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. Introduccién

El objetivo principal de un sistema tributario es recaudaririgeesos
necesarios para que el Estado financie los bienes y serviciososiilgi

gasto social y otras actividades que tengan efectos economictigoposi
para la sociedad. Sin embargo, es frecuente también que los gebierno
usen la estructura tributaria para promover ciertos objetigopotitica
econdmica, tales como incentivar el ahorro, estimular el emplestegpr

a la industria nacional, entre otros. En tales circunstanciassteina
tributario cumple un rol similar al del gasto publico, peoo la via de la
renuncia del Estado a toda o parte de la recaudacién que corresponderi
obtener de determinados contribuyentes o actividades. Esta reesihaia

gue se conoce como gasto tributario, concepto que en logsiliios ha
cobrado relevancia, dada la necesidad de transparentar esta intervencion
estatal, que de otra manera queda oculta en las cifras de ingresos.

Un tipo particular de gastos tributarios, utilizados amplidenen
los paises de Latinoamérica, son los incentivos a la inveiBsioefecto,
todos los paises otorgan, en mayor o menor medida, coreesana
estructura tributaria que buscan aumentar los niveles de inversio
doméstica o atraer inversién extranjera. La aplicacion de estosivosent
conllevan una serie de costos —tales como pérdida de recaudacios, cos
de administracion y cumplimiento, espacios de evasion y elusion
perdida de progresividad— que se estd dispuesto a asumir con la
esperanza de aumentar la inversidn y, por esa via, obtener efectos
positivos sobre el crecimiento econdmico, el empleo y la adopmtEon
nuevas tecnologias.
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Debido a que los incentivos tributarios a la inversién ctanpion otras politicas por el uso de
recursos limitados dentro de un espacio fiscal dado, resultasompdible evaluar la efectividad de los
mismos, asi como también los costos que tiene para la sociedlsa @ estos instrumentos. Al igual
que como algunos paises hacen con los programas de gasto direstiablecimiento de incentivos
tributarios debiera estar sujeto a una evaluacién ex ante, en lae dqustiique su necesidad y se
establezcan objetivos y metas concretas; y también a una evaluaciéstegmpla que se verifique
empiricamente el cumplimiento de los objetivos, se cuantifiquencostos y se tomen acciones
correctivas cuando sea necesario. Lamentablemente, este tipo de evetunoison frecuentes en los
paises de la region.

En ese sentido, el presente trabajo tiene como propoésito rimsspuntos de contacto entre la
politica tributaria y la inversién en los paises de AméricandatEn particular, se persiguen los
siguientes objetivos especificos:

» Revisar los resultados sobre efectividad y eficiencia de los besfitiutarios a la inversion
en los estudios disponibles para paises desarrollados, emlieyade la region.

» Identificar los distintos tipos de incentivos tributarepda inversion que se utilizan en los
paises de Latinoameérica.

» Revisar las metodologias que miden la efectividad (en funciom dbjstivo) y eficiencia
(analisis costo- beneficio) de los beneficios tributarios avearsion.

« Definir un marco metodolégico comun para la evaluacion de Eniivos a la inversion,
aplicable a los paises de América Latina.

» Aplicar la metodologia propuesta para un par de ejemplos degégide la region.

El resto del informe se organiza de la siguiente manera: en elledpite revisa la literatura
sobre incentivos tributarios a la inversion; en el capitdlgdlanalizan los incentivos tributarios a la
inversion utilizados en los paises de Latinoamérica; en el capitse propone una metodologia para
evaluar incentivos tributarios a la inversion; en el capituse @plica dicha metodologia a la evaluacién
de algunos incentivos; finalmente, en el capitulo VI se preskstamincipales conclusiones.
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II. Revision de la literatura sobre
incentivos tributarios
a la inversion

A. Efectividad de los incentivos a la inversion

Si bien el objetivo principal del sistema tributario de urs @ai recaudar

los recursos necesarios para que el estado provea servicios y bienes
publicos, los impuestos corporativos son utilizados corslimentos de
politica en si mismos. En particular, muchos gobiernos genei través

de modificaciones en la tributaciébn de las empresas— incentivos que
intentan aumentar los niveles de inversion doméstica o atraensiiwv
extranjera. La razén para ello es que un aumento en la invemsitn ti
efectos positivos sobre el crecimiento econdémico, el empleo pfeid

de nuevas tecnologias.

La pregunta relevante entonces es si modificaciones en la base o la

tasa de los impuestos corporativos pueden o no tener un eftestante

en modificar las decisiones de inversion. Desde el punto deteistico,

la respuesta a esta pregunta se ha basado, con distintas vesiaeioe!
modelo de inversion neoclasico de Jorgenson (1963) y Hailgenson
(1967), que establece que una empresa va a invertir hasta elepuato

cual el producto marginal del capital es igual al el costo deleisapital.

Este Ultimo se puede expresar como:

(1-k—-12)

q(p +6) a-o
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donde q es el precio relativo de los bienes de capitak la tasa real de descuerniogs la tasa
geométrica de depreciacion econdmica, k es el crédito tributario eelaién,t es la tasa de impuesto
corporativo y z es el valor presente por peso invertido de fadapion permitida para fines tributarios.

La evidencia empirica respalda el uso del modelo de inversion rieogtasuestra, en general,
una correlacion positiva entre el stock de capital y su costoajecos magnitudes en torno a 0,6
(Meyer, Prakken y Varvares (1993)). En otras palabras, athaceion de 10% en el costo de uso del
capital aumenta el stock de capital en 6% en el largo plazo, asumigmtco hay cambios en la tasa de
interés producto del aumento en la inversion.

En este modelo de inversion, la tasa de impuestmocativo afecta el costo de uso del capital
de dos formas. Por un lado, un aumento en la taseerga el costo de uso ya que se requiere un
aumento en el producto marginal del capital antesmpeiéstos necesario para que un inversionista
obtenga la minima tasa de retorno necesaria paratimv@or otro lado, una tasa de impuesto
corporativo mas alta aumenta el valor de la deductibutaria de la depreciacion, lo cual reduce el
costo de uso del capital. Si se permite depreciadidtantanea los dos efectos son iguales en
magnitud y un aumento en la tasa de impuestos rtaadé costo de capital. Como en la préactica los
paises tienen esquemas con depreciacion tributaria radaotlepreciacion instantanea, aumentos en
la tasa de impuestos aumentan el costo de us@pighky desincentivan la inversion. Sin embargo, el
trabajo de Gordon (1985) muestra que cuando se incompaeeidumbre explicitamente al modelar
los efectos de los impuestos, un impuesto al ingdes capital puede dejar los incentivos a invertir
los incentivos al ahorro de las personas intactopesar de generar una recaudacion tributaria
importante en magnitud. La razon es que si bien leer#ionistas reciben una tasa de retorno
esperada menor debido a los impuestos también soporenos riesgo al invertir y estos efectos se
cancelan mutuamente. Incluso el impuesto puede gegarancias de eficiencia al producir una
reasignacion del riesgo entre individuos y entmegaciones.

La pregunta relevante de responder desde el punto de vista tieapuliblica es netamente
empirica y se refiere entonces a cual es la magnitud de los dfémitarios sobre la inversion. Esta es
una pregunta empirica relevante pero compleja, ya que implicitaimgpitea analizar el impacto de
distintos efectos tributarios: la tasa de impuestos, la basandaksto, los créditos tributarios, las
exenciones tributarias, etc.

1. Efectos de la tasa de impuestos

Gran parte de la literatura empirica en economia ha intentado resfzopdggunta respecto al efecto de
la tasa de impuestos sobre la inversién, tanto en la magiétdd inversion como en su ubicacion
geogréfica. Ambos efectos tributarios son capturados de noejoa fpor la tasa marginal de impuesto
(De Mooij and Ederveen 2003; Devereaux and Griffith 1998 198%ual dificulta el andlisis empirico
ya que la informacion de microdatos de empresas permite estitaaalmedia efectiva de impuestos y
no la tasa marginal. La solucién estandar en la literatura hausiidar la tasa legal de impuestos y
ajustarla o controlar por otras consideraciones relevantestghaitributario.

Adicionalmente, debido a disponibilidad de datos y al heclyqudenuchos gobiernos concentran
sus esfuerzos en atraer inversion extranjera, una parte impatéatute trabajos empiricos estudian si
cambios en los impuestos a las utilidades de las empresas désctiatisiones de inversion de los
inversionistas extranjeros.

Al respecto, la evidencia empirica es bastante mezclada. Hay estudigaugstran efectos
positivos (Helms 1985; Swenson 1994), otros negatiR@pKe 1991; Hines 1996; Swenson 2001;
Agostini 2007) y otros cero (Moore et al. 1987; Coughtiml. 1991; Woodward 1992; Billington 1999;
Desai et al. 2004). Incluso dentro de un mismo trabajo leemreid es mezclada, con signos distintos
para distintas industrias o paises (Luger y Shetty 1985;\P#bung 1996; Buttner y Ruf 2004). Si
bien es dificil comparar los resultados entre estudios, ngsollas diferencias metodologicas sino que
también por las diferencias entre paises y periodos de tiempideradlos, los articulos de Wasylenko
(1997), Hines (1999), De Mooij y Ederveen (2003 y 200%kld y Heckemeyer (2011) entregan un
buen andlisis de la evidencia empirica existente.

10
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El cuadro 1, basada parcialmente en los trabajBeddooji y Ederveen (2005) y Feld y Heckemeyer
(2011), muestra una comparacion de las semi-étkties estimadas en varios trabajos. Se repostaria
elasticidad promedio y mediana en cada trabajdiyaetie metodologia econométrica utilizado

Si bien las magnitudes reportadas en el cuadro parecen ser dl@smrante tener presente que
se trata de semi-elasticidades y no elasticidades, por lo gotearétacion corresponde a la de efectos
en la inversién que no son en el margen como ocurre con laretemion de una elasticidad. En
particular, la interpretacion en este caso corresponde al cambiingarkion frente a un cambio de un
punto porcentual en la tasa de impuéstos

Si consideramos elasticidades en vez de semi-elasticidades, de actlinds §1999) existe
algin grado de consenso en que la elasticidad promedio de ladnweispecto a la tasa de impuestos
seria del orden de -0,6. Segun Hassett y Hubbard (2002)a ltalmsenso en que la elasticidad de la
inversion al costo de uso del capital ajustado por impusst@sentre -0,5 y -1.

Si bien puede existir un potencial consenso en la magrelugfetto de la tasa de impuestos en la
inversion, es importante tener en cuenta que dicho consensoaxistrno a elasticidades que han sido
estimadas con datos de paises desarrollados, principalmente Estédios Estas magnitudes no son
necesariamente extrapolables a paises no desarrollados y no hay nidehaizal respecto. En
particular, no existe mucha literatura que estudie los efectossdenpuestos en la inversion para
América Latind.

Una excepcion al respecto es el trabajo de Agostini y Jalile ;2608 realizan estimaciones
adaptando un modelo Logit de demanda de productos diferenciaiiaando datos de panel para
inversion extranjera realizada en once paises latinoamericanos pta fraises durante el periodo
1990-2002. Los resultados muestran que la inversién extaagj responde a cambios en las tasas de
impuesto a las utilidades de las empresas y dichos efectos despreciables. Un aumento de un punto
porcentual en la tasa de impuesto a las utilidades se asocia arimaa& de entre 0,75 por ciento y
0,96 por ciento en la proporcidn de IED que un pais recitie,lb demas constante.

CUADRO 1
COMPARACION DE LAS SEMI-ELASTICIDADES ESTIMADAS EN DISTINTOS TRABAJOS

Semi-Elasticidad
Estudio Modelo Econométrico
Promedio Mediana

Agostini (2007) -1,00 -0,96 Eleccién Discreta
Agostini y Jalile (2009) -0,97 -0,88 Eleccion Discreta
Altshuler et al. (2001) -2,74 -2,58 Cross-section
Bartik (1985) -6,90 -6,55 Eleccion Discreta
Bellak et al. (2009) -4,48 -4,90 Panel
Benassy-Quere et al. (2005) -5,03 -5,01 Panel
Benassy-Quere et al. (2003) -5,37 -4,22 Panel
Benassy-Quere et al. (2007) -4,13 -4,38 Panel

Billington (1999) -0,10 -0,10 Panel

Bobonis y Shatz (2007) -1,66 -1,30 Panel

(continda)

Hay unos pocos estudios donde no es posiblelaalausemi-elasticidad en la mediana porque meperta en los datos.

. . . aln(r i6 . . . aln(r i6
La semi-elasticidad se define comélz(";eﬂ , mientras que una elasticidad se define COW
T n(t,

Una excepcion es el trabajo de Biglaiser y DeRo{2806), que considera los efectos del grado demei® tributarias, pero
encuentran evidencia limitada respecto a que séactor importante.

