentas, se encorseta en un limite temporal: la promocion debe ini-
ciarse dentro de los tres afos siguientes a su adquisicion. Con todo, no
queda claro si se refiere al inicio de la promocion de los terrenos o de la
promocion de la edificacidn, y tampoco existe una doctrina administrativa
clara sobre esta disyuntiva interpretativa, habiéndose limitado la DGT a
exigir una cierta actividad, que habra que dilucidar, segin las circunstan-
cias concurrentes, que ponga de manifiesto la intenciéon y capacidad de
generar activos inmobiliarios*. En cualquier caso, ese plazo trienal parece
que debera computarse desde el inicio del primer periodo impositivo en
que se realiz6 la adquisicion y en el que se aplica efectivamente el régimen
SOCIML

El precepto legal se refiere exclusivamente al inicio de la promocién,
pero no a la finalizacion, por lo que, a nuestro juicio, habra que entender
que el desarrollo de la promocion, de terrenos o de edificaciones, iniciada
en el plazo de tres afios desde su adquisicién, no contamina los activos
inmobiliarios, que seguiran siendo activos cualificados, siempre que se
aprecie una progresion material de esa actividad de promocion.

En tercer y ultimo lugar, también califican, y se consideran activos vali-
dos, las participaciones en el capital o en el patrimonio de las entidades a
que se refiere el art 2.1 LSOCIMI. Ese serd el activo tipico de las SOCIMIs
que coronan, como matriz o cabecera, un grupo SOCIMI, integrado por una
SOCIMI cotizada como dominante y SOCIMIs no cotizadas dependientes
de aquella (art 2.1 ¢ LSOCIMI) .

13. Notese que en el ordenamiento extranjero puede diferir el concepto de inmueble, la
categoria juridica de urbano o la calificacién del arrendamiento. Por ello, la DGT sos-
tiene que basta que se trate de bienes «razonablemente equiparables» (CV0535-11, de 4
de marzo).

14. También suscita alguna duda los supuestos, no infrecuentes en nuestra realidad coti-
diana, de adquisicion de edificaciones para demolicion y ulterior promocién, que ha
resuelto la DGT considerandolos activos validos, siempre que en el plazo de tres afios
computado desde su adquisicion se inicie la promocién material de las nuevas edifi-
caciones (CV1905-16, de 29 de abril).

15.  Este ultimo podria ser el caso también de sociedades dedicadas al arrendamiento de
bienes inmuebles que no hayan optado por el régimen SOCIMI y apliquen el régimen
especial de entidades dedicadas al arrendamiento de viviendas de los art 48 y 49 LIS.
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Por lo que se refiere al computo del 80 % del activo, la norma exige que
se evalte a nivel de consolidado en los términos del art 42 del Codigo de
Comercio. Ahora bien, y a estos efectos, el consolidado s6lo estara integrado
por las SOCIMIs del grupo y, en su caso, por las entidades del art 2.1 ¢
LSOCIM], y, por ende, deberan excluirse aquellas sociedades que caen den-
tro del perimetro de consolidacion contable pero que no retunen aquellas
caracteristicas, lo que puede obligar a confeccionar un balance consolidado
ad hoc. La duda sobre si deben considerarse los valores contables brutos o
netos, ha sido definitivamente despejada por la DGT a favor de la primera
alternativa, en la medida en que las amortizaciones o depreciaciones que
pueden minorar el valor contable no suponen, en rigor, una reduccion de
la inversion'¢. Tampoco se computaran el dinero o los derechos de crédito
derivados de la transmision de activos validos en tanto no haya transcu-
rrido el plazo de reinversion de tres afos previsto en el art 6 LSOCIMI. Una
solucion, a todas luces, 1dgica si no se quiere perjudicar el computo del 80
% con activos liquidos procedentes de la transmisidn de activos validos por
haber superado el periodo de permanencia. Finalmente, la norma contem-
plala facultad de sustituir los valores contables por los valores de mercado,
en cuyo caso parece razonable exigir que este criterio se aplique a todos los
elementos patrimoniales y en los sucesivos balances trimestrales porque,
de lo contrario, no se realizaria un calculo homogéneo del porcentaje.

