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Ley 10/2022, de 14 de junio

NUEVA REFORMA DE LA
LEY DE PROPIEDAD HORIZONTAL

MEDIO: iberley.es

Se publica la modificacion de la LPH a través de la Ley 10/2022, de 14 de
junio, de medidas urgentes para impulsar la actividad de rehabilitacion
edificatoria en el contexto del Plan de Recuperacion, Transformacioén y
Resiliencia.

En el BOE Num. 142 del pasado 15 de junio de 2022 se publicaba la Ley 10/2022, de 14 de
junio, de medidas urgentes para impulsar Ia actividad de rehabilitacion edificatoria en el
contexto del Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia, la cual introduce
modificaciones en la Ley de Propiedad Horizontal, con entrada en vigor el 16-06-2022.

En concreto, se incluyen en el mismo titulo |, a través del articulo 2, determinadas
modificaciones en el régimen de las comunidades de propietarios establecida en la
Ley 49/1960, de 21 de julio, sobre propiedad horizontal, aplicable a las obras de
rehabilitacion que contribuyan a la mejora de la eficiencia energética del edificio o la
implantacion de fuentes de energia renovable de uso comun, estableciendo un
régimen de mayoria simple para la realizacion de tales obras, asi como para la solicitud
de ayudas y financiacion para su desarrollo.

Asimismo, se establece que el coste de tales obras o actuaciones o el pago de las
cuantias necesarias para cubrir los préstamos o financiacion que haya sido concedida
para tal fin, tendra la consideracion de gastos generales a los efectos de la aplicacion
de lasreglas de preferencia establecidas en la letra e) del articulo noveno.1 de la propia
Ley 49/1960. En concordancia con lo sefalado, se modifican iqualmente las obligaciones
del propietario, a los efectos de incluir la aportacion a los mencionados gastos. Por
otra parte, se introducen modificaciones en el régimen del impago de los gastos
comunes, medidas preventivas de caracter convencional, reclamacion judicial de la
deuda, mediacion y arbitraje.

SQué articulos de Ia LPH se ven modificados?

» Se modifica la letra f) del apartado 1 del articulo noveno, que gueda redactada en
los siguientes términos:

«f) Contribuir, con arreglo a su respectiva cuota de participacion, a la dotacion del fondo de

reserva que existira en la comunidad de propietarios para atender las obras de conservacion,

de reparacion y de rehabilitacion de la finca, la realizacion de las obras de accesibilidad
de

recogidas en el articulo diez.1.b) de esta ley, asi como la realizacio as obras de
accesibilidad y eficiencia energética recogidas en el articulo diecisiete:2 sta ley.
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El fondo de reserva, cuya titularidad corresponde a todos los efectos a la comunidad,
estara dotado con una cantidad que en ningun caso podra ser inferior al 10 por ciento
de su ultimo presupuesto ordinario.

Con cargo al fondo de reserva la comunidad podra suscribir un contrato de seguro que
cubra los danos causados en la finca o bien concluir un contrato de mantenimiento
permanente del inmueble y sus instalaciones generales».

Dos. Se modifica el apartado 2 del articulo diecisiete, que queda redactado en los
siguientes términos:

«2. Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 10.1.b), la realizacion de obras o el
establecimiento de nuevos servicios comunes que tengan por finalidad la supresion de
barreras arquitectoénicas que dificulten el acceso o movilidad de personas con discapacidad
y, en todo caso, el establecimiento de los servicios de ascensor, incluso cuando impliquen
la modificacion del titulo constitutivo, o de los estatutos, requerira el voto favorable de la
mayoria de los propietarios, que, a su vez, representen la mayoria de las cuotas de
participacion.

Cuando se adopten validamente acuerdos para la realizacion de obras de accesibilidad, Ia
comunidad quedara obligada al pago de los gastos, aun cuando su importe repercutido
anualmente exceda de doce mensualidades ordinarias de gastos comunes.

La realizacion de obras o actuaciones que contribuyan a la mejora de la eficiencia energética
acreditables a través de certificado de eficiencia energética del edificio o la implantacién
de fuentes de energia renovable de uso comun, asi como la solicitud de ayudas y
subvenciones, préstamos o cualquier tipo de financiacion por parte de la comunidad de
propietarios a entidades publicas o privadas para la realizacion de tales obras o actuaciones,
requerira el voto favorable de la mayoria simple de los propietarios, que, a su vez, representen
la mayoria simple de las cuotas de participacion, siempre que su importe repercutido
anualmente, una vez descontadas las subvenciones o ayudas publicas y aplicada en su
caso la financiacion, no supere la cuantia de doce mensualidades ordinarias de gastos
comunes. El propietario disidente no tendra el derecho reconocido en el apartado 4 de
este articulo y el coste de estas obras, o las cantidades necesarias para sufragar los
préstamos o financiacion concedida para tal fin, tendran la consideraciéon de gastos
generales a los efectos de la aplicacion de las reglas establecidas en la letra e) del articulo
noveno.1 de esta ley».

Se modifica el articulo veintiuno, que queda redactado en los siguientes términos:

«Articulo veintiuno. Impago de los gastos comunes, medidas preventivas de caracter
convencional, reclamacion judicial de la deuda y mediacion y arbitraje.

1. La junta de propietarios podra acordar medidas disuasorias frente a la morosidad por el
tiempo en que se permanezca en dicha situacion, tales como el establecimiento de intereses
superiores al interés legal o Ila privacion temporal del uso de servicios o instalaciones,
siempre que no puedan reputarse abusivas o desproporcionadas o que afecten a la
habitabilidad de los inmuebles. Estas medidas no podran tener en ningiin caso cardcter
retroactivo y podran incluirse en los estatutos de la comunidad. En todo caso, los créditos
a favor de la comunidad devengaran intereses desde el momento en que deba efectuarse
el pago correspondiente y éste no se haga efectivo.

2. La comunidad podra, sin perjuicio de la utilizacion de otros procedimientos judiciales,
reclamar del obligado al pago todas las cantidades que le sean debidas en concepto de
gastos comunes, tanto si son ordinarios como extraordinarios, generales o ngividualizables,
o fondo de reserva, y mediante el proceso monitorio especial aplicable a las comunidades
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de propietarios de inmuebles en régimen de propiedad horizontal. En cualquier caso, podra
ser demandado el titular registral, a efectos de soportar la ejecucion sobre el inmueble
inscrito a sunombre. El secretario-administrador profesional, si asi lo acordare la junta de
propietarios, podra exigir judicialmente la obligacion del pago de la deuda a través de este
procedimiento.

3. Parainstar la reclamacion a través del procedimiento monitorio habra de acompanarse
a la demanda un certificado del acuerdo de liquidacion de la deuda emitido por quien haga
las funciones de secretario de la comunidad con el visto bueno del presidente, salvo que el
primero sea un secretario-administrador con cualificacion profesional necesaria y
legalmente reconocida que no vaya a intervenir profesionalmente en la reclamacion judicial
de la deuda, en cuyo caso no sera precisa la firma del presidente. En este certificado debera
constar el importe adeudado y su desglose. Ademas del certificado debera aportarse, junto
con la peticion inicial del proceso monitorio, el documento acreditativo en el que conste
haberse notificado al deudor, pudiendo también hacerse de forma subsidiaria en el tablon
de anuncios o lugar visible de la comunidad durante un plazo de, al menos, tres dias. Se
podran incluir en la peticion inicial del procedimiento monitorio las cuotas aprobadas que
se devenguen hasta la notificacion de la deuda, asi como todos los gastos y costes que
conlleve la reclamacion de la deuda, incluidos los derivados de la intervencion del secretario-
administrador, que seran a cargo del deudor.