11
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Cuadro 1 (continuacion)

Semi-Elasticidad

Estudio Modelo Econométrico

Promedio Mediana
Boskin y Gale (1987) -5,80 -2,68 Serie de Tiempo
Broekman y Vliet (2000) -3,35 -3,61 Panel
Buettner y Wamser (2009) -1,03 -1,01 Eleccion Discreta
Buttner (2002) -1,52 -1,59 Panel
Buttner y Ruf (2004) -0,42 -0,39 Eleccion Discreta
Cassou (1997) -2,89 -2,31 Panel
Coughlin, Terza y Arrondee (1991) -0,27 Eleccion Discreta
Demekas et al. (2007) -3,31 -1,30 Panel
Desai et al (2004) -0,64 -0,64 Panel
Devereux y Freeman (1995) -1,56 -1,55 Panel
Devereux y Griffith (1998) -5,24 -5,88 Eleccion Discreta
Devereux y Lockwood (2006) -0,36 -0,36 Eleccién Discreta
Egger et al. (2009a) -2,62 -1,92 Panel
Egger et al. (2009b) -0,46 -1,62 Panel
Goodspeed et al (2007) -2,20 -2,25 Panel
Gorter y Parikh (2000) -4,56 -4,64 Panel
Gorter y Parikh (2003) -4,20 -4,20 Panel
Grubert y Mutti (1991) -1,71 -1,59 Cross-section
Grubert y Mutti (2000) -3,95 -4,23 Cross-section
Grubert y Mutti (2000) -4,24 -4,24 Eleccién Discreta
Hajkova et al. (2006) -2,48 -2,10 Panel
Hartman (1984) -2,60 -3,46 Serie de Tiempo
Hines (1996) -9,80 -9,99 Cross-section
Hines (1996) -6,71 -3,43 Eleccién Discreta
Hines y Rice (1994) -3,72 -3,33 Cross-section
Jun (1994) -0,50 -1,26 Panel
Kellm y Van Parys (2012) -1,00 Panel
Luger y Shetty (1985) -0,65 Eleccién Discreta
Moore, Steece y Swenson (1987) -0,30 Cross-section
Murthy (1989) -0,62 -0,71 Serie de Tiempo
Mutti y Grubert (2004) -2,39 -2,15 Eleccion Discreta
Newlon (1987) -0,42 -0,42 Serie de Tiempo
Ondrich y Wasylenko (1993) -0,65 Panel
Overesch y Wamser (2009) -2,12 -2,14 Eleccién Discreta
Overesch y Wamser (2010) -0,97 -0,93 Eleccion Discreta
Painy Young (1996) -1,51 -1,38 Panel
Papke (1991) -4,85 -4,85 Eleccion Discreta
Razin et al. (2005) -2,59 -3,46 Panel
Shang-Jin Wei (1997) -5,20 -5,00 Panel

(contintia)

12
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Cuadro 1 (conclusién)

Semi-Elasticidad

Estudio Modelo Econométrico
Promedio Mediana

Slemrod (1990) -5,47 -3,561 Serie de Tiempo

Stoewhase (2003) -7,36 -6,82 Eleccién Discreta

Stoewhase (2005) -5,26 -4,30 Panel

Stoewhase (2005b) -4,74 -4,71 Eleccién Discreta

Swenson (1994) 1,26 2,72 Panel

Swenson (2001) -3,61 -2,81 Eleccién Discreta

Wijeweera et al. (2007) -4,90 -5,57 Panel

Wolff (2007) -1,35 -1,55 Panel

Young (1988) -1,05 -2,07 Serie de Tiempo

Fuente: Elaboracién propia en base a De Mooij y Ederveen (2005); Feld y Heckemeyer (2011).

En otras dimensiones que afectan la inversion, si existe exddemgirica para Latinoamérica.
Por ejemplo, respecto a que la calidad de las instituciones —d “goeernance”— juegan un rol
importante en atraer inversion extranjera (Biglaiser y DeRoue®; 2@osin y Machado 2007).

Este tipo de evidencia es consistente con resultados empiridaslitmatura respecto a otros
factores importantes que afectan la decisién de ubicacion de la tEeDdéestintos estados o paises. En
particular, distintos estudios has mostrado que los petes factores son el tamafio del mercado, las
caracteristicas de la fuerza laboral, la dotacion de materias prafgegs aspectos institucionales. Por
ejemplo, Coughlin et al (1991) estiman un modelo logit mmelal para analizar la ubicacién de
empresas extranjeras en Estados Unidos en el periodo 1981S1883esultados muestran que los
impuestos tienen efectos negativos al igual que salarios mas Siltoembargo, un ingreso per capita
més alto, una densidad poblacional mayor y una extensiva redndgdrtes tienen efectos positivos
importantes en magnitud. El efecto positivo de buena infratstaude transporte es consistente con
otros resultados previos en la literatura, como por ejemphkik §4885).

En esta misma linea, James (2009) sostiene que el clima dadnwessespecialmente crucial
para determinar la eficacia de los incentivos tributarios para araerersion extranjera directa (IED).
Aunque la reduccién de las tasas efectivas de impuestos ayuda aaalanientersion extranjera directa,
el efecto es ocho veces mas fuerte en los paises con buen climergiém

Finalmente, es importante mencionar que si bien la literatura sencantrado fuertemente en
generar evidencia empirica respecto al efecto de la tasa de impuegmsto@s en la inversion
extranjera, hay algunos trabajos que analizan los efectos en lsidnvdomeéstica. Van Parys y James
(2010), utilizando datos para 12 paises en la zona de hatladsaen Africa, estiman una elasticidad de
entre -0,67 y -0,175 para la inversion doméstica respecto aldagampuestos corporativos. Utilizando
datos para 85 paises en 2004, Djankov et al. (2008) estiraelasticidad de -0,22 para la inversion
doméstica respecto a la tasa de impuestos corporativos.

2. Efecto de los créditos tributarios

Uno de los mecanismos utilizados en varios paises para incdativaersion, tanto doméstica como
extranjera, es la introducciéon de un crédito tributario consairtgpuestos corporativos. Un crédito
tributario a la inversion reduce el pago de impuestos en alguporcion al gasto en la compra de
bienes de capital y con ello reduce el costo de uso del capital.

Un crédito tributario a la inversién puede jugar un rol teral como parte de una politica fiscal
contraciclica, o también permanente como una politica de mas lazy gara aumentar el stock de
capital y la productividad laboral en la economia. Sin embargasclde créditos tributarios a la
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inversion enfrenta un trade-off importante entre incentivggngida de recaudacion. El incentivo a
invertir depende del crédito tributario recibido por la unidzatginal de capital, pero la pérdida de
recaudacién depende del crédito recibido promedio.

Dado estdarade-off no es evidente qué tipo de crédito tributario constituye ragjor politica
para incentivar inversion. Por un lado, un crédito tributarita inversion bruta de capital, que no
distingue aumento de capital de reemplazo de capital, entrega um aréddinal igual al crédito
promedio. Por esta razén entrega el mayor incentivo posiblecperia mayor pérdida de recaudacion
posible también. Por otro lado, un crédito tributario iavarsion neta, que so6lo considera inversion que
aumenta el stock de capital, reduce la pérdida de recaudacion peiéntagduce fuertemente el
incentivo. En general, los paises utilizan uno de estogpaasde créditos tributarios.

Mejores alternativas a las dos anteriores son créditos tritgigu® se entregan a la inversion
bruta sobre una base fija (idealmente igual a los niveles de dmpded entrega los mismos incentivos
gue un crédito a la inversibn bruta pero con menores pérdelaecdudacion, ya que reduce
significativamente el crédito promedio respecto al marginal. Maéjor es una crédito tributario a la
inversion bruta por sobre una base que crece con el crecimientaanaaconomia.

3. Efectos de corto plazo versus largo plazo

Otro aspecto relevante de considerar en la implementacion devosenithutarios a la inversion es la
temporalidad de sus efectos. Empiricamente, la evidencia es quevoxérnlutarios temporales a la
inversion tienen efectos de corto plazo mayores que los incermonanentes (Auerbach (1989).
Tedricamente, House y Shapiro (2008) muestran que para bierepitd de larga duracion (baja
depreciacion) el valor del capital no es sensible a cambios en eénmwme la inversién, como
resultado de ello hay fuertes incentivos para cambiar el momenta idversion frente a estimulos
tributarios temporales. En este sentido, una politica texhpe incentivos a la inversion puede tener
efectos importantes en el corto plazo, pero como su efecto priasipdelantar inversiones, el efecto de
largo plazo en el stock de capital es muy bajo.

Adicionalmente, el efecto en el corto plazo puede ser menor a ladsseia oferta de bienes de
capital es relativamente inelastica. En ese caso, aunque la demanuzemidn en realidad responda
en forma significativa pero en el corto plazo, el efecto se traduem eeumento importante en los
precios de los bienes de capital mas que en un aumento en la cdetitta@rsion. En ese caso los
beneficiarios de una rebaja tributaria o un subsidio a la idvessin principalmente los productores de
bienes de capital. Esta es precisamente la evidencia que provee G{¥§&Ye quien usando datos
estima que un aumento de 10% en un crédito tributario paraifiveaumenta entre 3,5% y 7% los
precios de los bienes de capital. Las estimaciones de incidenatartabmuestran que un 60% de los
subsidios a la inversion llega a los compradores y el oo @0os productores de bienes de capital.
Este resultado es ademas consistente con el lobby que hacerdlogqres de equipos de capital para
gue existan subsidios a la inversién (King (1993)).

4. Efectos de los incentivos tributarios locales

En Inglaterra se iniciaron programas de incentivos en zonas geagrépecificas en 1981 (11 zonas
iniciales que se expandieron hasta 24 en 1983), los cuales inmtwian periodo de 10 afios exenciones
a los impuestos a la propiedad, 100% de deduccion de impabdhgreso de todos los gastos en bienes
de capital y edificios y exencion de impuestos en la compra dederren urbanizados. Distintas
evaluaciones de estos programas mostraron consistentemente gbe edelstos positivos en el empleo
ni tampoco en la inversion en dichas zonas geograficas (BarmestgrP(1985), Talbot (1988), Thomas
y Bromley (1987)). Como resultado de esta evidencia el gabigecidio terminar con estos zonas
industriales en 1991, con lo cual a las Ultimas dos zonaseguéasa funcionando se les terminaron sus
beneficios en 1999 (fueron aprobadas en 1989 cuando ehpragiin estaba vigente).

En Estados Unidos la evidencia es similar. En el Estado dianl se establecieron 6 zonas
industriales y comerciales con beneficios tributarios en 1884uales se eligieron en base a los niveles
de desempleo y las tasas de pobreza de cada ciudad. Las empresasajaa ep esas zonas tenian
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durante 10 afios exencion al impuesto al ingreso para todasntes realizadas dentro de la zona
geogréfica establecida, un crédito tributario en el impuestogatso por cada trabajador contratado
residente en la zona, un crédito tributario en el impuesto prdggedades por 100% del valor de los
inventarios de la empresa en la zona y un crédito tributario%delé los intereses recibidos por
préstamos otorgados a residentes en la zona. Adicionalmente, samgseresidentes en la zona
geografica reciben una deduccion de impuestos por la mitad degraso tributable. Los efectos

estimados de estos incentivos tributarios muestran efectosrs@doacumulacion de inventarios en las
zonas geograficas elegidas para estos beneficios (Papke (1993 Bfedtos positivos en la inversion

y los efectos en el empleo muestran sélo sustitucion de engrireda zona geogréfica favorecida y las
zonas geograficas que la rodean (Papke 1991b y 1993).

El uso de zonas geogréficas especificas con incentivos tributedo® la de Indiana, para
aumentar el empleo, la inversion y la actividad econémica en zonasrécamente deprimidas se hizo
extensivo a mediados de los 80 en Estados Unidos. Es asiacoradiados de los 90 habia 37 estados
que las utilizaban. Sin embargo, la evidencia empirica sigue nastmauny bajo impacto.

Utilizando una metodologia similar a la de Papke, que utilizaelpgara considerar
heterogeneidad no observada y controlando por sesgo de selBocidmet y Bogart (1996) evallan las
zonas empresariales en Nueva Jersey utilizando datos para 14 alidsidgs durante 9 afios. Sus
resultados muestran que no hay efectos significativos en el egnpleda actividad econdémica en las
municipalidades que tienen beneficios tributarios en zonas gaagrépecificas. La evidencia para las
zonas industriales y comerciales en California es similar respecte ao tienen efectos positivos en la
generacion de empleos (Dowall (1996), Neumark y Kolko (20Xhalmente, en un estudio mas
general que incluye datos para las zonas industriales y comerciaeslifennia, Kentucky, Nueva
York, Pennsylvania y Virginia, Bondonio y Engberg (200&gan a la misma conclusién, los incentivos
tributarios no generan mas empleo.

B. Costos de los incentivos tributarios

Incluso aunque los incentivos tributarios lograran aumentanviarsion en forma significativa, es
necesario considerar los costos involucrados mas alla de la pdedieeaudacion.

En general, los incentivos tributarios generan costos riamtes (Zee, Stostky y Ley (2002)):
distorsionan la inversién entre sectores econémicos o tipomveesion, reducen la recaudacion
tributaria la cual si tiene que ser compensada aumenta las disésrgjue generan otros impuestos,
aumenta los costos de administracion y fiscalizacion del sistémtatio y producen costos sociales de
corrupcién y busqueda de rentas (rent-seeking). Lamentablensnteuchos paises en vias en
desarrollo no se evallan ni los beneficios ni los costossdmdentivos tributarios que se establecen.
Realizar esta evaluacién puede ser importante, tomando en cuentaipoeelibcentivos que se usan
en los paises en desarrollo es muy distinto que los quélisan en paises desarrollados, tal como se
muestra en el cuadro 2.

Adicionalmente, es importante sefialar, desde el punto de gstasddesventajas de usar
incentivos tributarios a la inversion, que hay costos pamaisal generar competencia tributaria entre
distintas jurisdicciones. Es asi como los incentivos tiifieg que introducen los gobiernos estatales o
locales (no nacionales), en general, no tiene un gran efecto eargmagor actividad econdmica o en
aumentar la inversion (Bradbury et al. (1997)). El trab&cChirinko y Wilson (2008), utilizando un
panel de 48 estados en Estados Unidos durante 20 afiosanaumagiricamente que ademas los efectos
son de suma cero entre los estados locales. El resultado enpiricppal es que un aumento
equiproporcional en el costo de uso del capital en un estaddog estados con los que compite por
atraer capital tiene efecto nulo en la formacion de capital en el ektadwidencia es similar para los
paises en Africa, donde los incentivos tributarios de tgaontd tienen ningln efecto en atraer inversion
(Klemm y Van Parys (2012)). Esta evidencia muestra que antrae®d econdmicos desfavorables
para la inversion los efectos tributarios no logran comperisas variables relevantes que son mucho
mas importantes, como capital humano, infraestructura, cumptonienla ley, baja corrupcion, etc.
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(Van Parys y James (2009)). En estos casos, una rebaja igiltigaes efectos importantes en menor
recaudacion que no se ven compensados por mayor inversiomikie/an Parys (2012)).

