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Desde principios del 2006 podemos observar
que, sobre todo, los inversores institucionales
de nuestro pafs dirigen sus estudios de merca-
do a ofros paises, tales como Alemania,
Polonia, Repliblica Checa o Rumania. Es légico,
ya que el mercado inmobiliario espafiol, como
indican muchas fuentes, ha tocado techo.

Los continuos aumentos de precios durante
afos en practicamente todos los segmentos
del mercado inmobiliario (oficinas, comercial
y residencial) y mucho mas répidos que los
aumentos de los alquileres correspondien-
tes, nos ha llevado a una situacion de baja
rentabilidad. Esta circunstancia también ha

llevado a que algunos fondos extranjeros se -

retiren del mercado espariol, haciendo caja.

Centraremos el presente articulo en las inver-
siones inmobiliarias en Alemania. Apunta-
remos, en primer lugar, algunos aspectos
caracteristicos del mercado inmobiliario de
Berlin, lugar en donde algunos de nuestros
clientes han llevado a cabo sus primeras inver-

B E/ mercado de alquiler
es importante y estable,

no solamente en Berlin
sino en toda Alemania

siones. En segundo lugar, trataremos determi-
nados aspectos legales y fiscales que mas
debe tener en cuenta el inversor esparol.

Aspectos particulares del
mercado inmobiliario de Berlin

La situacién del mercado inmobiliario de Berlin
es distinta a la situacion existente en el resto de
Alemania. Este hecho se debe en gran parte a
la reciente historia de Berlin: Una vez finalizada
la segunda guerra mundial, la ciudad se queda
reducida a escombros, se produce una desin-
dustrializacion importante y se traslada la capi-
tal a Bonn, municipio situado en el oeste de
Alemania préximo a la frontera con Francia.

Berlin, en los afos 50, tiene que levantar
cabeza, siendo una ciudad politicamente
dividida en 4 diferentes sectores. En el vera-
no del afio 1961 se construye el simbolo de
la guerra frfa, el “muro de Berlin” que rodea
los 3 sectores del “oeste” y separa esta
parte, de influencia politica occidental, del
asf llamado sector “este” de Berlin, que mas
tarde se convertird en la capital de la hoy
desaparecida Alemania comunista.

Berlin “oeste”, que suponia las dos terceras
partes del territorio municipal unificado,
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hasta la calda del muro en el afio 1989 vy la
recuperacion de la capital de una Alemania
reunificada, vivia durante casi 40 afos la
vida de una isla. Las dos partes seguian
desarrollando una politica urbanistica com-
pletamente independiente cuyas diferencias
incluso hoy en dia resuitan faciimente apre-
ciables paseando por la ciudad.

Una vez quede establecida en Berlin la capi-
tal de la Alemania reunificada, se produce a
lo largo de algunos afios un auge importan-
te en el mercado inmobiliario de Berlin, ter-
minando de forma abrupta en el afio 1995.
A continuacion y durante aproximadamente
10 afios los precios se mantienen estanca-
dos, situandose a dia de hoy entorno a pre-
cios medics de 1.800 Euros/m2.

El mercado de alquiler es importante y esta-
ble, no solamente en Berlin sino en toda
Alemania. En este pais solo un 43 % de las
familias viven en una casa de su propiedad.
En Espafia este porcentaje se eleva a un 86
% (fuente: la revista alemana “Immobilien &
Finanzierung” n° 06/07 del 20086, pagina 199).

La legislacion de amendamientos en Alemania,
hablando en términos generales, es bastante
equiibrada en cuanto a la relacién
propietario/arendatario, pero sin perder de vista
en todo momento los intereses del arrendatario.
También el sistema de subida de las rentas es
muy particular: Existe el asl llamado
“Mietspiegel” (espejo de alquileres) que, a conti-
nuacion, explicaremos de forma més detallada.

Principales aspectos legales
de una inversion inmobiliaria
en Alemania

a.) La funcién del Notario aleméan

En Berlin, como en casi todo el teritorio ale-
man, los abogados pueden ejercer simultanea-
mente como Notarios, siempre y cuando lleven
trabajando como abogados un minimo de
cinco afios y aprueben el correspondiente exa-
men de acceso. No pierden, per el hecho de

ser Notarios, su funcion de Abogados en gjer-
cicio. Ahora bien, los abogados deberan abste-
nerse de otorgar escrituras en su funcién de
notarios en aquellos temas en los que hayan
asesorado previamente como Abogados. Sin
embargo, las partes de una escritura publica
pueden autorizar expresamente al abogado
gue ha intervenido como tal en un determinado
asunto que requiere intervencion de Notario, de
actuar también como Notario.

