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Fideicomiso de Administracion para lnversion inmobiliaria
en Uruguay

En e presente articulo analizaremos la estructura juridica del Fideicomiso, para desarrollar un
proyecto de inversién inmobiliaria en Uruguay.

El informe sera desarrollada en tres capitulos, el primero relacionado a los aspectos sustanciales
del proyecto, e segundo a las implicancias tributarias del mismo y por Ultimo analizaremos los
aspectos tributarios méas rel evantes a tener en cuenta por 10s inversores.

l.- EL FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

.1 Aspectos generalesy sujetos del Fideicomiso

El fideicomiso posee ventgjas comparativas para €l proyecto gque se pretende realizar, que
lo hacen uno de los institutos més utilizados actuamente para candizar las inversiones
inmobiliarias. A continuacion realizaremos una resefia del instituto del fideicomiso.

El 15 de octubre de 2003 el Poder Legisativo aprob6 la Ley 17.703, primera ley
uruguaya de Fideicomiso. Dicha norma regula e negocio de fideicomiso, creando €l instituto de
la propiedad fiduciaria y especifica las normas aplicables a Fideicomitentes, Fiduciarios y
Beneficiarios.

En el Fideicomiso intervienen tres sujetos, a saber:
-Fideicomitente: El Fideicomitente es el propietario original de los bienes o derechos sobre los

cuales se constituye la propiedad fiduciaria. Sera el fideicomitente quien trasferira los bienes que
se dan en administracion fiduciaria a Fiduciario, siendo esta su principal obligacion.

-Fiduciario: El Fiduciario es el sujeto a que se transfieren los bienes o derechos que formaran la
propiedad fiduciaria con la finalidad que lo aplique o gestione segun las reglas dictadas por €
propio fideicomitente. El Fiduciario adquiere sobre dicho patrimonio una propiedad fiduciaria
que, a diferencia de lo gue ocurriria s fuera titular de la propiedad plena, no puede utilizarla
libremente. Sus posibilidades de actuacion estan limitadas por las reglas que dicte €
fideicomitente.! Est& prohibido expresamente que e fiduciario sea, d mismo tiempo, Beneficiario

1 El rol de Fiduciario pude ser ejercido por cualquier persona fisica o juridica, no existiendo limitacion alguna para actuar como
fiduciario. Respecto de los fiduciarios profesionales existe, sin embargo, la obligacion de registrarse ante el Banco Central del
Uruguay cuyo no cumplimiento da lugar a sanciones administrativas (Art.12 inc. 2° que remite a la Ley 15322 Arts 20 a 24). Los
requisitos que los fiduciarios profesionales deben cumplir son: (a) inscribirse en un Registro que llevara el Banco Central del
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del Fideicomiso,> asi como que el Fiduciario sea e destinatario fina del patrimonio
fideicomitido. Las principales obligaciones del Fiduciario son: cumplir respecto de los bienes o
derechos fideicomitidos las instrucciones suministradas por €l Fideicomitente, retransmitir la
propiedad plena de los bienes y derechos fideicomitidos a Fideicomitente o a un tercero que
podra ser e Beneficiario, mantener un inventario y contabilidad separados del patrimonio
fiduciario y de su patrimonio personal, rendir cuentas a Fideicomitente y a Beneficiario a
menos una vez por afio no pudiendo exonerarse de esta obligacion. El cargo de Fiduciario puede
ser 0 no remunerado, estdndose alo que acuerden las partes.

-Beneficiario: El Beneficiario es un tercer sujeto (o varios) que adquiere en virtud del contrato de
fideicomiso un derecho a los beneficios que genere la gestién del Fiduciario. Eventuamente, s
asi se establece, € Beneficiario puede ser e destinatario final del patrimonio fideicomitido, o su
remanente, una vez finaizada la gestion del Fiduciario.® El Fideicomitente y & Beneficiario
pueden ser la misma persona, no asi € Beneficiario y € Fiduciario.