CUADRO 2
USO DE DISTINTOS INCENTIVOS TRIBUTARIOS EN PAISES DE LA ECDE Y EN DESARROLLO

Porcentaje Porcentaje de
Incentivo a la Inversion Extranjera de paises paises en
de la OCDE desarrollo

Exencion de Aranceles a Importacion de Bienes de Capital 5 56
Exencion de Impuestos (Tax Holiday) 20 55
Crédito tributario a la Inversion 30 49
Tasa de Impuesto méas Baja 5 45
Exencion de IVA a Bienes de Capital 0 34
Depreciacion Acelerada 30 30
Exencion de Aranceles a Importaciéon de materias primas 5 30
Exencion de IVA a materias primas 5 24
Tratamiento Preferencial Ingresos por Exportaciones 0 20
Pérdidas se Reconocen como Gasto 0 18
Reduccién de Impuestos Locales 30 18
Exencion de IVA a Exportacion de Insumos 10 18
Subsidio a Préstamos Financieros 45 18

Fuente: Goodspeed (2006).

C. Efectividad relativa de los incentivos tributari 0S

A pesar de la escasa evidencia sobre la efectividad de los incettiandp se decide aplicarlos se debe
tener en cuenta que hay algunos que son mejores que otros, iangétensu costo-efectividad. Tanzi y
Zee (2001) y Zee, Stostky y Ley (2002) revisan las prinegoaentajas y desventajas de los incentivos
mas utilizados en los paises en desarrollo, andlisis que s@raszontinuacion.

Dentro de los incentivos tributarios directos, los méaszatibs en los paises en desarrollo,
especialmente en Latinoamérica, son las exoneraciones (también |lamaddsrias fiscales o tax
holidays), que consisten en la exencidn del impuesto sobretdad@ante un periodo determinado. Su
principal ventaja es que son faciles de administrar. Sin emhagggentan varias desventajas: al eximir
a las utilidades independientemente de su magnitud, se favorece agaellas inversiones con alta
rentabilidad, que se habrian efectuado aln sin la exoneracién; tnesasst la elusion, pues a través
de precios de transferencia es posible traspasar utilidades elepdesas afectas hacia empresas
favorecidas con la exoneracion; es posible extender el plazo de laa@memas alla del legal,
mediante la transformacion de una sociedad, para la que ya exipidedicio, en otra nueva, pero con
los mismos duefios y los mismos activos; incentiva preferententas inversiones de corto plazo, que
en general no son tan beneficiosas para los paises como otregodedzo.

En vez de establecer una exoneracién, a veces se opta por una tasa rgakitieilae la ventaja
de provocar un menor costo fiscal que la exoneracién y tambiénayor control y transparencia,
puesto que persiste la obligacion de declarar. Las desventajaassonismas de las exoneraciones,
ademas de un mayor costo administrativo.

También existen las deducciones por inversién, que permitemaieterminado porcentaje de la
inversion en activos fijos, adicional a la depreciacion, sea rebajedo gasto de manera instantanea, en
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el aflo en que se incorporan a la empresa. En relacion con las exorergdasas reducidas, éste es un
incentivo mucho mas focalizado, puesto que se otorga contra wesidm material, permitiendo
ademas privilegiar cierto tipo de activos por sobre otros.ddsgentaja es que estimula las inversiones
en activos de menor vida util, puesto que el incentivo se pwadesn cada renovacion de activos. Asi
también, las empresas pueden intentar abusar del sistema, vendmrdprando los mismos activos,
con el objeto de disfrutar varias veces del beneficio.

A veces también se establecen créditos tributarios por inversignespermiten deducir un
porcentaje de la inversion en activos fijos directamente del inpugkicrédito es equivalente a la
deduccién, salvo cuando hay tasas mdltiples. A veces, cuandédébode un afio es superior al
impuesto, no se permite arrastrar el remanente a periodossfutugue marcaria una diferencia con las
deducciones, las que siguen la suerte de las pérdidas tributarias.

Otro tipo de incentivos a la inversion son los esquemas dediegion acelerada, que permiten
deducir como gasto los montos invertidos, en un plazo anfarla vida Gtil econémica de los activos.
La depreciacién acelerada tiene todas las ventajas de las deduccioneffog @@éd inversiones.
Ademads, no tiene las desventajas de estos Ultimos. En efectpduce distorsion a favor de los
activos de corto plazo, pues cualquiera sea la duracién del adtimpre se deprecia su costo de
adquisicion. También es menos propensa a los abusos, pusesdd figuras como la venta y recompra
de un mismo activo no producen ahorros adicionales de impuest@ste cado Finalmente, la
depreciacion acelerada tiene un menor costo fiscal que los incentwesonados anteriormente, puesto
gue solamente difiere el pago del impuesto, es decir, la menor aeaudhicial se compensa con una
mayor recaudacion en los afos siguientes.

Los incentivos tributarios indirectos son también de tesmuEnte entre los paises en desarrollo, y
generalmente se usan como incentivo para las inversiones destimaddadr bienes de exportacion.
Consisten principalmente en la aplicacion de exenciones de IVA y aaracéh compra de materias
primas y activos fijos. Tanzi y Zee (2001) sefialan que cegla general deben evitarse los incentivos
tributarios indirectos, pues son susceptibles de abusaijlisiad es dudosa. En efecto, las exenciones
de IVA no son mas que un anticipo de la recuperacion del impgestde todas maneras obtendra la
empresa, ya sea como devolucion o imputacién, cuando se trataedpartador, o como crédito de
IVA, en el caso de un contribuyente afecto. De hecho, este tipcemkfidilos en general no se
cuantifican en los informes de gasto tributario, por cuantpélaida fiscal es muy pequefa, y
equivalente al costo financiero de no disponer de la recaudatiéinimero de dias que media entre la
fecha de la operacién comercial y la fecha en que legalmente se tendclaodarla devolucion del
impuesto bajo el régimen general.

Con base en la literatura existente, asi como varios estugieasbs y encuestas realizadas
especialmente, James (2009) analiza como los incentivos a ladnveusiden o no ser utilizados para
fomentar la inversién privada, en especial en los paises en allesa@onsistente con lo antes
mencionado, concluye que los incentivos a la inversibn se defilemarulo menos posible vy,
principalmente, para hacer frente a los fallos del mercado y paesagefectos multiplicadores junto
con un buen clima de inversién. Asimismo, en la medida gedible, los incentivos tributarios deben
estar vinculados al crecimiento de la inversion, mientras quefibies como los tax holiday y similares
deben ser evitados.

4 Alvender y comprar el mismo activo se produce ganancia de capital que compensa exactamenseguada depreciacion del bien.
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CUADRO 3
VENTAJAS Y DESVENTAJAS RELATIVAS DE LOS INCENTIVOS TRIBUTARIOS

Ventajas

Desventajas

i. Exenciones o tax holidays

Faciles de administrar

Favorece mas a los proyectos de alta rentabilidad, que se
habrian ejecutado aun sin el beneficio.

Incentivos a eludir, desviando las utilidades de empresas
afectas hacia las empresas exentas, mediante precios de
transferencia.

Se puede extender el plazo mas alla de lo legal, mediante
transformaciones sociales.

Al estar limitado a un cierto nimero de afios, atrae
principalmente a las inversiones de corto plazo.

ii. Tasas reducidas

Faciles de administrar

A diferencia de la exoneracion, requiere declaracion,
lo que permite un mayor control.

Menor costo fiscal que la exoneracion

Favorece mas a los proyectos de alta rentabilidad, que se
habrian ejecutado aun sin el beneficio.

Incentivos a eludir, desviando las utilidades de empresas
afectas hacia las empresas exentas, mediante precios de
transferencia.

Es un regalo para las inversiones ya efectuadas.

ii. Deducciones y iv. Créditos por inversion

Mas focalizado, pues se otorga contra una inversion
material.

Permite privilegiar cierto tipo de activos por sobre otros.

Estimula las inversiones en activos de menor vida til,
puesto que el incentivo se puede usar en cada renovacion
de activos.

Se puede abusar del sistema, vendiendo y comprando los
mismos activos, con el objeto de disfrutar varias veces del
beneficio.

Mayores costos administrativos

Si el arrastre de pérdidas esta limitado en tiempo o no se
permite el arrastre de créditos, puede discriminar contra
inversiones con rendimientos tardios.

v. Depreciacién Acelerada

Mas focalizado, pues se otorga contra una inversion
material.

Permite privilegiar cierto tipo de activos por sobre otros.

No produce distorsiéon a favor de los activos de corto
plazo, pues cualquiera sea la duracion del activo,
siempre se deprecia su costo de adquisicion.

Menos propensa a los abusos, pues el uso de figuras
como la venta y recompra de un mismo activo no
producen ahorros adicionales de impuestos.

Tiene un menor costo fiscal, puesto que solamente
difiere el pago del impuesto.

Mayores costos administrativos.

Si el arrastre de pérdidas esta limitado en tiempo, puede
discriminar contra inversiones con rendimientos tardios.

Fuente: Elaborado en base a Tanzi y Zee (2001) y Zee, Stostky y Ley (2002).

D. Evaluacion integral de los incentivos tributario S

Los incentivos tributarios son una herramienta alternativantéevencion estatal, que busca conseguir
resultados similares a los que se podrian obtener medianteapghabto directo, pero por la via de
reducir el pago de impuestos. Es por ello que las mejorescpsietn relacion a los gastos tributarios
sugieren que éstos deberian ser revisados en la misma formasquastos directos en el proceso
presupuestario anual, y deberian ser sometidos a procedingsptasales de evaluacion, incluyendo la
revision de programas, que comunmente se aplica a los gastdsgdir
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Tokman, Rodriguez y Marshall (2006) proponen un marco deuamiéh para los gastos
tributarios, que en particular es aplicable a los incentivost#iiins a la inversion. A juicio de los
autores, para evaluar la pertinencia de una excepcion tributariahesramienta de politica publica se
deben responder dos preguntas. Primero, verificar si existerandn de eficiencia economica, de
justicia distributiva u otra de interés publico que fundamemia intervencion estatal de excepcion. Y
segundo, comprobar si la concesion tributaria es eficaz y eficéentl cumplimiento del objetivo
deseado, y que no existen instrumentos alternativos que pakdazarlo de mejor forma. Es decir,
asumiendo que existe una razon para la intervencion estatal, lefesdi@idad del incentivo no es
suficiente para justificar su existencia. Tampoco lo es queslosficios sean superiores a los costos. Se
requiere, ademas, que no existan instrumentos alternativosequéan alcanzar el objetivo de una
manera mas eficiente.

A partir de lo anterior, los autores proponen como dindmicawddéuacion de los gastos
tributarios la siguiente secuencia de cuatro etapas:

a) Justificacion de intervencion estatal: Se debe verificar la exiateleciuna razén para una
intervencion estatal de excepcidn, especificar su naturaleza (eficiencianeanjusticia
distributiva u otra de interés publico) y valida su vigencia.

b) Efectividad en cumplimiento del objetivo: Se debe verificar eggirente que el incentivo
tributario esté generando las conductas, transferencias y otrasefeseados en los agentes
economicos en funcion del objetivo que justifica la intervenesgiatal.

¢) Eficiencia en cumplimiento del objetivo: Se debe verificar quebgeficios atribuibles al
incentivo tributario sean mayores que sus costos. Respectotate (dsmos, se debe
considerar la pérdida de recaudacion, la eventual evasion tritgadiiada por el incentivo,
los mayores gastos de administracion y los mayores castmgmplimiento.

d) Eficiencia relativa del instrumento. Finalmente,dsbe verificar que no existan instrumentos
alternativos mas costo-eficientes que la excepiribotaria analizada. Ello implica estudiar los
beneficios, costos, ventajas y desventajas retatigdnerramientas de politica publica alternativas.

En OCDE (2010) también se aborda el tema de la evaluacggrahtie los gastos tributarios y se
propone usar como marco conceptual el “ciclo de evaluacion deapragirde gobierno”, que utilizan
varios paises OCDE y no OCDE. El estudio identifica tressfas la aplicacion de este proceso a la
evaluacion de una concesion tributaria:

1) Examinar la justificacion del gasto tributario: analizar si haa necesidad para la
intervencién estatal y cémo la concesion tributaria se hace camegathecesidad.

2) Identificar y establecer los objetivos del gasto tributaritaldscer claramente los productos y
resultados deseados. Idealmente los productos y resultados s#elespecificos, medibles,
realizables, pertinentes y de duracion determinada. La identificagitos dbjetivos también
ayuda a identificar los instrumentos de politica alternatijuespueden estar disponibles.

3) Evaluar el gasto tributario frente a opciones alternativas: estondos impactos en
recaudacion y los efectos distributivos y de comportamientada opcion.

Son pocos los paises que hacen una evaluacion sistematica deasufrigagarios. Por lo tanto,
no es facil encontrar ejemplos de aplicacion de metodologias comefasonadas anteriormente. Una
excepcion es Estados Unidos, en donde el Servicio de InvestigdeiorCongreso presenta
periédicamente al Comité de Presupuesto del Senado un comperghstds tributarios, que incluye:
una estimacion de la pérdida de recaudacion asociada a cada gastdotribontarreferencia a la
normativa que establece el beneficio; una descripcion del gdmitatio, incluyendo un ejemplo de su
funcionamiento cuando sea Util; un breve analisis del impdetocada gasto tributario, incluyendo
antecedentes sobre el impacto en la distribucion del ingresajccil@n datos estan disponibles; una
breve exposicion de los fundamentos tomados en cuenta al modeestoaprobacion, incluyendo la
historia legislativa pertinente; una evaluacion, que considerar¢psnentos a favor y en contra de la
disposicién; y referencias bibliograficas de cada incentivo.
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En un estudio reciente, el Banco Mundial (2012) construymanco analitico para la evaluacion
integral de los gastos tributarios, a partir de los trabdgo3 okman, Rodriguez y Marshall (2006) y
OCDE (2010), y lo aplica a la evaluacion de tres gastostaribe en Colombia. La metodologia
propuesta se resume en 15 preguntas que han de ser respoa@idasip incentivo, las que se muestra
en el siguiente recuadro.

RECUADRO 1
MARCO ANALITICO DE EVALUACION INTEGRAL DEL GASTO TR IBUTARIO

A. Racionalidad
¢ Esté justificada la intervencion gubernamental?
¢ Como el gasto tributario responde a esta necesidad de intervencion?

B. Objetivos

¢ Cudl es el objetivo general de esta politica publica?

¢ Cudles son los efectos esperados en términos de modificacién de comportamiento?
¢ Cudles son los resultados esperados de esta politica?

¢Quién es el beneficiario (industria, actividad, o grupo de contribuyentes)?

