CONVIVIENDA

Consejo Nacional
de Promotores de Vivienda

Trusted

Advisors

Estudio Econdmico

Medicion del Impacto de aplicar 2% en el Impuesto de
Transferencia de Bienes Inmuebles a la primera vivienda

Abril 2026



sssssss

i

) ST o

' HE“B'H ‘ ‘ : ““(‘\,"N".“."A
b el e el L N

“El acceso a vivienda asequible es un
componente clave para reducir la
pobreza a nivel individual”
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Objetivo del estudio

Premisa
Ponerle ITBI a las primeras
viviendas generaria un aumento
en la recaudacion tributaria

EL ITBI recaudado seria modesto y muy

por debajo de la péerdida en recaudacion

de ITBMS e ISR por la disminucion en la
actividad

Hipotesis del estudio

Se utilizo datos de crédito hipotecario de la

Superintendencia de Bancos de Panama




Contexto Mercado Inmobiliario Actual
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El 71.5% de la poblacion no alcanza el ingreso necesario para comprar
vivienda

( Acceso minimo (con IP) }—_(( Letra: $300 ) ~1 3.4%
M

L ~$1,000 mensuales onto financiable: $75© de la poblacion solo alcanza
este nivel de ingreso

Acceso maximo (con IP) | C Letra: $457 ) ~7%

~$1,500 mensuales —C Monto financiab[e:$114K) de la poblacion solo se
ubica en este rango

SINIP —( Letra: $954 ) ~303%

de la poblacion solo alcanza
—( Monto financiable:$150k ) niveles mas altos de ingreso

~$3,000+ mensuales
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Baja asequibilidad limita la capacidad de absorcion de mayores

costos de compra

Indicadores de asequibilidad de la vivienda en paises

de América Latina y el Caribe

Pais

National housing
affordability index

Republica Dominicana 3.5
Chile 3.9
Uruguay 3.9
Ecuador 4.3
Colombia 5

Peru 5.5
Brasil 5.6
Meéxico 5.7
Panama 10.2

Argentina

121

Asequibilidad es qué tan
accesible es para un hogar pagar
una vivienda con sus ingresos

El indice de asequibilidad de 10.2,
significa que una vivienda tipica
cuesta mas de 10 aios del ingreso
anual de un hogar promedio

Mayores costos de transaccion
reducen la capacidad de acceso a
vivienda formal a sectores
sensibles de financiamiento
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El mercado de crédito hipotecario en Panama triplica la media regional y tiene una de las
tasas mas bajas de la regidn

w w
o o

NN
o o

Spread bancario (pp)

—
(6)]

o

Housing credit-to-GDP ratio
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Figure 5: Housing credit-to-GDP ratio

Source: Authors for the Housing Yearbook for Latin America and the Caribbean 2024, presented by CAF and LILP. Mortgage credit / PIB (%)
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El crédito hipotecario: menos transacciones y decrecimiento

. . . - Composiciéon anual de transacciones
Sector Hipotecario - Morosidady Vencimiento 30,000
14%

12%
25,000

10%

8% 20,000
6%
4% 15,000
2%
10,000
0%
Hasta45 45a80mil 80a120mil 120a150 150a180 180 a500 500a1 Arribade1
mil mil mil mil millén millén 5,000
B Morosoen% M Vencidoen % _

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

e e . " . o m Preferencial H No Preferencial
Tasa de crecimiento de cartera hipotecaria — Sistema Bancario

: *
Nacional Loan to income (LTI) — Ratio de endeudamiento

Hipoteca, Auto, Prest Personal y Tarjeta de Crédito

5.6% .
Rango de salario Mora
Hasta 800 D 53.1% 12.6%
3.2%
. 0
2.7% De 800 a 1,500 (D 41.2%) 7.3%
- De 1,500 a 3,500 (G 41.4%) 5.6%

2022 2023 2024 2025 (D 13.2%) (PEE

*Fuente: SBP Informe de Estabilidad Financiera 2024-2025; MIVIOT 2024; CAF & Lincoln Institute 2026; INEC 2025.