.2 La propiedad fiduciaria

La propiedad fiduciaria (bienes y derechos que se transfieren en fideicomiso) que
adquiere el Fiduciario, es una propiedad con limitaciones:

a. se debe gercer segun las instrucciones del Fideicomitente y, cuando éstas sean
violadas, s €l tercero con quien se contrata conoce o0 podia conocer la restriccion
vulnerada, los actos del Fiduciario no son oponibles a Fideicomitente y a
Beneficiario y puede solicitarse su revocacion, y

b. se trata de un derecho temporamente acotado, pues la propiedad fiduciaria debe
estar sujeta a un plazo o condicion y no es perpetua.

El objeto de la propiedad fiduciaria puede consistir en cualquier clase de bienes o
derechos: muebles, inmuebles, derechos de crédito, marcas u otros activos intelectual es, acciones
o participaciones en Sociedades, establecimientos comerciales, etc. Inclusive puede tratarse de
bienes no existentes (futuros) al momento de constituirse el Fideicomiso.

La ley de fideicomiso consagra €l principio de que los bienes o derechos objeto de
propiedad fiduciaria constituyen un patrimonio separado del patrimonio personal del Fiduciario,

Uruguay, (b) suministrar informacion sobre su responsabilidad patrimonial y la de sus socios y directores, en su caso y (¢) si
son sociedades andnimas, representar su capital en acciones nominativas o escriturales.

2 La Unica excepcidn, en la cual el fiduciario y beneficiario pueden coincidir es en el llamado fideicomiso de garantia siempre
que el fiduciario y beneficiario sea una entidad de intermediacion financiera.

3 El Beneficiario puede ser una persona aln no existente con tal que se establezcan pautas que permitan su determinacion
futura, aunque en este Ultimo caso, la determinacion no puede demorarse mas alla de un aio a contar de la constitucion del
Fideicomiso.



PosaADAS, PosaDAS & VEGINO

Fideicomitente y Beneficiario. Esto hace que los bienes que forman la propiedad fiduciaria sean
inatacables para los acreedores personales del Fiduciario y Fideicomitente.

.3 Responsabilidad del Fiduciario

El Fiduciario esta sujeto a una obligacién de medios, por lo cual solo sera responsable en
caso de incurrir en culpaen e cumplimiento de las actividades a su cargo, debiendo probarse que
no actué con la diligencia de un buen hombre de negocios. El incumplimiento de las
obligaciones del Fiduciario puede dar lugar, asimismo, a su cese por remocion judicia a pedido
del Fideicomitente o €l Beneficiario, en cuyo caso ingresara el Fiduciario sustituto si hubiere
sido designado en & contrato, o bien finalizara e fideicomiso s no se hubiere establecido
sustituto.

En lo referente a su responsabilidad frente a terceros la responsabilidad del Fiduciario
est4 limitada a Patrimonio fideicomitido y no responde con sus bienes personaes. En caso que
el patrimonio fideicomitido fuera insuficiente para cumplir las obligaciones asumidas en la
gestion del Fideicomiso, € propio Fiduciario estd obligado a proceder a su liquidacion,
vendiendo privadamente los bienes que integran dicho patrimonio y pagando a los acreedores del
Fideicomiso con € producto de diches ventas, sin que exista posibilidad de accion ulterior de los
acreedores del Fideicomiso contra los bienes personales del Fiduciario, Fideicomitente o
Beneficiario.

Si bien lafigura de Fiduciario puede ser gercida por cualquier personafisica o juridica se
distingue legamente la figura del Fiduciario profesional. Esta clase de Fiduciarios tiene la
obligaciéon de registrarse ante e Banco Central del Uruguay debiendo, para obtener dicha
registracion, cumplir ciertos requisitos (suministrar informacién sobre su responsabilidad
patrimonial y la de sus socios y directores en su caso, s son sociedades andnimas representar su
capital en acciones nominativas o escriturales, etc.)

Corresponde agregar que esta prohibido al Fiduciario realizar operaciones en beneficio
propio o de personas vinculadas o participar en actos en gue tenga un interés propio, asi como
garantizar € resultado del fideicomiso.

.4 Formalidadesy Reqgistracion

De acuerdo con la ley de fideicomiso todo Fideicomiso debe otorgarse por escrito y
cuando la naturaleza de los bienes asi lo requiera debe efectuarse en escritura publica (g:
inmuebles).

En materia registral todo Fideicomiso se inscribe en € Registro de Actos Personales, en
base a la identificacién de Fideicomitente y Fidwciario. Aunque lainscripcion en este Registro no
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es obligatoria, la oponibilidad a terceros de las instrucciones dadas a Fiduciario dependen de la
inscripcion.