C. Evaluacion
1 Instrumentos de politica publica alternativos
¢, Cudles son los instrumentos politicos alternativos?
¢Representa el gasto tributario la mejor opcion para alcanzar los objetivos politicos deseados?
2. Evaluacion de costos y beneficios.
¢ Cual es la agencia de gobierno responsable de la evaluacion?
¢,Cual es el costo fiscal estimado del gasto tributario?
¢, Cudles son los costos administrativos y de cumplimiento?
¢En qué medida el gasto tributario distorsiona la eficiencia econémica?
¢, Cudles son los efectos distributivos (equidad horizontal y vertical)?
¢lInvita el beneficio tributario al fraude y evasion tributaria?
¢ Qué cambios en el disefio del gasto tributario permitirian alcanzar los objetivos politicos

Fuente: Banco Mundial (2012).
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l1l. Incentivos tributarios a la
inversion en Latinoamérica

A. Marco de analisis

El proposito de este capitulo es analizar el usmaktivos a la inversion
en diez paises de Latinoamérica: Argentina, Chilépr@lma, Ecuador, El
Salvador, Honduras, Guatemala, Nicaragua, Per( §idfRe@ Dominicana.

Con el fin de sistematizar la informacion normativa vinculadsa |
incentivos a la inversiéon, se han usado tres variables deadasifi. La
primera de ellas es el objetivo perseguido. Los incentivosirevéasion
pueden ser generales, esto es, que benefician a cualquier empresa que
ejecute un proyecto de inversion; pueden ser de localizacion, cuando
benefician a empresas que deciden invertir en areas geogréficas
determinadas; o pueden ser sectoriales, cuando benefician a las
inversiones vinculadas a ciertas actividades econGmicas.

La segunda variable de clasificacion es la técnica tributaria
utilizada para incentivar la inversion. Desde este punto de Vista,
incentivos pueden ser clasificados en las siguientes categorias:

1. Exenciones: Ingresos o transacciones que se excluyen de las
bases imponibles. En el impuesto a la renta normalmente se
exime a los ingresos generados por los proyectos de inversié
por un plazo fijo o indeterminado. En los impuestos eulos
generalmente se exime la importacién de bienes de capital o
insumos esenciales para el desarrollo de la actividad que se
desea incentivar. En las normas legales se las encuentra bajo
distintas denominaciones, como exenciones, exoneraciones,
hechos no gravados, etc.
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2. Deducciones: cantidades que se permite rebajar dedas imponibles. Por lo general, se trata
de normas que admiten rebajar de la base imponiblendeesto a la renta un porcentaje de la
inversion realizada, por encima del gasto en depiénigtie generan esas mismas inversiones.

3. Créditos: cantidades que se permite rebajar directamente deplossims. Normalmente es un
porcentaje de la inversion realizada.

4. Tasas reducidas: alicuotas de impuestos inferiores a las de apligacéayal

5. Diferimientos: postergacion o rezago en el pagordienpuesto. En el impuesto a la renta suelen
tomar la forma de esquemas de depreciacion aceleratdmtergue en los impuestos indirectos,
la de una extensién del plazo para el pago o la deiéal anticipada de saldos a favor.

6. Contratos de estabilidad tributaria: contratos entre el Estaldnversionista que obliga al
primero a mantener, respecto del segundo, algunas de las noiboéearias vigentes al
momento de la inversién, por un plazo determinado.

La tercera variable de clasificacion es el impuesto utilizado pargaotel incentivo tributario.
Para estos efectos se han definido cinco categorias: i) Impuest@eamth; i) IVA; iii) Aranceles al
Comercio Exterior; iv) Selectivos al Consumo; y v) Otros.

Se debe tener en cuenta que el gjercicio de clasificar los incemifedartos no esta exento de
subjetividad. Una primera interrogante que surge es respectoudlles concesiones tributarias
corresponden a los denominados incentivos a la inversiogeigral, los gastos tributarios persiguen
uno o varios de los siguientes objetivos (Villela, et 80@): i) Mejorar la progresividad del sistema
tributario; ii) otorgar mayor eficiencia a la estructura twioiat, i) estimular el consumo de bienes
estimados “meritorios”, e iv) incentivar la inversion en ciegestores o regiones. En la identificacion
de incentivos a la inversion se tuvo en cuenta el objetiveipahde cada concesion tributaria. Por
ejemplo, una exencién de IVA al transporte publico busca primegrae mejorar la progresividad del
sistema tributario, por lo tanto no es clasificada como inaeatla inversion, aun cuando pudiese tener
como efecto indirecto aumentar la inversién privada en el sector.

Una segunda interrogante es respecto de cual es la unidad basiea @asifiea como un
incentivo, de tal manera que las estadisticas construidas paistio®s paises sean comparables. Una
posibilidad es que la unidad sea el cuerpo normativo que fablex®, por ejemplo, una Ley de
Incentivos al Turismo. Sin embargo, al comparar las distieyes de incentivo al turismo que existen
en los distintos paises se concluye que hay una amplia dacreid términos de los incentivos
concretos que establecen. Por lo tanto, se estim6 que la nmgjarde tener estadisticas comparables es
definiendo como unidad a una concesién respecto de un impugsidienlar y otorgada a un grupo de
contribuyentes especifico. Es decir, para el ejemplo anteriancantivo a la inversion seria la exencion
de impuesto sobre la renta en favor de las empresas hoteleras,serigudistinta de una exencion de
impuesto sobre la renta a empresas de transporte turisticona @gencion de IVA a la importacion de
bienes de capital efectuadas por las mismas empresas hoteleras, a@onlasidres exenciones estén
contenidas en el mismo cuerpo normativo.

B. Panoramica de los incentivos a la inversion en L atinoameérica

Del andlisis de la legislacion de los diez paises bajo estudi@rsédéntificado un total de 337
incentivos a la inversién. La cantidad fluctla bastante entre pdésse Guatemala, en donde se han
identificado solo seis incentivos, hasta Republica Dominicanal @bincentivos.

En el cuadro 4 se muestra el nimero de incentivos a la invesiopais, clasificados por el
objetivo que persiguen. Hay 39 incentivos, que representa2feldel total, que son de tipo general,
esto es, que benefician a las empresas sin distincion del semtdmico al que pertenecen o de la zona
geografica en la que opera. Otros 31 incentivos, equivalentés, alod de localizacion y los restantes
267 incentivos, que corresponden al 79% del total, sopaledctorial.
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Los incentivos generales a la inversién son mas utilizadosuwadir (15) y Chile (10); mientras
gue los sectoriales son fuertemente utilizados en Republica Raman(94), Nicaragua (66), Argentina
(29) y Honduras (27). Respecto de los incentivos de localizastdo 6 de los 10 paises los usan,
destacando Chile (7), Republica Dominicana (7), Argentina F&ry (6).

] CUADRO 4 )
NUMERO DE INCENTIVOS A LA INVERSION POR PAIS Y OBJE TIVO

Tipo de incentivo a la inversion

Pais
General Localizacion Sectorial Total

Argentina 4 6 29 39
Chile 10 7 2 19
Colombia 4 12 16
Ecuador 15 16 31
El Salvador 2 8 10
Guatemala 1 5 6
Honduras 1 4 27 32
Nicaragua 1 66 67
Peru 2 6 8 16
Republica Dominicana 7 94 101
Total 39 31 267 337

Fuente: Elaboracion propia en base a la legislacion e informes de gastos tributarios de
cada pais.

Una primera conclusion, es que la mayor parte deinosntivos a la inversién usados en
Latinoamérica estan orientados a sectores o actiwdsgpeecificas. En el cuadro 5 se muestra la cantidad
de incentivos sectoriales que existen cada paisnselggector econémico al que benefician. A nivel
agregado, destacan los incentivos al turismo, oancontabilizacion de 59, equivalentes al 22% dal to
de incentivos de este tipo; los incentivos a laeapiones, que alcanzan a 50, representando urd&bB%
total; y los incentivos al sector de energia, entiimero de 39, equivalentes al 15% del total.

La cantidad de incentivos a la inversién en turismo esta fuertenmgltida por Nicaragua, pais
en cuya legislacion es posible identificar 37 estimulos de pstediros paises que los usan, aunque en
menor medida, son Honduras, Republica Dominicana, ColoiEb&glvador y Ecuador.

Los incentivos a las inversiones en el sector éagdor estan presentes sobre todo en los paises de
Centroamérica y El Caribe, en donde destacan Repliminicana (18), Honduras (12) y Nicaragua (9).
En Sudamérica s6lo Ecuador presenta este tipo datiae Al respecto, conviene hacer un par de
precisiones. En primer lugar, Argentina, Chile ylPt@&nen regimenes de zonas francas, que cominmente
buscan promover la inversién vinculada al comercieraxt Sin embargo, ellos estan vinculados a
localizaciones geogréficas especificas, por lo cualdido clasificadas bajo ese objetivo. En segundo
lugar, todos los paises aplican tasa cero de IVAsaekportaciones, no obstante, dicha practica se
considera parte del disefio normal del IVA y, pdialato, no ha sido considerado como un incentivo.
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CUADRO 5
NUMERO DE INCENTIVOS SECTORIALES A LA INVERSION POR PAIS Y SECTOR FAVORECIDO

Sector favorecido

Pas g = © ??, g IS % © g o

2 6 &8 & &« & ¢ 2 s & @& &8 ¢®
Argentina 6 6 8 6 3 29
Chile 1 1 2
Colombia 2 1 2 1 2 1 3 12
Ecuador 2 3 4 1 4 16
El Salvador 2 3 3 8
Guatemala 4 1 5
Honduras 2 3 12 1 8 1 27
Nicaragua 4 11 9 4 1 37 66
Peri 4 1 8
Republica 10 6 14 18 9 12 13 3 6 3 94
Dominicana
Total 13 11 10 39 50 9 25 13 18 8 59 12 267

Fuente: Elaboracion propia en base a la legislacion e informes de gastos tributarios de cada pais.

Respecto de la técnica tributaria usada para otorgar incentmosy&dro 6), la gran mayoria
corresponden a exenciones, contabilizdndose 256 estimulos dip@sie que representa un 76% del
total. Estas se aplican en mayor medida en el Impuesto a la Re#t} pero también en aranceles
(26%) e IVA (23%). Todos los paises usan las exenciones goanberramienta tributaria de estimulo a
las inversiones.

También se utilizan deducciones (24), diferimientos (23),itoseatontra los impuestos (12),
contratos de estabilidad (14) y tasas reducidas (8). Las degescgjocréditos se aplican solo en el
impuesto a la renta. Por su parte, los diferimientos y tadasidas existen tanto en el IVA'y como en el
impuesto a la renta.

Las deducciones se usan en 6 de los 10 paises, con mayodademsiNicaragua (7), Republica
Dominicana (6) y Colombia (5). Los créditos se usan eaigep, siendo Chile el que mas utiliza este
instrumento (6). Los diferimientos se aplican en 7 paisss,gpncentran en Chile (6), Argentina (5) y
Perd (5). Por su parte, cinco paises usan tasas reducidas —irg€udlombia, Ecuador, Pera y
Republica Dominicana— aunque este instrumento concentra la menmadade incentivos. Por
Gltimo, cuatro paises usan contratos de estabilidad tributafiegentina, Chile, Colombia y Perli—
normalmente para el impuesto a la renta, a excepcion de Argeptméns aplica a varios impuestos,
pero solo en determinados sectores.
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CUADRO 6
NUMERO DE INCENTIVOS A LA INVERSION POR PAIS Y TECN ICA

Técnica tributaria del incentivo a la inversion

Pais

Crédito Deduccion  Diferimiento  Estabilidad Exencion re-gﬁiie::ia Total
Argentina 2 2 5 11 18 1 39
Chile 6 6 1 6 19
Colombia 5 1 9 1 16
Ecuador 3 2 24 2 31
El Salvador 2 8 10
Guatemala 2 4 6
Honduras 32 32
Nicaragua 1 7 59 67
Pera 1 5 1 6 3 16
el s s © 1 om
Total 12 24 23 14 256 8 337

Fuente: Elaboracion propia en base a la legislacién e informes de gastos tributarios de cada pais.

En el cuadro 7 se muestra el nimero de incentivos en cada pafsgs@gpuesto que se utiliza
para estimular la inversion. En el agregado de los diez paisesncehtivos se otorgan a través del
impuesto a la renta, equivalente al 50% del total; 70 correspam@stimulos en los aranceles, lo que
representa un 21%; 68 son incentivos del IVA, explicando %l @@l total; y 32 incentivos se otorgan
en otros impuestos, representando el 9% del total.

CUADRO 7
NUMERO DE INCENTIVOS A LA INVERSION POR PAIS E IMPU ESTO

Impuesto usado

Pais

IR IVA Aranceles Otros Total
Argentina 14 8 8 9 39
Chile 15 2 2 19
Colombia 16 16
Ecuador 25 3 1 2 31
El Salvador 7 2 1 10
Guatemala 6 6
Honduras 11 10 10 1 32
Nicaragua 22 23 20 2 67
Pera 11 5 16
Republica Dominicana 40 15 28 18 101
Total 167 68 70 32 337

Fuente: Elaboracion propia en base a la legislacion e informes de gastos tributarios de
cada pais.

En el cuadro 8 se muestra el nimero de incentlasgicados por impuesto y técnica utilizada. Esta
informacién permite extraer algunas conclusionesréstintes respecto del disefio de los incentivos a la
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inversion que se usan en Latinoamérica. La mayor garsdos corresponden a exenciones en el impuesto
sobre la renta, es decir, los llamatios holidayso moratorias fiscalesObsérvese que representan casi un
tercio de todos los incentivos y dos tercios dévtaeficios del impuesto sobre la renta. En el alapik se
sefialaba que este tipo de incentivos son los menomendables, por cuanto presentan varias desventajas,
tales como favorecer mas a aquellas inversiones taneatabilidad, que se habrian efectuado aun sin la
exoneracion; facilitar la elusion, a través de pregd@sansferencia que permiten traspasar utilidadstede
empresas gravadas hacia empresas exoneradas; transfonpn@sas antiguas en nuevas, con el proposito
de aprovechar el beneficio; e incentivar preferentemastimversiones de corto plazo, que en general no
son tan beneficiosas para los paises como otrawgie plazo. Su Unica ventaja, que tal vez sea tmraz
para su elevado namero, es la facilidad para adnairias.

