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Il ANALISIS ARMABEX-ARMANEXT SOBRE EVOLUCION DE
LAS SOCIMI EN EL MAB Y EURONEXT

Taller de trabajo es una metodologia
de trabajo en la que se integran la
teoria y la practica.

Se caracteriza por la investigacion, el
aprendizaje por descubrimiento y el
trabajo en equipo que, en su aspecto
externo, se distingue por el acopio
(en forma sistematizada) de material
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elaboracién de un producto tangible.
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solucion de problemas, capacitacion,
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19 de diciembre de 2018

19 SOCIMI CON ACTIVOS VALORADOS EN 4.500 Me€
INICIARON SU COTIZACION EN LOS 11 PRIMEROS MESES DE
2018

Las 63 SOCIMI que actualmente cotizan entre el MAB y Euronext cuentan con
activos por valor de 16.131 millones de euros. Este periodo se caracteriza por las
primeras fusiones y exclusiones, nuevos requisitos del MAB y la entrada de
Euronext como alternativa para cotizar. El 69% de la inversion en activos
inmobiliarios de las SOCIMI espafolas cotizadas3 no se destina a vivienda. Los
inversores no residentes siguen apostando por oficinas y centros comerciales,
que representan conjuntamente el 54,7% de sus inversiones frente al 24,5% que
supone la vivienda. Madrid lidera la inversion de las SOCIMI y atrae mas de
8.000 millones en 5 anos3. Barcelona concentra algo mas 2.000 millones de
euros y el resto de provincias cerca de 6.000 millones de euros de inversién en
activos inmobiliarios de forma conjunta. Las dos primeras SOCIMI espafiolas se
estrenan en los mercados internacionales (Euronext Paris Access) asesoradas por
ArmanexT, primer y Unico Listing Sponsor espafol autorizado por Euronext

El III Analisis ArmabeX-ArmanexT sobre la evolucién de las SOCIMI en Espaial
gue cotizan en un sistema multilateral de negociacidon constata una evolucién
estable del nimero de Sociedades Andnimas cotizadas de Inversién Inmobiliaria
(SOCIMI) de enero a noviembre de 2018, con 19 SOCIMI incorporadas en este
periodo (17 al MAB y 2 a Euronext) y activos inmobiliarios por valor de 4.496
millones de euros, cifra muy similar a la del afio anterior. Sin embargo, si se
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confirman las incorporaciones previstas, el numero de nuevas SOCIMI
incorporadas superaria las 20 registradas en 2017.

En 2018 se ha materializado la posibilidad para las SOCIMI y otras Pymes
espafiolas de poder cotizar en los mercados de Francia, Bélgica, Holanda,
Portugal, Reino Unido e Irlanda. En el segundo semestre del ejercicio las dos
primeras SOCIMI que han optado por esta alternativa lo han hecho de la mano
de ArmanexT, el primer y Unico Listing Sponsor espafol autorizado por Euronext
para llevar a cabo la incorporacion de estas sociedades a dichos mercados.

Para Antonio Fernandez, Presidente de ArmanexT y ArmabeX, “El articulo 4 de la
Ley SOCIMI establece que las acciones de las SOCIMI deberan estar admitidas a
negociacion en un sistema multilateral de negociacidn espafiol o de cualquier
otro estado miembro de la Unién Europea. Esta alternativa abre el abanico de
posibilidades para que las SOCIMI constituidas en Espafa puedan cotizar en
otros mercados con requisitos de admisidon distintos. Las Bolsas de Paris o
Lisboa, a las que pueden incorporarse las SOCIMI por ejemplo, al igual que el
MAB son sistemas multilaterales de negociacidn, pero con unos requisitos de
acceso alineados con las exigencias de la Agencia Tributaria espafola y unas
condiciones mas flexibles y asumibles para las compafiias; en especial el
requisito de Difusidon y del Proveedor de Liquidez dejan de ser obligatorios en las
bolsas de Euronext”.