El art 3.2 LSOCIMI exige también que el 80 por ciento de las rentas del
periodo impositivo correspondientes a cada ejercicio, excluidas las deriva-
das de la transmisidn de las participaciones y de los bienes inmuebles afec-
tos ambos al cumplimiento de su objeto social principal, una vez transcu-
rrido el plazo de mantenimiento, provenga de:

- El arrendamiento de bienes inmuebles afectos al cuamplimiento de
su objeto social principal con personas o entidades respecto de las
cuales no se produzca alguna de las circunstancias establecidas en
el articulo 42 del Cdédigo de Comercio, con independencia de la
residencia.

- Dividendos o participaciones en beneficios procedentes de partici-
paciones afectas al cumplimiento de su objeto social principal.

Del juego combinado de los art 4.1 y 10 LIS, se deduce que la renta fiscal
a considerar a efectos del art 3.2 LSOCIMI, — «las rentas del periodo impositivo
correspondientes a cada ejercicio»—, es el resultado contable con las correc-
ciones previstas en la LIS o en la LSOCIMI. Por ende, quedaran en el extra-

16.  En este sentido véase, entre otras, las CV0346-14, de 11 de febrero, CV3308-14, de 11
de diciembre, CV3437-15, de 11 de noviembre).
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rradio de esa renta fiscal, las rentas que carecen de trascendencia tributaria,
como el ingreso o gasto derivado de la contabilizacion del IS (art 15 b LIS),
la capitalizacion de préstamos (art 17.2 LIS) o el gasto contable por deterioro
de inversiones inmobiliarias (art 13.2 a LIS). Ademas, el propio art 3.2 LSO-
CIMI excluye las rentas derivadas de la transmision de activos validos que
hayan cumplido el periodo de mantenimiento. Es decir, se neutralizan
totalmente estas plusvalias a efectos del computo, no sdlo de los activos,
sino también de las rentas.

Entrando ya en el andlisis de la tipologia de rentas que computan, debe-
mos detenernos, en primer lugar, en la que podriamos considerar la renta
tipica de una SOCIM]I, las rentas procedentes del arrendamiento de bienes
inmuebles. Su evaluacion debe cohonestarse necesariamente con la de los
activos validos. Es decir, son rentas que cualifican a efectos del régimen las
que provengan de activos validos". Esta regla general, por lo demas obvia,
se excepciona paras las rentas procedentes de personas o entidades en las
que concurran las circunstancias previstas en el art 42 del Cédigo de Comer-
cio para la consolidacion contable. Esta restriccion, desconocida en la pri-
mitiva LSOCIMI de 2009, se nos antoja de dificil justificacion, cuando menos
porque el régimen de operaciones vinculadas del art 18 LIS, de supletoria
aplicacion al régimen SOCIMI, colmaria sobradamente los riesgos fiscales
de las operaciones intragrupo.

Tampoco compartimos la pretendida interpretacion extensiva, abonada
por alguna doctrina administrativa'®, consistente en postular la aplicacion
conjunta del art 2.2 de las Normas para la formulacion de las cuentas anua-
les consolidadas (NOFAC) aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17
de septiembre, que, aun cuando no se posea la mitad de los derechos de
voto o una participacion significativa, obliga a valorar la existencia de con-
trol. Esta interpretacion extensiva no nos parece admisible, no sélo porque
estarfamos ante un desarrollo reglamentario que desborda la definicién
legal®, sino también porque esa andmala excepcion reglamentaria contra

17. A titulo de ejemplo, la DGT entendid, en su CV51337-16, de 13 de abril, respecto de
derechos de superficie que, si se consideraban activos validos, también lo eran las
rentas que generaran, cualesquiera que fuera su concreta calificacion contable.