CUADRO 8
NUMERO DE INCENTIVOS A LA INVERSION POR IMPUESTO Y TECNICA TRIBUTARIA

Impuesto a la

Aranceles Renta IVA Otros Total
Crédito 12 12
Deduccién 24 24
Diferimiento 16 7 23
Estabilidad 3 6 2 3 14
Exencion 62 102 63 29 256
Tasa reducida 7 1 8
Total 65 167 73 32 337

Fuente: Elaboracién propia en base a la legislacion e informes de gastos tributarios de cada pais.

Por otro lado, se contabilizan s6lo 16 diferimientos enimgluesto a la renta, los que
corresponden a esquemas de depreciacion acelerada. En contrapdsisiérenciones, la depreciacion
acelerada es considerada como el mejor instrumento para atraer megrpigesto que se focaliza en la
inversion en bienes reales, limita la pérdida fiscal al tratateedsoun diferimiento del impuesto, es
neutra respecto del plazo de las inversiones y es menos propessdasos.

Los créditos y deducciones por inversiones en el impuestoeatka son menos efectivos que la
depreciacion acelerada, pero preferibles a las exenciones, pues alugual grimera focalizan el
beneficio en activos reales. No obstante, su uso es tambiédtmén relacion con las exenciones.

Otros incentivos abundantes en la regién, en cuanto a nisoerdas exenciones de IVA y las
exenciones de aranceles. Ambos casos se refieren principalmente a eseridem compra e
importaciones de bienes de capital e insumos requeridos en la etapardion de los proyectos. Cabe
sefialar que en el caso del IVA, si las empresas beneficiadas sabugentes del impuesto, la
exencion sobre las compras opera como un diferimiento, puesterjeaso de pagarse el IVA al
momento de la compra o importacion podria ser recuperado postte como crédito. Es decir, el
incentivo en ese caso consiste en evitar al inversionista el @ostciero que le significaria
desembolsar recursos para pagar un IVA que seria recuperado &l dna vez que el proyecto
comience a generar ingresos.

Del andlisis detallado de los incentivos vigentes en la regiéarssguye también que rara vez el
disefio de los mismos busca diferenciar la inversién adicienafjdella que se habria realizado aun sin
el incentivo, lo que se traduce en una mayor pérdida de asgres
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C. Incentivos generales a la inversion

Los incentivos generales a la inversidbn se concentran en el impadat renta, en donde se han
identificado 29 de un total de 39. También se observan ergf I¥s aranceles, en un nimero de 6 y 3,
respectivamente. En lo que sigue se revisan los principalesiwosede este tipo en cada uno de los
paises estudiados.

1. Argentina

a) Reduccidn de la tasa de IVA para bienes de capit al
La venta e importacion de bienes de capital terminados y de biem#sminatica y telecomunicaciones
se benefician con una tasa reducida de IVA de 10,5%, equivallermeitad de la tasa general.

b) Importacién de bienes integrantes de grandes pro  yectos de inversion
Los bienes de capital y repuestos importados, que integremaaabmpleta y autdnoma, se liberan del
pago de aranceles.

¢) Importacién temporal de bienes de capital
Se establece la exencién del pago de aranceles para bienes de capitgtegea itemporalmente al
pais. La exencion es por un plazo de hasta tres afios, prormpgable vez.

d) Promocion y Fomento de la Innovacién Tecnoldgica
El Poder Ejecutivo Nacional fija anualmente un cupo de créfisitaes que las empresas que presenten
proyectos de innovacién tecnoldgica podran imputarlos al pagmpeésto a la renta, en un monto no
superior al 50 % del total del proyecto y deberan ser utilizad@sartes iguales en un plazo de tres afios.

2. Chile

a) Diferimiento de impuestos a las utilidades reten  idas
En Chile, el 40% del costo fiscal de los gastos tributgmiogiene de incentivos al ahorro e inversion en
las empresas, y casi la totalidad de este porcentaje esta vincutadatavos en el Impuesto a la Renta.
El principal de ellos es el estimulo a la reinversion de atlkd, gasto tributario implicito en la ley, que
es consecuencia de la brecha entre la tasa marginal maxima que endeataiohistas (40%) vy la tasa
gue grava las utilidades devengadas en las empresas (17%), coajuataon la aplicacion de los
impuestos personales en base a retiros.

b) Depreciacion acelerada
Un segundo incentivo a la inversion es el esquema de depreaaeiénada, que permite depreciar los
activos fijos considerando una vida util igual a un tercioadedrmal. Este régimen es opcional, no
habiendo mas requisito que el que los activos sean nuevapliédr este método la velocidad de
depreciacion de los distintos activos fijos resulta ser bastaten comparacion con otros paises.

¢) Crédito de 4% por compras de activos fijos

Un tercer incentivo a la inversion es el crédito por comprastidos fijos. El articulo 33 bis de la Ley
de Impuesto a la Renta establece que los contribuyentes de Priategord, que declaren renta
efectiva segln contabilidad completa, “tendrdn derecho a un créditcalegte al 4% del valor
actualizado del conjunto de los bienes fisicos del activo inibadd, adquiridos nuevos o terminados
de construir durante el ejercicio”. EI monto anual del créddopoede exceder de 500 unidades
tributarias mensuales, lo que equivale a unos US$40 mil gpessentativo de una inversion anual de
aproximadamente US$1 millon.

d) Tratamiento de los contratos de leasing financie ro
En cuarto lugar, el tratamiento tributario de los contratdeakng financiero es también un incentivo
general a la inversidn empresarial. Mientras que las normas de ikdadalinanciera interpretan el
sentido econdémico detras de este tipo de contratos, las nivitmdarias se apegan a la forma juridica.
Es asi que el Sll ha interpretado que las cuotas de un cordrkgasthg constituyen un gasto necesario
para producir la renta, permitiéndose su deduccion como tahtdmprietacion contable, en cambio, es
que el contrato de leasing es una forma de financiamiento, Ip pamto se opta por tratar al activo en
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arriendo como si fuera de propiedad de la empresa, sometiéndoseeciad&m, en tanto que de la
cuota de arriendo solo se permite descontar como gasto la congatnigniible a intereses.

En consecuencia, si la duracién del contrato de leasing es sefic@rie corta, se lograra una
situacion equivalente a una depreciacion mas acelerada que la que peositeagliemas de
depreciacion tributaria. Incluso, en el caso de compras de bienesmaitiagste contratos de leasing se
logra llevar a gasto el valor del terreno, que en otra situaci&eria depreciable.

e) Tratamiento de las pérdidas tributarias
En quinto lugar, el tratamiento de las pérdidas tributaritsnahte beneficioso para las empresas en la
legislacién chilena, puede ser visto también como un inceatile inversion. La normativa actual
permite deducir las pérdidas contra las utilidades futuradjrsite de tiempo. Pero también, en la
medida que la empresa tenga utilidades tributarias retenidas, s pepuatar las pérdidas del ejercicio
contra esas utilidades, caso en el cual es posible solicitar lauciéwobe los impuestos pagados en
periodos anteriores. Es decir, el periodo tributario no @8cetalendario, sino que se aproxima al ciclo
de vida de la empresa.

La ley también permite que las utilidades de una empresa seabidd@sqor las pérdidas de otra,
en el caso de las fusiones. En la Ley de Lucha contra la Evdslé@fjo 2001, se establecieron algunas
limitantes a esta posibilidad, para evitar los constantes aljusose producian. Es asi que en la
actualidad se exige que, para tener derecho a la absorcion de pérmioas.empresas tengan el mismo
giro o se trate de empresas relacionadas.

f) Amortizacion de intangibles
La ley de Impuesto a la Renta permite que los gastos de organiggmi@sta en marcha; los gastos en
inversion y desarrollo; y los gastos incurridos en lamma@ion y colocacion de productos, sean
deducidos instantaneamente de la utilidad.

g) Devolucion de remanentes de IVA
La ley del IVA permite a los contribuyentes solicitar la deeidn de los remanentes de IVA que se
haya originado en la importacién o compras de activos fij@sddvolucién se puede solicitar luego de
seis meses de mantener el remanente.

h) Exencién de aranceles a las importaciones de bie  nes de capital
Las importaciones de bienes de capital de cualquier tipo se encudr@radas del pago de aranceles.

i) Crédito por investigacién y desarrollo
Las empresas que declaren su renta efectiva determinada segun contatitigleda podran imputar
contra el Impuesto a la Renta el 35% del total de los pagasvestigacion y desarrollo efectuados en
virtud de los contratos certificados por la Corporacion dadrdo que se celebren con centros de
investigacion acreditados. El 65% restante es deducible como gasto

3. Colombia

a) Régimen de zonas francas
A diferencia de las zonas francas establecidas en el resto del rran@oJombia su actividad no se
restringe al comercio exterior, sino que también se permitgadicipacion en el mercado interno.
Tampoco estan circunscritas a determinadas ciudades o provinagagusipueden ser establecidas en
cualquier lugar del pais, contando con la aprobacién de las adkesidEstas caracteristicas permiten
calificarlas como un incentivo general a la inversion.

La ley define a la Zona Franca como “el area geogréafica delimitada diehterritorio nacional,
en donde se desarrollan actividades industriales de bienes y id®@sgeovactividades comerciales, bajo
una normatividad especial en materia tributaria, aduanera y de come®imr’. Con ellas se busca
incentivar la inversion y generar empleos, y estan abiertasessionistas nacionales y extranjeros.
Pueden ser de dos tipos: Zonas Francas Permanentes (ZFP)uerofgeran varios usuarios (usuario
operador, usuarios industriales de bienes, usuarios iradestde servicios y usuarios comerciales), y
Zonas Francas Permanentes Especiales, conformadas por una sola @enjgesadustrial.
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Los usuarios operadores e industriales de las zonas francas seideeh una tarifa reducida
del impuesto sobre la renta del 15%, siendo la tasa general%deARcionalmente, las utilidades
retiradas y los dividendos percibidos por los socios maistas estdn exentos del Impuesto a la Renta.
Asimismo, los bienes comprados o importados por los asuadustriales de bienes o de servicios se
encuentran exentos de IVA y de aranceles.

b) Contratos estabilidad juridica
Los Contratos de Estabilidad Juridica buscan dariskegl y estabilidad a los inversionistas extrasjekd
Estado garantiza que aquellas normas que el inu&tsioconsidere determinantes para su inversiéon no
seran modificadas de manera adversa durante lad@uded contrato, que puede variar entre 3 y 20 afios.

Pueden acogerse a este beneficio las inversiones superiores a tdiiéte®. Los inversionistas
deben pagar a la Nacidén una prima del 1% del valor de la inve&ida inversion, tiene un periodo
improductivo, el monto de la prima durante dicho periododsr@.5% del valor de la inversion que se
realice en cada afio.

Se excluyen de la posibilidad de estabilizacion las normas relatiégimen de seguridad social
y los impuestos indirectos.

¢) Deduccion instantanea del 30% de la inversion en activos fijos
Si bien este beneficio fue derogado en 2011, aun esta vigenlagparapresas que firmaron convenios
de estabilidad juridica.

El incentivo permite descontar de la base imponible el 30% deviasiones efectivas realizadas
en activos fijos reales productivos adquiridos, aun bajo dalidad de leasing financiero con opcion
irrevocable de compra. Para estos fines, se entiende por actosseffles productivos, los bienes
tangibles que se adquieran para formar parte del patrimoniocigemtio de manera directa y
permanente en la actividad productora de renta del contribuyenie, seqdeprecian fiscalmente. Es
decir, incluye la construccién de un bien inmueble, pero norehter

d) Deduccidn por inversiones en investigaciones cie ntificas o tecnoldgicas
Las personas que realicen inversiones directamente o a través de deningestigacion, centros de
desarrollo tecnoldgico, constituidos como entidades sin amienducro, o centros y grupos de
investigacion de instituciones de educacion superior, en preyeglificados como de caracter
cientifico, tecnoldgico o de innovacion tecnoldgica, por el €onsacional de Ciencia y Tecnologia, o
en proyectos de formacion profesional de instituciones de edocagi@rior, tienen derecho a deducir
de su renta el 125% del valor invertido en el periodo gravalijeeere realiz6 la inversion.

La deduccién no puede exceder del 20% de la renta liquida ydgscfos de inversién deben
desarrollarse en areas estratégicas para el pais, tales como ciencies tiésicias sociales y humanas,
desarrollo industrial, ciencias agropecuarias, medio ambienteath&dyiucacion, salud, electrénica,
telecomunicaciones, informéatica, biotecnologia, mineria y energia.

