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SOCIEDADES ESPANOLAS DE INVERSION
EN EL MERCADO INMOBILIARIO

Las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién

en el Mercado Inmobiliario (en adelante, las “Soci-
mis”) constituyen la version espariola de otros REITs
europeos, como los Reit Aktiengesellschaften en
Alemania, las Sociétés d’Investissements Immobil-
iers Cotée en Francia, los Reits en el Reino Unido o
las Societd di Investimento Immobiliare Quotate en
Italia. El objeto de la presente nota es describir las
principales caracteristicas de las Socimis, asi como
los requisitos que deben cumplir para su cotizacién

en un sistema multilateral de negociacién.

Antes de la aparicién de las Socimis en 2009, en
Espafa existian (y aun existen hoy) las Institucio-
nes de Inversién Colectiva Inmobiliaria (Fondos de
Inversion Inmobiliaria y Sociedades de Inversion
Inmobiliaria, las “lICs”). No obstante, el objetivo de
estos vehiculos es la inversion en inmuebles, si bien
orientados preferentemente al mercado residencial
y, aunque gozan de un régimen fiscal especial que
guarda cierta similitud con el régimen tradicional
de los REIT, no suponen, entre otras cosas, ninguna
obligacién de distribuir beneficios entre sus socios
ni la obligacién de que sus participaciones coticen

en un mercado regulado.
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Con los objetivos de continuar con el impulso del
mercado de alquiler en Espafia (no sdlo del resi-
dencial sino también del resto de inmuebles urba-
nos) elevando su profesionalizacidn, facilitar el
acceso de los ciudadanos a la propiedad inmobi-
liaria, incrementar la competitividad de los merca-
dos de valores y dinamizar el mercado inmobiliario,
mediante la Ley 11/2009, de 26 de octubre (“Ley
11/2009”) se crearon las Socimis.

Sin embargo, mas de tres (3) afios de experiencia
han demostrado que el sistema regulado en la Ley
11/2009 es totalmente ineficaz, hasta el punto de
que el numero de Socimis creadas ha sido escaso
(a fecha de hoy, unicamente aparecen inscritas seis

(6) Socimis en el Registro Mercantil).

Con el fin de promover la creacién de Socimis, se
promulgd la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la
que se adoptan diversas medidas tributarias dirigi-
das a la consolidacién de las finanzas publicas y al
impulso de la actividad econdmica, que modifica la
Ley 11/2009 (la “Modificacién”). En adelante, la Ley
11/2009, tras la Modificacion, sera referida como la

“Ley de Socimis”.



La Modificacion (i) reduce los requisitos necesarios para
la constitucién de Socimis; (ii) incorpora la posibilidad
de que las Socimis coticen en un sistema multilateral de
negociacién; (jii) elimina los requisitos relativos a la finan-
ciacion ajena; y (iv) modifica el régimen fiscal aplicable a
estas entidades, equiparandolo al régimen fiscal de los
paises vecinos, a través del establecimiento de un tipo
impositivo al cero por ciento, con respecto a los ingresos

obtenidos en el desarrollo de su objeto social.

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LAS
SOCIMIS

Tipo Social y Legislacién Aplicable
Las Socimis deben constituirse como (o convertirse en)
sociedades andénimas. En consecuencia, las Socimis esta-
rén sujetas no sdlo a las disposiciones de la Ley de Soci-
mis (que establece tanto el régimen sustantivo como el
régimen fiscal aplicable a las Socimis y a sus socios), sino
también por las normas que se detallan a continuacién:
(A) Real Decreto 1/2010, de fecha 2 de julio, que
aprueba el texto refundido de la Ley de Socieda-
des de Capital (la “LSC”).
(B) Al tratarse de sociedades cotizadas, estan asi-
mismo sujetas a la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores (la “LMV”) y su normativa de

desarrollo.