4. Cuando el deudor se oponga a la peticion inicial del proceso monitorio, la comunidad
podra solicitar el embargo preventivo de bienes suficientes de aquél, para hacer frente a
la cantidad reclamada, los intereses y las costas.

El tribunal acordara, en todo caso, el embargo preventivo sin necesidad de que el acreedor
preste caucion. No obstante, el deudor podra enervar el embargo prestando las garantias
establecidas en la Ley procesal.

5. Cuando en la solicitud inicial del proceso monitorio se utilizaren los servicios profesionales
de abogado y/o procurador para reclamar las cantidades debidas a la Comunidad, el deudor
debera pagar, con sujecion en todo caso a los limites establecidos en el apartado tercero
del articulo 394 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, los honorarios y derechos que devenguen
ambos por su intervencion, tanto si aquél atendiere el requerimiento de pago como si no
compareciere ante el tribunal, incluidos los de ejecucion, en su caso. En los casos en que
exista oposicion, se seguiran las reglas generales en materia de costas, aunque si la
comunidad obtuviere una sentencia totalmente favorable a su pretension se deberan incluir
en ellas los honorarios del abogado y los derechos del procurador derivados de su
intervencion, aunque no hubiera sido preceptiva.

6. La reclamacion de los gastos de comunidad y del fondo de reserva o cualquier cuestion
relacionada con la obligacion de contribuir en ellos, también podra ser objeto de mediacion-
conciliacién o arbitraje, conforme a la legislacién aplicable».

Dada la extension de la Ley, a continuacion le facilitamos enlace directo
a fin de que pueda tener acceso a su contenido integro

ENLACE DIRECTO AL TEXTO INTEGRO:

BOE Ley 10/2022, de 14 de junio, de medidas urgentes para impulsar
TR la actividad de rehabilitacion edificatoria en el contexto del

15 junio 2022 Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia.

https://www.boe.es/eli/es/l/2022/06/14/10/dof/spal/pdf
\S
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CERTIFICADO DIGITAL CUALIFICADO

«OFICINA DE EMISION>»

ATP, a 29 de Junio de 2022
Estimado/a Companero/a:
En primer lugar quiero aprovechar esta ocasion para saludarte y presentarte mis respetos.

De nuevo es una satisfaccién ponerme en contacto a través de este escrito, como maximo
exponente de la Agrupacién Técnica Profesional-ATP y Organo de Presidencia de tu
Colectivo Profesional adscrito, al objeto de informarte de que, tras las continuas solicitudes
recibidas por parte de companeros Miembros Numerarios pertenecientes a los diferentes
Colectivos Profesionales, para la emision de Certificados Digitales Cualificados para sus
Titulares de una manera rapida y sin desplazamientos, y tras las incesantes conversaciones

que de forma regular se han llevado a cabo con el Director de la Agencia Delegada de AD
UANATACA, D. Juan Villadelsax, siendo esta Entidad, prestadora de servicios de confianza
cualificados (eIDAS) en Europa y Latinoamerica, estamos en disposicién de poner en tu
conocimiento que cualquier Asociado, debidamente habilitado, perteniente a los Colectivos
Profesionales adscritos a la Agrupacion Técnica Profesional-ATP, podran solicitar directamente
informacion a fin de convertirse en «Oficina de Emisién», previo abono de los importes que
Uanataca requiera de forma personalizada. Todo ello con plena capacidad para emitir
Certificados Digitales supervisados por un operador, que revisara la documentacion de
cada solicitud antes de la emisién del correspondiente Certificado Digital.

Con todo lo expuesto, y con el fin de que puedas estar debidamente informado y ofrecerte
una mayor proximidad, ambas entidades también llegaron al acuerdo, de poner a tu disposicién
un contacto de acceso directo y personalizado para cada uno de nuestros Miembros
Numerarios, el cual sera a través de la Responsable del Area Comercial y Desarrollo de
Negocio AD UANATACA, D2 Mercedes Marquez:

Solicite informacion y/o demostraciéon sin compromiso

E-mail- info@aduanataca.com
Teléfono Directo: 640 63 15 37

En la confianza le dispensaras una buena acogida y sea de tu satisfaccion e interés, recibe
mi consideracion mas distinguida con un cordial saludo.

Fdo.- Francisco Sanfrancisco Gil
- Organo de Presidencia -


mailto:info@aduanataca.com
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Incremento de ventas de Viviendaull

moderada de los precios

El segundo semestre del afio se enfoca
con optimismo en el negocio de las redes
inmobiliarias.

Segin una consulta realizada, el 75% de las
agencias consultadas espera cerrar el afio
con unas ventas superiores al 10%. Otro
12,5%, establece la mejora de resultados
entre el 1% y 4,9%. Pero el cambio de
tendencia en los tipos de interés y la
inflacién, preocupan en una coyuntura
de alza moderada de precios en lo que
resta del ejercicio 2022.

Subida de precios, pero contenida por la inflacién
|
El1 62,5% de las agencias, considera que los precios de la vivienda en el segundo semestre
del afio continuardn con ‘tendencia al alza’, frente al 37,5% que espera un comportamiento
‘igual o similar’ al de la primera mitad. Ninguno de los consultados contempla un escenario

a la baja.

Sin embargo, parece haber consenso en torno a una subida moderada de unos precios

contenidos por la amenazante inflacién, algunos profesionales lo estima entre el 2% y 3%:

“No preveen saltos bruscos. A pesar del mensaje que se lanza a la poblacién sobre la
buena situacién de la economia, y la esperanza depositada en la masiva llegada de fondos
europeos, tanto el Banco de Espana como el FMI han rebajado la previsién de crecimiento

para este afo. LLas familias estan esperando sefales mas claras de consolidacién de la economia”.

Una previsién en coincidencia con los datos oficiales dados a conocer el 29 de abril, que
confirmaron que la economia espanola eché el freno en el primer trimestre de 2021, cuando

crecié un discretisimo 0,3%.



Otros profesionales son mas positivos y no ven “factores significativos que puedan
alterar la tendencia al alza del mercado inmobiliario en las grandes capitales, donde
la oferta sigue siendo reducida”. En cuanto al descuento de la inflacién, consideran

« C e ) :
que “no suele afectar de manera significativa el comportamiento de los precios de los

} ) e
activos inmobiliarios”.

Anaden el poderoso efecto de la ley de
oferta y demanda: “La tendencia al alza de
la inflacién junto con la escasez de inmuebles Inflacién
en algunas zonas, hardn que continde

aumentando el coste medio de la vivienda”.