4. Ecuador

a) Exencion a los dividendos y retiros de utilidade S

El numeral 1 del articulo 9 de la ley de impuesto sobre la exiine a los dividendos y distribuciones
de utilidades, sean estos recibidos por personas naturalégicagl En principio, esta exencién podria
justificarse como un mecanismo para evitar la doble tributacérasl rentas empresariales. Sin
embargo, la tasa de 25% a las sociedades es inferior a la margiialandi@xlas personas naturales
(35%), por lo que implicitamente hay un beneficio tribotgrara una parte de las rentas del capital,
especificamente, para las rentas obtenidas por personas de aks®sngue bajo un sistema de
tributacion integrada pagarian mas del 25% que pagan en la actualidad

b) Tarifa reducida de 15% a las utilidades reinvert  idas en activos fijos
Las utilidades reinvertidas se benefician de una reduccion de taBgpdatts porcentuales, siempre y
cuando lo destinen a la adquisicién de maquinarias nuevaspogquievos, activos para riego, material
vegetativo, plantulas y todo insumo vegetal para producciéfcodmr forestal, ganadera y de
floricultura, que se utilicen para su actividad productiva, asiocpara la adquisicion de bienes
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relacionados con investigacion y tecnologia que mejoren prodiactjv generen diversificacion
productiva e incremento de empleo, para lo cual deben efectuar epoodiesite aumento de capital y
cumplir con otros requisitos que se establecen en el Regladeelatdey.

c) Depreciacién acelerada
El reglamento de la ley de impuesto sobre la renta establece un snecale depreciacién acelerada
aplicable para los activos fijos nuevos con vida Util supariminco afios y que consiste en la aplicacion
de una tasa de depreciacion que no puede exceder del doble de laBEorodb caso, se debe sefialar
que las tasas de depreciacidn normales son ya superiores a lodgiaespr una tasa de depreciacion
econodmica, por lo que también constituyen un incentivo genkraheersion.

d) Deduccidn adicional por inversiones para producc i6n limpia
La depreciacion correspondiente a la adquisicion de maquinarigoeguecnologias destinadas a la
implementaciéon de mecanismos de produccion mas limpia, a mecamiengesieracion de energia de
fuente renovable (solar, edlica o similares) o a la reducciénngecio ambiental de la actividad
productiva, y a la reduccién de emisiones de gases de efecto inverrselefeducen con el 100%
adicional, siempre que las adquisiciones no sean necesarias par& compb dispuesto por la
autoridad ambiental competente para reducir el impacto de una cfmeoaequisito o condicién.

e) Deducciones adicionales para medianas empresas
Por el plazo de 5 afios, las medianas empresas tienen dereclemlacizidh del 100% adicional de los
gastos incurridos en: 1) Capacitacion técnica dirigida a ineeshig, desarrollo e innovacion
tecnoldgica, que mejore la productividad; 2) gastos en la mé@ta productividad; y 3) gastos de
viaje, estadia y promocién comercial para el acceso a mercados inteatescion

5. El Salvador

a) Depreciacion acelerada
El Unico incentivo de caracter general que existe en El Saleadardepreciacion acelerada implicita en
la ley de impuesto sobre la renta. En efecto, si bien la ngenmad hace mencién expresa de un régimen
de aceleracion de la depreciacion, las tasas de depreciacion legales ste bestares a las tasas de
depreciacion econémica de los distintos activos.

b) Exencién de IVA a bienes de capital
La ley del IVA establece la devolucién del impuesto soportaddaemportacion de maquinaria
destinada al activo fijo del contribuyente para ser utilizadec@imente en la produccion de bienes y
servicios no exentos.

6. Guatemala

a) Depreciacion acelerada

La ley de Impuesto Sobre la Renta establece una tasa de depreciaalraeaweiertos activos que es
claramente superior a la tasa de depreciacidon econémica, lo queuse &adin estimulo a la inversion
en ese tipo de activos. Este es el caso de los edificios yummshes, para lo que se fija una tasa de
depreciacion de 5% anual, equivalente a una vida util de 20 afigsiel puede ser adecuada para
construcciones ligeras, pero no para construcciones solidas,qad normalmente se les asigna vidas
Gtiles superiores a los 50 afios. Lo mismo ocurre con laginzai@s, aviones y vehiculos en general,
para los que se establece una tasa de depreciacion de 20%, equavaientéda Util de cinco afios.

7. Honduras

a) Exencion del impuesto minimo a los activos netos
Las personas juridicas en etapa pre-operativatéo eligadas a declarar ni pagar el impuestotizbaueto.
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8. Peru

a) Estabilidad tributaria
Existe un régimen de estabilidad juridica de caracter general, qugeinalestabilidad del régimen de
impuesto a la renta y al cual pueden acceder inversionistas, titmales como extranjeros, y las
empresas receptoras de sus inversiones en la medida que cumpkauitos minimos de inversion.

b) Régimen especial de recuperacién anticipada del IVA
Este régimen establece la devolucion del IVA de las importacidoesdyuisiciones locales de bienes
de capital nuevos, bienes intermedios nuevos, servicios y @anttatconstruccion, realizados en la
etapa preproductiva y que seran empleados en la ejecucion de losqarpyevistos en los Contratos de
Inversidn y que se destinen a la realizacién de operaciones gravad®#\ 0 a exportaciones.

Se pueden acoger al régimen las empresas que realicen invesiooeslquier sector de la
actividad econémica y cumplan tres requisitos: 1) que suscrib@ontrato de Inversién con el Estado,
comprometiéndose a realizar inversiones durante la etapa preopeehtpr@y@cto por un monto no
menor de US$5 millones; 2) que el proyecto requiera de una etpaductiva igual o mayor a dos
afos; y 3) que obtengan una Resolucion Suprema aprobatoria.

D. Incentivos a sectores o actividades especificas

1. Argentina

a) Régimen para la produccion y uso sustentable de los biocombustibles
La Ley 26.093, de 2006, y su Decreto Reglamentario 109/28@ablecen un régimen promocional para
el uso y la produccién sustentable de los biocombustiblesyumarvigencia de 15 afios a partir de su
aprobacion, plazo que puede ser extendido por el Poder Ejecatianisll.

Pueden acceder al régimen los proyectos de biocombustibles gs&atien territorio nacional,
por sociedades comerciales constituidas en argentina, habilitadasvewknte para el desarrollo de la
actividad promocionada, siendo su capital social mayoritaridaampor el Estado o municipios, asi
como también personas fisicas o juridicas, dedicadas mayangat@a la actividad agropecuaria.

Los beneficios tributarios consisten en la devolucion amtizipdel IVA pagado en la compra de
bienes de capital u obras de infraestructura; la depreciacion aceleradabamés en el impuesto a las
ganancias; exclusion de los bienes de capital de la base ingpdaldimpuesto a la Ganancia Minima
Presunta; exencién del biodiesel y bioetanol de la Tasa de InfidesirHidrica, el Impuesto sobre los
Combustibles Liquidos y el Gas Natural y el impuesto slabt@nsferencia a titulo oneroso o gratuito,
0 sobre la importacién de gasoil.

b) Régimen de promocion de la industria del softwar e
La ley 25922, de 2004, crea un régimen de promocién parduatiia del software, que beneficia a las
actividades de creacion, disefio, desarrollo, produccion e impleci@anide software. Los beneficios
tributarios son: estabilidad fiscal por el término de diez admtados a partir del momento de la entrada
en vigencia de la ley, que significa que los sujetos que désaractividades de produccién de software
no podran ver incrementada su carga tributaria total; posibiligadonvertir hasta el 70% de las
contribuciones patronales en un bono de crédito fiscal ingndinlsf, que se puede utilizar para pagar
cualquier impuesto nacional; y desgravacion del 60% del impadasoganancias.

¢) Régimen de promocion de la actividad minera
La ley 24296, de 1993, establece un régimen de promocion gmractividades de prospeccion,
exploracidn, desarrollo, preparacion y extraccion de sustanciasateinn comprendidas en el Codigo de
Mineria, y para las empresas que desarrollen diversos procesalados a la actividad minera.

Los beneficios tributarios son los siguientes: estabilidadalf por el término treinta afios
contados a partir de la fecha de presentacion del estudio de iftadibilleduccion del 100% de los
montos invertidos en gastos de prospeccion, exploraciérli@estespeciales, ensayos minerallrgicos,
metallrgicos, de planta piloto, de investigacion aplicada, y deaidajos destinados a determinar la
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factibilidad técnico-econdmico de los mismos, sin perjuicidrdéhmiento que, como gasto o inversion

amortizable, les corresponda de acuerdo con la ley de impuest@aniancias; depreciacion acelerada,
en tres afios, de las inversiones que se realicen en equipamiesaioiies y construcciones; exencion

del Impuesto sobre los Activos; y exencion del pago de lexkes a la importacion por la introduccién

de bienes de capital, equipos especiales e insumos necesarios anclarefle actividades.

d) Régimen de inversiones para bosques cultivados
La ley 25080, de 1998, crea un régimen de promocion deassiones que se efectlen en nuevos
emprendimientos forestales y en las ampliaciones de los bostgtestes.

Los beneficios tributarios del régimen incluyen lakdtad fiscal por el término de hasta treinta
afios, contados a partir de la fecha de aprobaeibprdyecto respectivo, que se puede extender basta
méaximo de cincuenta; devolucion del IVA corresponigienla compra o importacion definitiva de bienes,
locaciones, o prestaciones de servicios, destinaftdivamente a la inversion forestal del proyecto;
amortizacion acelerada de las inversiones, en un giases afios; y exencion de impuestos al patrimonio.

e) Régimen de promocion de las pequefias y medianas empresas
La ley 24467, de 1995, crea las sociedades de garantia recipescatgrfja los siguientes beneficios
tributarios: deduccion en el Impuesto a las Ganancias de logspertapital y los destinados al fondo
de riesgo, de los socios protectores y participes en las socieldagasntia reciproca; exencion en el
impuesto a las Ganancias de las sociedades de garantia reciproca; eleid®a los ingresos de las
sociedades de garantia reciproca.

2. Chile

a) Crédito por sistemas solares térmicos
La Ley N ° 20.365, de 2009, estableci6é un crédibutario en beneficio de las empresas constructoras que
instalen sistemas solares térmicos (SST) en las videqda construyan. Las empresas constructoras
pueden imputar un crédito en contra de sus pagessjgmales mensuales obligatorios de hasta el cien p
ciento del costo de los SST instalados para prodgaia caliente sanitaria en viviendas nuevas cuyaopreci
de venta sea inferior a un determinado monto. Ehingebusca extender el uso de esta.

b) Crédito de fomento forestal
Este incentivo tributario, vigente para las plantaesoefectuadas con anterioridad al 16.05.98, estdblece
exencion, por la via de un crédito, del 50% del ImpuBstsonal a la Renta que afecta a los duefios, socios
0 accionistas por las rentas, retiros o distribuciofeeti@ados de las empresas forestales acogidas.

3. Colombia

a) Exencion rentas de empresas editoriales
Los ingresos obtenidos por las empresas editoriales cotestitan Colombia como personas juridicas,
cuya actividad econdmica y objeto social sea exclusivamente la edicitrade revistas, folletos o
coleccionables seriados de caracter cientifico o cultural, gozan de exdekithpuesto sobre la renta y
complementario durante 20 afios contados a partir de la vigeacia dey, cuando la edicion e
impresion se realice en Colombia, sin perjuicio de que la esapeditorial se ocupe también de la
distribucién y venta de los mismos.

b) Exencién rentas de hoteles nuevos y remodelados
Se exime de impuesto a la renta el servicio prestado en nueetesshpie se construyan dentro de los
quince afos siguientes a partir de la vigencia de la Ley 788)@¢ [afr un término de treinta afios.

Las rentas provenientes de servicios hoteleros dosstn nuevos hoteles construidos entre el 1 de
enero del afio 2003 y el 31 de diciembre del afio 2iliténidas por el establecimiento hotelero o por el
operador segun el caso, estan exentas del immas® la renta por un término de treinta afios coatad
partir del afio gravable en que se inicien las opmmasi Para tal efecto, se consideran nuevos hoteles
Unicamente aquellos construidos entre el 1 de ertarid 2003 y el 31 de diciembre del afio 2017.

Las rentas provenientes de los servicios hoteleros prestadastedeshque se remodelen y/o
amplien entre el 1o de enero del afio 2003 y el 31 de diciembraide?017, obtenidas por el
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establecimiento hotelero o por el operador, estan exentas del impabee la renta por un término de

treinta (30) afios contados a partir del afio gravable en guéiciem ilas operaciones de prestacion de
servicios en el area remodelada o ampliada. La exencién correspatag@m@porcion que represente el

valor de la remodelacién y/o ampliacion en el costo fiscal deleblauremodelado y/o ampliado.

¢) Exencién rentas por la prestacion de servicios d e ecoturismo
Se encuentra exento del impuesto a la renta el servicio deigmutwertificado por el Ministerio de
Medio Ambiente o autoridad competente conforme con la reglamentpodpara el efecto se expida
por un término de veinte afios a partir de la vigencia de |d&&yle 2002.

d) Exencion rentas por venta de energia eléctricaa  partir de recursos renovables
Se encuentra exenta del impuesto a la renta la venta de energia @y@oerdzhse en los recursos
eolicos, biomasa o residuos agricolas, realizada Unicamente pempassas generadoras, por un
término de quince afios, siempre que cumpla con los dos regsguientes: (1) tramitar, obtener y
vender certificados de emisién de bioxido de carbono, de acuerdd Pootocolo de Kyoto; y (2) que
al menos el cincuenta por ciento de los recursos obtenidos penta de dichos certificados sean
invertidos en obras de beneficio social en la region donde epgeaerador.

e) Exencion rentas del servicio de transporte fluvi al
Se encuentra exento del impuesto a la renta el servicio de trenppestado con embarcaciones o
planchones de bajo calado, por un término de quince afios alpddivigencia de la Ley 788 de 2002.

f) Exencidn rentas del aprovechamiento de nuevas pl  antaciones forestales
Se encuentra exento del impuesto a la renta el ingreso percilnidel pprovechamiento de nuevas
plantaciones forestales incluida la guadua segun la calificacion cuelpefecto expida la corporacion
auténoma regional.

g) Exencion rentas por inversiones en reforestacion
Los ingresos por Certificados de Incentivo Forestal no itoysh renta gravable, por constituir un
reconocimiento por parte del Estado de los beneficios ambieqtaeasigina la reforestacion.

h) Exencién rentas nuevos productos medicinales y s oftware, elaborados en
Colombia
Es exenta la produccion de nuevos productos medicinales y eldibodecisoftware en Colombia,
amparados con nuevas patentes registradas ante la autoridad c@npesngre y cuando tengan un
alto contenido de investigacion cientifica y tecnoldgica nacionaificatt por COLCIENCIAS por un
término de diez afos a partir de la vigencia de la Ley 788 de 2002

i) Exencion rentas generadas por el aprovechamiento de nuevos cultivos de tardio
rendimiento
Constituye renta exenta la renta liquida generada por el aproveadtramée nuevos cultivos de tardio
rendimiento en cacao, caucho, palma de aceite, citricos, y frutatesmohados por el Ministerio de
Agricultura y Desarrollo Rural, por el término de diez afiosattos a partir del afio 2005.

j) Deduccién de inversiones en nuevas plantaciones, riegos, pozos y silos
Las personas naturales o juridicas que realicentalinente inversiones en nuevas plantaciones de
reforestacion, de coco, de palmas productoraselteacde caucho, de olivo, de cacao, de arboltdds
de obras de riego y avenamiento, de pozos profundissypara tratamiento y beneficio primario de los
productos agricolas, tendran derecho a deducidraenge de su renta el valor de dichas inversiones que
hayan realizado en el respectivo afio gravable. Tamhiéndo efectlien inversiones en empresas
especializadas reconocidas por el Ministerio decdditira y Desarrollo Rural en las mismas actividades

Esta deduccion no podra exceder del diez por ciento de la rentdalidgli contribuyente que
realice la inversion.

k) Deduccién de inversion en librerias
La inversion propia totalmente nueva, que efectlen las persaehasles o juridicas en ensanche o
apertura de nuevas librerias o0 de sucursales de las ya estabkm@lateducible de la renta bruta del
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inversionista para efectos de calcular el impuesto sobre la rexaplementario hasta por un valor
equivalente a 10.000 UVT ($237.630.000).