Ademas de la Ley de Socimis y la legislacién anterior-
mente referida, es igualmente de aplicacion la Circular
2/2013 sobre el Régimen Aplicable a las Socimis cuyos
valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursatil (la
“Circular 2/2013”), que establece las normas y procedi-
mientos aplicables a las Socimis, cuyas acciones cotizan
en el segmento de las Socimis del Mercado Bursatil Alter-
nativo (‘MAB-SS”).

Capital Social
Las Socimis tendrén un capital social minimo de EUR 5

millones y sélo podran tener una clase de acciones. Aun-
que la Ley de Socimis no establece |la exigencia de que
las acciones estén integramente desembolsadas, al tra-
tarse de sociedades cotizadas, su capital social debera
estar suscrito y desembolsado en su totalidad. Ademas,
las acciones no podran tener ningun tipo de restriccion
legal o estatutaria que impida la negociacién y transmisi-

bilidad de las mismas.

Requisitos de Negociacién
Las acciones de las Socimis deberan estar admitidas a
negociacion en:
(A) Un mercado regulado espafiol o en un mercado
regulado de cualquier otro pais miembro de la
Unién Europea o del Espacio Econémico Europeo.
(B) Un sistema multilateral de negociacion (sea espa-
fiol o perteneciente a otro pais miembro de la
Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo,
como es el caso del MAB-SS). En este sentido, el
Anexo de la presente nota detalla los principa-
les requisitos que las Socimis deben cumplir para
poder cotizar en el MAB-SS.
(C) En un mercado regulado de cualquier pais o territo-
rio con el que exista efectivo intercambio de infor-
macion tributaria, de forma ininterrumpida durante

todo el periodo impositivo.

Objeto Social
Las Socimis tendran como principal objeto social (i) la

adquisicion y promocion de bienes inmuebles de natura-
leza urbana para su arrendamiento (la actividad de pro-
mocion incluye la rehabilitacién de edificaciones en los
términos establecidos en la Ley del Impuesto sobre el
Valor Ahadido); asi como (ii) la tenencia de participaciones
en las sociedades que se enumeran en los apartados 1.5

(C) a (E) siguientes.

Junto a la actividad econdmica derivada del objeto social
principal, las Socimis podran desarrollar otras actividades
accesorias, entendiéndose como tales aquellas activida-
des que en su conjunto produzcan unas rentas que repre-
senten menos del 20% de las rentas de la sociedad en

cada periodo impositivo.

Requisitos de Inversién:
Las Socimis deberan tener invertido, al menos, el 80% del

valor del activo en:

(A) Bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados
al arrendamiento.

(B) Terrenos para la promocién de bienes inmuebles
que vayan a destinarse al arrendamiento siempre
que la promocion se inicie dentro de los tres (3)
afios siguientes a su adquisicion.

(C) Participaciones en el capital social de otras Soci-
mis o en el de otras sociedades no residentes que
tengan el mismo objeto social que aquéllas y estén

sujetas a un régimen similar al establecido para las



Socimis en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria de distribucion de beneficios.

(D) Participaciones en el capital de otras entidades,
sean o no residentes en territorio espafol, cuyo
objeto social principal sea la adquisicion de bie-
nes inmuebles de naturaleza urbana para su arren-
damiento y estén sometidas al mismo régimen
establecido para las Socimis en cuanto a la poli-
tica obligatoria, legal o estatutaria de distribucion
de beneficios y cumplan los mismos requisitos de
inversion. Estas entidades no podrén ostentar par-
ticipaciones en el capital social de otras entidades
y su capital social debera pertenecer en su totali-
dad a otras Socimis o a las entidades descritas en
el apartado (C) anterior.

(E) Participaciones en las lICs.

Requisitos de Permanencia de Activos
Los bienes inmuebles que integren el activo de las Soci-

mis deberan permanecer arrendados durante, al menos,
tres (3) afnos. A efectos del computo de dicho plazo, se
sumara el tiempo que los inmuebles hayan estado ofreci-
dos en arrendamiento, con un maximo de un afio.

Las acciones o participaciones que las Socimis tengan
en el capital de otras entidades deberadn mantenerse en
el activo de la sociedad durante, al menos, tres (3) afios

desde su adquisicion.