Hay profesionales que opinan “que la

tendencia anterior al alza se puede ver

mitigada por el empeoramiento de la
situacién econémica y la incertidumbre.
Con la inflacién actual se pueden observar subidas nominales que no sean reales al
tener en cuenta esa inflacién”. “La subida de tipos, junto con el importante
aumento del IPC en contraprestacién con la subida de salarios, no compensa. Y
esta situacién va a provocar que no haya un aumento del precio debido a la pérdida

de poder adquisitivo”.

Euribor al alza e incertidumbre, principales amenazas
]

Queda claro que la coyuntura inquieta. La subida de los tipos de interés es lo que preocupa
a un mayor nimero de operadores por “afectar directamente a la capacidad de pago de las
familias”. “Ahora bien, los tipos siguen histéricamente bajos y estamos en un momento
todavia muy propicio para la inversién inmobiliaria porque aunque existe una tendencia al

alza de los tipos, no se prevén subidas drasticas”.

Los expertos sefialan que “la subida de los tipos hipotecarios no afecta tanto al nimero de

) ) ) . } o
inversiones, como a la cantidad que los compradores estan dispuestos a invertir”.

Incertidumbre por la evolucién econémica, es la segunda variable que mas intranquiliza.

“La suma de situaciones indudablemente genera incertidumbre econémica. Aspectos
como la inflacién, tipos hipotecarios, guerra o subida de los precios de energia, se han
iniciado por separado en un plazo inferior a seis meses y las calificaria de tormenta
perfecta. En este momento el mercado sigue con una demanda fuerte, consecuencia del
interés de mejora de vivienda que se generé tras el confinamiento, y que unido a la
previsién, ya confirmada, de la subida de tipos, ha generado una aceleracién en las
decisiones de compra. Se prevee que, durante el segundo semestre de 2022, precisamente
por la suma de todos los factores reflejados en la cuestién, se va a producir una leve

desaceleracién en la demanda”.
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Subida del euribor hasta el 0,40%-0,59% para finales del afio
|

La encuesta solicita una estimacién sobre el comportamiento del euribor a doce meses, en
la que hay consenso sobre su escalada pero no tanto en cuanto a la cuantia de la misma.

“Nadie sabe con certeza cémo acabara el euribor este afio ni cémo se comportara en el
préoximo 2023. Lo que si es cierto es que habr4 un cambio de tendencia, y las hipotecas a
tipo fijo dejaran de ser las mas comercializadas por las entidades bancarias. Por su parte, las
hipotecas variables volveran a tomar impulso”, vaticinan algunos profesionales.

Otros apuntan que “los grandes

bancos estan hablando de una tendencia

Evolucion Eurlbor 2022 a.l alza que seguira el afio que viene ’3,/ lo
050% sitdan en torno al 0,80% para 2023”.

v De hecho tres redes lo estiman en la

horquilla del 0,40% al 0,59% para 31 de
diciembre: “Se prevé que esa sea la
subida del euribor a finales de 20227,

e coincidiendo también en la previsién del
enero 2022 febrero 2022 marzo 2022 abril 2022 0,80% para 2023.

Mes

0,00%

Euribor

-0.25%

Otras dos redes apuestan por la franja

inmediatamente inferior, del 0,20% vy

0,39% para el cierre de 2022. explicando que “tras mas de seis afios en negativo, en lo que

resta de ejercicio no se rebasara el medio punto positivo, y seguira subiendo a lo largo de

2023, sin que llegue a alcanzar el 1%”. Y se confia en estos baremos para reducir el impacto en
la pérdida de poder adquisitivo de las familias.

Pero otras dos redes estiman un escalado por encima del 0,80% para final de 2022. “El
indice esta disparado”. “Y todo ello es debido al tremendo incremento de la inflacién
provocado por la invasién de Ucrania. Por este motivo, mientras se mantenga el conflicto y
no seamos capaces de resolver los enormes retos a los que nos ha enfrentado, como escasez de
materias primas y precios de la energia descontrolados, el euribor continuara creciendo”.

Contraccién de oferta en alquiler y aplazamiento de compra
|

Estas son dos de las consecuencias principales con que ha impactado la tramitacién de la

Ley Estatal por el Derecho a la Vivienda para siete de las redes.

Para explicar la disminucién en la oferta de alquiler defienden que “ademas de la
rentabilidad, la seguridad juridica de la vivienda siempre ha impulsado la inversién en
vivienda. Limitar el importe de las rentas, tiene como efecto directo la retirada del
mercado de ciertos bienes, o lo que es lo mismo, la reduccién de la oferta de viviendas en

alquiler, lo que suele generar una subida de precios”.
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La inseguridad juridica también estd en el discurso de Fernandez de Redpiso, para
explicar el aplazamiento en la decisién de compra de los inversores, “que en un importante
porcentaje de ellos, se puede convertir incluso en miedo a afrontar nuevas inversiones”.

Consideran que “tanto los particulares como los inversores, sienten cada vez mayor
inseguridad a la hora de alquilar sus viviendas. LLos temores son miltiples, van desde la
indefensién ante el caso de ocupacién, falta de respuesta juridica ante el impago o
desperfectos por parte del inquilino, todo tipo de dificultades a la hora de destinar su
vivienda al alquiler turistico y ahora también los topes a la subida en las rentas”. Situacién
a la que se suma una rentabilidad media del 4% al 5% en alquiler, frente a un 10% de
inflacién, “lo que lleva a muchos a pensar que es demasiado riesgo”.

Un buen afio para la intermediacién
|

La consulta también se interesa sobre las perspectivas de negocio del segundo semestre y
la previsién para el cierre de ejercicio.

Varias redes de intermediacién inmobiliaria vaticinan una mejora de las ventas de julio a
diciembre, frente a las mas optimistas, al elegir la opcién ‘mucho mejor’. Por dltimo, otras se
decanta por ‘igual o similar’, y ninguna ve un empeoramiento en su perspectiva de negocio.

Sefialan que “la perspectiva es de un dinamismo de mercado importante, consolidando la
importancia que la vivienda ha tomado en los dltimos afos”. En la misma linea, explican
que “la perspectiva de venta para el segundo semestre serd mucho mejor. Teniendo en cuenta
que nunca habiamos vivido un primer semestre tan bueno como el primero, si sigue asi la
tendencia, el segundo del afio sera mejor de lo pronosticado”.

El optimismo de una mayoria en los resultados contrasta con la opinién, también
generalizada, sobre los factores que tensionan el escenario econémico. Frente a esta posible
contradiccién, las explicaciones ofrecidas por las redes aluden a esfuerzos del sector en
digitalizacién, mejora de procesos internos y oferta de nuevos servicios. También se justifica
en cambios méas estructurales del mercado, como una mayor profesionalizacién del sector tras
la pandemia, dado que vendedores y compradores valoran mas la intermediacién profesional.

En cuanto al cierre de afio, algunas de las redes inmobiliarias consultadas apuestan por un
crecimiento superior al 10% con respecto a 2021, otras del 1% al 4,9%, y otras por debajo del 0%.