18.  Véase CV2193-13, de 4 de julio de 2013, en la que la DGT aplica conjuntamente los art
42 del Cédigo de Comercio y el art 2.2 de la NOFAC. Sobre esta problematica, vide
Sdnchez Recio, Antonio, y otros: «Requisitos de inversion», dentro del colectivo Tratado de Ia
SOCIMI. Un andlisis multidisciplinar del REIT espaiiol, codirigido por Calzada Criado,
David, y Lucas Chinchilla, José Luis, Aranzadi Thomson Reuters, Pamplona, 2018, pdg 139
yss.

19.  Notese que la norma contable, mas alla de la posesion de la mayoria de derechos de
voto o de la participacién significativa, exige valorar la posibilidad de control, e
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legem sentaria una interpretacion restrictiva del régimen SOCIMI que no se
compadece con las reglas de hermenéutica tributaria.

De nuevo parece razonable entender que esta renta inmobiliaria debe
ser una renta neta. Esto es, la renta derivada del arrendamiento de bienes
inmuebles estara constituida, para cada inmueble, por el ingreso obtenido
minorado con los gastos directamente relacionados con su obtencion y la
imputacion proporcional de los gastos generales (CV0346-16, de 11 de
noviembre, CV2976-15, de 8 de octubre, entre otras). Sin pretender agotar
todo el amplio abanico del gasto contable, parece que deberian considerarse
los gastos financieros, por deterioro de inversiones inmobiliarias, amorti-
zaciones o por los tributos que gravan directamente la propiedad inmobi-
liaria®.

En cuanto a las rentas derivadas de dividendos o participaciones en
beneficios procedentes de acciones o participaciones afectas al objeto social
principal, deben considerarse los dividendos que una SOCIMI recibe de
otras SOCIMIs dependientes no cotizadas, o de otras entidades que retinan
sus caracteristicas, pero no hayan optado por el régimen SOCIM], es decir,
las entidades del art 2.1 c LSOCIMI. Y mas alla de su estrecha configuracion
legal, la doctrina administrativa de la DGT ha ampliado su concepto y ha
considerado, como rentas validas, las derivadas del arrendamiento de
industria de explotaciones hoteleras (CV1905-16, de 29 de abril) o los deri-
vados de la cladusula penal impuesta a los socios cuya tributacion individual
no supere el umbral minimo del 10 %, de naturaleza compensatoria de la
exaccion del gravamen especial sobre el que volveremos mds adelante
(CV0346-14, de 11 de febrero).

Aligual que ocurre con los activos validos, el porcentaje del 80 por cien
de las rentas se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que
la sociedad sea dominante de un grupo, y siempre segtin los criterios esta-
blecidos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, con independencia de la
residencia y de la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas.

Por altimo, el art 3.3 LSOCIMI impone un periodo de permanencia a la
inversion en activos y rentas que califican a efectos del régimen. Los bienes
inmuebles que integren el activo de la sociedad deberdn permanecer arren-

incluso, contempla una clausula de cierre que, en la duda, exige formular cuantas
consolidadas.

20.  Sin perjuicio de que tributos como el IBI se «repercutan» al arrendatario conformando
la renta arrendaticia. Sin embargo, esta practica mercantil, que no es infrecuente en
las SOCIMIs de nuestro pais, no altera los elementos de la obligacion tributaria (art
17.3 LGT) por lo que, en definitiva, serd neutral, y computara como ingreso y, al mismo
tiempo, como gasto contable.
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dados durante al menos tres afios, plazo en el que se incluira el lapso tem-
poral en que hayan estado ofrecidos en arrendamiento, si bien con un
maximo de un afio. En el caso de activos inmobiliarios que integren el patri-
monio social antes del momento de acogerse al régimen, el plazo trianual
computara desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en que
se aplique el régimen fiscal especial, siempre que a dicha fecha los bienes
se encontraran arrendados u ofrecidos en arrendamiento. De lo contrario,
se estard a lo dispuesto en la letra siguiente. Respecto a los bienes inmuebles
promovidos o adquiridos con posterioridad por la sociedad, desde la fecha
en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez.
Finalmente, las acciones o participaciones en el capital de entidades deberan
mantenerse en el activo de la sociedad 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 especial.