Requisitos de Rentas
Al menos, el 80% de las rentas obtenidas en cada periodo

impositivo (sin contar los ingresos derivados de la trans-
mision de participaciones o bienes inmuebles, siempre y
cuando, el periodo legal, que se indica en el apartado 1.6
anterior, para mantener dichas inversiones haya transcu-
rrido) debe provenir:

(A)del arrendamiento de bienes inmuebles con personas
o entidades respecto de las cuales no se produzca alguna
de las circunstancias establecidas en el articulo 42 del
Cdédigo de Comercio; y/o

(B)de dividendos o participaciones en beneficios proce-
dentes de las participaciones que ostentan las Socimis en

otras sociedades.

Politica de Distribucién de Beneficios

La Ley de Socimis establece un sistema de distribucion
obligatoria de beneficios entre los socios de tal manera
que (si hay beneficios) dicha distribucion no dependa

de la decision discrecional de los socios. El objetivo es

permitir que el inversor obtenga una rentabilidad lo mas

fija posible de su inversién.

Las Socimis estan obligadas a distribuir:

(A) el 100% de los beneficios procedentes de dividen-
dos o participaciones en beneficios distribuidos
por las entidades en las que las Socimis ostentan
una participacion.

(B) Al menos, el 50% de los beneficios derivados de
la transmision de bienes inmuebles y acciones o
participaciones. El 50% restante de dichos bene-
ficios debera reinvertirse en otros bienes inmue-
bles o participaciones en el plazo de los tres (3)
aflos posteriores a la fecha de transmision y, en su
defecto, dichos beneficios deberan distribuirse en
su totalidad junto con los beneficios, si los hubiera,
obtenidos en el afio en el que termina el plazo para
reinvertir.

(C) Al menos, el 80% del resto de beneficios obtenidos

por las Socimis.

La reserva legal de las Socimis no podra exceder el 20%

del capital social.

Aunque como consecuencia de la Modificacién se han
eliminado todas las restricciones para la financiacion
ajena, hay que tener en cuenta que las sociedades que ya
existen y desean convertirse en Socimis deben ser cons-
cientes de los requisitos de la politica de reparto de bene-
ficios en el caso de que hayan recibido financiacion y de
que los términos de dicha financiacién impongan restric-

ciones a la distribucion de beneficios.

Otros requisitos
Como sociedades cotizadas, las Socimis deberan cumplir

con las exigencias tipicas en lo referente a las obligacio-
nes periddicas de informacién financiera, asi como aque-
llas otras referidas a la difusion de informacion relevante.

Asimismo, las Socimis estan sujetas a un régimen conta-
ble que es especial por partida doble: por una parte tie-
nen obligaciones de informacidn especificas previstas en
la Ley de Socimis y, por otra parte, deben cumplir con los
principios y normas contables propios de toda sociedad

cotizada.

A modo de ejemplo, las Socimis deben hacer publica
cierta informacién en sus informes anuales mediante

la creacién de un apartado especifico en sus cuentas



denominado “Exigencias Informativas derivadas de la con-
dicion de SOCIMI, Ley 11/2009”, en el que se deben incluir,
entre otros asuntos, las reservas procedentes de ejerci-
cios anteriores a la aplicacion del régimen fiscal especial;
la fecha de adquisicién de los activos inmobiliarios y de
las participaciones que posee la sociedad; y la identifica-
cion del activo que computa dentro del célculo del 80%

obligatorio del requisito de inversion.

REGIMEN FISCAL ESPECIAL DE LAS SOCIMIS

El régimen especial de las Socimis, al igual que el exis-
tente en el tradicional régimen de REITs en otros paises
europeos, evita la doble imposicion al no tributar los

ingresos generados en la propia Socimi.

Régimen Fiscal Especial Aplicable a las Socimis

(A) Las Socimis estaran sujetas al 0% en el Impuesto
sobre Sociedades (siempre y cuando se cumpla
con el requisito de permanencia de activos durante
tres (3) afos, que se describe en el Parrafo 1.5 ante-
rior; de lo contrario, todas las rentas seran gravadas
al tipo impositivo general del 30%).