Sin embargo, el MAB sigue siendo el mercado multilateral de referencia para las
SOCIMI constituidas en Espafia, sumando mas de 64 SOCIMI desde el afio 2013.

De forma conjunta3, el valor de mercado de los activos de las 66 SOCIMI
constituidas en Espafa e incorporadas al MAB y Euronext se ha situado en
17.013 millones de euros de enero a noviembre de 2018 que, comparados con
los 12.517 millones de euros de 2017, supone un aumento del 36%. En este
periodo se ha producido la exclusion de 3 SOCIMI. Teniendo en cuenta su
exclusion, actualmente cotizan 63 SOCIMI entre el MAB y Euronext y el valor de
sus activos asciende a 16.131 millones de euros.

En 2018 se ha vuelto a constatar la diversidad de la tipologia de activos que
conforman la cartera de las SOCIMI como un valor diferencial y que el 69% de
las inversiones no se destinan a vivienda: oficinas (3.598M<€ en activos), centros
comerciales (2.454M€ en activos), locales (1.953M€ en activos), naves (1.086
M€ en activos) y hoteles (913M€£ en activos), entre otros, constituyen el grueso
del tipo de activos en los que invierten las SOCIMI espafiolas cotizadas.

De hecho, de las 66 SOCIMI que iniciaron su cotizacién1, 25 de ellas han incluido
viviendas para alquiler entre sus inmuebles y su valor de mercado representa el
26,6% de la inversidon en activos inmobiliarios de las SOCIMI incorporadas a un
sistema multilateral de negociacién. Hasta noviembre de 2018 sélo 8 de las 19
nuevas SOCIMI contaban con viviendas entre sus inmuebles.
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Los inversores no residentes siguen apostando por oficinas y centros comerciales
para alquiler, que representan conjuntamente el 54,7% de sus inversiones hasta
noviembre de 2018 frente al 51% que suponian en 2017. Su interés en la
vivienda de alquiler se reduce y sus inversiones en estos activos descienden
hasta 24,5% en el periodol frente al 25,4% que representaban en 2017.

MADRID LIDERA LA INVERSION DE LAS SOCIMI ATRAYENDO
8.053 MILLONES DE EUROS EN 5 ANOS DE LOS QUE EL
70,5% SE HAN INVERTIDO EN ACTIVOS DISTINTOS A
VIVIENDA

Madrid se consolida como la provincia espafiola en la que mas invierten las
SOCIMI. En este sentido, 17 de las 19 nuevas SOCIMI que iniciaron su cotizacién
en 2018, incluyeron activos inmobiliarios situados en Madrid con un valor de
mercado de 2.408 millones de euros que representan el 53,6% de la inversion
total realizada de enero a noviembre de 2018.

Desde 2013 Madrid ha atraido 8.053 millones de euros de inversidon por parte de
las SOCIMI de los que el 70,5% se ha destinado a activos distintos a vivienda
incluyendo oficinas, locales, terrenos, centros comerciales, naves, hoteles y
gasolineras, principalmente.

Por su parte, la inversion en activos inmobiliarios situados en Barcelona ha
descendido de enero a noviembre de 2018 hasta 508 millones de euros, frente a
los 930 millones de euros reportados en 2017. Representan el 11,3% de la
inversion total realizada por las SOCIMI y destaca como sélo 6 de las 19 nuevas
SOCIMIS cotizadas incluyen activos en Barcelona destinados principalmente a
vivienda (60,8%) y oficinas (33,4%).

Las inversiones inmobiliarias realizadas en otras provincias desde 2013 alcanzan
5.975 millones de euros hasta noviembre de 2018 y representan el 35,1% de las
inversiones.

>Para aprender, practicar.