Esta deduccién no podra exceder del 100% del impuesto sobredayrcomplementario a cargo
del contribuyente en el respectivo afio gravable en que efectud sidnver

I) Deduccioén de inversion en produccion cinematogra fica
La renta liquida gravable proveniente de la explotacion de peliculesatograficas en el pais, por
parte de personas naturales extranjeras sin residencia en el deyrittricompafiias sin domicilio en
Colombia es del 60% del monto de las regalias o arrendamieniiisios por tal explotacion.

4. Ecuador

a) Ley de Beneficios Tributarios

En octubre de 2005 se promulgé la Ley de Beneficios Trilostaara Nuevas Inversiones Productivas,
Generacién de Empleos y Prestacién de Servicios, la cual estableseriende exoneraciones por

tiempo limitado para las empresas que realicen inversionestariadi sectores productivos. Entre los
considerando de la ley se menciona que “mediante el establecimiarstindelos tributarios, es posible

atraer importantes montos de inversion destinados a la produgeidienes y servicios, a precios
competitivos y de calidad, que generarian directa e indirectamenteameagtidad de empleos en el
pais”. Los incentivos tributarios que otorga son los siges:

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realicenidngsrauevas en el pais,
destinadas a la generacion hidroeléctrica mediante centrales de Hd$tay8a eléctrica no
convencional.

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realicenidngsrauevas en el pais,
destinadas a la refinacién e industrializacién de hidrocarbueoprgduccion de bienes de la
petroquimica, cuyo proceso industrial demanda tecnologia de avanzada.

» Exoneracién por 10 o 12 afios a las empresas que realicendngsrauevas en el pais,
destinadas a la fabricacién industrial de aparatos electronicosadealologia y de fibra
Optica y otros dispositivos de comunicacion digital y eleatednPlantas industriales de
ensamblaje de circuitos electrénicos y digitales integrados, pnicresadores, memorias,
tarjetas electrénicas y computadores portatiles, sensores cientfifovare y hardware.

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realicenidngsrauevas en el pais,
destinadas al desarrollo, implementacion, instalacion y operaei@erdros de distribuciéon
regional de trafico aéreo y/o carga de interconexién de los vin&dosacionales.

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realicenidngsrauevas en el pais,
destinadas a la construcciéon y operacion de puertos de aguasdpeofu de transferencia
internacional de carga y contenedores, y la construccion de psectisy fluviales.

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realiceriongsrauevas en el pais, en
activos fijos para procesos de transformacion agroindustriedalagentaria y de turismo,
inexistentes en el pais.

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realicenidngsrauevas en el pais,
destinadas a la fabricacion de maquinaria y equipo de uso agropeimeistentes en el pais.

» Exoneracion por 10 o 12 afios a las empresas que realicenidngsrauevas en el pais,
destinadas a la proteccion del medioambiente, mediante la presenyangoramiento del
potencial hidraulico para generacion hidroeléctrica y la producci@magstrial.

b) Ley de turismo
Se eximen del impuesto de retencién en la fuente los gastosopaglaéxterior por concepto de
campafas de publicidad y mercadeo, sea esta impresa, radial, teleesiganeral en otros medios de
comunicacion; material impreso publicitario y su distribucglguiler, atencion, disefio y decoracion de
stand; suscripcidbn a centrales y servicios de informacion, eeserventa de turismo receptivo;
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inscripciones y afiliaciones en seminarios, ferias o eventos paraopionar turismo receptivo;
directamente relacionados con actividades de turismo receptivoidosuen el exterior por las
empresas turisticas; siempre que no excedan del 8% del valovdats

¢) Régimen de zonas francas
La Ley de Zonas Francas, del afio 2005, declara como su olpgjetimover el empleo, la generacion de
divisas, la inversién extranjera, la transferencia tecnolégicagrelnmento de las exportaciones de bienes
y servicios y el desarrollo de zonas geograficas deprimielgsads.

Las zonas francas se establecen mediante decreto ejecutivo, con sit@p@ue los usuarios
debidamente autorizados se dediquen a la produccion y comercialidadienes para la exportacion o
reexportacion, asi como a la prestacion de servicios vinculachoglccomercio internacional o a la
prestacion de servicios turisticos, educativos y hospitalario

Se distinguen cuatro clases de usuarios: industriales, quetisameds procesamiento de bienes
para la exportacién o reexportacion; comerciales, que se destinanradecializacion internacional de
bienes para la importacion, exportacidon o reexportacion; de sasvigie se destinan a la prestacion de
servicios internacionales; y, de servicios turisticos, que segamcate promover y desarrollar la
prestacion de servicios en la actividad turistica destinadossahtureceptivo y de manera subsidiaria al
turismo nacional.

Las empresas administradoras y los usuarios de las zonas fjameasde una exoneracion del
cien por ciento del impuesto a la renta, del impuesto al valegago, del impuesto sobre patentes y del
pago de impuestos provinciales y municipales, por un peded?) afios contados desde la resolucion
que autorice su instalacion, el que puede ser prorrogado.

Asimismo, la importacién y exportacion de mercaderias, bienegriasafprimas, insumos,
equipos, maquinarias, materiales y demas implementos, que rdaicesuarios de las zonas francas,
estan exoneradas de derechos y gravdmenes arancelarios.

d) Cédigo organico de la produccién, comercio e inv ersiones (COPCI)
El COPCI, aprobado en diciembre de 2010, establece una serie dévasceibutarios a la inversion,
algunos de ellos de caracter sectorial, entre los que destacajuientss:

» Exoneracion del pago del impuesto minimo y del impuestaenta por los 5 primeros afios,
en sectores establecidos.

* Los contribuyentes cuya actividad econdémica sea exclusivamente lamaticioon proyectos
productivos agricolas de agroforesteria y de silvicultura de espferistales, con etapa de
crecimiento superior a un afio, estaran exonerados del anticipopdelsto a la renta durante
los periodos fiscales en los que no reciban ingresos gravados.

« Los contribuyentes cuya actividad econdémica sea exclusivamente la nmaticicon el
desarrollo de proyectos software o tecnologia, y cuya etapa deolessen superior a un
afo, estaran exonerados del anticipo al impuesto a la renta dosapégiodos fiscales en los
gue no reciban ingresos gravados.

5. El Salvador

a) Ley de zonas francas
Establece la exencion del impuesto sobre la renta, por 15 afas, empresas desarrollistas y
administradoras de zonas francas, y sin limite de tiempo laseesaspusuarias de zonas francas.
Asimismo, otorga la exencion, sin limite de tiempo, paraelapresas declaradas depdsitos para
perfeccionamiento activo.

b) Ley de turismo
Exime de aranceles e IVA a las importaciones de bienes, equipos grax;emaquinaria, vehiculos,
aeronaves o0 embarcaciones para cabotaje y los materiales de constraiié@s pdificaciones de los
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proyectos turisticos. EI monto exonerado no puede ser nay®0% del capital propio invertido del
proyecto en cuestion. A su vez, el capital debe ser mayor d 86lares.

Por otro lado, la misma ley establece la exencion del pagmgaksto Sobre la Renta, por un
periodo de 10 afios, contados a partir del inicio de operacieneleneficio de las empresas que
desarrollen proyectos de Interés Turistico Nacional, con capaasbr a 50 mil ddlares.

c) Ley de la imprenta
No estdn sujetas a impuesto a la renta las imprentas que haganociimod difusion o venta de
periodicos, revistas, folletos, libros, manuales, hojadasjalle caracter divulgativo o intelectual o en
general, vinculadas a la libre difusion del pensamiento.

d) Ley del libro
Estan exentos de impuesto sobre la renta los derepke perciban los autores, ilustradores y tradksct
salvadorefios o domiciliados en el pais, por coadplibros editados e impresos en el pais o@xtrahjero.

6. Guatemala

a) Zonas francas
La ley de zonas francas establece una exoneracién del Impuesto &ddeatd por 15 afios para
entidades administradoras de zonas francas, por 12 afios pasadosaique desarrollen actividades
industriales o de servicios y por 5 afios para usuarios qagalks actividades comerciales.

b) Ley de fomento y desarrollo de la actividad expo  rtadora y de maquila
Este régimen establece una exoneracion del ISR por 10 afios pamapiEsas exportadoras que
califiquen en alguno de los siguientes cuatro regimenes: (i) iddqgra bajo el régimen de admision
temporal; (i) Exportadora bajo el régimen de admisién tempgiialExportadora bajo el régimen de
devolucién de derechos; y (iv) Exportadora bajo el régimen ipaoente agregado nacional total. La
exoneracion aplica solo para las rentas derivadas de la actividathdrpar

¢) Amortizacion acelerada de gastos de explotacion minera
En el caso de los gastos de explotacion minera, se admite wridadinstantanea o hasta en cinco
cuotas anuales. De acuerdo con las normas de la contabilidad fiaastertipo de gastos deben ser
amortizados durante todo el periodo que dure la explotacién adahignto, en proporcion a la
extraccion anual de mineral.

7. Honduras

a) Zonas Libres (ZOLI, Ley 356-76)
Las zonas libres, similares a las zonas francas de otros paipaedea establecer en todo el territorio
nacional. Las utilidades que obtienen las empresas alli establepiédan exoneradas del impuesto
sobre la renta. Asimismo, la Institucion AdministradoralageZonas Libres, esta exenta del pago de
impuestos, contribuciones o gravdmenes fiscales y municipales.

La introduccion de mercancias a estas zonas estd exenta del pago estosnptancelarios,
cargos, recargos, derechos consulares, impuestos internoasdmogy demas impuestos y gravamenes
gue tengan relacion directa o indirecta con las operaciones adudedraportacion y exportacion.
Ademas, las ventas y producciones que se efectien dentro de unébmonalos inmuebles y
establecimientos comerciales e industriales de la misma, quedatasexeh pago de impuestos y
contribuciones municipales.

b) Zonas industriales de procesamiento para exporta  ciones (ZIP, Decreto 37-87)
Son &reas geograficas del territorio nacional aprobadas y deimppad el Poder Ejecutivo, sometidas a
la vigilancia fiscal del Estado y sin poblacion residente, creadaslquoposito de fomentar mediante
el uso de mano de obra local, la industria manufacturera y deiggrorientada exclusivamente a la
exportacion promoviendo el establecimiento y funcionamiento exzoit@ de empresas industriales
basicamente de exportacion y comerciales de apoyo a la actividadiaidustryo propdsito sea el de
abastecer bienes o servicios dentro de la Zona.
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Los bienes y mercaderias que se importen y/o exporten amparadestaehey, gozan de
exoneracion total del pago de derechos arancelarios, derechos consalgiegs y recargos, impuestos
internos de consumo, produccion, venta y demas impuestag@nggnes, tasas y sobre-tasas. Ademas,
las ventas y produccion que se generen dentro de la zona IndiesfPisdlcesamiento para Exportaciones
y los inmuebles y establecimientos industriales y comercialés mésma, quedan exentos del pago de
impuestos estatales y municipales.

Las utilidades que obtienen en sus operaciones las empresassusstablecidas en las ZIP,
guedan exoneradas del pago de impuesto sobre la Renta. Asi tdebi@presa operadora de una ZIP
esta exenta de impuesto sobre la Renta por 20 afios y de impoesicipales por 10 afios.

¢) Régimen de importacion temporal (RIT, Decreto 37  -84)
Permite a empresas calificadas que operan fuera de las ZIP imipoetaelimposicion fiscal el equipo
y materiales requeridos para su procesamiento con fines de exportacié

Las importaciones de bienes de capital y materias primas estan ekeataaceles e IVA.

Las utilidades provenientes de la exportacion bajo este Régineam de exoneracion total del
Impuesto Sobre la Renta por un periodo de diez afios contadotirade la fecha de inicio de su
produccién exportable

d) Ley de incentivos al turismo (LIT, Decreto No. 3 14-98)
Los beneficiarios de los incentivos de esta Ley son los comegiamdividuales o sociales cuya
actividad o giro este vinculada directamente al turismo y préseservicios turisticos siguientes:

« Hoteles, albergues, habitaciones con sistema de tiempo compediidoperacion hotelera;
e Trasporte aéreo de personas;
« Transporte acuatico de personas;

e Centros de recreacion. Se excluyen los casinos, clubes noctegemisys de juego de
maquinitas, video, tragamonedas o similares, salas de cine,ifeletédevision por cable y
similares, clubes privados, billares, gimnasios, saunas iasm (SPA), café Internet,
discotecas, centros de ensefianza bajo cualquier modalidad, fundgcmrsguier otro no
vinculado al turismo;

» Talleres de artesanos y tiendas de artesania hondurefia exclustyamenicluye los talleres
de carpinteria, ebanisteria, balconeria, enderezado, pintado.a jgyeriialquier otro no
vinculado al turismo;

e Agencias de Turismo receptivo;
¢ Centros de convenciones; y,

« Arrendadoras de vehiculos automotores para los vehiculos adiestiral giro estricto del
negocio.

Los beneficiarios quedan exonerados del pago de Impuestol&&terta por 10 afios a partir del
inicio de operaciones. Este incentivo se otorga solo a proyaxess.

Ademas, se exonera del pago de impuestos y demas tributosngptataciones de bienes y
equipos nuevos necesarios para la construccion e inicio de opesadi@ los proyectos de inversion;
material impreso para promocion o publicidad de los proyectiet pais como destino turistico; bienes
y equipos para la reposicion por deterioro; vehiculos autoestmevos; y aeronaves o embarcaciones
nuevas y usadas, para el transporte aéreo, maritimo y fluvial.

e) Otros incentivos
* Los proyectos de inversiobn para produccion de biocombustdgiean de 12 afos de
exoneracion del ISR.
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» Personas naturales y juridicas que desarrollen proyectos de gametactnergia eléctrica
utilizando recursos naturales renovables nacionales y de cogeneesté&mgexoneradas del
ISR por 5 afios, contados a partir de la fecha de entrada en épe@uiercial.