(B) No obstante, las Socimis estaran sujetas a un tipo
impositivo especial del 19% sobre el importe de
los beneficios que se distribuyen a aquellos socios
cuya participacion en el capital social de la Socimi
sea igual o superior al 5%, siempre que dichos
beneficios, en sede de sus socios, estén exentos o
tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Lo
anterior no se aplica:

(1) Cuando el socio es una sociedad sujeta a la
Ley de Socimis.

(2) Cuando el socio es una sociedad no residente
en Espafia con idéntico objeto social al de las
Socimis y esté sujeto a un régimen similar al
establecido para las Socimis en lo que a la poli-
tica obligatoria, legal o estatutaria de reparto de

dividendos se refiere.

Régimen Fiscal Especial de los Socios de las Socimis
Los beneficios repartidos por las Socimis recibiran el

siguiente tratamiento fiscal:
(A) Cuando el socio perceptor sea un sujeto pasivo
del Impuesto sobre Sociedades o un contribuyente
del Impuesto sobre la Renta de no Residentes

con establecimiento permanente, los beneficios

tributaran al tipo impositivo del 30% y no sera de
aplicacion la deduccion por doble imposicion.

(B) Cuando el socio sea un contribuyente del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, los benefi-
cios tributaran al tipo maximo del 27% (no sera de
aplicacién la exencion general de 1.500 euros). Las
ganancias de capital seran gravadas de acuerdo
con las normas generales que establece la Ley del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

(C) Cuando el socio sea un contribuyente del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes sin estableci-
miento permanente, los beneficios tributaran de
acuerdo con las normas generales establecidas
para no residentes, en el caso de que los dividen-
dos estén sujetos a tributacion al tipo impositivo
del 19% (no sera de aplicacién la exencion general
de 1.500 euros). De lo contrario, los dividendos no
seran gravados. Las ganancias de capital tributaran
al tipo impositivo del 21%, en el caso de que no sea
de aplicacién ningun convenio para evitar la doble

imposicion.

Solicitud del Régimen Fiscal Especial de las Socimis
Las Socimis podran optar por la aplicacion en el Impuesto

sobre Sociedades del Régimen Fiscal Especial regulado
en esta Ley, el cual también seria de aplicacién a sus

socios.

La opcién del referido régimen fiscal especial debera (i)
adoptarse por la Junta de Socios de la Socimi; y (ii) comu-
nicarse a la Delegacion de la Agencia Estatal de Adminis-
tracién Tributaria del domicilio fiscal de la Socimi, antes de
los tres ultimos meses previos al vencimiento del periodo
impositivo (de lo contrario, Unicamente se aplicara el régi-
men especial a partir del periodo impositivo siguiente). El
Régimen Fiscal Especial de las Socimis se aplicara enton-
ces al periodo impositivo que finalice con posterioridad a
dicha notificacion y en los sucesivos que concluyan hasta
que la Socimi comunique su renuncia a la Administracion

Tributaria.

El Régimen Fiscal Especial de las Socimis es incompatible
con la aplicacién de cualquiera de los regimenes espe-
ciales previstos en el Titulo VII del Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades, con las siguientes
salvedades:

(A) El régimen fiscal especial aplicable a las fusio-

nes, escisiones, aportaciones de activos, canje de



valores y cambio de domicilio social de una Socie-
dad Europea o una Sociedad Cooperativa Europea
de un Estado miembro a otro de la Unién Europea.
(B) El régimen de transparencia fiscal internacional.
(C) Elrégimen especial de determinados contratos de

arrendamiento financiero.

La Ley de Socimis concede un plazo de dos (2) afios a las
entidades que deseen someterse al Régimen Fiscal Espe-
cial de las Socimis para cumplir con los requisitos estable-

cidos en el mismo.