Los que apuestan por el crecimiento de dos digitos, lo justifican en la excepcionalidad de
un mercado recuperado tras el impacto por la Covid -19. También hay situaciones particulares,
en pleno crecimiento de su nimero de franquicias en Espafa y otros por “la buena acogida
de sus servicios personalizados e innovadores”. Pero la duda esta en saber cuanto durara la
inercia del mercado ante el cambio del clima econémico.

Los expertos lo resumen: “El ejercicio de 2021 fue excepcionalmente bueno debido al gran
nimero de transacciones de compraventa que se realizaron. Ahora, aunque prevemos que se
mantendra la tendencia, dados todos los fenémenos que confluyen desde la guerra a la subida
de los tipos o la inflacién, influirdn sin duda en una paulatina desaceleracién de la demanda”.
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En enero de 1990 la tasa alcanzaba un exorbitante 9,99%. Las fuerzas de la
oferta y la demanda funcionany tienden a equilibrar los mercados a medio
y largo plazo.

Cuando las tasas son elevadas el efecto resultante es la reduccién de la
demanda hipotecaria, lo cual a su vez, también afecta las propias tasas y
hace bajar los precios de los inmuebles creando un nuevo equilibrio en el
mercado.

De manera que la tasa hipotecaria se ve afectada por la dinamica del
mercado de crédito y otros factores macroeconémicos como el nivel de tasa
de interés activa fijado por la Reserva Federal.

Por el contrario, cuando las tasas son bajas, la demanda aumenta y en
ausencia de una oferta también en ascenso, los precios de los inmuebles
tienden a aumentar.

Es lo que observamos, por ejemplo, desde noviembre de 2018 cuando la
tasa alcanzd un maximo relativo de 5,2% y comenz6 a descender
sostenidamente hasta febrero de 2021 con un 2,9%.

Sin embargo, esto comenzé a cambiar en los Ultimos meses y es lo que
esta llamando la atencion de los inversores en bienes raices. Para marzo de
2022 la tasa hipotecaria alcanzé un 4,2%.

iSe acabo el boom de los Ultimos afos?. Nadie lo sabe con certeza, pero
recordemos la naturaleza ciclica de la economia que nos lleva de la
expansién-auge a la contraccion-recesion y viceversa.
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Como podemos apreciar, desde octubre de 2021 la tasa se ha acelerado ".

notablemente.

El promedio de marzo 2022 fue de 3,8%; sin embargo, la tasa de marzo
ya alcanzé un valor de 4,2%.

A pesar del avance en la recuperacién de la economia real en EE.UU.,
todos los factores de riesgo macroecondémico (inflacion, tasas de interés,
riesgo geopolitico) se estan combinando para impulsar la tasa hipotecaria y
esto podria desencadenar un ajuste importante en el mercado inmobiliario.

“Es probable que las tasas
hipotecarias alcancen el 5,0%

antes de fin de afo, con los MERCADO
prestamistas reportando

cotizaciones alrededor de 4,75%
para la tasa fija a 30 afos”.

HIPOTECARIO

Con tasas sobrepasando esos niveles habra un ajuste importante en la
demanda de créditos hipotecarios, y esto a su vez, afectara la construccién
de nuevas viviendas.

Ya sabemos que el nivel de las tasas afecta la demanda y hemos visto un
largo periodo de tasas muy bajas que parece estar finalizando.
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ANALISIS Y MERCHDOS

Secto

Tipo de active Recomendacién
Vivienda Camprar
Oficinas Yender

C. Comerciales Vender
Logistico Comprar
Hoteles Comprar

Precio de vivienda libre (% Varicacién afa)

205 2008 021

Transacciones de vivienda
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Precio Precio

SOCIMIs Recom. Potencial
Inm. Colonial Comprar 1.72 B.B1 14,1%
Lar Espania Meutral 491 5,40 10,0M%
Merlin Properties Neutral 10,35 10,74 3.8%
Promotoras Recom. Preclo FYRON Potencial
Apdas Homes Camprar 20,85 23,60 13,2%
Metrovacesa Acudir Oferta 7.52 7,80 3, 7%
Meinor Homes Comprar 10,70 12,60 17,8%

El mercado inmobiliario
tendera a enfriarse, aunque
ofrece cierta proteccion
frente a la inflacion.

Los precios de vivienda deberian
frenar. Estimacion +1% en 2022 y 2023.

Las previsiones indican que el mercado
de vivienda se enfria, tras un afio 2021 muy
bueno. Por un lado, los precios de vivienda
desaceleraran tras apreciarse +6,4% en
2021, por mayores costes de financiacion
y menores tasas de ahorro. Por otra parte,
las transacciones retrocederan, tras
alcanzar registros no vistos desde el afio
2007. Si bien, no se observan sintomas de
sobrecalentamiento en precios, que
estan bien soportados y de hecho,
podrian apreciarse de forma muy
moderada en los ejercicios 2022 y 2023
(+1% BKTe). Esto, unido a una rentabilidad
por alquiler del 3,7%, que consideramos
sostenible a futuro, ofrece cierta proteccion
en un entorno de inflacion elevada (+4,1%
a/a a diciembre 2022).
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Preferencia por activos logisticos y vinculados a nuevas tecnologias.
Hoteles ofrece oportunidades.

Centrando la estrategia en activos cuya demanda es creciente y que por
tanto tienen capacidad de incrementar rentas en linea con la inflacion. Sus
valoraciones soportaran mejor el repunte de TIR en bonos. Entre ellos destacan:
logistico, residencial en alquiler, activos vinculados a nuevas tecnologias
(5G, almacenamiento en la nube, etc...) y salud (residencias de tercera
edad y hospitales).

Evitando oficinas y centros comerciales, donde la demanda esta en fase
de reajuste.

El Inmobiliario cotizado ofrece oportunidades, pero debemos
ser selectivos.

Existen inmobiliarias cotizadas que cumplen con la estrategia de inversion y
que ofrecen buenas oportunidades de entrada, tras las recientes caidas. Buenos
ejemplos son: Vonovia, lider europeo de residencial en alquiler, con rentabilidad
por dividendo superior al 5% y descuento del 50% sobre NAV; Welltower,
relacionada con salud, sobre todo residencias de ancianos; Prologis, lider
mundial de activos logisticos; Digital Realty Trust, especializada en
centros de datos.

Las principales SOCIMIs cotizadas en Espafa, presentan menor atractivo por
elevada exposicion a oficinas y centros comerciales.

Se mantien un a vision positiva sobre promotoras inmobiliarias.

Las alzas en precios de vivienda se moderan, aunque seguiran compensando
parte del incremento de costes. Ademas, la obra nueva tiene recorrido y

superara este ano las 100k para cubrir el déficit de oferta de los ultimos afios.
Ademas, el apalancamiento del sector es muy moderado (LTV medio 13%).

Se prevee frenazo en precios de

Vivienda: Pierde atractivo vivienda.
por mayores costes de

financiacion. estabilizarse, con un incremento muy

Los precios deberian tender a

moderado, en torno al +1% en 2022 y

2023, después de apreciarse +6,4% en

2021. Pierde atractivo en un entorno de
mayores costes de financiacion. El Euribor 12m ya esta en el +0,25%, que implica
un incremento en costes de financiacion de unos 75p.b. con respecto a
diciembre 2021.