>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados
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Il Andlisis ArmabeX-ArmanexT sobre evolucién de las SOCIMI en el MAB y Euronext*

19 SOCIMI con activos valorados en
4.500 M€ iniciaron su cotizacion en los
11 primeros meses de 2018

e Las 63 SOCIMI que actualmente? cotizan entre el MAB y Euronext cuentan
con activos por valor de 16.131 millones de euros

e Este periodo se caracteriza por las primeras fusiones y exclusiones, nuevos
requisitos del MAB y la entrada de Euronext como alternativa para cotizar

e El 69% de la inversion en activos inmobiliarios de las SOCIMI espafiolas
cotizadas® no se destina a vivienda

e Los inversores no residentes siguen apostando por oficinas y centros
comerciales, que representan conjuntamente el 54,7% de sus inversiones
frente al 24,5% que supone la vivienda

e Madrid lidera la inversion de las SOCIMI y atrae mas de 8.000 millones en 5
afios®. Barcelona concentra algo méas 2.000 millones de euros y el resto de
provincias cerca de 6.000 millones de euros de inversiébn en activos
inmobiliarios de forma conjunta®

e Las dos primeras SOCIMI espafiolas se estrenan en los mercados
internacionales (Euronext Paris Access) asesoradas por ArmanexT, primer y
unico Listing Sponsor espafiol autorizado por Euronext

Madrid, 18 de diciembre de 2018.- El lll Analisis ArmabeX-ArmanexT sobre la evolucion de
las SOCIMI en Espafia® que cotizan en un sistema multilateral de negociacion constata una
evolucion estable del numero de Sociedades Andnimas cotizadas de Inversion Inmobiliaria
(SOCIMI) de enero a noviembre de 2018, con 19 SOCIMI incorporadas en este periodo (17 al
MAB y 2 a Euronext) y activos inmobiliarios por valor de 4.496 millones de euros, cifra muy
similar a la del afio anterior. Sin embargo, si se confirman las incorporaciones previstas, el
numero de nuevas SOCIMI incorporadas superaria las 20 registradas en 2017.

En 2018 se ha materializado la posibilidad para las SOCIMI y otras Pymes espafolas de
poder cotizar en los mercados de Francia, Bélgica, Holanda, Portugal, Reino Unido e Irlanda.
En el segundo semestre del ejercicio las dos primeras SOCIMI que han optado por esta
alternativa lo han hecho de la mano de ArmanexT, el primer y Unico Listing Sponsor espafiol
autorizado por Euronext para llevar a cabo la incorporacion de estas sociedades a dichos
mercados.

! Andlisis de las SOCIMI constituidas en Espaiia e incorporadas al MAB y a Euronext desde 2013 hasta el 30/11/2018.

’No se incluyen las 3 SOCIMI excluidas de cotizacién en 2018.

? Datos de inversion acumulados desde 2013 hasta 30 de noviembre de 2018 segun la valoracion de activos realizada en el
momento de incorporacion al MAB/Euronext.
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Para Antonio Ferndndez, Presidente de ArmanexT y ArmabeX, “El articulo 4 de la Ley
SOCIMI establece que las acciones de las SOCIMI deberan estar admitidas a negociacion en
un sistema multilateral de negociacion espafol o de cualquier otro estado miembro de la
Unién Europea. Esta alternativa abre el abanico de posibilidades para que las SOCIMI
constituidas en Espafia puedan cotizar en otros mercados con requisitos de admision
distintos. Las Bolsas de Paris o Lisboa, a las que pueden incorporarse las SOCIMI por
ejemplo, al igual que el MAB son sistemas multilaterales de negociacion, pero con unos
requisitos de acceso alineados con las exigencias de la Agencia Tributaria espafiola y unas
condiciones mas flexibles y asumibles para las compafias; en especial el requisito de
Difusion y del Proveedor de Liquidez dejan de ser obligatorios en las bolsas de Euronext”.

Sin embargo, el MAB sigue siendo el mercado multilateral de referencia para las SOCIMI
constituidas en Espafia, sumando mas de 64 SOCIMI desde el afio 2013.