Sin perjuicio de lo anterior, si no se cumple con los requi-
sitos establecidos para acogerse al Régimen Fiscal Espe-
cial en el plazo de dos (2) afios referido en el parrafo
anterior, la sociedad quedara sujeta al régimen fiscal
general aplicable a las sociedades en el periodo imposi-
tivo en que se haya tenido conocimiento de dicho incum-
plimiento. Asimismo, la sociedad estara obligada a abonar
la diferencia entre los impuestos satisfechos bajo el Régi-
men Fiscal Especial en los periodos impositivos anteriores
y los impuestos que deberian haber sido satisfechos en
caso de no haberse podido acoger a aquél, mas los inte-

reses, recargosy sanciones que correspondan.

Los socios contribuyentes residentes o no en territo-
rio espafol, sin establecimiento permanente en Espafa,
estaran sujetos al régimen fiscal de las Socimis, siem-
pre y cuando la Socimi cumpla con los requisitos esta-
blecidos en la Ley de Socimis en el momento en que los
socios presenten sus correspondientes declaraciones de
la renta. En el caso de que la Socimi cumpla con dichos
requisitos, una vez hayan presentado los socios sus decla-
raciones de la renta y antes de que venza el plazo de dos
(2) afos referido anteriormente, los socios podran solicitar
la rectificacion de dicha declaracién para poder acogerse

al régimen fiscal especial.

Los socios que sean sociedades residentes o no residen-
tes con establecimiento permanente en Espafia estaran
sujetas al régimen fiscal especial de las Socimis una vez
hayan presentado sus correspondientes declaraciones de
la renta, aun cuando la Socimi no cumpla con los requi-
sitos establecidos en la Ley de Socimis. En el caso de
que finalmente dichos requisitos no sean satisfechos en
el plazo de dos (2) afios, los socios podran rectificar sus

declaraciones.

EL FUTURO DE LAS SOCIMIS

Como consecuencia de la Modificacién, muchos market
players han mostrado de nuevo interés hacia las Socimis,
pudiendo ser un vehiculo atractivo para, entre otros, fon-
dos de inversion o family offices asi como para socieda-
des tenedoras de inmuebles con necesidades de capital
o que simplemente persigan beneficiarse del régimen fis-

cal especial aplicable a este tipo de sociedades.

Segun datos publicos disponibles, y como ejemplo de
lo anterior, la CNMV esté a punto de inscribir la primera

Socimi tras la entrada en vigor de la Modificacion.

Las Socimis pueden ser entidades de nueva creacion,
aunque también es posible la transformacién de socieda-
des ya existentes en Socimis. En este sentido, la Ley de
Socimis también contempla la posibilidad de que las IICs

se conviertan en Socimis.

Dicho todo lo anterior, las principales ventajas que presen-
tan las Socimis podrian resumirse en las siguientes:

(A) Las Socimis disfrutan de un régimen fiscal especial
que es beneficioso tanto para la sociedad como
para sus socios.

(B) Si comparamos las expectativas de los inver-
sores en cada tipo de instituciéon, podremos
observar que, mientras los socios de las Socimis
pueden esperar una rentabilidad fija de su inver-
sién y una liquidez debido, entre otros, a los requi-
sitos de reparto de beneficios y a la cotizacién en
un mercado de valores o en un sistema multilate-
ral de negociacion, quien participe en un fondo
de inversion inmobiliaria sélo puede esperar una
revalorizacién de su inversion y la obtenciéon de
liquidez de la misma en forma de reembolso de sus
participaciones.

(C) Las aportaciones a las Socimis se pueden hacer
tanto en efectivo como en especie, incluyendo la
aportacién de bienes y la correspondiente par-
ticipacion en el capital social de la entidad. Esto
puede ser una gran ventaja hoy en dia dado que
existe una gran dificultad para transmitir inmuebles
en el mercado ordinario y la entrada en la sociedad
a través de dichos medios es una forma rapida de

convertir un activo inmobiliario en un activo liquido.



(D) La Ley de Socimis concede un plazo de dos (2)
afios a las entidades que deseen someterse al
Régimen Fiscal Especial de las Socimis para cum-
plir con los requisitos establecidos en el mismo.

