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Resum: EL régim SOCIMI a Espanya ha evolucionat des d’'un vehicle poc conegut per convertir-se en un dels pilars del sector immobiliari
patrimonial. A finals del 2024, hi havia 144 SOCIMI actives, amb un fort repunt en noves incorporacions que va elevar la capitalitzacio agre-
gada a més de 2100 milions d’euros. Aquest creixement es manté el 2025, cosa que reflecteix la consolidacio del model com a eina eficag
per a la professionalitzacio i I'atraccio de capital, especialment en el sector del lloguer. A més, la diversitat de plataformes borsaries ha
ampliat l'accés a diferents perfils d’inversors. Aixo no obstant, persisteixen reptes normatius, principalment la manca d’un desplegament
reglamentari clar de la Llei 11/2009 i la fragmentacio legislativa entre comunitats autdnomes que generen inseguretat juridica. El régim,
caracteritzat per l'eficiéncia fiscal i els requisits estructurals, continua adaptant-se a noves tendéncies com 'especialitzacio sectorial i la
incorporacio de criteris ESG, consolida el seu paper clau en el mercat immobiliari espanyol i apunta a un futur de creixement sostingut.

Paraules clau: SOCIMI, capitalitzacio, professionalitzacio immobiliaria, regulacio, diversificacio borsaria, eficiéncia fiscal, ESG, fragmentacio
normativa.

Abstract: Fifteen years after its inception, the SOCIMI regime has transformed from a niche vehicle into a cornerstone of Spain’s real
estate market. By the end of 2024, 144 SOCIMIs were active, with new listings tripling those of the previous year and capitalizations among
newcomers reaching over 2.1 billion euros. This growth continues into 2025, reflecting the model’s effectiveness in professionalizing real
estate assets, attracting international capital, and generating sustainable value, particularly in rental markets. The diversification of
listing platforms, including alternative markets with more flexible structures and lower regulatory costs, has expanded investor access.
Nonetheless, legal uncertainties persist due to the lack of detailed regulations implementing Law 11/2009, and fragmented regional
legislations challenge cross-community portfolio management. The regime’s operational maturity is also defined by trends towards
asset specialization, institutional capital inflows, and ESG integration, positioning SOCIMIs as central players poised for sustained
growth within Spain’s real estate ecosystem.
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a quinze anys el regim SOCIMI
gairebé no atreia I’atenci6 dels
grans inversors; avui és un dels
motors del totxo patrimonial.
El cicle actual confirma la maduresa
del vehicle: Espanya va tancar el 2024
amb 144 SOCIMI vives i capitalitza-
des; només en aquell exercici es van
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registrar 31 noves societats, cosa que
triplicava les altes del 2023 i va elevar
la capitalitzacié dels debutants fins a
2.101 milions d’euros.

El primer semestre del 2025 man-
té el pols i els operadors de mercat
esperen entre 25 1 30 incorporacions

addicionals abans del tancament de
Pany.

El model SOCIMI ha demostrat
ser una eina efica¢ de professiona-
litzaci6 del patrimoni immobiliari,
d’atracci6 de capital internacional i de
creacio de valor sostenible en el sector
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immobiliari, sobretot en el lloguer.
El disseny combina eficiéncia fiscal,
disciplina de mercat i una estructura
corporativa compatible amb models
familiars, institucionals o mixtos.

Més enlla dels avantatges fiscals
que ofereix aquest vehicle, un dels
elements determinants en la consoli-
daci6 recent ha estat la progressiva
diversificaci6 de les plataformes de
cotitzacid. La irrupcié de mercats
alternatius, amb estructures més agils
i costos reguladors més assumibles,
ha facilitat la incorporaci6 i permet
que el model s’adapti amb eficacia a
diferents perfils d’inversor i estratégia
patrimonial.

Per tot aix0, s’ha consolidat com un
estandard regulador que permet trans-
formar carteres opaques en estructures
liquides, auditades i alineades amb les
millors practiques del mercat.

Aix0 no obstant, si el sector vol
consolidar la seva maduresa i conti-
nuar atraient capital, ha d’afrontar
reptes juridics de diferent calat.

