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Fibras inmobiliarias: Inversion
del remanente del patrimonio
en activos permitidos

El regimen fiscal aplicable a los fideicomisos dedicados a la adquisicion o construc-
cion de inmuebles fue recientemente actualizado con el objetivo de regular con mayor
precision la posibilidad que tienen esos vehiculos de invertir el remanente de su patri-
monio en activos permitidos necesarios para su administracion, operacion y mante-
nimiento. Cabe mencionar que los estimulos fiscales como los Fideicomisos de Inversion
en Bienes Raices (Fibras) inmobiliarias han sido desarrollados internacionalmente para
promover la inversién en inmuebles —o derechos sobre inmuebles— ubicados en una o
mas jurisdicciones
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PLANTEAMIENTO
Antecedentes

as Fibras inmobiliarias son un estimulo fiscal

previsto por nuestra legislacion, el cual se en-

cuentra regulado principalmente por los articu-
los 187 y 188 de la Ley del Impuesto sobre la Renta
(LISR), y la Seccion 3.21.3. de la Resolucion Miscela-
nea Fiscal (RM) para 2019.

Las Fibras inmobiliarias fueron introducidas al mar-
co normativo mexicano, debido en parte al éxito que
han tenido ciertos vehiculos de inversion promovien-
do el desarrollo inmobiliario en otras jurisdicciones,
tales como los Real Estate Investment Trusts' (REIT)
de los Estados Unidos de América (EUA).

Al respecto, el primer antecedente de los REIT se
introdujo en los EUA en 1960, mediante la inclusion
de ese estimulo en la Cigar Excise Tax Extension Act
aprobada en ese mismo afio por su Congreso.” La
legislacion aprobada exentaba a compafias de pro-
posito especifico del pago del impuesto sobre la ren-
ta (ISR) corporativo.

El estimulo fiscal de referencia tenia como finali-
dad incentivar que una cantidad importante de pe-
quenos inversionistas se encontraran en posibilidad
de reunir recursos para constituir compafiias cuyo
patrimonio se integrara principalmente de bienes
inmuebles, y asi poder realizar inversiones de gran
escala en este tipo de bienes.?

Los REIT, o vehiculos analogos, han evoluciona-
do desde sus primeros origenes y su uso se ha in-
crementado significativamente a través del tiempo,
debido a que diversas jurisdicciones han introducido
en su legislacion este tipo de estimulos fiscales en
funcion de su eficacia.

En México, las Fibras inmobiliarias —que doctri-
nalmente podrian calificar como un REIT- fueron in-
cluidas como un estimulo fiscal en la LISR vigente
en 2004. El estimulo resultaba aplicable a ciertos
fideicomisos cuya Unica actividad consistiera en la

T"Fideicomisos de Inversion en Bienes Raices” en idioma espafiol
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construccion o adquisicion de inmuebles destinados,
entre otros, a la concesiéon del uso o goce temporal
de esos inmuebles.

Por cierto, en la exposicion de motivos de la ini-
ciativa que dio origen al estimulo en cuestion,* se
reconoce que su proposito es fomentar la inversion
a largo plazo en el mercado inmobiliario, al ser éste
uno de los rubros en los que principalmente invier-
ten los fondos de pensiones y jubilaciones.

Asi, el estimulo fiscal propuesto —el cual se en-
cuentravigente a la fecha- consiste en que las Fibras
inmobiliarias no se encuentran obligadas a efectuar
pagos provisionales del ISR y sus inversionistas, al
momento de acumular las utilidades percibidas por
el fideicomiso, lo hagan aplicando el régimen fiscal
que les resulte aplicable, dotando de cierta transpa-
rencia a ese instrumento de inversion.

Posteriormente, en 2006 y 2007 entraron en vi-
gor reformas a la LISR por virtud de las cuales se
pretendid subsanar deficiencias legales y ampliar la
regulaciéon de las Fibras inmobiliarias, con la fina-
lidad de fomentar el desarrollo del mercado inmo-
biliario en nuestro pais y regular las colocaciones
de Certificados Bursatiles Fiduciarios Inmobiliarios
(CBFI) entre el gran publico inversionista.