6.9%




Estado Actual de la Construccion
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-46.0%

En construcciones no residenciales

-38.8%

De caida en el valor de construcciones,
adiciones y reparaciones particulares

de diciembre 2025 ﬁ _30 . %

En construcciones residenciales

Distritos donde disminuyo:

% Arraijan  86.1% » Chitré 43.3% » Aguadulce 10.0%

»Santiago 21.7% » Panama 36.3%

Fuente: INEC 2026.
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El sector construccion ha perdido casi 40 mil empleos desde 2018

Poblacion Ocupada Construccion 2018-2025

138,729 I I 152,543
2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Contribucién de la construccién al PIB provincial 38.4
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Diferencias en escolaridad e ingreso entre sectores clave

_‘_!!_ Construccion

w

N 10.3 aios™
1

Buam B/.732.6*%*

f

" [ 4 Hoteles y Restaurantes
i‘l‘ 10.9 aiios
B/.663.8 s
Comercio
9.9 aios

*Anos promedios aprobados
**Mediana de salario mensual
Fuente: INEC (2025)

Agricultura
Anos de escolaridad no disponibles
B/.302.9

Manufactura

10.4 ainos
B/.710.1

Inmobiliarias

12.6 anos
B/.738.5




» Trusted

Advisors

@@ conviviEnDA UAW
N e

La construccion muestra un rezago en su recuperacion frente a otros sectores

60% Transporte,
almacenamientoy correo
40%
Comercio al por mayory al
_ ] por menor
20% Agncu.ltL!ra, ganaderia,
caza, silvicultura, pesca
Actividades financieras y de...
0%
Factores clave (2020-hoy)
-20% Construccion | * COVID-19
Industrias manufacturera  Cierre de mina
* Incertidumbre sobre ley de
_40% interés preferencial
« Cambios en ITBI
* Cierres de calle y protestas
-60%

2019 2020 2021 2022 2023 (P) 2024 (E) 2025 (E)

La recuperacion fue desigual: agricultura, transporte, comercio y actividades financieras
superaron niveles prepandemia entre 2021-2022, mientras la construccion seguia rezagada




Resultados del Analisis Economeétrico
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Hallazgos del estudio

accesibilidad de la vivienda, pero su apetito por el

" La banca es la que ha ayudado en gran medida a la
! ! ! sector ha cambiado drasticamente

+/\'_'L
La demanda por crédito hipotecario es
elastica, contrario al resto de Ameérica Latina.

EL ITBI causaria 6,700 creditos desplazados al
menos 10 meses y 462 créditos perdidos
permanentes
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Advisors de Promotanes e vutenda

Aumento del ITBI: +2%
Sobre viviendas del segmento preferencial

l l

Canal 1: Demanda Canal 2: Liquidez
Elasticidad precio del crédito Barrera al acceso por falta
(margen intensivo) de ahorro (margen extensivo)
I I
Menos créditos Excluye hogares

!

Menos viviendas vendidas

!

Menos actividad econdmica

!

Menos recaudacioén fiscal
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14.80%
15% 13.40%

10%

7.00%
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A mas de la mitad del segmento preferencial le tomaria meses ahorrar el ITBI

@ Ahorro del 5% del ingreso Ahorro del 10% del ingreso

No califican: menos de B/.800
Rangos <100 a 799 — representan el 56.8% de los asalariados

B/.800-999

B/.1,000-1,499

B/.1,500-1,999

B/.2,000-2,999

B/.3,000+

0 meses 6meses 12meses 18 meses 24 meses 30 meses 36 meses 42 meses

Calculo basado en punto medio de cada rango salarial. Monto objetivo: B/.1,529 (costo estimado del ITBI).