En el marco de la adquisicién de inmuebles
el Notario aleman, a diferencia del Notario
espariol, figura como depositario del precio
de compraventa. A tal fin, el Notario abre
una cuenta corriente a su nombre -especifi-
ca para la transaccion- y la hace constar
expresamente en la escritura de compraven-
ta. A través de un pacto gue figura en la
misma escritura, las partes instruyen de
forma conjunta al Notario para transferir el
precio al vendedor, una vez gue se hayan
cumplido determinados pasos acordados
igualmente por las partes, entre otros la ins-
cripcién en el registro de la propiedad ale-
méan de la “Vormerkung” (parecido al asiento
de presentacion) a favor del comprador. Una
vez otorgada la escritura de compraventa,
se ingresa (normalmente via transferencia) el
precio de compraventa en dicha cuenta.
Este sisterna proporciona mucha seguridad
juridica a las partes. En el fondo, esto no es
mas que la consecuencia de que la propie-
dad inmobiliaria se adquiere, en derecho ale-
man, en el mismo momento de su inscrip-
cién en el registro de la propiedad, mientras
gue, en Espana, suele ser en el instante del
otorgamiento de la escritura de compraven-
ta (art. 1.462, 2° CC), lo que obliga a las par-
tes, a abonar el precio de compraventa en
este mismo momento ("do ut des”), a pesar
de carecer todavia de la proteccién registral.

b.) ¢Cdmo reservar un inmueble durante el
proceso “Due Diligence”?

En derecho aleman cualquier contrato sobre
un inmueble u otro derecho real inmobiliario,
sea cual sea su contenido final, ha de constar
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en escritura plblica. Es decir: Un contrato
gue no observa este requisito de forma es
nule de pleno derechoy, por consiguiente, los
contratos de compraventa inmobiliarias cele-
bradas en documento privado o de forma
verbal no causan sfecto juridico alguno.

Dicho esto, para el comprador la cuestion
de tener reservado un determinado inmue-
ble durante el proceso “Due Diligence”,
adquiere importancia, pues en realidad
incluso el “Letter of Intent” como instrumen-
to habitual en esta fase de adquisicion, ten-
dria que revestir forma notarial.

En la préctica hay varios modelos, con dife-
rente grado de garantia para el comprador,
que pueden senvir para resolver esta cuestion:

i. En primer lugar esta la “oferta de venta
vinculante” firmado en escritura publica.
Es una opcidn que da completa garantia
al comprador, ya que el propietario se vin-
cula plenamente, durante un plazo deter-
minado, necesario para llevar a cabo la
“Due Diligence”. Es evidente que no
todos los propistarios estén dispuesto a
suscribir semejante oferta, maxime cuan-
do la compradora puede libremente reti-
rarse del negocio.

ii. Nosotros solemos recomendar la firma de
un “Letter of Intent” en documento nota-
rial de doble columna (espafiol-aleman).
Este documento, que debe contemplar
una exclusividad, satisface los intereses
de la parte compradora de forma eficaz,
permitiéndo a la misma de llevar a cabo
su proceso “Due Diligence” sin tener gue
temer la venta del inmueble, pues el
documento suele prever una clausula
penal para este caso.

iii. Este mismo “Letter of Intent” podria for-
malizarse como documento doble colum-
na (espafiol-aleman), pero sin intervencion
de Notario. Entendemos que, en este
supuesto, el incumplimiento de las reglas

de juego establecidas entre las partes,

pueden dar lugar, a una indemnizacién por
daios y perjuicios. Dado que este docu-
mento tiene como finalidad la venta de un
inmueble, existen opiniones distintas res-
pecto a su valor, manteniendo alguna de
ellas la teoria de la nulidad del documento.
Ante esta situacion recomendamos siem-
pre la intervencion de Notario.

iv. Finalmente hay vendedores que ofrecen
una simple carta, obligandose unilateral-
mente frente al vendedor, de reservarle
durante el proceso “Due Diligence” el
inmueble. Es evidente que este tipo de
documento — a parte de un cierto “valor
moral’, poco protege al comprador.

c.) El Derecho de adquisicion preferente de
los inquilinos

Segun el articulo 577 del Codigo Civil aleman
puede existir tal derecho incluso en el caso
de la venta de la totalidad de los pisos que
forman parte de un mismo inmueble. Este
aspecto requiere la total atencion del inver-
sor, dado que el Derecho alemén en este
sentido protege al inquilino incluso méas de lo
que lo hace el Derecho espariol (véanse arti-
culo 25 n° 7 de la LAU). Para que exista tal
Derecho de adquisicién preferente segin el