.5 El fideicomiso como estructura para € caso planteado

Como hemos expuesto anteriormente el fideicomiso esth siendo actualmente utilizado
para canalizar las inversiones inmobiliarias al ser una estructura juridica segura y efectiva,
siendo la misma recomendable para €l caso planteado.

Dicho ingtituto se podria utilizar de la siguiente forma. La figura del Fideicomitente
correspondera a los inversores que comprometen la transferencia de una determinada suma de
dinero a Fiduciario, con la instruccion que adquiera un inmueble y encargue la construccién de
un edificio a una empresa constructora. En €l contrato de fideicomiso se darén las instrucciones
precisas a Fiduciario de como debera proceder en la adquisiciéon del inmueble, eleccion de la
empresa constructora, construccion del edificio, adjudicacion a los beneficiarios, venta de las
unidades, etc.

Los Beneficiarios seran los propios inversores (Fideicomitentes) quienes resultaran
beneficiados con una cantidad determinada de unidades al finalizar el fideicomiso o del
producido de la venta de las mismas. En e contrato de fideicomiso se habilitara a Fiduciario a
vender a terceros o prometer en venta mediante promesas de engjenacion las unidades
individuales (departamentos).

Por esta via se habrian logrado a través de un instrumento Unico tres objetivos. (a) separar
la inversion de las restantes actividades de los Fideicomitentes, pues como vimos, esa inversion
(en tanto patrimonio fiduciario) se independiza de los Fideicomitentes y, a mismo tiempo, no es
atacable por los acreedores del Fiduciario (b) transfeririala gestion a una persona especializada y
(c) gozaria de un instrumento de control especialmente potente pues la violacién de las pautas de
accion indicadas a Fiduciario, podria subsanarse a nivel judicial, incluso llegando a la
revocacion de sus actos en e plano legal.

II.- ASPECTOSTRIBUTARIOS- GENERALIDADES

La Ley 18.083, de Reforma Tributaria, con vigencia a partir del 1° de julio de 2007,
introdujo importantes modificaciones en nuestro sistema tributario, en general y en particular
modifico e tratamiento tributario aplicable a los fideicomisos.

Como veremos a continuacion, todos los fideicomisos, a excepcion de los de garantia,
pasan a estar gravados por |0s principal es impuestos que componen nuestro sistema tributario.
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1.1.- IMPUESTOSEN CALIDAD DE CONTRIBUYENTE

Impuesto a la Renta

El Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas (IRAE) gravaalatasadel 25
% la renta neta fiscal anua. La misma se calcula como la diferencia entre las rentas de fuente
uruguaya y los gastos admitidos fiscalmerte afectados a la obtencion de rentas gravadas por €l
impuesto.

Pueden congtituir rentas en este tipo de operativa la generada por venta de inmuebles (la
renta seraigua a precio de venta o valor de mercado del momento de la adjudicacion menos los
costos de construccién, terreno, etc.,), las diferencias de cambio generadas por créditos con
empresas uruguayas y los resultados financieros por colocaciones en bancos en e pais (incluida
la diferencia de cambio).

En € caso de ventas de inmuebles pagaderos a plazos, € régimen especia previsto en la
Ley N° 8.733 y modificativas, reglamenta la forma de determinar la utilidad fiscal por los saldos
avencer y la parte que se liquida anualmente.

En la hipbtesis de gastos y costos que congtituyan para la contraparte rentas gravadas a
una tasa inferior a la del IRAE, la deduccién estara limitada al monto que surja de aplicar a
gasto el cociente entre la tasa aplicable a dichas rentas y la tasa del IRAE (limitacién por
diferencia de tasas).

Impuesto al Patrimonio — Personas Juridicas (I PPJ)

Es un impuesto anual que grava e patrimonio fisca a la fecha de cierre de gercicio
fiscal.

El patrimonio fiscal se calcula en base a la diferencia entre los activos en € pais y
determinados pasivos (bésicamente las deudas comerciales con proveedores uruguayos y |os
préstamos recibidos de bancos uruguayos). Latasadel impuesto aplicable es del 1.50 %.

Impuesto al Valor Agregado (IVA)
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Grava la circulacion interna de la mayoria de los bienes y servicios, asi como su
importacion. Su tasa bésica sera del 22 %.

Las empresas tributan la diferencia entre e VA facturado por ellay € VA pagado a sus
proveedores de bienes, proveedores de servicios y en ocasion de la importacién de bienes al
pais.

La primera enajenacion de bienes inmuebles se encuentra gravada a la tasa del 10%.

Asimismo, cabe sefidlar que la reglamentacion del impuesto establece que el hecho

generador del mismo, quedara configurado al momento de la toma de posesion del inmueble por
parte del adquirente o promitente comprador.

Impuesto a las Trasmisiones Patrimoniales (I TP)

El ITP grava la venta de inmuebles a |la tasa del 4 %, distribuyéndose por mitades entre
comprador y vendedor. EI monto imponible estd4 dado por € valor rea fijado por la Direccion
General de Catastro actualizado a la fecha de enajenacion o adjudicacion.
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11.2 IMPUESTOS COMO AGENTE DE RETENCION

Impuesto a las Rentas de los No Residentes (IRNR)

La normativa uruguaya establece que determinadas rentas obtenidas en Uruguay por
quienes no son sujetos pasivos del IRAE estan al canzadas por este impuesto por via de retencion,
siendo € responsable del pago del tributo el sujeto pasivo de IRAE.

Entre ellas se encuentran a modo de gjemplo:

Servicios técnicos prestados por personas del exterior.
Arrendamiento de equipos industriales, comerciales o cientificos.
Intereses

El monto imponible es el valor de la prestacion, sin deduccion de gastos. Latasa es del 12%.

Dividendos o utilidades distribuidos Latasaesdd 7%.

| mpuesto a la Renta de las Per sonas Fisicas (| RPF)

En e caso de las personas fisicas residentes la normativa establece que se debe retener
sobre:

Dividendos o utilidades distribuidos Latasa es del 7%.

Impuesto al Patrimonio (IP)

Las empresas sujetas a IRAE, que sean deudoras a 31 de diciembre de personas fisicas o
juridicas del exterior que no actlien en €l pais por medio de un establecimiento permanente, son
designadas como agentes de retencion del 1P que le corresponde a las personas del exterior por
sus créditos frente a empresas uruguayas.

Se exonera de esta obligacion en los casos que las deudas sean originadas en préstamos o
saldos de precio por importaciones. Latasa es del 1.5%.
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1.3.- CONTRIBUCIONESA LA SEGURIDAD SOCIAL

Las empresas deben realizar aportes de seguridad social sobre todas las remuneraciones
salariales que paguen a su persona radicado en Uruguay.

Por el personal administrativo las tasas de aportacion son las siguientes:

Aportespersonales
Tipo de Contribucion Aportes _ Sugldos Dependien- |Dependiente
Patronales | inferioresa tesin hijos | con hijos
USD 267
Aporte jubilatorio 7.500% 15.000% 15.000% 15.000%,
Seguro por Enfermedad 5.000% 3.000% 4.500% 6.000%
Fondo de Reconversién Laboral 0.125% 0.125% 0.125% 0.125%
Totales 12.625% 18.125% 19.625% 21.125%

El Aporte Jubilatorio Patronal maximo que se debe abonar es actualmente de USD 259 y
el Aporte Jubilatorio Persona méximo es de USD 518. Estos valores son actualizados
periodicamente por € Poder Ejecutivo.

No existe, en cambio, un maximo para las contribuciones por concepto de Seguro por
Enfermedad y Fondo de Reconversion Laboral.

La empresa ademas debera retener a sus empleados el Impuesto a la Renta de las
Personas Fisicas (IRPF) de acuerdo a nivel de remuneraciones a tasas progresivas (del 10% al
25%).

En general e Fideicomiso inscribe la obra y contrata empresas constructoras para la
gjecucion de la misma.

La industria de la construccion tributa en base a régimen de aporte unificado por el
persona que trabga directamente en la obra, que incluye las aportaciones patronales y
personales correspondientes por concepto de jubilacion, seguros de enfermedad, seguros de
accidentes de trabagjo y pago de licencia anual, aguinaldo y salario vacacional. La tasa de
aportacion alafechaes del 74%.
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[11.- ASPECTOSTRIBUTARIOS—-INVERSORES

En este punto analizaremos, la tributacion aplicable alatenenciay engjenacion de:

11.1.- Participacionen un Fideicomiso de Administracion
11.2.- Inmuebles urbanos.

[11.1. Tenenciay enajenacion de las participaciones en Fideicomisos de Administracion.

Tributos sobrelatenencia.

Las participaciones en Fideicomisos de Administracion se encuentran exentas del Impuesto a
Patrimonio.

Tributos sobre la enajenacion.

Titular: Persona Fisica residente.

Impuesto: Impuesto a las Rentas de |as Personas Fisicas (IRPF)

Tasa 12%

Monto imponible:  20% del Precio de Venta (costo efectivo: 2.4% sobre dicho precio = 20% x
12%)

Titular: Persona Juridica uruguaya.

I mpuesto: Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas (IRAE)
Tasa: 25%
Monto imponible: (+) Precio de venta

(-) Valor Patrimonial Proporcional Fiscal

Titular: Persona Fisica o Juridica del exterior.

Impuesto: Impuesto alas Rentas de los No Residentes (IRNR)
Tasa 12%
Monto imponible: | dem Persona Fisica Residente.
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[11.2. Tenenciay enajenacion de | nmuebles Urbanos

En este apartado, analizaremos la tributacion aplicable a inversor luego de que éde pasa a ser
titular del inmueble.

Tributos sobrelatenencia.

Titular: Persona Fisica residente.

I mpuesto: Impuesto al Patrimonio (IPAT)

Tasas: Progresivas de acuerdo a nivel de riquezas entre 0.7% y 2.25%, a partir de
un minimo no imponible,

Periodicidad: Anual, a 31/12 de cada afio.

Monto imponible:  Valor proporcionado por la Oficina de Catastro (dependencia del
Ministerio de Economia y Finanzas). Inmueble Casa-Habitacion se
computa por € 50%.

Titular: Persona Juridica uruguaya.

I mpuesto: Impuesto a Patrimonio (IPAT)
Tasa 1.5%
Periodicidad: Anual, alafechade cierre de gercicio fiscal.

Monto imponible:  Costo actualizado por inflacion (IPPN) y amortizado en un plazo de 50
anos.

Titular: Persona Fisica o Juridica del exterior.

Persona Juridica: similar a una Persona Juridica uruguaya.
Persona fisica: similar a una Persona Fisica residente.

Nota Fina: En todos los casos, la tenencia se encuentra gravada por la Contribucion
Inmobiliaria e Impuesto de Primaria.

Tributos sobre la enajenacion.

Titular: Persona Fisica residente.

I mpuesto: Impuesto a las Rentas de |as Personas Fisicas (IRPF)
Tasa: 12%
Monto imponible:  (+) Precio de Venta.
(-) Costo del inmueble actualizado por Unidades Indexadas

10
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(-) Impuesto a las Trasmisiones Patrimoniales (ITP) que le corresponde al
eng enante (2%)
(-) Costo actualizado de las mejoras debidamente documentadas.

Nota: los ingresos por arrendamiento se encuentran acanzados por € IRPF alatasadel 12%. Se
admite la deduccion de determinados gastos.

Titular: Persona Juridica uruguaya.
I mpuesto: Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdémicas (IRAE)
Tasa 25%
Monto imponible: (+) Precio de venta
(-) Costo actualizado por inflacion (IPPN) y amortizado en un plazo de 50
anos.
Nota: los ingresos por arrendamiento se computan a efectos de la liquidacion del IRAE.
Titular: Persona Fisica o Juridica del exterior.
I mpuesto: Impuesto alas Rentas de los No Residentes (IRNR)
Tasa 12%
Monto imponible:  ldem Persona Fisica Residente.

Nota: los ingresos por arrendamiento se encuentran alcanzados por €l IRNR alatasadel 12%. Se
admite la deduccién de determinados gastos.

Nota Final: En todos los casos, la engjenacion de inmuebles esté gravada por € Impuesto a las
Trasmisiones Patrimoniales (ITP) a la tasa del 4% sobre el Vaor de Catastro. Su costo se
distribuye por mitades entre comprador y vendedor.
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