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os recientes cambios en los entornos

geopolitico y regulatorio actuales exigen

maxima precaucion en la toma de deci-

siones de inversion en el entorno M&A.

Hay sectores de la economia que se es-
pera que se vean afectados en menor medida por los
costes aduaneros derivados de politicas proteccionis-
tas, como el inmobiliario o de servicios, y otros con
viento de cola como el de defensa. Pero lo cierto es
que en todos los casos es necesaria una mejor selec-
cion de las estrategias de inversion.

El &mbito tributario no escapa de esta necesaria
reflexién y exige no s6lo conocer los aspectos criticos
de cada inversion sino también trabajar en un hori-
zonte a medio plazo, en funcién de las tendencias del
panorama fiscal.

Y respecto de este tltimo, conviene resaltar como
el papel clave del acceso a la vivienda est4 generando
nuevas propuestas de regulacion en Espafia, tanto a
nivel estatal como autonémico, que impactan de ple-
no en el sector inmobiliario residencial y en su po-
tencial como polo de atraccion de capital extranjero.
Aunque con un objetivo digno, las medidas que se
plantean son criticables si se analizan desde el punto
de vista del impacto negativo que puede producir el
encarecimiento de la inversion inmobiliaria en Espa-
fla, a través de nuevas subidas de impuestos.

En el ambito estatal, la proposicién de ley presen-
tada en el Congreso de los Diputados en mayo de
2025 presenta un doble enfoque: por el lado positivo,
introduce incentivos fiscales para promover el alqui-
ler y la rehabilitacion energética; en paralelo y con
medidas cuyo resultado genera dudas en la inver-
sion, incrementa la presion fiscal sobre determina-
dos activos inmobiliarios.

En este tiltimo aspecto, una de las medidas desta-
cables es el incremento del gravamen especial de las
SOCIMISs sobre los beneficios no distribuidos, del
15% actual al 25% cuando deriven de la actividad de
arrendamiento de viviendas. Dicho incremento no
operara siempre dado que se prevé una reduccion
del 50% del tipo incrementado cuando mas del 60%
de las viviendas se destinen a alquiler a precios ase-
quibles y del 100% cuando, ademas, los beneficios
obtenidos en el ejercicio y no distribuidos se reinvier-
tan, en el plazo de tres afios, en viviendas destinadas
a alquiler a precio asequible. Cabe destacar que esta
medida se limita al arrendamiento de viviendas por
lo que, como nota positiva, otros segmentos del sec-
tor inmobiliario como el retail o logistico no se veran
afectados

Asimismo, se establece un régimen transitorio pa-
ra los ejercicios iniciados hasta 2027 incluido, que
permitira a las entidades alcanzar el umbral del 60%
de viviendas destinadas a alquiler asequible, de for-
ma progresiva. De este modo, dichas viviendas debe-
ran representar, respecto del parque total de vivien-
das destinadas al alquiler, més del 20%, del 35% y
del 50%, para los ejercicios iniciados en 2025, 2026 y
2027, respectivamente.

Otro aspecto destacable es la propuesta de aplica-
ci6n del tipo de IVA del 21% a los alquileres turisti-
cos cuya duracion a favor de un mismo arrendatario
no supere las 30 noches, los apartamentos o vivien-
das amueblados se encuentren en municipios con
10.000 habitantes o mas y en los que, entre otros re-
quisitos, se presten servicios propios de la industria
hotelera. Interesa senalar que la Directiva (UE)
2025/216 del Consejo Europeo prevé que, a partir de
1 de julio de 2028, deba repercutirse IVA en los al-
quileres vacacionales por un maximo de 30 noches,
aunque no se presten servicios hoteleros, y que las

plataformas que faciliten dichos alquileres se con-
viertan en sujetos pasivos de estos servicios en de-

terminadas circunstancias.

Como acompanamiento a estas medidas, la ci-
tada proposicion de Ley pretende la introduccion
de un nuevo impuesto indirecto del 100% (llama-
do “Impuesto Complementario”) sobre las adqui-
siciones de inmuebles por parte de no residentes
en la Uni6n Europea. De aprobarse la norma, pre-
vemos que el recorrido de esta medida sea de cor-
ta duraci6n por la dificultad de su encaje con los
principios del Derecho de la Unién Europea.

Se prevé que se trate de un impuesto estatal que
no se cedera a las Comunidades Auténomas. De la
cuota del mismo, podra deducirse el Impuesto so-

bre Transmisiones Patrimoniales
que también corresponde satisfacer
al comprador. Es importante sefialar
que, al igual que este Gltimo impues-
to, el nuevo Impuesto Complemen-
tario generaria afeccion sobre el bien
transmitido. Es decir, el adquirente
o los sucesivos adquirentes del bien
inmueble deberan responder de for-
ma subsidiaria del pago de los im-
puestos, liquidados o no, que graven
las transmisiones. Este nuevo su-

puesto de afeccion constituira, en caso de apro-
barse esta medida, un aspecto adicional a conside-
rar en todo proceso de Due Diligence fiscal de in-

versién inmobiliaria.

No estaran sujetas las operaciones cuando los
transmitentes sean empresarios o profesionales
en el ejercicio de su actividad econdmica y, en
cualquier caso, cuando constituyan entregas de
bienes o prestaciones de servicios sujetas al Im-
puesto sobre el Valor Ahadido. No obstante, se
prevé la sujecion de las entregas de inmuebles in-
cluidos en la transmision de un patrimonio em-
presarial o profesional, cuando la transacciéon no
quede sujeta al Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Medida que impactaria de pleno en el coste de es-
tas transacciones y que desincentivaria al inversor

extranjero sujeto a esta norma.

Las estrategias de
inversion precisan una
mejor seleccion y
dejan poco margen de
error en |a toma de
decisiones

En el Ambito autonémico y, mas concretamen-
te, en Cataluna, un Decreto ley con efectos desde
27 de junio de 2025, pendiente de convalidacion
por parte del parlamento autonémico, y que ya ha
precisado una resolucion aclaratoria por parte de
la Direcci6 General de Tributs i del Joc, establece
un tipo incrementado del 20% en el Impuesto so-
bre transmisiones patrimoniales cuando tales
transmisiones de inmuebles se efectiien a grandes
tenedores (mas de 10 inmuebles de uso residen-
cial o con una superficie construida de uso resi-
dencial superior a 1.500 m2, 0 5 0 mas inmuebles

urbanos de uso residencial ubicados
dentro de una zona de mercado resi-
dencial tensionado) y en la adquisi-
ci6on de edificios enteros de vivien-
das, (que contenga dos o mas vivien-
das) con o sin division horizontal.

Al igual que en la proposiciéon de
Ley estatal y con un objetivo marca-
damente orientado a paliar la crisis
de vivienda actual, se prevén excep-
ciones en la aplicacion del tipo del
20%. En el caso de un gran tenedor,

no aplicara dicho tipo incrementado si es un pro-
motor social o una entidad sin animo de lucro que
provea vivienda a personas y familias en situacion

de vulnerabilidad residencial o cuando la adquisi-

cion se destine a su sede social o centro de trabajo.

Las estrategias de inversion precisan una mejor
seleccion y dejan poco margen de error en la toma
de decisiones. La btisqueda de soluciones para pa-
liar la crisis de vivienda actual lleva a nuevos plan-
teamientos tributarios que impactan de lleno en la
inversi6on inmobiliaria residencial en nuestro pais.
Es dificil cambiar el entorno pero, como decia el
autor, toca ajustar velas cuando no se puede cam-
biar la direccion del viento.