M El/ Notario aleman,

a diferencia del Notario espariol,
figura como depositario

del precio de compraventa

Cadigo Civil aleman es necesario gue duran-
te la vigencia del contrato de arrendamiento
se haya llevado a cabo una divisién horizon-
tal sobre el edificio o, al menos, existe la
voluntad concreta del adquirente de llevar a
cabo tal division horizontal. Es importante
que los asesores encargados de llevar a
cabo la Due Diligence inmobiliaria comprue-
ban este aspecto detalladamente, méxime
cuando el Notario aleman no esta obligado a
advertirlo.
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d.) Revisiones de renta

Las revisiones de renta en Berlin no se
hacen de forma automética en funcion del
IPC (sistema espariol), sino sobre la base del
“Mietsplegel” (espejo de alquileres), antes
mencionado, que marca los alquileres repre-
sentativos de las distintas zonas de la ciu-
_dad. A pesar de tratarse de un estudio deta-
llado de los alquileres reales, este espejo, de
hecho, tiene fuerza de Ley. La gran mayoria
de los Jueces valoran las subidas de rentas
pretendidas por los propietarios en funcion
de este pardmetro que se publica aproxima-
damente cada 2 afos. Con este “espejo” el
propietario justifica su peticion de subir las
rentas hasta alcanzar la “renta habitual” que
rige en la zona donde se ubica el edificio. El
espejo, sin embargo, no limita a las partes
de un contrato nuevo la posibilidad de acor-
dar la renta que estimen oportuna.

Son requisitos imprescindibles para poder
pedir una subida de renta que (j) durante los
dltimos 15 meses no se haya llevado a cabo
ninguna subida respecto al mismo inquilino 'y
‘ademés (i) la renta no se haya subido en
mas de un 20% durante los tres arios pre-
cedentes a la peticion.

Recomendamos, debido a este sistema,
incluir en el contrato con el administrador de
finca, que se ocupa de nuestro edificio,
alglin tipo de incentivo en su retribucion por
las subidas de rentas que el mismo pide y
consigue.

Principales aspectos fiscales
de una inversion inmobiliaria
en Alemania

En tanto que los costes tributarios asociados a
esas inversiones, bien en el momento de adqui-
sicion de los inmuebles, bien durante el periodo
de su explotacién o bien en el momento de su
desinversién, pusden constituir un factor que
reduzca o condicione la rentabilidad proyecta-
da el inversor no debe perder de vista las pecu-
liaridades y el tratamiento tributario aplicable a
este tipo de inversiones en Alemania.

Por otra parte, la tributacion aplicable en
Alemania a la forma en la que el retorno de
la inversion desee ser canalizada al pais de
origen de la inversion, sera otro factor a
tomar en consideracién por el inversor.

Finaimente, la existencia del Convenio de
Doble Imposicién firmado entre Espafa vy
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B En derecho aleman cualquier
contrato sobre un inmueble u
otro derecho real inmobiliario,
sea cual sea su contenido

final, ha de constar

en escritura publica

Alemania, sera otro factor que el inversor
debera de tomar en consideracion en tanto
que la existencia de dichos Convenio permi-
te establecer el reparto de la potestad tribu-
taria sobre las rentas derivadas de la inver-
sién existiendo algun tipo de particularidad
en comparacién con otros Convenios Y
determina los mecanismos de eliminacion
de la doble imposicion que pueda surgir en
la inversion realizada.

a.) Tributacion aplicable en Alemania en la
adquisicion de inmuebles.

Desde la perspectiva de la tributacién indirecta
aplicable en Alemania en la adquisicion de
inmuebles se identifican, esenciamente, dos
figuras de relevancia tributaria: el IVA y el Real
Estate Transfer Tax (sog. “Grunderwerbsteuer).

i. IVA - Objetivo: conseguir que este impues-
to sea neutral y no un coste para el inversor.

Si bien Alemania como pais miembro de
la UE cuenta con una normativa fiscal
armonizada a efectos del IVA, tratandose

de inversiones inmobiliarias existen deter- -

minados matices que el inversor no debe
pasar por alto.

Para ello el inversor debe tomar en consi-
deracion si la adquisicion planeada de los
inmuebles objeto de inversion, puede ser
calificada como una operacién sujeta al
VA aleman o como una operacion no
sujeta a dicho impuesto.

De acuerdo con la normativa fiscal de apli-
cacién alemana, las transmisiones de
inmuebles que finalmente queden sujetas a
este impuesto resultan exentas de dicho IVA.

