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1. INTRODUCCION

Ante el fuerte incremento de precios que viene
registrandose en el mercado de la vivienda en
Espafia, a lo largo de los ultimos afios, no es de
extrafiar que se preste una gran atencion a la con-
sideracion de aquellos factores que subyacen a
dicha evolucion. Aunque sin desempeniar el princi-
pal protagonismo, la aplicacion de incentivos fis-
cales por la adquisicién de vivienda en el Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF)
suele acumular menciones en los enunciados de
tales factores. Sin embargo, desde mucho antes
de que se desatara el boom inmobiliario, se han
venido vertiendo criticas acerca del papel y de la
eficacia de dichos incentivos. La constatacion de
la traslacion del beneficio fiscal hacia los oferentes
del mercado inmobiliario, sus cuestionables efec-
tos distributivos y su elevado coste recaudatorio
son, entre otros, argumentos esgrimidos por nume-
rosos analistas para proponer su supresion.

Pese a ello, el modelo de IRPF implantado en
el afio 1999, no obstante introducir una sustancial
reforma, mantuvo el mencionado incentivo, ade-
mas de prever una compensacion transitoria a favor
de aquellos contribuyentes para los que el sistema
anterior resultara mas beneficioso. La situacion se
ha mantenido en los mismos términos en la nueva
reforma aplicada desde el afio 2003.

El presente trabajo tiene planteado como obje-
tivo esencial llevar a cabo una cuantificaciéon del
ahorro de costes (nominal o aparente) que la vigen-
te deduccién por adquisicion de vivienda posibilita
al adquirente en el conjunto de la vida del présta-
mo hipotecario utilizado habitualmente para finan-
ciar dicha compra. En este contexto, cobra un par-
ticular relieve el célculo del tipo de interés efectivo
soportado por el prestatario. Dicho de otra mane-
ra, se trata de calcular, para una serie de escena-
rios estdndares, el incremento en el préstamo hipo-
tecario suscrito y, por ende, en el coste total de la

vivienda, que el comprador puede asumir como
consecuencia de la aplicacién de la deduccién. No
se pretende, en suma, formular ninguln juicio de
valor acerca de la deseabilidad de la supresion o
del mantenimiento del mencionado incentivo fiscal,
sino poner de relieve la magnitud de su impacto
para el comprador de la vivienda.

El trabajo esta organizado de la siguiente mane-
ra: en primer término se ofrece una sintesis del
marco fiscal de la adquisicidon de una vivienda,
como paso previo para la determinacion de su coste
total; posteriormente se procede a determinar el
coste neto del endeudamiento para la compra de
una vivienda; el trabajo finaliza con una resefia de
las conclusiones alcanzadas.

2. EL MARCO FISCAL DE LA ADQUISICION
DE UNA VIVIENDA EN ESPANA:
UNA SINTESIS

La fiscalidad esta presente, a través de diversas
figuras impositivas, a lo largo de todo el proceso de
promocién inmobiliaria. Parece razonable suponer
que, con la excepcién del Impuesto sobre el Valor
Anadido (IVA), tales impuestos son incorporados
por los promotores en el coste de produccion y for-
man parte, en consecuencia, del precio final cobra-
do al adquirente final de la vivienda. Por lo que se
refiere estrictamente a la operacion de adquisicion,
ésta se encuentra gravada por el IVA al tipo impo-
sitivo reducido (7 por 100). A su vez, la escritura
publica de compraventa se encuentra sometida al
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales (ITP)
en la modalidad del gravamen gradual por Actos
Juridicos Documentados (AJD), cuyo tipo impositi-
vo puede ser fijado por las Comunidades Auté-
nomas. Si, como suele ser habitual, el adquirente
solicita un préstamo hipotecario de una entidad
financiera, su documentacién en escritura publica
queda asimismo sometida al gravamen gradual por
AJD, cuya base imponible es la responsabilidad
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hipotecaria establecida o, en su defecto, la suma
integrada por el capital mas tres afios de intereses.
La cancelacion de hipotecas estd, por el contrario,
exenta del gravamen gradual de AJD.

Por otro lado, si el adquirente utiliza la vivienda
como residencia habitual, no tributard en el IRPF
en concepto de rentas inmobiliarias imputadas. Con
caracter recurrente, si tributara por el Impuesto
sobre Bienes Inmuebles (IBl) y, en caso de que esté
obligado a declarar, por el Impuesto sobre el Pa-
trimonio Neto (IPN), impuesto en el que la vivien-
da habitual goza de una exencion por los primeros
150.253,03 euros.