A la fecha, existen 14 Fibras inmobiliarias cuyos
CBFI se encuentran colocados entre el gran publi-
co inversionista. Debido al crecimiento del merca-
do de las Fibras inmobiliarias en nuestro paisy a la
evolucion de sus practicas comerciales, las autorida-
des fiscales se han visto en la necesidad de efectuar
modificaciones al régimen fiscal aplicable a esos fi-
deicomisos, a través de la adicién de reglas a la RM,
con el objetivo de dotar de mayor seguridad juridica
a sus inversionistas.

Recientemente, se adiciond una regla a la RM,
a través de la Cuarta Resolucién de modificacio-
nes a la RM para 2018,° cuyo objetivo es regular con
mayor precision la posibilidad que tienen las Fibras

2 Nouel, L. The tax treaty treatment of REITs — The alternative provisions included in the commentaries on the 2008 OECD Model.
The OECD Model Tax Convention Special Issue. Publicado en linea, el 1de septiembre de 2008. Volumen 48. No. 9

? Ibidem

4 Iniciativa de la Camara de Diputados del 4 de diciembre de 2003

5 Publicada en el DOF el 30 de noviembre de 2018
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inmobiliarias de invertir el remanente de su patrimo-
nio en activos permitidos necesarios para su adminis-
tracion, operacién y mantenimiento. A continuacion,
se analizara con mayor detalle el origen y contenido
de esta regulacion.

Patrimonio de las Fibras inmobiliarias

El numeral 187, fraccion Ill de la LISR, prevé que se
podra aplicar el tratamiento fiscal aplicable a una Fi-
bra inmobiliaria cuando se cumpla, entre otros, con
el siguiente requisito:

Articulo 187. ...

1. Que al menos el 70% del patrimonio del fidei-
comiso esté invertido en los bienes inmuebles, los
derechos o créditos a los que se refiere la fraccion
anterior y el remanente se invierta en valores a cargo
del Gobierno Federal inscritos en el Registro Nacio-
nal de Valores o en acciones de fondos de inversion
en instrumentos de deuda.

De lo anterior, se desprende que los fideicomisos
qgue pretendan aplicar el tratamiento fiscal de una
Fibra inmobiliaria deberan invertir su patrimonio en
alguno de los siguientes bienes:

1. Bienes inmuebles. Al menos el 70% del pa-
trimonio de la Fibra inmobiliaria debe invertirse en:
bienes inmuebles que se destinen al arrendamiento;
derechos a percibir ingresos provenientes del arren-
damiento de esos bienes, asi como financiamiento
para esos fines, con garantia hipotecaria de los bie-
nes arrendados.

2. Valores gubernamentales y acciones en fon-
dos de inversidn. El remanente debera invertirse en
valores a cargo del Gobierno Federal inscritos en el
Registro Nacional de Valores (valores gubernamen-
tales) y en acciones de fondos de inversiones en ins-
trumentos de deuda (fondos de inversién).

Como fue mencionado, los estimulos fiscales como
las Fibras inmobiliarias han sido desarrollados inter-
nacionalmente para promover la inversion en inmue-
bles —o derechos sobre inmuebles— ubicados en una
0 mas jurisdicciones.

Para asegurar ese propdsito, la legislacion do-
meéstica de cada jurisdiccion suele establecer res-
tricciones respecto de: (i) las actividades y/o (ii) las
inversiones que realizan.® Esta ultima es la que se
contempla en el articulo 187, fraccion Ill de la LISR,
antes citado.

Una vez sefalado el requisito de inversion patrimo-
nial previsto en el articulo 187, fraccién lll de la LISR,
se debe analizar si el alcance de éste incluye, de ma-
nera clara, a todos los activos indispensables para la
consecucién de los fines de una Fibra inmobiliaria.

PROBLEMATICA

Por cuestiones comerciales y practicas del negocio
inmobiliario, las Fibras inmobiliarias se encuentran
en la necesidad de invertir su patrimonio en diversos
activos que no se identifican de manera expresa en
alguno de los supuestos referidos por el articulo 187,
fraccion Ill de la LISR (por ejemplo, bienes inmobilia-
rios, valores gubernamentales y fondos de inversion)
y que resultan estrictamente indispensables para la
consecucion de sus fines.