Otro factor que frenara la escalada de precios de vivienda es la menor Tasa
de Ahorro, como consecuencia de la elevada inflaciéon, sobre todo en bienes de
consumo basico, como energia y alimentacién. Si bien, este impacto, se vera
temporalmente amortiguado por el mayor ahorro acumulado durante los afios
de pandemia.
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Si bien, no vemos sintomas de sobrecalentamiento, que hagan prever
una correccioén significativa en precios:

La tasa de esfuerzo se situaba en el 33% a diciembre de 2021, y
aunque se incrementara en 2022 por mayores costes de financiacién, se
mantendra previsiblemente en niveles proximos a la media historica del 35%.

Equilibrio entre oferta y demanda. Se estima una demanda estructural
de unas 100k unidades al afio (70k por creacion de hogares y 30k por
demanda extranjera). Por el lado de la oferta, las viviendas iniciadas se
encuentran ya en un nivel similar (100k en 2021), y se prevee que supere
incluso ese nivel en 2022 y 2023 para cubrir el déficit de oferta de los
ultimos afnos.

Tan solo se parecia cierta sobrevaloracion en relacion a los salarios,
ligeramente superior al 5% aproximadamente. La relacion entre precios de

vivienda e ingresos familiares medios se encuentra en 8,3x, ligeramente por
encima de la media historica (20 anos) de 7,3x, segun datos del Banco de
Espafa. Si bien, se estima que se ajustara de forma natural en los préximos
afios, por mayor incremento de la Renta Bruta Disponible de los Hogares
(+3% en 2022y +2% en 2023) que de los precios de vivienda.

El fuerte repunte de TIR del bono espafiol a 10 afios resta atractivo a
la inversion en vivienda para alquiler. En estos momentos, la

rentabilidad bruta de la vivienda en alquiler se sitla en torno al 3,7% de
media en Espafa, que supone un diferencial de unos 150p.b. frente
al bono espanol a 10A. Si bien, sigue muy por encima de la media de los
ultimos 20 afios, que se sitda en unos 70p.b.

Tampoco se observan excesos por el lado de la financiacion. Aunque
el LTV medio de las hipotecas se encuentra en niveles elevados (65%),

favorecido por unos bajos costes de financiacion, el nimero de hipotecas
que superan el 80% de LTV es inferior al 10%, niveles minimos de 20 afos.
Ademas, mas de la mitad de las hipotecas se han firmado en los ultimos
afios son a tipo fijo, lo que reducira los dafios de las fluctuaciones del Euribor.

Cuadro 1. Precio de la vivienda libre Cuedro 2. Tasa de esfuerzo
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Fuente: Andlisis y Mercados Bankinter con datos Mistdnicas dal INE Fuante: Andlisis if Mercados Bankinter con datos del B
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Los precios de vivienda en Espafa actualmente se situan de media en
1.825€/m2. Esto es un +22% por encima de minimo de 2016 (1.496€) y todavia
un -11% por debajo de maximos de 2007 (2.053€).

Por otra parte, la inflacion acumulada desde 2007 es del +22% y la Renta
Bruta Disponible de los Hogares se ha incrementado +15%.

Cuadro 3. Pracics da Vivienda an relacidn con los salarics Cuadro 4. Rentabilidad vivienda por alquiler vs. Bono espaficl a 10 afios
3 -

La actividad inmobiliaria deberia enfriarse... tras alcanzar
niveles maximos de 15 anos.

Las transacciones de vivienda alcanzaron en 2021 las 566 unidades,
niveles maximos desde 2007. Se estima cierto enfriamiento en el anho
2022 (-5%), aunque probablemente seguira por encima de su tendencia de
largo plazo (500).

La demanda nacional contintua sélida y se prevee un fuerte
desembalsamiento de la demanda extranjera, tras 2 aflos de paron por el
virus.

A partir del aiio 2023, se prevee que tienda a estabilizarse en torno a
500.000 transacciones, nivel que es considerado sostenible a medio
plazo, y cuya composicion deberia ser de 100.000 transacciones de
vivienda nueva y 400.000 de segunda mano.

Las transacciones de suelo deberian moderarse en el ejercicio 2022.
En términos de superficie, podria retroceder -20% en 2022, tras
producirse un fuerte desembalsamiento de demanda por parte de las
principales promotoras en 2021 (+75% vs 2020). Aldn asi, las previsiones
indican que se mantenga todavia en niveles superiores a los previos al
virus. Los precios del suelo deberian tender a estabilizarse, al igual que
los de vivienda en 2022, tras incrementarse un +13% en 2021. El fuerte
incremento de costes de construccion, llevara a las principales promotoras
a extremar la prudencia en compras de suelo con el objetivo de proteger
sus margenes a futuro.
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Cuadro 5. Transacciones de vivienda Cuadro 6. Creacién de hogares y viviendas inicladas
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Oficinas: Gran Una vez eliminadas todas las medidas
parte del reajuste sanitarias frente al virus, la “vuelta a la oficina”
esya una realidad. Si bien, gran parte de
las empresas lo hacen en modelo hibrido,
combinando presencialidad y teletrabajo, por
lo que tendran que reajustar sus necesidades
de espacio. Son decisiones que se han ido demorando de los
ultimos afos, hasta saber en qué condiciones iba a ser esta vueltaala
oficina y poder determinar las necesidades reales de espacio. Se prevee que
parte de este reajuste de la demanda se produzca a lo largo de 2022.

de la demanda se
producira en 2022.

Las principales consecuencias seran:

> Ocupaciones y rentas: Se estima que la caida progresiva de
ocupaciones en 2022, sera mas acusada en Barcelona, donde se prevé que
la oferta continle incrementandose. En este entorno, parece complicado que
las rentas se incrementen, a pesar de que gran parte de los contratos
de alquiler estan vinculados a inflacion.

> Valoracion de activos: Se preveen rebajas entre el -5% y -10% en
2022. Ademas de la caida de ocupaciones y escasa capacidad de subidas de
rentas, la rentabilidad exigida a los activos (yields) podria ampliarse por
repunte de los bonos alargo plazo.

Son preferibles los activos prime en grandes ciudades. Mantendran
niveles de ocupaciones elevados, dado que las empresas concentraran
su actividad en estas ubicaciones por imagen de marca y proximidad
al cliente.
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La inflacion es una
nueva fuente de
incertidumbre para el con respecto a los niveles previos al virus

Cuadro 7. Rentas | ocupaciones prime an MadridyBarcelona  Cuadmo 8. Diferancial entre |a rentabilidad bruta de oficinas y la del bono espafinl a 10 afios
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Centros comerciales: El paso del virus ha producido una
fuerte aceleracion del comercio

electronico. A nivel global, las ventas
online se han incrementado un +40%

comercio y ya representan el 19% de las ventas

totales. Se prevé que siga creciendo
durante los proximos afos, hasta
alcanzar una cuota del 24% en el ejercicio 2025.