42% de las personas quedan

practicamente excluidas del

mercado por su incapacidad
de ahorro

Esto asume ahorro de 5% y
10%, pero el panameno
tiene capacidad de ahorro
muy limitada
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$0.24

en recaudacion

en construccion

Fuente: Molino (2025)
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El efecto de construccion en actividad econdmica y recaudacion
se ve en el siguiente trimestre
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La demanda por crédito hipotecaria muestra una fuerte elasticidad ante un
aumento en el precio de las viviendas
De§c_omposicion de la o po . : ;
elasticidad de largo plazo Pérdida acumulada de créditos hipotecarios — convergencia IRF vs LP
0.00 - 0-
_0-25 _ =
—0.50 -
E —0.75 - _200.
% —1.00 - 8
- —1.25 - E
g
—1.50 - E -400 -
—1.75 - 3
—2.00 - i i i 0
B(CP) / (1-p) = LP 8
-0.454 /0.274 -1.656 T '600'
Velocidad de convergencia '5
al equilibrio de largo plazo a
L00% d e 100% LP %
s t=12: 98% o 8 _800 o
% 80% - 8 4 meses
-% t=3: 62% G \\\\ m créditos
5 1,000~ b
f; 40% - Ganancia transitoria (IRF < LP) \\ L
= =0= Pérdida acumulada (IRF dinamica) N <
o ;o . ) \,
R 20%- 1200- " Perdida acumulada (LP inmediato) LN -
. fe kb M Mr My W W Ao S Ot Nv Dc B Rb M Mr My n j Aw Sp ot v Dc  LLE0
0 5 10 15 20 (t=1) (t=3) (t=6) (t=9) (t=12) (t=15) (t=18) (t=21) (t=24)

Meses Meses desde el shock
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El atraso tendria un impacto equivalente a 1.3% del PIB de 2025

P
el $1.2 mil millones

| Pérdida estimada en actividad econdmica

Atraso de $492 millones
en creditos

$123.1 millones*

Pérdida estimada en recaudacion
(17% de la recaudacion tributaria 2025)

*Esto es solo el efecto del atraso en créditos y no incluye la pérdida permanente en créditos por pérdida en la demanda
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Impacto econdmico supera ampliamente la recaudacic
Horizonte de 12 meses
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Recaudacion estimada de ITBI

suzso [ ﬂu\,]\u Actividad econémica perdida

$526M _ :_EE Créditos perdidos
**$131.5M -

Otros impuestos

*Escenario mas optimista asumiendo inelasticidad **Escenario mas conservador, no incluye la pérdida de empleo
perfecta, que la banca puede financiar el ITBl y que las y la recaudacioén perdida en CSS. Incluye créditos atrasadosy
personas pueden pagar el aumento en abono inicial. créditos perdidos de manera permanente.
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Evidencia de que existen mecanismos alternativos para aumentar recaudacion sin
subir el impuesto

5 Escenario: reapertura de Cobre Panama

LP: +9.0%
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El cierre de la mina redujo los
créditos hipotecarios en 9.47%,
incluso mas que el COVID
(-7.58%)

== Mina cerrada (status quo)
=0== Reapertura de mina

La apertura de la mina podria
aumentar la actividad economica,
los créditos y el ITBI sin subir la
tarifa

t=1: +2.5%

% cambio en Q respecto a status quo

L BN NN NN NN RN PN R R R RN RN N N R R R R R O R N N N NN

0 5 10 15 20
Meses desde reapertura
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Implicaciones

En un escenario conservador, la pérdida en
recaudacion de ITBMS e ISR supera la potencial
recaudacion del ITBI

El sector de la construccion podria rapidamente
generar empleo y aumentar la recaudacion, creando
renta sustitutiva

: Sin crear una peéerdida en actividad econdmica
D |:| |:| que equivaldria a 1.6% del PIB
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T +507 6616 0674
emolino@tadvisorsgroup.com
PH Times Square Center
Piso 18, Costa del Este

Ciudad de Panama
www.tadvisorsgroup.com
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