En este sentido, las Fibras inmobiliarias requie-
ren registrar ciertos activos o adquirir ciertos bienes
que, sin contravenir su mandato comercial, son es-
trictamente indispensables para la administracion,
mantenimiento y operacién ordinaria de su negocio
inmobiliario. Algunos de estos activos son: efectivo,
cuentas por cobrar, anticipos, coberturas, softwares,
mobiliario y equipo de oficina, y divisas.

Esta situacion constituia un elemento de insegu-
ridad juridica para las Fibras inmobiliarias, debido a
que la observancia estricta del requisito en estudio
resultaba de imposible cumplimiento juridico y ope-
rativo.

Considerando que los activos referidos resultan
estrictamente indispensables para lograr sus fines
(por ejemplo, mantener efectivo, registrar cuentas

% Simontacchi Stefano y Stoschek Uwe. Guide to Global Real Estate Investment Trusts. 6a. edicion. Wolters Kluwer. Paises Bajos.

2016, p. 12
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por cobrar, adquirir mobiliario y equipo de oficina),
las Fibras inmobiliarias debian interpretar funcio-
nalmente’ el requisito previsto por el articulo 187,
fraccion Ill de la LISR, con el objetivo de ampliar su
alcance y abarcar a los activos mencionados.

Por otra parte, es importante sefialar que, en el am-
bito internacional, la legislacion doméstica de diver-
sas jurisdicciones ha dotado de mayor flexibilidad a
este tipo de restricciones patrimoniales, a efecto de
reconocer aquellas inversiones que resulten necesa-
rias para efectuar las operaciones del vehiculo inmo-
biliario en cuestion.

Al respecto, algunos de los paises miembros de la
Organizacion para la Cooperaciony el Desarrollo Eco-
nomico (OCDE) permiten que el vehiculo inmobilia-
rio de que se trate realice inversiones en activos que
no califiquen estrictamente como activos inmobilia-
rios, pero que resulten necesarios o auxiliares para
el desarrollo principal del negocio en ese sector.? A
manera de ejemplo, ademas de las inversiones en ac-
tivos inmobiliarios, los REIT de los EUA y Canada se
encuentran facultados para mantener inversiones en
efectivo.’

Por lo anterior, resultaba necesario que las auto-
ridades fiscales adicionaran una disposicion de ca-
racter tributario que regulara explicitamente que las
Fibras inmobiliarias se encuentran en posibilidad de
invertir cierta proporcién de su patrimonio en acti-
VoS operativos estrictamente indispensables para la
consecucion de sus fines, lo cual resultaria consis-
tente con la practica internacional y brindaria mayor
seguridad juridica a las partes involucradas en este
tipo de fideicomisos.

SOLUCION

El 30 de noviembre de 2018 se publicd en el DOF
la Cuarta Resolucidon de modificaciones a la RM
para 2018, a través de la cual se adiciond la regla
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...no se considerara incumplido el re-
quisito previsto porel articulo187, fraccionlll
de la LISR, cuando el remanente del patri-
monio del fideicomiso no se invierta com-
pletamente en valores gubernamentales
y fondos de inversion...

3.21.3.11. “Inversion del remanente del patrimonio
de un fideicomiso dedicado a la adquisicion o cons-

truccion de inmuebles en activos permitidos”.’®

Esa regla establece que no se considerara in-
cumplido el requisito previsto por el articulo 187,
fraccion Il de la LISR, cuando el remanente del
patrimonio del fideicomiso no se invierta comple-
tamente en valores gubernamentales y fondos de
inversion, siempre que se acredite lo siguiente:

1. Que se trata de una Fibra inmobiliaria que
cumple con los requisitos establecidos en el
articulo 187 de la LISR, que emite certificados de
participacion que se coloquen entre el gran publi-
co inversionista.