2.4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La obligacion legal de distribucion de resultados entre los accionistas
constituye un elemento esencial y caracteristico del régimen SOCIMI. En el
Predmbulo de la vigente Ley puede leerse que:

«El'mercado inmobiliario es uno de los mds desarrollados y maduros de las economias
occidentales, y demanda con mds intensidad medidas que permitan, en la medida de
lo posible, proporcionar liquidez a las inversiones inmobiliarias, al ser éste un
mercado que participa en el Producto Interior Bruto de las economias avanzadas en
un porcentaje alrededor del 10 por ciento, si bien en Esparia ese porcentaje se incre-
menta hasta cerca del 16 por ciento».

La inyeccion de liquidez en un mercado de suyo caracterizado por su
iliquidez, como es el mercado inmobiliario, constituye uno de los principa-
les objetivos de la Ley. Este objetivo se combina con una apertura al pequefio
inversor, al que se le garantiza la rentabilidad y liquidez de su inversion
con la cotizacion en el mercado de valores y con la distribucion del divi-
dendo. Sobre este ultimo aspecto, la SOCIMI, como reza el Preambulo de
la Ley, garantiza, para el pequeno inversor, el disfrute «desde el primer
momento de una rentabilidad minima al exigir una distribucion de dividendos a la
sociedad en un porcentaje muy significativo».

En aplicacion practica de esta finalidad confesada por el legislador, el
art 6.1 LSOCIMI constrifie a las SOCIMIS y a las entidades del art 2.1 c
LSOCIMI, que hayan optado por la aplicacion del régimen fiscal especial,
a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas
las obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el
ejercicio, debiéndose acordar su distribucién dentro de los seis meses pos-
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teriores a la conclusion de cada ejercicio, y proceder a su pago dentro del
mes siguiente a la adopcién del citado acuerdo de distribucién. Los por-
centajes de distribucion del resultado son los siguientes:

—  E1100 por 100 de los beneficios procedentes de dividendos o par-
ticipaciones en beneficios distribuidos por las entidades a que se
refiere el art 2.1 LSOCIML

- El 50 por ciento de los beneficios derivados de la transmision de
inmuebles y acciones o participaciones a que se refiere el art 2.1
LSOCIM], realizadas una vez transcurrido el periodo de manteni-
miento del art 3.1 LSOCIML

- El 80 por ciento del resto de los beneficios obtenidos.

Estos porcentajes operan sobre una magnitud econdmica «una vez cum-
plidas las obligaciones mercantiles que correspondan»,locucion legal que, en una
primera aproximacion, debe conectarse con las obligaciones mercantiles
exigidas por los art 273 y 274 LSC, previas al reparto de dividendos, a saber:
i) la compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores si el valor del patri-
monio neto de la sociedad fuera inferior a la cifra del capital social; ii) dota-
cion de reservas disponibles hasta igualar el importe de los gastos de inves-
tigacion y desarrollo que lucen en el activo del balance; y iii) una cifra igual
al 10 por cien del beneficio hasta que alcance el 20 por cien del capital social
(reservalegal). Sin embargo, no debe considerarse una obligacion mercantil
impuesta la dotacion de otras reservas indisponibles, distintas de la reserva
legal, previstas estatutariamente. Esta conclusion, avalada por el art 6.3
LSOCIMLI, pretende evitar férmulas estatutarias tendentes a minorar la
magnitud sobre la que se aplican los citados porcentajes de distribucién.
Tampoco puede considerarse ya la reserva indisponible por fondo de
comercio que la Ley 22/2015 de Auditoria de Cuentas pasa a considerar una
partida susceptible de amortizacién contable.