Pero, como se ha indicado, la vivienda habitual
no solo es fuente de impuestos, sino también de
subsidios concedidos indirectamente por el erario
publico a través de una deduccién en la cuota del
IRPF, cuya base esta constituida por las cantida-
des satisfechas por la adquisicion de la vivienda
habitual, con el limite anual de 9.015,18 euros.
Integran dicha base no sélo las cantidades estric-
tamente satisfechas por la adquisicion, sino tam-
bién los gastos que hayan corrido a cargo del
adquirente, asi como la amortizacién, intereses y
demas gastos en caso de financiacion ajena. La
deduccién esta actualmente desdoblada en dos tra-
mos, estatal y autonémico:

— El porcentaje general de la deduccidn esta-
tal es el 10,05 por 100. En caso de financiacién
ajena (1), para los primeros 4.507,59 euros, se apli-
ca el 16,75 por 100 los dos primeros afios, y el 13,4
por 100 los restantes; para el exceso sobre los pri-
meros 4.507,59 euros (hasta el limite de 9.015,18
euros), el 10,05 por 100.

— EI porcentaje autonémico, en defecto de la
aprobacion de otro distinto por la respectiva comu-
nidad auténoma, es, con caracter general, el 4,95
por 100. En caso de financiacién ajena, para los
primeros 4.507,59 euros, el 8,25 por 100 los dos
primeros afos, y el 6,60 por 100, los restantes
afios; para el exceso de dicha cifra, el 4,95 por 100.

— En definitiva, en la situacién descrita, la
deduccioén total seria del 15 por 100 con caracter
general; en caso de financiacion ajena, para los pri-
meros 4.507,59 euros, el 25 por 100 los dos pri-
meros afios y el 20 por 100 los restantes; para el
exceso de dicha cifra, el 15 por 100.

— De contarse con una base de deduccion
igual o superior al limite maximo, 9.015,18 euros,

y de cumplirse los requisitos de financiacién ajena,
la deduccidén ascendera, en cada uno de los dos
primeros afos, a 1.803,04 euros, y a 1.577,66 en
los siguientes.

3. LADETERMINACION DEL COSTE TOTAL
DE ADQUISICION DE LA VIVIENDA

A partir de lo anteriormente sefialado, el coste
total de adquisicion de una vivienda vendréa dado
por la siguiente expresion:

C=P+tP+tP+1t14x0,7P

donde C representa el coste total de adquisicion de
la vivienda, integrado por el precio antes de impues-
to (P), el IVA, el ITP (AJD) sobre la escritura de com-
pra, y el ITP (AJD) sobre la escritura de préstamo
hipotecario. Se considera que el prestatario obtie-
ne financiacion por el 70 por 100 del precio antes
de impuesto, y que la responsabilidad hipotecaria
se establece en el 140 por 100 del importe del prés-
tamo. El tipo de gravamen aplicable en el IVA (t,) es
el 7 por 100, y se considera que el gravamen gra-
dual de AJD (t,) se gira al 1 por 100.

Bajo estas condiciones, C =P + 0,07P + 0,01P
+0,01x1,4x0,7P = 1,09P. Los fondos para hacer
frente a este importe provienen del préstamo obte-
nido (0,7P) y el resto (0,39P), de fondos previa-
mente ahorrados, que pueden haber disfrutado o
no de la deduccién por adquisicién de vivienda,
hipétesis esta Ultima que se mantiene en el anali-
sis subsiguiente.

Si se considera que la vivienda no queda gra-
vada por el IPN, la corriente de flujos monetarios a
lo largo de la vida del préstamo hipotecario, en tér-
minos de valor actual, vendra dada por la siguien-
te expresion:
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donde CF es la carga financiera anual total, CF, el
importe de la misma hasta 4.507,59 euros, CF, el
exceso hasta 9.015,18 euros, t, el tipo impositivo
del IBI, VC el valor catastral de la vivienda, r la tasa
de descuento, y n la vida del préstamo.

4. EL COSTE DEL ENDEUDAMIENTO NETO
DE IMPUESTOS PARA LA ADQUISICION DE
UNA VIVIENDA

Como se ha comprobado anteriormente, la
imposicién sobre la vivienda habitual por las ope-
raciones de adquisicion y formalizacién de la finan-
ciacién hipotecaria elevan el precio de la misma en
torno a un 9 por 100. Sin embargo, la deduccion
por vivienda en el IRPF actla en sentido contrario
minorando dicho coste para el contribuyente, en
los términos antes expresados.