De forma conjunta®, el valor de mercado de los activos de las 66 SOCIMI constituidas en
Espafna e incorporadas al MAB y Euronext se ha situado en 17.013 millones de euros de
enero a noviembre de 2018 que, comparados con los 12.517 millones de euros de 2017,
supone un aumento del 36%. En este periodo se ha producido la exclusion de 3 SOCIMI.
Teniendo en cuenta su exclusién, actualmente cotizan 63 SOCIMI entre el MAB y Euronext y
el valor de sus activos asciende a 16.131 millones de euros.

De las 66 SOCIMI incorporadas a cotizar®, 25 cuentan con viviendas en cartera

En 2018 se ha vuelto a constatar la diversidad de la tipologia de activos que conforman la
cartera de las SOCIMI como un valor diferencial y que el 69% de las inversiones no se
destinan a vivienda: oficinas (3.598M€ en activos), centros comerciales (2.454M€ en activos),
locales (1.953ME€ en activos), naves (1.086 M€ en activos) y hoteles (913M€ en activos), entre
otros, constituyen el grueso del tipo de activos en los que invierten las SOCIMI espafiolas
cotizadas.

De hecho, de las 66 SOCIMI que iniciaron su cotizacion®, 25 de ellas han incluido viviendas
para alquiler entre sus inmuebles y su valor de mercado representa el 26,6% de la inversion
en activos inmobiliarios de las SOCIMI incorporadas a un sistema multilateral de negociacion.
Hasta noviembre de 2018 sélo 8 de las 19 nuevas SOCIMI contaban con viviendas entre sus
inmuebles.

Los inversores no residentes siguen apostando por oficinas y centros comerciales para
alquiler, que representan conjuntamente el 54,7% de sus inversiones hasta noviembre de
2018 frente al 51% que suponian en 2017. Su interés en la vivienda de alquiler se reduce y
sus inversiones en estos activos descienden hasta 24,5% en el periodo* frente al 25,4% que
representaban en 2017.
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Activos més frecuentes en las SOCIMI* en 2018 y valor de mercado*:

Tipologia de N2 SOCIMI con N2 activos en Valoracion de mercado de los
Inmuebles activos en cartera cartera activos (MILLONES €)
Vivienda 8 25 4.533 26,60%
Resto’ 102 11.706 68,90%
Terrenos 2 10 756 4,4%
Locales 6 21 1.953 11,5%
Hoteles 1 8 913 5,4%
Naves 2 8 1.086 6,4%
C. Comerciales 4 15 2.454 14,4%
Oficinas 7 24 3.598 21,1%
Gasolineras 0 1 251 1,5%
Otros 4 15 696 4,1%
No tiene 0 3 773 4,5%
17.013

Madrid lidera la inversion de las SOCIMI atrayendo 8.053 millones de euros en 5
afios® de los que el 70,5% se han invertido en activos distintos a vivienda

Madrid se consolida como la provincia espafiola en la que mas invierten las SOCIMI. En este
sentido, 17 de las 19 nuevas SOCIMI que iniciaron su cotizacién en 2018, incluyeron activos
inmobiliarios situados en Madrid con un valor de mercado de 2.408 millones de euros que
representan el 53,6% de la inversion total realizada de enero a noviembre de 2018.

Desde 2013 Madrid ha atraido 8.053 millones de euros de inversion por parte de las SOCIMI
de los que el 70,5% se ha destinado a activos distintos a vivienda incluyendo oficinas, locales,
terrenos, centros comerciales, naves, hoteles y gasolineras, principalmente.

Por su parte, la inversién en activos inmobiliarios situados en Barcelona ha descendido de
enero a noviembre de 2018 hasta 508 millones de euros, frente a los 930 millones de euros
reportados en 2017. Representan el 11,3% de la inversién total realizada por las SOCIMI y
destaca como s6lo 6 de las 19 nuevas SOCIMIS cotizadas incluyen activos en Barcelona
destinados principalmente a vivienda (60,8%) y oficinas (33,4%).