(E) A raiz de la Modificacidn, las Socimis pueden coti-
zar en un sistema multilateral de negociacién,
como es el MAB-SS, lo que supone menos requi-
sitos para cotizar que aquéllos aplicables a los
mercados de valores espafoles. No obstante, esta
aun por aclarar si los costes asociados a la incor-
poracion al MAB-SS se ven compensados con la
liquidez que la cotizacién de las acciones de las

Socimis deberia proporcionar.

INFORMACION ADICIONAL

Para mas informacién rogamos contacte con los abo-
gados que aparece abajo o bien, haga uso del formula-
rio que se encuentra disponible en nuestra pagina web

www.jonesday.com.

Victor Casarrubios
Socio, Inmobiliario
+34.915.20.3939

vcasarrubios@jonesday.com

Pablo Baschwitz
Of Counsel, Fiscal
+34.915.20.3939

pbaschwitz@jonesday.com

Charo de los Mozos
Asociada, Inmobiliario
+34.915.20.3939

cdelosmozos@jonesday.com

David Hernandez
Asociado, Mercantil
+34.915.20.3939

dhernandez@jonesday.com



ANEXO0

Requisitos de incorporacion al MAB-SS

REQUISITOS Y PROCEDIMIENTOS DE INCORPORACION AL MAB-SS

Requisito

Descripcion

Capital Social

Podréan incorporarse al MAB-SS aquellas acciones emitidas por sociedades andénimas,
espafolas y extranjeras, que tengan su capital social totalmente desembolsado y respecto
de las que no haya restriccién legal o estatutaria alguna que impida la negociacién y
transmisibilidad de sus acciones. Las acciones estaran representadas por anotaciones en
cuenta.

Régimen Contable
e Informacion

El régimen contable y la informacidn financiera que difundan las Socimiss se ajustaran a los
siguientes estandares:

AT ) a) Sila sociedad esta constituida en un pais del Espacio Econémico Europeo, podra optar
entre las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), o el estédndar contable
nacional de su estado miembro.

b) Si la sociedad esta constituida en un pais no miembro, podra optar entre NIIF o US GAAP.

Lock-Up Los accionistas de referencia y los principales directivos deberdn comprometerse a no vender

acciones ni realizar operaciones equivalentes a ventas de acciones dentro del afio siguiente
a la incorporacion de la Socimi al MAB-SS, salvo aquellas que se pongan a disposicién del
Proveedor de Liquidez, en su caso.

Comunicacion de
Participaciones
Significativas

Obligacién del accionista de comunicar a la Socimi la adquisicién o pérdida de acciones que
alcancen, superen o desciendan del 5% del capital social y sucesivos multiplos, por cualquier
titulo, directa o indirectamente.

En el caso de los administradores y directivos, esa obligacion se referira al porcentaje del 1%
del capital social y sucesivos multiplos.

Las comunicaciones deberan efectuarse dentro del plazo maximo de los cuatro dias habiles
siguientes a aquél en que se hubiera producido el hecho determinante de la comunicacién.

Publicidad de los
Pactos Parasociales

Obligacion de los accionistas de comunicar a la Socimi la suscripcidn, prérroga o extincion
de pactos parasociales que restrinjan la transmisibilidad de las acciones o que afecten al
derecho de voto.

Las comunicaciones deberén efectuarse dentro del plazo méaximo de los cuatro dias habiles
siguientes a aquél en que se hubiera producido el hecho determinante de la comunicacién.

Cambio de control de
la sociedad

Obligacién del accionista que reciba una oferta de compra de otro accionista o de un tercero
que determine que el adquirente vaya a ostentar una participacion de control (mas del 50% del
capital) de no poder transmitir la aludida participacion a menos que el potencial adquirente
ofrezca a la totalidad de los accionistas la compra de sus acciones en las mismas condiciones.

Requisitos de
Difusién (free
float)

Para la incorporaciéon de las acciones de la sociedad sera preciso que sea titularidad de
accionistas con un porcentaje inferior al 5% del capital social de la compafia, un nimero de
acciones que, como minimo, corresponda con cualquiera de las magnitudes siguientes:

a) Un valor estimado de mercado de dos millones de euros.
b) 25% de las acciones emitidas por la sociedad.