Con objeto de apreciar el impacto para el con-
tribuyente de la deduccion por inversidn en vivien-
da se ha adoptado una triple perspectiva:

— De un lado, se ha procedido a calcular el tipo
de interés efectivo del préstamo hipotecario afron-
tado por el adquirente de la vivienda.

— De otro, se compara el importe del capital del
préstamo hipotecario con el del capital que, en las mis-
mas condiciones financieras, se habria podido afron-
tar en caso de no existir la deduccién por vivienda.

GRAFICO 1

— En tercer lugar, se compara el importe de la
deduccion por vivienda en la vida del préstamo con
el de los impuestos ligados a las operaciones de
adquisicidn y financiacion de la vivienda, en térmi-
nos de poder adquisitivo constante.

Se analizan los siguientes escenarios de tipo de
interés y de plazo: 5y 8 por 100, y 15, 20y 25
afios, respectivamente. La tasa de inflacién se
supone que es del 3 por 100 (tipo de interés del 5
por 100) y del 5 por 100 (tipo de interés del 8 por
100). Se supone que las cuotas del préstamo com-
prensivas de capital e intereses son mensuales y
constantes. Se considera que el préstamo hipote-
cario es de 100.000 euros y el precio de la vivien-
da, de 142.857. Como complemento se analizan
adicionalmente casos en los que el préstamo hipo-
tecario asciende a 50.000 y 200.000 euros.

Los resultados obtenidos se sintetizan en los
graficos 1 a 6. A continuacion se resefian los aspec-
tos mas destacados:

— Como puede comprobarse, el tipo de interés
efectivo satisfecho por el contribuyente se reduce
apreciablemente respecto al tipo de interés nominal
gracias al efecto de la deduccion en la cuota. La dis-
minucion depende de varios factores (tipo de inte-
rés nominal, capital, plazo, ritmo de amortizacién
del préstamo). En los escenarios analizados, la reba-
ja se sitlla en torno a los 2 puntos porcentuales e
incluso llega a superar esta cifra (grafico 1).

EL EFECTO DE LA DEDUCCION POR ADQUISICION DE VIVIENDA EN EL IRPF
SOBRE LOS TIPOS DE INTERES DE LOS PRESTAMOS HIPOTECARIOS
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— En caso de que el importe del préstamo
fuese de 50.000 euros, al 5 por 100 de interés y
a un plazo de 20 afios, la disminucion del tipo de
interés se cifraria en 2,56 puntos. Si el importe
del préstamo ascendiera a 200.000 euros, la dis-
minucién seria de 1,20 puntos. Se aprecia, asi,
como la disminucién en el tipo de interés es
menor cuanto mayor es el importe del préstamo
(grafico 2).

— Los resultados obtenidos permiten asimis-
mo constatar el reducido tipo de interés (incluso
negativo o nulo en algunos casos) que en términos
reales se deriva del escenario actual de inflacion y
tipos de interés nominales.

— Desde la segunda perspectiva considerada,
la aplicacién de la deduccién permite al inversor en
la vivienda afrontar un préstamo hipotecario de un
capital entre un 15 y un 22 por 100 mas alto que el
que podria afrontar en caso de que no se aplicase
la deduccion (grafico 3).

— En los casos adicionales antes menciona-
dos de 50.000 y 200.000 euros de capital, los incre-
mentos serian del 25 y del 11 por 100, respectiva-
mente (grafico 4). El incremento guarda una
relacién negativa con el capital del préstamo y con
el tipo de interés.

GRAFICO 2

— En linea con lo expuesto, el gréafico 5 ilustra
el efecto de la deduccion por vivienda en el IRPF
sobre la capacidad adquisitiva del contribuyente.

— En tercer lugar, el cdmputo de los impues-
tos satisfechos por la adquisicién de la vivienda y
su financiacion hipotecaria, netos del importe de la
deduccidn arroja, en términos de valor actual (2),
una cifra negativa, expresiva del subsidio neto obte-
nido por el contribuyente (gréafico 6) (3).