Las inversiones inmobiliarias realizadas en otras provincias desde 2013 alcanzan 5.975
millones de euros hasta noviembre de 2018 y representan el 35,1% de las inversiones.

* Elaboracion propia a partir de los Documentos Informativos de Incorporacion al Mercado (DIIM)
® Datos de inversion acumulados desde 2013 hasta 30 de noviembre de 2018 segun la valoracion de activos realizadas en el
momento de incorporacion al MAB/Euronext.
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Desglose por localizacion geogréafica de los activos en cartera®:

Localizacion N2 SOCIMI con N2 SOCIMI con Valoracién de mercado de los
Geografica activos en cartera  activos en cartera activos (MILLONES €)
Madrid 17 51 8.053 47,3%
Barcelona 6 22 2.212 13,0%
Otras Provincias 10 38 5.975 35,1%
No tiene 0 3 773 4,5%
TOTAL 17.013

Sobre grupo ARMANEXT

El grupo ARMANEXT esta especializado en el asesoramiento y en la incorporacién de
compafiias en crecimiento a sistemas multilaterales de negociaciéon. A través de ArmanexT
articula los servicios para Euronext, mientras que ArmabeX se centra en el MAB.

ArmanexT es el primer Listing Sponsor espafiol autorizado por Euronext para asesorar a
compafias espafiolas (SOCIMI y Pymes) en su proceso de admision a los mercados
Euronext Access, Access+ y Growth de las Bolsas de Paris y Lishoa. ArmabeX esta
autorizado por Bolsas y Mercados Espafioles para operar como Asesor Registrado en Esparfia
y coordinar de manera global el proceso de incorporacion de SOCIMI al MAB.

Grupo ARMANEXT cuenta con un equipo multidisciplinar de analistas y profesionales
especializados liderados por Antonio Fernandez, experto con mas de 30 afos de experiencia
en mercados de capitales.

ArmanexT y ArmabeX son lideres en la incorporacién de SOCIMI a los mercados de valores.
ArmanexT ha asesorado a las dos primeras SOCIMI espafiolas que se han incorporado a la
bolsa de Paris mientras que ArmabeX ha supervisado y coordinado la incorporacion de 15
SOCIMI en nuestro pais. Para mas informacién: www.armanext.com / www.armabex.com
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Sociedades Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario (SOCIMI).
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4. El régimen fiscal especial regulado en la Ley 11/2009, ¢ es obligatorio para todas las SOCIMI que
cumplan los requisitos establecidos en dicha Ley? 437

5. éCuando se devenga el Impuesto para las sociedades que hayan optado por la aplicacion del
régimen fiscal especial establecido en la Ley 11/2009? 437

6. ¢Estan sometidos a retencidn los dividendos distribuidos por las SOCIMI que hayan optado por la
aplicaciéon de este régimen especial? 438

7. éQué renta debe integrar en su base imponible una sociedad por los dividendos distribuidos con
cargo a beneficios procedentes de rentas sujetas al 19%? 438

8. La opcidn por la aplicacidn de este régimen especial ¢ es compatible con la aplicacién de los
regimenes especiales previstos en el TRLIS? 438

9. ¢Cudles son las consecuencias del incumplimiento del requisito de permanencia, de tres o siete
afos, a que se refiere el articulo 3.3 de la Ley 11/2009? 439

10. é¢Por qué normativa se regiran las sociedades que hayan optado por la aplicacion de este
régimen especial? 439

13. ¢Puede optarse por la aplicacion de este régimen aun cuando todavia no se cumplan los
requisitos exigidos para su aplicacion? 440

14. Las entidades que hubieran optado por aplicar el régimen fiscal de las SOCIMI ¢ bajo qué
circunstancias pierden el derecho a disfrutar del mismo? 440

15. ¢Qué reglas les seran de aplicacidn a las sociedades que opten por la aplicacion de este régimen
fiscal especial, que estuviesen tributando por otro régimen distinto? 441

16. ¢Qué reglas les seran de aplicacidn a las sociedades que estuviesen tributando por este régimen
especial y pasen a tributar por otro régimen distinto? 441

17. ¢Como se determinan las rentas de los inmuebles a efectos de la aplicacion de este régimen?442

18. é¢Cuadles son las rentas exentas de las sociedades que hayan optado por la aplicacion de este
régimen especial? 443
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19. ¢Cual es el tipo de gravamen de las sociedades que hayan optado por la aplicacion de este
régimen? 443

20. ¢{Qué tratamiento recibiran las rentas obtenidas por una sociedad en la transmision de la
participacion en el capital de las sociedades que hayan optado por la aplicacion de este régimen?