A esto hay que afnadir la incertidumbre adicional por el conflicto
RusiaUcrania. Las fuertes presiones inflacionistas en bienes de consumo
basico, como energia y alimentacion, resultaran en un menor poder
adquisitivo del consumidor.

Las rentas prime han caido un -10% en centros comerciales desde 2019,
segun datos recogidos al respecto. Si bien, estas cifras esconden todavia
incentivos sobre los alquileres, que superan el 10% de la renta bruta en la
gran mayoria de los casos. Las previsiones indican que parte de los
incentivos se perpetien en el tiempo. De esta forma, se preveen
caidas adicionales de rentas en 2022, siendo los principales afectados
centros comerciales no dominantes en grandes ciudades como Madrid y
Barcelona, donde la oferta es mas elevada.

Segun los calculos realizados, las valoraciones de activos de centros
comerciales ya han caido cerca de -11% a nivel global desde el comienzo
del virus (-5% en Espafa). Estan previstas nuevas rebajas en 2022, por
fuerte incremento de TIR en bonos soberanos.

Es recomendable evitar exposicion a centros comerciales y tiendas a pie de
calle, mientras que parques comerciales y supermercados deberian sufrir
menos en este entorno.
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e La demanda de activos logisticos es

L°g|5t|c°: Demanda creciente, favorecida sobre todo por: el

creciente y capacidad auge del comercio electrénico, cuyo

de subida de rentas crecimiento se preveé sea proximo al +10%

anual en los proximos anos; el comercio

internacional de mercancias podria

crecer +3% en 2022 y 2023, a pesar de la

crisis de Ucrania. Por otra parte, la oferta

es todavia reducida, sobre todo en activos con superficie de mas de

20.000m2, que son las mas demandadas por los grandes operadores
logisticos en estos momentos.

Otro atractivo de esta tipologia de activos es su gran capacidad de
incremento de rentas. Esto se debe a que el alquiler de instalaciones tan
solo representa en torno al 5% sobre la base de costes totales de las
empresas logisticas, por lo que una subida de rentas del 20% tan sélo
representarian un incremento del 1,0% sobre los costes totales de estas
compahfias. Es decir, la actividad empresarial es relativamente poco sensible
al precio (renta). En 2021, las rentas se han incrementado por encima del
+15% y el principal operador a nivel global (Prologis) prevé que vuelvan a
subir en torno a +10% en 2022. Este incremento de rentas, superior
incluso a la inflaciéon, dara soporte a las valoraciones de activos, a
pesar del incremento en TIR de los bonos soberanos.

Por otra parte, los cada vez menores tiempos de entrega, estan
incrementando el interés de las empresas logisticas por activos “de
ultima milla”, con menor superficie, pero situados lo mas cerca posible
del centro de las ciudades.
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Cuadro 11. Global: Comerdo intermadonal de mercanclas (Base 100=2007) Cuadro 12. Global: Rentas activas loglsticos (% var. afa)
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Se prevee una fuerte recuperacion
del turismo en 2022. El sector
hotelero espafol se situara en torno

Hoteles: Ofrece al 85% frente a niveles previos al

oportunidades. Los
operadores necesitan
liquidez tras el paso del
virus.

virus en 2022 de media (desde 50%
en 2021). La recuperacion se concentrara
sobre todo en hoteles vacacionales o
“resorts”, que podrian incluso superar
los niveles pre-pandemia en los

Cuadro 13. Global: Pernoctaciones Hoteleras en Espaiia (kn)

meses de verano. Si bien, en hoteles

de ciudad la recuperacion sera mas
progresiva, lastrada por un menor volumen de viajes de negocio. Habra que
esperar hasta 2024 para alcanzar niveles previos al virus, aunque cabe
recordar que 2019 marcd un maximo historico de visitantes en Espafia, con
84M de turistas extranjeros.

Los hoteles son los activos que mas han visto recortadas sus
valoraciones, hasta -15% en algunos casos, por la situacion de venta
forzosa en la que han quedado algunos hoteles tras la pandemia y las
mayores necesidades de liquidez del sector. Consideramos que es una
buena oportunidad de compra, ya que se prevee que las
valoraciones vuelvan a niveles previos al virus entre 2022 y 2023,
una vez se haya absorbido el exceso de activos en venta. Gran parte de las
operaciones se estan llevando a cabo bajo los modelos de sale&lease y sale
&management, que permiten separar la operativa inmobiliaria de la
puramente hotelera.

Cuadro 14. Ingreso por habitacién ocupada (ADR) (% varvs 2019)
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El inmobiliario cotizado es

El inmobiliario cotizado una buena alternativa en el

presenta atractivo en escenario actual, de elevada
este entorno, pero se inflacion. Si bien, la estrategia se

debe ser selectivo...

centra en activos cuya demanda
es creciente y que, por tanto,
tienen capacidad de subida de
rentas. Estos seran capaces de
mantener las valoraciones de activos, a pesar del incremento generalizado
de TIR en los bonos soberanos.

Destacan activos logisticos, residencial en alquiler, activos vinculados
a nuevas tecnologias (centros de datos y 5G) y salud (residencias de
ancianos y hospitales).

Existen REITs (o SOCIMIs), mayoritariamente fuera de Espafia, que se
centran en las tipologias de activos que se encuentran entre nuestras
preferencias. Entre ellas, destacan: Vonovia, lider europeo de residencial en
alquiler, con rentabilidad por dividendo superior al 5% y descuento del 50%
sobre NAV; Welltower (EE.UU.), relacionada con salud, sobre todo residencias
de tercera edad; Prologis (EE.UU.), lider mundial de activos logisticos; Digital
Realty Trust (EE.UU.), especializada en centros de datos.

Las principales SOCIMIs cotizadas espainolas (Inmobiliaria Colonial,
Merlin Properties y Lar Espafa) presentan menor atractivo en este entorno,
por su elevada exposicidn a oficinas y centros comerciales, con demanda a
la baja, menor capacidad de incremento de rentas y riesgo de rebajas en las
valoraciones de activos. Tan s6lo se recomienda comprar en Inm. Colonial,
cuyas rentas y valoraciones podrian sufrir menos por la ubicacion prime
de sus activos. Su rentabilidad por dividendo es superior al 3% y cotiza con
un descuento del 37% sobre NAV.

Cuadro 15. Principales SO0MIs espaficlas

Inm. Coloniz

Lar Espafia

Merin Properties

Fuente: Andlisis y Mercados Bankintar

Cuadro 16. Selecciéin de REITs internacionales
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Se mantiene unaa visidn positiva sobre promotoras inmobiliarias, por los
siguientes motivos: Precios de vivienda al alza compensaran parcialmente
la inflacion en costes. Los denominados Hard Costs, que hacen referencia a
mano de obra y materiales, representan menos del 50% del precio de venta
de una vivienda nueva. La obra nueva tiene todavia algo de recorrido,
pudiendo superar las 100k unidades en 2022 y 2023 para satisfacer el
déficit de oferta de los Ultimos afios. Presenta una sdélida posicion
financiera, con niveles de endeudamiento muy moderados (LTV medio
inferior al 13%). Se mantiene recomendaciéon de comprar sobre Neinor
Homes y Aedas Homes. Metrovacesa presenta mas riesgos por su estructura
accionarial y menor visibilidad de su cartera de suelo, con un 17% de suelo
no finalista.