El principal repte passa pel des-
plegament reglamentari de la Llei
11/2009, de 26 d’octubre, reguladora
de les societats anonimes cotitzades
d’inversio en el mercat immobiliari.
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D’abséncia d’una normativa que en
detalli ’aplicaci6 practica limita la pre-
visibilitat del marc en qué els inversors
prenen decisions. Dotar el régim d’una
regulacio clara i coherent reforgaria la
seguretat juridica del vehicle i, per tant,
la competitivitat.

El segon repte transcendeix el regim
SOCIMI i afecta el conjunt del mercat
immobiliari: la necessitat de garantir
una estabilitat normativa més gran.
En els darrers anys, els canvis legis-
latius —particularment en matéria
d’arrendaments urbans— han estat fre-
quients i, en molts casos, contradictoris.
Aquest vaivé legislatiu erosiona la
confianca dels inversors, especialment
en segments com el residencial, on la
seguretat juridica és un factor critic per
a la planificacié a llarg termini.

Marc juridic-fiscal

El marc juridic de les SOCIMI
a Espanya el regula Llei 11/2009
abans esmentada. Aquesta norma, de
caracter especial, s’integra al sistema
juridic com una figura hibrida entre
la societat cotitzada tradicional i els
vehicles REIT (Real Estate Inves-
tment Trust) internacionals. La seva
regulacié es caracteritza per la seva
senzillesa estructural —tot just tretze

articles— cosa que implica una regu-
lacié molt parca i, en conseqiiéncia,
oberta a interpretacions, perd amb un
impacte significatiu en I’organitzaci6
del patrimoni immobiliari orientat
principalment al lloguer.

Una de les particularitats essencials
del reégim és el tracte fiscal privilegiat.
Si es compleixen els requisits legals,
la SOCIMI tributa al tipus del 0 %
en I’impost sobre societats, amb
I’obligacié correlativa de distribuir
com a minim el 80 % dels beneficis
nets procedents de I’arrendament, el
50 % de les plusvalues obtingudes per
transmissié d’immoblesiel 100 % dels
dividends rebuts de participades. Per
als patrimonis a la recerca d’inversio,
Patractiu fiscal és muiltiple: a més de
la baixa tributacié en impost sobre
societats, les SOCIMI poden gaudir
d’una bonificacié del 95 % en I'impost
de transmissions patrimonials i actes
juridics documentats. En conjunt, el
régim fiscal favorable unit a I"obligaci6
de repartir dividends converteix les
SOCIMI en un vehicle d’inversio6 es-

pecialment atractiu.

Es cert que, els darrers anys, la
problematica evident de la manca
d’habitatge a Espanya i la voluntat
dels legisladors —no només de
I’Estat, sin6 també de les diferents
comunitats autonomes— de regular
el sector immobiliari ha provocat
que el regim fiscal de les SOCIMI
hagi estat revisat. Una bona prova
va ser la introduccié el 2021 d’un
gravamen addicional del 15 %
sobre els beneficis no distribuits
de les SOCIMLI. Fins i tot tenint en
consideracié aquestes modificacions
limitadores, la SOCIMI continua sent
el vehicle espanyol més interessant,
fiscalment parlant, per buscar inversi6
de tercers al mercat immobiliari.

Per acollir-se a aquest régim fiscal,
una societat ha d’adoptar la forma
de societat anonima espanyola i
complir de forma simultania una
série de condicions essencials com
soOn (i) tenir com a activitat prin-
cipal ’adquisicié i la promoci6 de
béns immobles per arrendar-los, (ii)
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adoptar una politica obligatoria de
distribucié de dividends d’acord amb
la normativa que obliga a repartir la
majoria dels beneficis generats, (iii)
adaptar-se perqueé les seves accions
siguin nominatives 1 (iv) comunicar
a ’administraci6 tributaria la seva
opcié de tributar pel reégim fiscal
especial previst per a les SOCIMI.

Addicionalment, amb un termini
per fer-ho de dos anys, ha de complir
tota una serie de requisits addicionals,
també obligatoris, com sén: (i) dis-
posar d’un capital social minim de 5
milions d’euros, (ii) que com a minim
el 80 % del valor total del seu actiu
estigui invertit en immobles urbans
per arrendar-los, participacions en
altres SOCIMI i actius amb finalitat
similar, (iii) que com a minim el 80 %
dels seus ingressos anuals procedeixin
d’aquestes activitats qualificades, (iv)
que com a minim es mantinguin els
actius en cartera un termini de tres
anys i (v) que la societat cotitzi en
un mercat regulat o sistema multi-
lateral de negociaciéo (BME Growth,
Euronext Growth, Portfolio Stock
Exchange, entre d’altres), sense exigir-
se un volum minim de capitalitzaci6
ni free float, cosa que ha facilitat
I’adopcié del régim tant per part de
grans patrimonis com de vehicles de
mida mitjana.