En el cdmputo anterior se incluirédn las acciones puestas a disposicion del proveedor de
liquidez para realizar esa funcion.




REQUISITOS Y PROCEDIMIENTOS DE INCORPORACION AL MAB-SS

Requisito Descripcion
Designacion de La Socimi debera designar un Asesor Registrado de entre los que figuren en el registro
Asesor Registrado especial establecido al efecto por el MAB-SS, de acuerdo con lo previsto en el Reglamento del

Mercado y en la correspondiente Circular del Mercado.

Presentacién del La Socimi, o algunos de sus accionistas de referencia, suscribird con un intermediario
Contrato de Liquidez [ financiero un contrato de liquidez.

Valoracion La Socimi debera aportar una valoracién realizada por un experto independiente de acuerdo
por Experto con criterios internacionalmente aceptados, salvo que dentro de los seis meses previos
Independiente a la solicitud se haya realizado una colocacién de acciones o una operacion financiera

que resulten relevantes para determinar un primer precio de referencia para el inicio de la
contratacion de las acciones de la Socimi.

Esa valoracion podra utilizarse, en su caso, como precio de referencia.

Solicitud de ESCRITO DE SOLICITUD

Incorporacion . L . ol - . .
corporacio La incorporacién de valores negociables sera solicitada por la Socimi o por cualquier Miembro

del Mercado mediante escrito dirigido al MAB-SS y firmado por persona con poder bastante.

A dicha solicitud se acompanfara la documentacién que acredite (i) el cumplimiento de los
requisitos de incorporacion mencionados anteriormente; (i) el documento informativo inicial
indicado mas adelante; (iii) y la restante documentacion e informacidon que en cada caso
puedan recabar los érganos de gobierno del MAB-SS.

En la solicitud de incorporacion al MAB-SS, la Socimi se comprometera a remitir al MAB-SS
para su difusién la informacién relevante que, con caracter periédico o puntual, pueda afectar
a la negociacién de sus acciones y esté prevista en las normas reguladoras del MAB-SS.

DOCUMENTACION INFORMATIVA INICIAL

En el supuesto de que la Socimi registre en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
un folleto informativo de oferta de valores, debera aportarse al MAB-SS el referido folleto, asf
como justificacién de su registro.

En defecto de folleto informativo serd necesario presentar un Documento Informativo de
Incorporacion al MAB-SS (este documento debera incluir informacién general relativa a la
Socimi y su negocio; informacion relativa a las acciones de la Socimi; informacion relativa al
Asesor Registrado y otros expertos o asesores; asi como otras informaciones de interés).

En la actualidad no es preceptivo registrar un folleto informativo en la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores en los siguientes supuestos:

a) Una oferta de valores dirigida exclusivamente a inversores cualificados.

b) Una oferta de valores dirigida a menos de 150 personas fisicas o juridicas por Estado
miembro, sin incluir los inversores cualificados.

¢) Una oferta de valores dirigida a inversores que adquieran valores por un importe minimo de
100.000 euros por inversor, para cada oferta separada.

d) Una oferta de valores cuyo valor nominal unitario sea al menos 100.000 euros.

e) Una oferta de valores por un importe total en la Unién Europea inferior a 5.000.000 euros, lo
que se calculara en un periodo de 12 meses.

Las publicaciones de Jones Day en ningun caso deben ser consideradas como asesoramiento legal. El contenido de las mismas es de
uso general y no debe ser utilizado en otra publicacién ni procedimiento sin el consentimiento previo (por escrito) del despacho. Para
ello, utilice por favor el formulario de “contacto” que aparece en la pagina web de Jones Day www.jonesday.com. El envio de estas publi-
caciones no constituye relacién alguna entre cliente y despacho. Las opiniones expresadas en este documento pertenecen al autor vy,
por lo tanto, no necesariamente coinciden con las del despacho.