Sin embargo, el vendedor puede optar
por la no exencién de la operacion al IVA
aleman, si el comprador es un empresario
a efectos del IVA aleman, en este caso, el
tipo de gravamen aplicable sera el 16%
sobre el valor del inmueble, si bien esta
previsto que el mencionado tipo de gra-
vamen se eleve al 19%.

Por tanto, en la medida en la que los facto-
res determinantes para la calificacion de la
venta/adquisicion del inmueble como ope-
racion no sujeta o sujeta al IVA aleman
seran fundamentalmente conocidos por el
vendedor del inmueble y no por el compra-
dor, es imprescindible establecer un proce-
s0 de negociacion o andlisis previo de estas
cuestiones con el propio vendedor.

i. Real Estate Transfer tax ("Grunderwerbsteuer”)
- Impuesto equivalente al ITP espafol

Cualguier venta de inmuebles ubicados
en territorio aleman estd sujeta a este
Impuesto al tipo de gravamen del 3,5%,
sobre el precio de compra del inmueble.

A diferencia de lo que sucede en Espafia,
en Alemania no existe incompatibilidad
entre este impuesto y el IVA aleman, quie-
re esto decir que alin habiendo quedado
la operacién de adquisicion finalmente
sometida al IVA aleman, también puede
someterse al Real Estate Transfer tax.

Este impuesto resultard también de apli-
cacion en el supuesto de ventas/adquisi-
ciones de acciones o participaciones de
entidades inmobiliarias localizadas en
Alemania en un porcentaje igual o superior
al 95% del capital de la entidad alemana.

b.) Tributacion aplicable en Alemania en
durante la fase de tenencia o explotacion de
los inmugbles.

En funcién de la manera en la que se lleve a
cabo la inversion por parte del inversor la tri-
butacién directa aplicable en Alemania por
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los beneficios obtenidos durante la fase de
tenencia o explotacion de los inmuebles
objeto de inversidn puede oscilar entre la
aplicacién de un tipo nominal total de gra-
vamen del 38,90% vy el 26,40%.

Con carécter general, si la inversién planea-
da tiene lugar de manera directa por parte
del inversor extranjero, la aplicacién del tipo
de gravamen nominal més bajo del 26,40%
dependera de que la inversién realizada
pueda ser susceptible de constituir o no un
Establecimiento Permanente en Alemania
de acuerdo con los criterics establecidos en
el Convenio de Doble Imposicion asi como
los que se deriven de las propias normas fis-
cales internas de los paises involucrados.

A este respecto, es necesario tener en cuenta
que las autoridades fiscales alemanas son
reticentes a considerar la existencia de esta-
blecimiento permanente en dicho territorio
cuando solo se desarrolla la mera actividad de
administracion y gestion del patrimonio inmo-
biliario objeto de inversion y arrendamiento.

De realizar la inversién de manera directa
constituyendo establecimiento permanente
en Alemania o bien de manera indirecta a
través de un vehiculo inversor societario
especifico, (Ej. GmbH), el tipo nominal de
gravamen aplicable a las rentas o beneficios
obtenidos por la inversion realizada puede
verse elevado hasta el 38,90%.

Ello es debido a la posibilidad de que, en
estos supuestos, entre en juego el denomina-
do Impuesto scbre el Comercio, (Trade Tax).

Este impuesto regulado a nivel Federal, es
recaudado por las autoridades locales.

En la determinacién del tipo de gravamen
aplicable por este impuesto debera tenerse
en cuenta el cosficiente multiplicador aplica-
ble en funcién del municipio en donde tenga
lugar el desarrollo de la inversién, en Berlin,
por ejemplo resulta aplicable el coeficiente
multiplicador municipal del 410%, lo que,

realizando el correspondiente célculo, deter-

minara un tipo de gravamen aplicable por
este impuesto del 17%. No obstante, el
inversor extranjero, debe tener en cuenta
que el impacto fiscal de este impuesto
puede verse amortiguado, de manera consi-
derable, con una adecuada planificacion fis-
cal previa al desarrollo de la inversion,

¢.) Tributacién aplicable en Alemania en el
momento de la desinversién en los inmue-
bles objeto de la inversién realizada.

En este punto el inversor extranjero que
canalice su inversion a través de un vehiculo
sccietario especifico, (Ej.GmbH), deberd
tomar en consideracion la existencia de dos
particularidades a nivel tributario.