Malgrat la seva eficacia funcional,
el régim SOCIMI presenta una assig-
natura pendent des del punt de vista
normatiu: I’abséncia d’un reglament
executiu que en desenvolupi técnica-
ment els elements clau. Aquesta carén-
cia ha obligat els operadors juridics i
fiscals a recorrer de forma sistematica a
consultes vinculants davant la Direccié
General de Tributs, les quals, tot i que
utils, ofereixen respostes casuistiques
que no garanteixen una aplicacio
homogénia ni resulten directament
exigibles davant de tercers.

A aquesta inseguretat juridica
s’hi afegeix el 2025 el debat sobre
una possible reforma fiscal parcial
del régim, promoguda des de ’ambit
politic amb Pobjectiu de restringir
PPaccés al tipus del 0 % a aquelles
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SOCIMI que inverteixin determinats
percentatges en lloguer assequible o
habitatge social. Si bé aquesta orien-
tacio pot tenir legitimitat en el marc
de les politiques publiques d’habitatge,
el risc d’introduir conceptes juridics
indeterminats —com «lloguer assequi-
ble»— sense criteris técnics objectius
ni marc transitori adequat, podria
posar en dubte I’estabilitat del régim
i provocar un retraiment d’inversions
en segments productius no residencials.
En qualsevol cas, cal esperar futurs
pronunciaments.

El principal repte passa
pel desplegament
reglamentari de la

Llei 11/2009, de 26
d’octubre, reguladora
de les societats
anonimes cotitzades
d’inversio en el mercat
immobiliari

Des d’una perspectiva juridica i co-
mercial, el regim SOCIMI ha demos-
trat ser una figura eficag per canalitzar
inversio cap al sector del lloguer pro-
fessionalitzat, amb avantatges fiscals
que no comprometen la transparéncia
ni el control public. Aixd no obstant,
la seva maduresa operativa exigeix
una evolucié reguladora que sigui
concorde. No es tracta de multiplicar
les obligacions, sin6 d’ordenar técni-
cament el régim, harmonitzar-ne la
interpretacio i garantir-ne I’estabilitat
a mitja i llarg termini. Dexperiéncia
practica i el volum de capital gestionat
justifiquen una norma reglamentaria
que recolzi el creixement futur d’un
vehicle que avui forma part central
de I’ecosistema immobiliari i financer
espanyol.

L'ecosistema de cotitzacio

Un dels factors clau que ha impul-
sat el creixement del régim SOCIMI
a Espanya ha estat la seva capacitat
d’adaptar el vehicle a diferents perfils

de cotitzacié. Més enlla del compli-
ment normatiu, sortir a cotitzar s’ha
consolidat com una eina estratégica
per captar inversid, professionalit-
zar la gestié i guanyar visibilitat al
mercat.

Actualment, les SOCIMI espan-
yoles operen en un ecosistema plural
i sofisticat de places on cotitzar les
seves accions.

Des de mercats consolidats, com
el mercat continu, fins a plataformes
dissenyades per a companyies en crei-
xement com BME Growth o Euronext
Growth, passant per féormules més
recents i flexibles com Portfolio Stock
Exchange, BME Scaleup o Euronext
Access & Access +.

BME Mercado
Continuo

BME Growth
Euronext Growth

BME Scaleup
Euronext Access
& Access+

Portfolio Stock
Exchange

Cada mercat aporta un marc propi
adaptat a les necessitats de Pemissor.
Aquesta diversitat ha resultat fona-
mental perqué tant grans grups ins-
titucionals com patrimonis familiars
professionalitzats trobin el seu espai
natural. Leleccié del mercat no es re-
dueix a una qiiestio de costos o tramits:
és, sobretot, una decisié estratégica
que acompanyara la SOCIMI en cada
etapa del seu desenvolupament.