Cuadro 17. Promotores inmaobiliarios cotizados en Espafia

P.Mercade  P. Objetho NAY Prima/desc. P Valor Contahle
Recomendadén  \opcvian)  (elaccitn) T (gccdn) Vs NAV Tipclogie de acthos 2021r 2022 2023
Agdas Homes Comprar 20,85 216 13, 2% 3368 38,1% Suelo residencial 08 09 04
Metrovacesa Acudir ala oferta 7,52 7.8 17% 15,82 52,5% Suelo residencial y terciario 05 0,5 0,5

Heinor Homes Comprar 10,70 12,6 17.8% 17,60 39.2% Suelo residencial 03 0.5 g}

Anexo. Recomendaciones emitidas en los dltimos 12 meses

Inm. Colonial Merlin Properties Metrovacesa
Fecha Recomendacidn  Precio objetivo Fecha Recomendacién  Precio objetivo Fecha Recomendacién  Precio objetive
06/05/2021 Vender B19€ 0&/08/2021 Neutral 5,93€ 06/05/2021 Newutral B30€
25/05/2021 Vender 8,69 € 02/12/2021 Meutral 10,00 € 04/05/2022  Acudir Oferta T80 €
06/08/2021 Vender 856 € 201242021 Vender 10,00 €
14/10/2021 Meutral B 85€ 04,/04/2022 Neutral 1040 € Meinor Homes
22112021 Meutral B55€ 18/05/2022 Neutral 10,74 € Fecha Recomendacién  Precio objetivo
18/05/2022 Comprar BBl€ 12/01/2021 Newutral 11,70 €
Aedas Homes 14/10/2021 Comprar 1346 €
Lar Espaffia Fecha Recomendacién  Precio objetivo 18/05/2022 Comprar 1260 €
Fecha Recomendacién  Precio objetivo 06/05/2021 Neutral 2280€
06/05/2021 Vender 524 € 22/07/2021 Neutral 2410 €
14/10/2021 Meutral 538 € 14,/10/2021 Comprar 29,20 €

18/05/2022 Meutral 540 € 18/05/2022 Comprar 2360 €
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nuestro Boletin Oficial.

1.- ¢ Qué activos presentan una demanda creciente y mayor
capacidad para incrementar rentas en linea con la inflaccion en el
ejercicio 20227?.

a) vivienda, oficinas y centros comerciales.

b) activos inmobiliarios retail y hoteles.

c) logistico, residencial en alquiler, activos vinculados a nuevas
tecnologias y salud.

2.- Uno de los factores que frenara la escalada de precios de
vivienda durante el ejercicio 2022 sera:

a) la menor tasa de ahorro, consecuencia de la elevada inflacion en
bienes de consumo basico.

b) los elevados costes de financiacion.

c) el desequilibrio entre la oferta y la demanda.

3.- De las siguientes afirmaciones, écual es la correcta?.

a) las rentas prime han aumentado un 10% en los centros comer-
ciales desde 2019.

b) en el ejercicio 2022, la demanda de activos logisticos es
creciente, favorecida por el auge del comercio electrénico.

c) los hoteles son los activos que mas han incrementado sus valora-
ciones durante el ano 2021.

4.- Se prevee una fuerte recuperaciéon del turismo durante el ano
2022, la cual se concentrara principlamente en:

a) hoteles de ciudad.
b) hoteles rurales y pisos vacacionales.
c) hoteles vacacionales o resorts.
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Preguntas y Respuestas

Seccion dedicada a responder desde un punto de vista fogmativo y
practico, cuestiones variadas de actualidad, surgidas por dudas y consultas
planteadas en el ejercicio de la actividad de nuestros profesionales.

GANANCIAS
PATRIMONIALES

DERIVADAS DE LA VENTA
DE UN INMUEBLE

¢Como puedo saber si he ganado
dinero, si he tenido una ganancia
patrimonial al vender mi vivienda?

Respuesta

El IRPF se deberad pagar si se
consigue una ganancia patrimonial
con la venta de la vivienda, y sabremos
si hemos logrado ganar dinero con
la operacién de venta, al restar del
valor de transmisién del valor de
adquisicion.

Por ejemplo, si el valor de transmisién
ha sido de 120.000 € y el valor de
adquisicién fue de 100.000 €, ha
logrado una ganancia patrimonial de
20.000 €. Hay una ganancia patrimonial
y entonces deberemos hacer frente al
impuesto del IRPF. Si fuera a la inversa,
valor de transmisién 100.000 € y
valor de adquisicion de 120.000 €, al
existir una pérdida patrimonial, no
deberemos pagar nada en concepto
de IRPF.

Pero bien, debemos de definir bien
qué es el valor de transmisién y qué
es valor de adquisicion.

El valor de transmisién es el dinero
por el que vendemos la vivienda y el
valor de adquisicion, lo que nos costo
la vivienda la comprarla. Pero hay que
tener en cuenta otros factores que
habra que sumar o restar.

Valor de transmision

El valor de transmisién, es el importe
real de la venta, menos los gastos y
tributos. Al vender un piso tenemos
que pagar los honorarios de la agencia
inmobiliaria, la plusvalia municipal y
los gastos de la cancelacion registral de
la hipoteca.

Asi:

Valor de transmision = Importe real
de venta de la vivienda - tasas agencia
inmobiliaria - plusvalia municipal -
gastos de cancelacion administrativa
y registral de la hipoteca.




Si hemos vendido nuestra vivienda
por 160.000 €, ese sera el importe real
de la venta.

Las tasas de la inmobiliaria seran los
honorarios que nos cobre la agencia por
todo el trabajo que nos ha realizado en
torno ala venta de la vivienda.

La plusvalia municipal es un impuesto
por el incremento del valor de los
terrenos de naturaleza urbana y para
calcularlo hay que saber el valor
catastral que esta establecido en el
recibo del IBI, que es el Impuesto de
Bienes Inmuebles que pagamos todos
los aflos por tener en propiedad un
inmueble, ya sea un piso, un garaje, un
local, etc. Muchas personas Ilaman al
impuesto del IBI “la contribucion”.

Para calcular el impuesto de la
plusvalia municipal, al valor catastral de
nuestra vivienda, que viene reflejado en
el recibo del IBI, se le aplican unos
porcentajes de acuerdo con el tiempo en
el que el propietario ha sido el duefio de
la vivienda que ahora quiere vender.
Es un impuesto municipal, es decir, lo
cobrara nuestro ayuntamiento.

El impuesto de la plusvalia municipal
hay que afrontarlo en los casos de
venta, de herencia o de donacion de
una vivienda. Aquella persona que
vende, hereda o recibe la donacion de
una vivienda, es quien debe pagar el
impuesto de plusvalia municipal.

Si se vende la vivienda a pérdida, es
decir, que el precio de la venta haya sido
inferior al de la compra, podemos estar
exentos de pagar el impuesto de
plusvalia municipal.