El Impuesto sobre Sociedades aleman con-
templa la posibilidad de atenuar el impacto
fiscal derivado del beneficio extraordinario
abtenido por la venta de inmuebles propie-
dad de la filial alemana, (tanto del solar
como del edificio), bajo el cumplimiento de
ciertos requisitos, aplicando la compensa-
cién del” 100% sobre dicho beneficio
extraordinario obtenido en el supuesto de
reinversion total de los ingresos obtenidos

B Cualquier venta de inmuebles
ubicados en territorio aleman
esta sujeta a este Impuesto

al tipo de gravamen del 3,5%,
sobre el precio de compra

del inmueble

por la venta en la adquisicion o produccion
de activos similares a los vendidos, siempre
que dichos activos se encuentren localiza-
dos en Alemania.

Por otra parte, el Convenio firmado entre
Espafia y Alemania establece la potestad de
someter a tributacion, en principio exclusiva-
mente, en el pais origen de la inversién a las
rentas derivadas de la venta de acciones o
participaciones detentadas en entidades
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alemanas, aungue su activo esté mayorita-
riamente compuesto por inmuebles situados
en Alemania.

d.) Influencia de la existencia de Convenios
de Doble Imposicién firmados entre el pais
origen de la inversion y Alemania, pais de
destino de la inversién. Especial referencia al
Convenio firmado entre Alemania y Esparia.

En el supuesto de la realizacién de inver-
siones directas en inmuebles por parte del
inversor, el Convenio de Doble Imposicién
firmado entre Alemania y Espafia, en apli-
cacion del principio de tributacién com-
partida, permite que las rentas obtenidas
por los bienes inmuebles objeto de la
inversion puedan ser sometidas a tributa-
cién en Alemania, con independencia de
que dicha inversidn sea susceptible o no
de constituir un establecimiento perma-
nente en Alemania.

Por otra parte y en cuanto a los métodos de
eliminacién de la doble imposicién que esta-
blece el mencionado Convenio, el inversor
debera tomar en consideracién que el méto-
do, méas desfavorable, de imputaciéon en
Espafia con deduccién limitada del impues-
to satisfecho en Alemania resultara de apli-
cacion para el supuesto de rentas y ganan-
cias de capital obtenidas por inversiones
directas en inmuebles dedicados al arrenda-
miento que no constituyan un estableci-
miento permanente en Alemania y que, por
lo tanto, no sean susceptibles de ser consi-
derados como rentas o ganancias de capital
derivadas del desarrollo de una actividad
empresarial en Alemania.

Sin embargo, en la medida en la que la acti-
vidad desarrollada en Alemania por el inver-
sor espafiol sea susceptible de constituir un
establecimiento permanente y tanto el con-

junto de rentas como los heneficios obteni
dos por la venta de los inmuebles sean sus
ceptibles de ser considerados como benefi
cios empresariales, serd susceptible de apli
cacién el método mas favorable de exencidr
en Espafia de las rentas y beneficios obteni
dos por la venta de los inmuebles

Conclusiones

Con caracter general nos atrevemos a deci
que la realizacion de inversiones inmobilia
rias en Alemania goza de una elevada segu
ridad juridica, siempre y cuando se hayar
realizado las comprobaciones gue un inver-
sor profesional habitualmente llevaria a cabc
al invertir en Espafia. A titulo de ejemplo
mencionamos en este sentido el proceso de
due diligence dentro del cual se deberiar
verificar los contratos desde el punto de
vista aleman bajo los parametros de
Derecho aleman, algunos de los cuales har
sido mencionados en este articulo.

Por otra parte en el campo fiscal, si bien Iz
presién fiscal en la fase de adquisicién de
inmuebles es comparativamente razonable,
apuntamos que durante el periodo de
tenencia y mantenimiento de la inversion
puede resultar elevada si no se lleva a cabo
una planificacion fiscal adecuada.

Por dltimo, y no siendo este nuestro campo
de especializacion, nos atrevemos a confir-
mar que para el inversor esparfiol cuyo mer-
cado inmobiliario doméstico en estos
momentos ha “tocado techo” con la consi-
guiente moderacion de perspectivas de
beneficios, la inversion inmobiliaria en
Alemania parece permitir obtener, en los
préximos afnos, unos mayores beneficios
sobre la base de unos precios crecientes
gue compensan Y, en su caso, absorben los
potenciales costes fiscales.

B Las revisiones de renta en Berlin no se hacen de forma
automadtica en funcion del IPC (sistema espafiol), sino sobre la base
del “Mietspiegel” (espejo de alquileres), antes mencionado, que marca
los alquileres representativos de las distintas zonas de la ciudad