En els darrers anys, aquestes plata-
formes han evolucionat, és a dir, han
millorat els processos d’incorporacid,
han promogut la transparéncia, han
afavorit la formacié d’un free float
solvent i han ofert un acompanyament
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més proper als emissors. Durant el
2024 i el que portem del 2025, s’ha
evidenciat una millora substancial
en els temps d’admissio, aixi com
una reduccié de costos, fruit de la
col-laboracid entre mercats, assessors
registrats, assessors legals especialit-
zats, entre d’altres.

Sens dubte, el réegim SOCIMI
no s’entendria sense el compromis
d’aquests mercats i, sens dubte, el futur
del model dependra també de la seva
capacitat per continuar atraient talent,
inversio i projectes transformadors.
Per a moltes noves SOCIMI que estan
valorant la sortida al mercat, I’eleccié
del mercat de cotitzacié és també
’eleccié del seu soci estrategic per als
propers anys.

Evolucio recent: especialitzacio, capi-
tal internacional i ESG

En els darrers tres anys, el régim
SOCIMI ha experimentat una trans-
formacié profunda, impulsada per
’evolucid del perfil inversor, la pressio
normativa i la sofisticacié creixent del
mercat immobiliari. Aquest procés
s’ha articulat al voltant de tres grans
vectors: I’especialitzacié en actius,
la institucionalitzacié del capital i
la integraci6 de criteris ESG com a
element estructural en les estratégies
d’inversio.

En primer lloc, el model de SO-
CIMI generalista ha anat perdent
protagonisme davant de vehicles amb
una orientacio sectorial molt definida.
Cada cop és més comu trobar SOCI-
MI especialitzades en habitatge asse-
quible, plataformes logistiques, actius
hotelers, residéncies per a gent gran o
centres de dades. Aquesta tendéncia
cap a la monoestratégia respon a una
creixent demanda per part del capital
institucional, que prioritza vehicles
amb una tesi d’inversié clara, capa-
citat d’execuci6 técnica i una politica
de riscos acotada. D’especialitzacio
no només facilita I’atraccié d’inver-
sors, siné que permet una gestiéo més
professionalitzada, métriques com-
parables i un relat coherent davant
dels mercats.
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Paral-lelament, des del 2022 s’ha
intensificat ’entrada de grans inver-
sors institucionals al segment SOCI-
MI. Fons sobirans, asseguradores,
gestores paneuropees i asset mana-
gers globals han incrementat la seva
exposicio en aquest vehicle, atrets per
la seva estabilitat juridica (relativa),
avantatges fiscals i capacitat per
escalar operacions en actius core.
Aquest procés d’institucionalitzacio
ha suposat una notable millora en els
estandards de governancga, reporting,
transparéncia i gestio del risc, i han
distanciat les SOCIMI cotitzades
d’altres formats menys regulats com
les societats familiars no cotitzades o
els fons tancats. També ha elevat les
exigencies de diligéncia en el com-
pliment normatiu, la consolidaci6
comptable i la gesti6 responsable
dels actius.

Paral-lelament, des del
2022 s’ha intensificat
['entrada de grans
inversors institucionals
al segment SOCIMI

El tercer eix, i probablement el més
decisiu de cara al futur, és la consolida-
ci6 de ’ESG com a marc imprescindi-
ble per a la inversi6. E1 2025 ja resulta
impensable que una SOCIMI capti
capital rellevant sense una politica
clara en matéria ambiental, social i de
governanca. Els principals inversors
—sobretot institucionals— exigeixen
estratégies actives d’eficiéncia ener-
getica, rehabilitacio sostenible, gestid
responsable del lloguer, diversitat als
organs de govern i tragabilitat social
de ’impacte. En consequéncia, la
majoria dels fullets d’incorporaci6
registrats el 2024 i el 2025 ja inclouen
compromisos concrets en materia ESG,
i incorporen métriques de seguiment,
auditories externes i plans de transici6
energetica.

Aquestes tres tendéncies —es-
pecialitzacid, institucionalitzacié i
ESG— no son modes passatgeres ni

exigencies conjunturals: sén el nou
full de ruta per construir vehicles
patrimonials solids, eficients i alineats
amb un mercat cada cop més professi-
onalitzat. Els qui no les integrin amb
rigor —no només com a discurs, sind
com a marc operatiu real— corren
el risc de quedar fora del radar dels
principals fluxos de capital.

Reptes estratégics

El régim SOCIMI encara el bienni
2025-2026 amb grans oportunitats,
perd també amb reptes que en marca-
ran I’evolucio.