Nos queda para calcular el valor de
transmision, los gastos de cancelacién
registral de la hipoteca.
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A quien le vendamos la casa, la
debe recibir libre de hipoteca y de
cargas. De esta manera el vendedor
debe pagar los gastos de notaria y
de cancelacion administrativa vy
registral de cualquier hipoteca u
otras cargas de la que haya sido
objeto la vivienda.

A veces ocurre que ya hemos
pagado toda nuestra hipoteca, es
decir, ya la hemos amortizado
completamente y ya no existe deuda
hipotecaria, sin embargo, la hipoteca
debe estar cancelada registralmente y
el vendedor de la vivienda es el que
debe pagar este tramite.

Ejemplo:

Debemos pagar IRPF si conseguimos
ganancia patrimonial y se consigue
ganancia patrimonial si el valor de
transmision es mayor que el valor de
adquisicion.

Hasta aqui hemos explicado el valor
de transmision que es el resultado del
importe por el que hemos vendido la
vivienda, menos los honorarios de la
agencia inmobiliaria, menos el valor
del impuesto de la plusvalia municipal,
y menos el valor de la cancelacion
registral de la hipoteca.

Vamos a imaginar ahora un
hipotético caso de compraventa de
vivienda. Primero veremos cual es el
valor de transmision, posteriormente
veremos el valor de adquisicion.

Una vez tengamos el valor de
transmision y de adquisicion haremos
la resta y si nos sale positiva, el
hipotético vendedor debera tributar
por el IRPF, al haber tenido una
ganancia patrimonial.
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Supongamos que nos compran la
vivienda por 160.000 €. La agencia
inmobiliaria nos cobra por todo su
trabajo 6.000 €, la plusvalia municipal
nos cuesta 3.000 € y la cancelacioén
administrativa 0 y la registral de la
hipoteca 1000 €. Asi pues, el valor de
transmision es de 160.000 - 6.000 -
3.000 - 1.000 =150.000 €.

Este es el valor de transmisidn en este
caso hipotético: 150.000 €.

Ahora nos hace falta saber, cual fue
el valor de adquisicién para saber si ha
sido mayor o menor que el valor de
transmision. Si el valor de transmisién ha
sido mayor, habremos logrado una
ganancia patrimonial y deberemos pagar
el IRPF.

Vamos ahora al valor de adquisicion.

Valor de adquisicion

El valor de adquisicion es el importe
real de la compra de la vivienda, mas
todos los costes de inversiones y
mejoras que hayamos realizado en
ella, sumandole también los gastos
y tributos correspondientes y finalmente
deberemos restarle amortizaciones;
aquellas cantidades que nos hayamos
deducido fiscalmente.

Por ejemplo, si hemos tenido alquilada
la vivienda nos podremos haber deducido
fiscalmente gastos de comunidad, del IBI,
de reparaciones, etc. y deberemos restarlas.

Si compramos vivienda nueva, habremos
pagado el IVA (Impuesto sobre el Valor
Anadido) y el Impuesto de Actos Juridicos
Documentados (IAJD). En muchas
Comunidades Autonomas es del 1,5%.

Si hemos adquirido la vivienda a
través de un préstamo hipotecario,
gracias a la ley hipotecaria de 2019, el
IAJD en la escritura de hipoteca y todos
los demas gastos los abonara la entidad
financiera que nos concede la hipoteca.

EI IVA para una vivienda nueva es del
10% del precio de la misma. Si se trata
de una vivienda de proteccion oficial
(VPO), en este caso se aplica el IVA
superreducido, es decir, el 4%.

Ejemplo del IRPF en la venta de una vivienda

Vabor real de o venta: 160.000 € Importe de compra: 100.000 €

Gastos agencia inmobilinia. 6.000 € T | Un T0000

Flusvalia muniipsl: 3.000 € Gastos fommakizacidn hipoteca: 1000 €

Lanrelaritn rgistral de bs upeters: 3.000 € TN

Total valor de ransmisién 150,000 € Total valor de adquisicion  131.000€

DIFERENCIA  +13.000 € 5i que hay ganancia patrimondal, s ne hay exencion se tributaré por o IRPF

La ganancia ha sido de +18.000 €
‘Ganancia patrimonial Tipo impositive
i 19% o s s 6000 € L140€
21 por b 13,000 € restantes 2.730€
2%

= Total a pagar por el RPF | 3.870 €

hipotecasplus.es

Si compramos vivienda de segunda
mano, el impuesto que se aplica es el ITP
(Impuesto de Transmisiones Patrimoniales)
en lugar del IVA. EI ITP depende de cada
Comunidad Auténoma y el que debe
pagarlo es el comprador.

Si hemos realizado reformas,
reparaciones importantes, aumentos
de la superficie en la vivienda, en
definitiva, todo aquello que haya
mejorado sustancialmente el inmueble
y por consiguiente supongan un
aumento del valor del mismo, aumentan
el denominado valor de adquisicion.

En el valor de adquisicion debemos
anadir todos los gastos que tuvimos
como consecuencia de la constitucion y
formalizacion de la hipoteca, como los
gastos de notaria y registro.



Veamos ahora con un ejemplo el valor
de adquisicion de una vivienda.

Supongamos que el valor de compra
de una vivienda nueva fue de 100.000 €.
Al ser obra nueva pagamos un 10% de
IVA. Asi que se nos quedd en 110.000 €.
Los gastos de notaria fueron 600 € vy
los de registro 400 €.

Durante el tiempo en el que estuvimos
viviendo, reformamos la cocina y los bafios
por un valor de 20.000 €. Sumando todo
ello, el valor de la adquisicién del inmueble
es de 131.000 €.

Ahora si. Ya tenemos los dos valores
necesarios para saber si ha existido
ganancia patrimonial por parte del
vendedor.

El valor de transmisién, como hemos
visto anteriormente es de 150.000 &€,
mientras que ahora hemos visto que
el valor de adquisicion es de 131.000 €.

Nos encontramos con que el vendedor
ha tenido una ganancia patrimonial de

19.000 €, ya que 150.000 - 131.000 =
19.000 €.

'</ 4 ) 7t (\AI
. 7 - g
: - i

=
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¢Cuales son los tramos de
tributacion por IRPF en caso de
ganancia patrimonial y que porcentaje
se aplica en cada uno de ellos?.

Por los primeros 6000 € ganados se
tributa el 19%

Entre los 6000 y los 50.000 € se tributa
al 21%

Entre los 50.000 y los 200.000 € se
tributa al 23%

Por todo el dinero sobrepasado de
200.000 € se tributa al 26%.

Veamos nuestro hipotético caso.
Como habiamos comentado, el vendedor
consiguié una ganancia patrimonial de
19.000 €, asi que por los 6.000 primeros
euros pagara un 19%, es decir: 1.140 €.
Pero todavia, nos restan 13.000 € que
tributan al 21%, por encontrarse en el
segundo tramo. El 21% de 13.000 son
2.730 €. Asi que se tiene que tributar
1.140 + 2.730 = 3.870 € en concepto de
IRPF.

En caso de que el valor de transmisién
hubiera sido menor que el valor de
adquisicion, en concepto del IRPF, no se
pagaria nada, porque se habria vendido
a pérdidas.
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