— El andlisis anterior quedaria incompleto si
no se considerara la carga tributaria inherente al
IBI. Bajo los supuestos de que el valor catastral,
base imponible de este impuesto, se establece en
el 50 por 100 del precio de adquisicién (142.857
euros), de que se actualiza al mismo ritmo que
la inflacién, y de que el tipo de gravamen es del
1 por 100, la carga tributaria durante la vida del
préstamo ascenderia a 10.714 (15 afios), 14.286
(20 afios) y 17.857 euros (25 afios) en términos
de valor presente. Si el valor catastral se situara
en el 80 por 100 del precio de compra, la carga tri-
butaria ascenderia a 17.143, 22.857 y 28.571
euros, respectivamente. Para el caso antes indi-
cado de un capital de 100.000 euros a 20 afios y
a un 5 por 100 de interés, el cémputo del IBI lle-
varia a una carga impositiva neta positiva del
orden de 8.000 euros.
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DEL PRESTAMO HIPOTECARIO Y DEL TIPO DE INTERES NOMINAL
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GRAFICO 3

EFECTO DE LA DEDUCCION POR COMPRA DE VIVIENDA
EN EL IMPORTE DE LA FINANCIACION HIPOTECARIA
Incremento sobre el importe del préstamo sin deduccion (porcentaje)
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EFECTO DE LA DEDUCCION POR COMPRA DE VIVIENDA
EN EL IMPORTE DE LA FINANCIACION HIPOTECARIA (A 20 ANOS):
INCREMENTO EN EL IMPORTE DEL PRESTAMO SIN DEDUCCION
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5. CONCLUSIONES

El trabajo realizado permite poner de relieve las
siguientes consideraciones:

— Aunque la magnitud de los beneficios obte-
nidos por los contribuyentes a raiz de la aplicacion
de la deduccidn por adquisicion de vivienda depen-

de de distintas variables tales como el importe del
préstamo, el plazo, el ritmo de amortizacion y el tipo
de interés, puede afirmarse que dicho incentivo ejer-
ce un considerable impacto favorable (al menos en
términos nominales) para el adquirente, que, en el
escenario economico definido, ve reducido en torno
a 2 puntos porcentuales el tipo de interés efectivo
satisfecho por la financiacion hipotecaria obtenida.
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GRAFICO 5

ILUSTRACION DEL EFECTO DE LA DEDUCCION POR VIVIENDA EN EL IRPF
EN LA CAPACIDAD ADQUISITIVA DEL CONTRIBUYENTE

(Préstamo 100.000 EUROS, 20 afios, 5 por 100 interés)
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GRAFICO 6 )
FISCALIDAD NETA POR ADQUISICION Y
TENENCIA DE UNA VIVIENDA
(Precio: 142.857 euros; préstamo hipotecario: 100.000 euros, 20 afios, 5 por 100 interés)
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y asi el precio de la vivienda adquirida, en una pro-  vivienda y la deduccidn disfrutada arroja una cifra
porcion apreciable (entre el 15y el 20 por 100) en  negativa, en términos de valor presente, lo que es

comparacién con una situacion en la que no pudie-  indicativo del subsidio efectivo recibido (sin consi-
ra contar con el beneficio fiscal analizado. derar la carga tributaria acumulada a lo largo del
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proceso de promocion inmobiliaria), del orden del
4 por 100 sobre el precio de adquisicion, por el
adquirente de la vivienda. La inclusion de las cuo-
tas tributarias asociadas al IBI durante la vida del
préstamo sitGa la carga tributaria neta por encima
del 5 por 100.

— A partir de los supuestos establecidos,
puede constatarse que el actual sistema de
deduccién por adquisicién de vivienda en el IRPF
puede llegar a suponer una ayuda relevante para
el comprador de la vivienda, que tiende a hacer
mas atractiva la opcion de la propiedad frente
al alquiler. Sélo a partir de un riguroso anélisis
de incidencia fiscal puede llegar a determinarse
en qué medida los beneficiarios aparentes del

incentivo terminan acaparando realmente la ven-
taja fiscal.

NOTAS

(*) Catedratico de Hacienda Publica de la Universidad de
Malaga.

(1) Se exige que el importe financiado del valor de adquisi-
cion (incluyendo gastos y tributos) suponga al menos el 50 por
100 del total, y que las cantidades amortizadas durante los tres
primeros afios de duracién del préstamo no superen el 40 por
100 del importe financiado.

(2) Elimporte de la deduccién se actualiza en funcién de la
tasa de inflacion.

(3) En un andlisis mas amplio, debe tenerse en cuenta que
la carga tributaria acumulada a lo largo del proceso de promo-
cién inmobiliaria suele representar en torno a un 7 por 100 del
precio final de la vivienda antes de IVA.
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