El primer és regulador. aprovacid
d’un reglament especific és ineludible.
La manca de concrecié técnica posa
en risc operacions corporatives com-
plexes, alenteix les decisions d’inversio
i genera inseguretat juridica. No es
tracta de redefinir el model, sin6 de
dotar-lo d’estabilitat i claredat. La
possibilitat d’una modificacié fiscal
per discriminar entre SOCIMI «soci-
als» i «no socials» s’ha d’abordar amb
rigor técnic, transparéncia i un periode
transitori raonable.

El segon repte és la fragmentaci6
normativa. La proliferacié de normes
autondmiques en materia de lloguer,
fiscalitat immobiliaria o habitatge
tensionat complica Ioperativa de les
SOCIMI que gestionen carteres en
diverses comunitats. La manca d’ho-
mogeneitat normativa impacta en
valoracions, contractes i estratégia.
Urgeix una coordinacié més gran entre
el marc estatal i el regional.

Tercer, la percepci6 reputacional.
La figura ha guanyat credibilitat,
perd continua afrontant una certa
desconfianca social. Es essencial re-
forgar la transparéncia, la rendici6
de comptes i la connexi6 real amb
objectius d’utilitat publica: habitat-
ge assequible, rehabilitacié urbana,
sostenibilitat. El régim ha d’aspirar
no sols a ser legalment valid, sin6
socialment legitim.

I finalment, el repte tecnologic.
La modernitzacié dels processos de
back-office, custodia, liquidacio i
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supervisié és clau per reduir costos i
guanyar eficiéncia.

Les SOCIMI han evolucionat des
d’una figura atractiva fiscalment
cap a una eina madura d’inversio,
professionalitzacié patrimonial i
accés a mercats. Amb un marc legal
que s’encamina per fi cap al seu des-
plegament reglamentari, una oferta
de plataformes de cotitzaci6é cada
cop més adaptades a la mida i perfil
del vehicle, i una demanda creixent
per part de capital institucional i
especialitzat, el moment actual es
pot considerar un punt d’inflexi6
per al regim.

El cicle 2025-2026 es perfila
com una etapa de consolidacio i
sofisticacié. Consolidacid, perque el
nombre de SOCIMI actives ha asso-
lit el maxim historic i les operacions
corporatives comencen a guanyar
protagonisme. Sofisticacid, perque el
mercat ja no només busca eficiencia
fiscal, sin6 models de gestié professio-
nal, estratégies d’actius ben definides,
govern corporatiu solid i compromis
amb la sostenibilitat.
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Les SOCIMI han
evolucionat des

d’una figura atractiva
fiscalment cap a una
eina madura d’inversio,
professionalitzacio
patrimonial i accés a
mercats

Dexperiéncia acumulada durant
aquesta década demostra que una
planificacié adequada —juridica,
fiscal, operativa i de mercat— és
determinant per a I’éxit d’una SOCI-
MI. Avui, més que mai, les decisions
sobre estructura, eleccié del mercat
de cotitzacié i compliment normatiu
han d’estar alineades amb una visié
de llarg termini.

A més, les SOCIMI també troben
noves oportunitats per evolucionar.
El seu caracter regulat, els criteris
ferms per a la determinaci6 de la
seva cartera i la solvéncia amb que
acostumen a comptar les posicionen
com a emissors ideals als mercats
de deute. En aquest sentit, els actors

dels mercats de capitals (assessors
legals, assessors registrats, agéncies de
rating o col-locadors, entre d’altres)
coincideixen que les SOCIMI estan
cridades a convertir-se en grans
emissors de renda fixa, especialment
en mercats i sistemes multilaterals
de negociacid, tant espanyols —com
el mercat alternatiu de renda fixa
(MARF)— com internacionals. Aixo
permetria beneficiar-se, des de la
banda del passiu, d’un financament
més barat que el crédit bancari o el
recurs als seus socis. Aquest element
pot resultar determinant per impulsar
el seu creixement i consolidar encara
més el paper que juguen al mercat
immobiliari espanyol.

En aquest context, el paper dels
assessors legals esdevé essencial: no
només per acompanyar la constitu-
cié o el compliment legal, sind per
anticipar escenaris, facilitar la inter-
locucié amb reguladors i mercats, i
garantir que el vehicle respon tant
als objectius dels seus socis com a les
exigéncies de I’ecosistema inversor
actual. H
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