2. Que lainversidn es estrictamente indispensa-
ble para los fines del fideicomiso.

3. Que la inversion se realizard en: (i) activos fijos
que se destinen a la administracion del fideicomiso;
(ii) activos fijos 0 monetarios que se destinen a la
operacion y mantenimiento de los bienes inmue-
bles construidos o adquiridos por el fideicomiso, o
(iii) en mobiliario utilizado para la prestacion del
servicio de hospedaje.”

7 La interpretacion funcional es aquella que permite atribuir el significado a una disposicién conforme a la naturaleza, finalidad
o efectividad de una regulacion; la intencién del legislador; las consecuencias de la interpretacién; la admisibilidad de ésta; la
que tiene en cuenta la naturaleza y el objetivo de la institucién; los fines perseguidos por la ley, o los valores que ésta protege

8 Simontachi Stefano y Stoschek Uwe, Guide to Global Real Estate Investment Trusts. 6a. edicion. Wolters Kluwer. Paises Bajos,

2016, p. 13
9 Ibidem
19Seincluye en la RM para 2019 bajo el mismo niimero

"Tratandose de los bienes inmuebles a que se refiere la regla 3.21.3.4. de la RM para 2018 y 2019
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4. Que el fideicomiso obtenga autorizacion pre-
via de las autoridades fiscales.

Lainversidon sefialada previamente no debera ex-
ceder del 5% del remanente del patrimonio de la
Fibra inmobiliaria, calculado de conformidad con la
regla 3.21.3.5. de la RM para 2019." Para calcular
ese porcentaje no se debe computar el valor del
efectivo ni el de las cuentas por cobrar.

CONCLUSIONES

La adicion de la regla 3.21.3.11. a la RM refleja la
voluntad de las autoridades fiscales de actualizar
y modificar el régimen fiscal de las Fibras inmobi-
liarias con el objetivo de dotar de mayor seguridad
juridica a sus inversionistas y reconocer la evolu-
cion de las practicas comerciales en el sector in-
mobiliario.

No obstante, la regla de reciente creacion admite
diversos cuestionamientos y areas de oportunidad
que pudieran ser atendidos por esas autoridades.

En primer lugar, la regla permite la inversion en
ciertas categorias especificas de activos (por ejem-
plo, activos fijos, activos monetarios o mobiliario),
lo cual pudiera excluir a diversos activos que resul-
ten indispensables para la operacién del fideicomiso

y que no encuadren estrictamente en las categorias
contables previstas por la misma.

Por lo anterior, resultaria recomendable no res-
tringir el alcance de los activos permitidos a una ca-
tegoria contable, sino hacerlo Unicamente respecto
del destino especifico que tendran.

En segundo lugar, de la regla en estudio se des-
prende que, por lo que respecta a la adquisicion de
los activos permitidos previstos por ésta, se requiere
que la Fibra inmobiliaria cuente con la autorizacién
previa de las autoridades fiscales.

Por regla general, la autorizacién formulada de-
berd ser resuelta por esas autoridades dentro de un
plazo de tres meses.* Al respecto, es importante
tener en cuenta que, por la naturaleza dinamica del
sector inmobiliario, en algunas ocasiones, resulta ne-
cesario invertir en activos operativos de manera ex-
pedita, situacion por la cual el requisito consistente
en obtener una autorizacion previa pudiera afectar
la operacion de la Fibra inmobiliaria.

Por tanto, considerando que la informacién finan-
ciera de las Fibras inmobiliarias es publica, no exis-
te un beneficio material evidente que justifique la
imposicion de tal carga para este tipo de vehiculos
inmobiliarios.

En los términos de la Ficha de tramite 138/ISR “Autorizacion para que el remanente del patrimonio de los fideicomisos dedi-
cados a la adquisicién o construccion de inmuebles se invierta en activos permitidos”, que estd en el anexo 1-A “Tramites fisca-

les” de la RM para 2018 y 2019

El porcentaje de inversion previsto en esa regla se determina en funcién del valor promedio anual que tenganlos bienes in-
muebles, derechos o créditos sefialados en el articulo 187, fraccion lll de la LISR

Cfr. Articulo 37 del Codigo Fiscal de la Federacién (CFF)
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