Por el contrario, no son obligaciones mercantiles, sino estrictamente
fiscales, la reserva de capitalizacion o la reserva indisponible por revalori-
zacion de activos. No parece que ambos beneficios fiscales vayan a utilizarse
en un escenario de tributacion al tipo de un 0 por cien, pero tampoco podria
excluirse su utilizacion por un criterio de prudencia ante un eventual
incumplimiento de algtn requisito determinante de la pérdida del régimen
fiscal (v gr un incumplimiento del periodo de mantenimiento). En estos
casos se suscita el problema de si, so pretexto de estas dotaciones fiscales,
se estaria disminuyendo la base de reparto de los dividendos.
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En el régimen SOCIMI se ha suscitado la duda sobre la admisibilidad
del dividendo a cuenta, sobre todo por los plazos que impone el art 6.1
LSOCIMI sobre el acuerdo de distribucion del dividendo y el pago efectivo
del mismo. A nuestro juicio no parece razonable negar esta posibilidad de
anticipacion del dividendo, siempre que se cumplan las exigencias legales
del art 277 LSC, sobre todo en un régimen que pretende garantizar una
rentabilidad minima y estable alos accionistas, y asiloha admitido la propia
DGT en diversas consultas vinculantes*. Ldégicamente el dividendo a
cuenta habra de computarse para completar los porcentajes de distribucion
del art 6.1 LSOCIMI, y completarse, en su momento, en caso de insuficien-
cia. Por el contrario, es inane para la subsistencia del régimen fiscal especial
que, conjuntamente, dividendo a cuenta y dividendo definitivo, excedan
del umbral de reparto de ese precepto legal que, en todo caso, reviste un
caracter minimo.

Mas dificil de resolver es el problema de falta de liquidez que, por cir-
cunstancias contractuales® o de otra naturaleza, puede arrostrar una
SOCIMI colocandola en una situacion incomoda de incumplimiento. Las
tensiones de liquidez consustanciales a la exigencia del pago en efectivo del
dividendo acordado, y en un muy corto plazo, del art 6.1 LSOCIMI, ha
emplazado a los operadores juridicos, y a la propia DGT, a hacer una inter-
pretacion laxa del precepto legal, y a ofrecer formas alternativas y homo-
logables al pago del dividendo en cuestion. Una de ellas, esla del dividendo
en especie, figura mercantil admitida por nuestra LSC, que, en ausencia de
una norma prohibitiva en la LSOCIM], es plenamente aplicable a nuestro
caso®. Otra cosa es la complejidad inherente a este pago sustitutivo, que
requiere la determinacion y valoracion de los activos a adjudicar y de los
criterios de asignacion a los socios que, en definitiva, pueden condenarlo a
su residualizacion practica.

Otra alternativa podria consistir en el diferimiento del pago, que muta-
ria en un crédito luego compensable en una ampliacion de capital. Esta
modalidad ha sido admitida por la DGT que, sin embargo, la condiciona a
que el dividendo en forma de acciones tenga la consideracién de ingreso en
sede del socio, cualquiera que sea su tratamiento fiscal en su imposicion

21.  Entre otras, CV1450-15, de 11 de mayo, y CV1905-16, de 29 de abril.

22.  Por ejemplo, no es infrecuente en nuestra practica mercantil, en determinadas estruc-
turas complejas de financiacién, la imposicion de restricciones a la libre disposicién
de los flujos de caja, como prelaciones en el uso de la tesoreria excedentaria o en el
porcentaje de dividendos repartibles, impuestas al prestatario (covenants).

23. Y asilo ha entendido la DGT en las CV0346-14, de 11 de febrero y CV 3308-14, de 11
de diciembre.
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En este libro se analizan los aspectos mas relevantes de la fiscali-
dad del arrendamiento de vivienda y de otras figuras que también
proporcionan el uso y disfrute de esta clase de inmuebles. Para
poder entender mejor los problemas que subyacen en torno a
esta materia, que actualmente constituye uno de los problemas
sociales mas graves que padece Espafia, se han incluido algu-
nos capitulos que abordan cuestiones socioecondémicas, civiles y
administrativas en torno al arrendamiento de la vivienda, lo cual
permite abordar con mayor exhaustividad y rigor los aspectos
tributarios. El libro incorpora las reformas introducidas por Ley
12/2023, de 24 de mayo, por el Derecho a la Vivienda.
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