443

Capitulo 9. Formalizacion de la opcion la opcion para la aplicacion del régimen especial de las
socimi 445
1. La opcidn por la aplicacion del régimen fiscal especial 445
2. Periodo transitorio para el cumplimiento de requisitos del régimen. 446
TALLER DE TRABAJO 448
Requisitos para aplicar el régimen especial de las SOCIMI 448
Descripcién 448
Forma societaria 448
Sociedad Andnima Incluir denominacién SOCIMI, S.A. 448
Capital social minimo. 5.000.000 euros 448
Objeto social 448
Requisitos de inversidn 448
Rentas 448
Requisito de cotizacion 449
Financiacion. 449
Periodo de tenencia / arrendamiento 449
Distribucidn de resultados 449
Plazo distribucién del dividendo 449
Régimen fiscal SOCIMI. Aplicacidn del régimen especial. 449
Capitulo 10. Obligaciones contables de informacion de las SOCIMI 454
1. Exigencias informativas derivadas de la condicion de SOCIMI. 454
2. Memoria 454
3. Reservas. 454
4. Dividendos. 455
5. Activos. 455
TALLER DE TRABAJO 456
Modelo de Cuentas anuales resumidas de una SOCIMI 456
Estados financieros 456
Balance de Situacion 456
Cuenta de Pérdidas y Ganancias 456
Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 456
Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto 456
Estado de Flujos de Efectivo 456
Notas explicativas a los estados financieros: 456
Naturaleza y actividad de la sociedad 456
Bases de presentacion 456
Normas de registro y valoracion 456
Inversiones inmobiliarias 456
Arrendamientos operativos-arrendador 456
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Politica y gestion de riesgos 456

Activos financieros 456
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 456

Fondos propios 456

Pasivos financieros 456
Situacion fiscal 456
Informacion relativa al Consejo de Administracion de la Sociedad y personal de Alta Direccidn 456
Ingresos y gastos 456
Operaciones con partes vinculadas 456
Impactos comparativos con NIIF 456

Hechos posteriores 456
Capitulo 11. Pérdida del régimen fiscal especial. 489
Capitulo 12. Tipo de gravamen 0% en el Impuesto de Sociedades IS. 490
Capitulo 13. La percepcion de dividendos. IRPF 491
PARTE TERCERA 493
Formularios 493

Caso real. Documento informativo de incorporacion al mercado alternativo bursatil, segmento para

SOCIMIs (MAB-SOCIMIs) 493
Resumen de informacién utilizada para la determinacion del precio de referencia por accion y principales
riesgos de inversion. 493
Informacion general y relativa a la compaiiia y a su negocio. 493
Informacion relativa a las acciones. 493
Otras informaciones de interés. 493
Asesor registrado y otros expertos o asesores. 493
Informacion general y relativa a la compaiiia y a su negocio. 493
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¢ QUE APRENDERA?

Y

> Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario (SOCIMI)

> Requisitos inmobiliarios de una SOCIMI.

> Régimen fiscal de las SOCIMI.

>Para aprender, practicar. 17
>Para ensefar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados
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PARTE PRIMERA

Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario (SOCIMI) E

Capitulo 1. La reforma de 2013 de las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI)
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1. Las SOCIMI tras la reforma del 2013. La reforma de la Ley 11/2009
por la Ley 16/2012.

>Para aprender, practicar. 18
>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados



