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Exencion del IVA inmobiliario: cautela

antes que euforia

1anuncio del Gobierno sobre una exencion

transitoria del IVA a la venta de inmuebles

fue recibido con entusiasmo. La medida po-

dria ayudar a reducir el stock de mas de 100
mil viviendas sin vender y dar impulso a la re-
activacion del sector inmobiliario. Sin embargo,
conviene mantener la cautela pues, por ahora,
no se justifica la euforia que algunos proyectan
con caidas de dos digitos en precios.

En primer lugar, las diferencias entre IVA cré-
dito e IVA débito dificilmente permiten explicar
rebajas de entre 10% y 15%, como se ha sugerido.
Y es que una parte importante de los proyectos
actualmente en venta son de entrega inmediata,
por lo que ya tienen definida su estructura tri-
butaria. Entonces, esa magnitud ya parece dificil
de sostener incluso antes de entrar en el debate
sobre la incidencia del beneficio que se traspasa
al consumidor.

Segundo, necesitamos recordar que costo no
es sinonimo de precio. Si alguien esté dispues-
to a pagar 10 y el costo baja de ocho a siete, el
precio no necesariamente caera de 10 a nueve,
porque parte de esa diferencia puede transfor-
marse en mayor margen para el vendedor. En
otras palabras, aunque la medida reduzca costos,
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eso no implica que el beneficio se traspase
integramente al comprador. En un mercado con
stock ya construido, pocos inicios nuevos que
tardan en materializarse y una demanda crecien-
te por inmuebles, no hay razones para asumir un
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traspaso completo.

Tercero, el IVA no afecta por igual a todo
el mercado. La medida anunciada apunta a
viviendas nuevas vendidas por inmobiliarias, no
al universo completo de transacciones. Si las vi-
viendas con subsidio y las vendidas por personas
naturales no estdn afectas al beneficio, resulta
dificil sostener que habra una baja generalizada
de precios.

Ademas, existen fuerzas que podrian empujar
en la direccién contraria, como los efectos de
anticipacién y el tiempo que tome tramitar la
propuesta. El anuncio de la exencién, sumado a
la difusion de eventuales rebajas de hasta 15%, ya
ha contribuido a congelar ventas, pues muchos
compradores optaran por esperar para intentar

“Aunque la medida reduzca costos, no implica que el beneficio
se fraspase integramente al comprador. En un mercado con
stock ya construido, pocos inicios nuevos que fardan en
materializarse y una demanda creciente por inmuebles, no hay
razones para asumir un fraspaso completo”.
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capturar ese beneficio. Si luego esas operaciones
se destraban al mismo tiempo, el mayor impulso
de demanda puede terminar absorbiendo parte
importante del supuesto ahorro.

Nada de esto implica que la medida no sea
atil. Bien disefiada, podria ayudar a reducit
stock acumulado, acelerar ventas y abrir espacio
para nuevas inversiones. Precisamente por eso
el disefio es clave y, si todavia no se conoce en
detalle, es dificil atisbar proyecciones con la
claridad que algunos lo han hecho.

Falta conocer sobre a qué viviendas aplicard,
cOmo operard, qué ocurrira con la relacion entre
créditoy débito fiscal, si habra focalizacion
por tamaiio o valor y cudl serd su costo fiscal
efectivo.

De hecho, una exencién demasiado am-
plia podria terminar catalizando la demanda
de inversionistas y de segmentos de mayores
ingresos; ello también podria generar alza en los
precios de venta y, por ende, no beneficiaria a los
hogares que hoy enfrentan restricciones reales
de acceso al crédito.

Por eso, antes de celebrar rebajas que no se
pueden garantizar, convendria discutir esta pro-
puesta con mds cautela y menos euforia.
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