* Personas naturales y juridicas que desarrollen y operen progectgeneracion de energia
eléctrica utilizando recursos naturales renovables nacionales y psoykrtoogeneracion,
estan exoneradas del ISR por 10 afios, contados a partir de l@léeehttada en operacion
comercial.

« Empresas que inicien proyectos nuevos que superen los Banillie dblares para transportar
y atender pasajeros de barcos de cruceros turisticos internacionalearripen a las
instalaciones portuarias o zonas libres, estan exoneradas delrl$® gfios, prorrogables por
plazos iguales y sucesivos.

* Las empresas de transporte terrestre urbano e interurbano dergzasdgbidamente
certificadas estan exentas de IVA por la compra o importacion deskdencapital.

* Las empresas industriales, agropecuarias, forestales y otraslegagollen actividades
potencialmente contaminantes o degradantes pueden adquirir dilttogs equipos técnicos
de prevencion o depuracion de contaminantes exentos de impuesitopaitacion, tasas,
sobretasas e IVA.

« Las empresas mineras o metallrgicas podran importar, exentpagtelde impuestos de
importacidn y derechos aduaneros, equipo, maquinaria, repyestateriales necesarios en
las operaciones mineras, con excepcion de derivados del petréle@cyloglde caracter no
productivo en la actividad minera, mientras se mantenga en vigargadesion.

8. Nicaragua

a) Ley de zonas francas
Las empresas operadoras y la Corporacion de Zonas Francas edias @édeémpuesto a la renta por 15
afios a partir del inicio de operaciones. En tanto, las emprasasagsestan exentas en un 100% los
primeros 10 afios de funcionamiento y en un 60% a partitedehoprimer afio.

Las empresas operadoras y usuarias quedan exentas de IVAd@®rstes operaciones y de
aranceles por importacion de maquinaria, equipos, herramientasst@epe implementos.

Las empresas operadoras y la Corporacidon de Zonas Francas quedas ézkimpuesto de
transmisién de inmuebles. Mientras que las empresas usuariasegstétas del impuestos a los
inmuebles y ganancias de capital.

b) Ley de conservacion, fomento y desarrollo sosten ible del sector forestal
Las empresas que inviertan en plantaciones forestales pueden dmmuoirgasto el 50% de la
inversion, ademas de la depreciacion.

Las personas naturales o juridicas que promuevan la reforestami@éenoplantaciones forestales
pueden deducir el 100% del impuesto a la renta destinado a tal fin

Quienes reinviertan de sus utilidades para ampliar o renovar cafetatesas de reforestacion,
pueden deducir del impuesto a la renta el 20% de la inversiob péios a partir de la entrada en
vigencia de la Ley.

c¢) Ley de incentivos para la industria turistica

Esta ley de incentivo al turismo es la que otorga mayor eahtld beneficios tributarios en todos los
paises analizados, los que se concentran principalmente en exenciarexdies, IVA e impuesto a la
renta. Considera 37 estimulos tributarios que benefician k& ihdustria hotelera; 2) personas que
efectlen inversiones en proyectos de mejoras, promocion y capacitkcim actividad turistica,
situados en areas protegidas; 3) personas que inviertan etalaaei®n de propiedades privadas que
forman parte de los Conjuntos de Preservacion Historica; 4esagpde transporte aéreo; 5) personas
que se dediquen a la actividad del transporte acuatico; 6) emptesas dediquen a operar turismo
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interno y receptivo y transporte colectivo turistico-terrestjfeempresas que presten servicios de
alimentos, bebidas y diversiones; 8) empresas que realicen aatigside filmacion de peliculas de largo
metraje, que se consideren beneficiosas para el turismo; 9) emqesas o existentes que se dediquen
al arrendamiento de vehiculos terrestres, aéreos y/o acuaticostasiud) empresas que inviertan en
actividades y equipamientos turisticos conexos; y 11) persprase dediquen a las actividades para el
desarrollo de las artesanias nacionales, el rescate de industriciertedes en peligro, y producciones
de eventos de musica tipica y del baile folklérico y la produacgidenta de impresos, obras de arte
manuales y materiales de promocidn turistica.

En general, los incentivos consisten en la exerdBoliVA y aranceles a las importaciones de insumos
y bienes de capital, exencion de IVA a las comipicades y exencidn de otros impuestos indirectos.

Ademas, se conceden las siguientes exenciones, totales o parcimgsjefto a la renta:

« Servicios de la industria hotelera: 80% en general, 90% paragbogysituados en Zona
Especial de Planeamiento y Desarrollo Turistico y 100% sificaabajo el Programa de
Paradores, por 10 afios.

» Inversiones en areas protegidas de interés torigtiecolégico, o en sitios publicos de interés
turistico y cultural, y en conjuntos de preservatistorica: Exoneracion por 10 afios en utilidades
o alquiler a terceros de propiedades restauradas @onjuntos de Preservacion Histérica.

» Inversiones en filmacién de peliculas y eventos turisticos:eeaoidn del 100%.

* Inversiones en infraestructura turistica y equipamientosit@dstonexos: Exoneracion por
10 afios del 80% en general, 90% para proyectos situados eiEZm@al de Planeamiento y
Desarrollo Turistico y 100% si cualifica bajo el Programa dadeaes.

» Artesanos nicaraglienses, talleres de industrias tradicionalestgsafixoneracion del 100%
por 10 afios.

» Personas que vendan artesanias: Exoneracién del 80% por 10 afios

d) Incentivos a la inversion en el sector energétic o
En Nicaragua existen 11 incentivos vinculados a la inversién emian cuatro relacionados con la
exploracidn y explotacion de hidrocarburos y siete vinculad@geaneracion de energia eléctrica.

En el area de hidrocarburos se encuentran los siguientes inceatilos contratistas y
subcontratistas:

« Exoneracion de impuestos de internacion, derechos arancelar@sig djravdmenes en la
importacion de bienes e insumos requeridos

» Importacién temporal de bienes e insumos destinados a lagladési autorizadas en el
contrato, libre de todo impuesto de internacién, derechos araosejagravamenes a la
importacion

» Exoneracién de impuestos que gravan los bienes patrimoniales
« Exoneracién de impuestos que gravan los ingresos por ventas
En el &rea de generacién de energia eléctrica los incentivos s@uiestss:

» Concesionarios de exploracidon y explotacion de recursos geotéynsige contratistas y
subcontratistas: Reexportacion de Nicaragua, exenta de todo déecativana e impuesto de
exportacion, derechos honorarios y gravamenes, de todogetesly equipos previamente
importados que ya no sean necesarios

* Nuevos proyectos de generacion hidroeléctrica con embalse ala filgua: Exencion de IVA
por la compra e importacion de insumos y bienes de capital emada de preinversion,
construccién de obras para generacién hidroeléctrica y constraecliadinea de transmision.
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* Nuevos proyectos de generacion hidroeléctrica con embalse o a figude Exencion de
aranceles por la importacion de insumos y bienes de capital en & detapreinversion,
construccién de obras para generacion hidroeléctrica y construdeiéta linea de
transmision.

* Nuevos proyectos de generacion hidroeléctrica con embalse o a fidgude exencién del
impuesto a la renta por 7 afios desde el inicio de operaciones.

* Nuevos Proyectos de Generacion Eléctrica con Fuentes Renovablesamgdhbaciones:
Exencion de IVA por la compra e importacion de insumosypds de capital en la etapa de
preinversion y construccion de las obras.

« Nuevos Proyectos de Generacion Eléctrica con Fuentes Renovablesamgdhbaciones:
Exencion de aranceles por la importacion de insumos y bienes del eapila etapa de
preinversion y construccion de las obras.

« Nuevos proyectos de generacion eléctrica con fuentes renovablesiadangs: Exencion del
impuesto a la renta, del pago minimo definitivo, y del imuesla renta en ingresos por
venta de bonos de diéxido de carbono, por 7 afios.

e) Otros incentivos sectoriales:
Ademas de los ya mencionados, en Nicaragua se identifican ngewtivias vinculados a los sectores
agricola (café), forestal, mineria y exportador. Estos sa@idagentes:

* Deduccién de la base imponible del impuesto a la renta del 5086 dedtos de adquisicion
de maquinaria y equipamiento para la produccidon del café, que evitentaminacion
ambiental.

« Se exime al sector cafetalero de la obligacion del anticipo del inopaidatrenta cuando sea
afectado por la caida del precio internacional y el valor del cor@rate la Bolsa de Nueva
York llegue a $100.00 o menos el quintal.

» Se eximen del Pago Minimo Definitivo a los productores de cafisehprimeros afios

« Empresas que inviertan en plantaciones forestales, pueden dmmoigastodel 50% de la
inversion, ademas de la depreciacion.

« Personas naturales o juridicas que promuevan la reforestacién @lersteiones forestales,
pueden deducir el 100% del impuesto a la renta destinado a tal fin

» Deduccién del 20% de la inversién para efectos del impuesto atdaarguienes reinviertan
de sus utilidades para ampliar o renovar cafetales o areas detaeforegor 5 afos a partir
de la entrada en vigencia de la presente Ley

» Forestacién: Exoneracion del 50% sobre las utilidades derivaglasptovechamiento,
registradas durante los primeros 10 afios de vigencia de la ley

« Titulares de concesiones mineras no metalicas: Podran acogersenanrétg admision
temporal y otros regimenes de promocién de exportaciones pamoéexensuspension de
impuestos aduaneros de importacion de materiales, maquinariagnerstos, utiles y demas
efectos

* Los exportadores pueden acreditar contra el impuesto a la rentaeh288b del Impuesto
Selectivo de Consumo pagado en la adquisicién nacional de dilstdbbusado como insumo.

9. Peru

a) Reintegro del IVA en contratos de concesion de o bras de infraestructura
El régimen establece en el reintegro del IVA qugahsido trasladado o pagado en las operaciones de
importacién y/o adquisicién local de bienes intalimg, bienes de capital, servicios y contratos de
construcciéon durante la etapa preoperativa de fla pbblica de infraestructura y de servicios poblic
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siempre que los mismos sean destinados a opersamngravadas con dicho impuesto y se utilicen
directamente en la ejecucién de los proyectos\@sion en obras publicas de infraestructura yedacsos
publicos. El régimen se aplica a partir de la fedthauscripcion del Contrato de Inversién respectiv

Se pueden acoger al régimen, las personas juridicas que hayan sasCantrato de Concesion
y un Contrato de Inversion por un monto de inversidal tod menor de US$5 millones.

b) Promocion del sector agrario
Los contribuyentes acogidos a la Ley de Promocion del Sectaridgueden solicitar la devolucion
del IVA pagado por la adquisicion de bienes de capital, insuseogicios y contratos de construccion.
Ademas, pueden depreciar aceleradamente, con una tasa de 20%, lds affrasstructura hidraulica
y riego. Finalmente, las empresas del sector estan afectas a ueduagtarde 15%.

¢) Incentivos a la Mineria
La legislacion peruana otorga una serie de beneficios tribugalissinversiones mineras, tales como la
exencion de impuestos a las utilidades reinvertidas, la depreciacgerada con tasa 10% para
inmuebles y 20% para los demas activos fijos, la devolu@bhvVé pagado en la fase de exploracion y
la deduccidn de inversiones en infraestructura que constituyeiggriblico.

10. Republica Dominicana

a) Beneficios tributarios al sector exportador
Los incentivos al sector exportador se concentran en la Ley&8@&I Decreto 977-02, ambos cuerpos
legales referidos al establecimiento de zonas francas.

En primer lugar, se establece en beneficio de las Operadoras de FZanaas y empresas
establecidas dentro de ellas, la exencion de aranceles e IVA porpagaiciones de: 1) materias
primas, equipos, materiales de construccion, etc.; 2) equigiengilios necesarios para la instalacion y
operacion de todo tipo de equipo que beneficie al bienestaa diade trabajadora; 3) equipos de
transporte que sean vehiculos de carga, colectores de basura, sesrg mini buses, para el transporte
de empleados; 4) la mercancia extranjera destinada a las Zonas Francas.

En segundo lugar, las empresas operadoras y usuarias de zores deaxmdustria y servicios, se
eximen en un 100% del impuesto a la renta, por un plazo déa20

En tercer lugar, las empresas operadoras y usuarias de zonas dericdastria y servicios,
guedan exentas del pago de impuestos sobre la construcci@ontestos de préstamos, y sobre el
registro y traspaso de bienes inmuebles; el pago de impuedtes la constitucion de sociedades
comerciales o de aumento de capital de las mismas; los impuest®setivos o patrimonios; y los
impuestos de hidrocarburos utilizados en sus procesos diecpion.

b) Incentivos a la inversién en el sector energétic o
Se han identificado 14 incentivos al sector energético, los cutdesoesmtenidos en la Ley 57-07 sobre
Energia Renovable y la ley 125-01 General de Electricidad.

La Ley de Energia Renovable exime de IVA y aranceles a las impodacite equipos,
magquinarias y accesorios requeridos para la ejecucion de proyeatosrdén.

En segundo lugar, establece los siguientes in@enéw el Impuesto a la Renta: 1) Se otorga por 3
afios hasta un 75% del costo de la inversién en@sjwpmo crédito contra el impuesto, a los propietario
o inquilinos de viviendas familiares, casas comerciali@slustriales que cambien o amplien para sistemas
de fuentes renovables en la provision de su autooamgnergético privado y cuyos proyectos hayan sido
aprobados por los organismos competentes; 2) exepoitl0 afios o hasta el afio 2020 sobre los irgreso
derivados de la generacién y venta de electricidadh agliente, vapor, fuerza motriz, biocombustiloles
combustibles sintéticos; 3) exencion por los ingget®la venta e instalacion de equipos, partesgnsas
producidos en el territorio nacional con un valgregado minimo del 35%, a las empresas cuyas
instalaciones hayan sido aprobadas por el organismmpeatente; y 4) reduccion de 10% a 5% del
impuesto sobre intereses pagados a institucionexiaras en el exterior.
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En forma particular, se exime de todos los impuestos, inaayB, aranceles e impuesto a la
renta, por un plazo de 10 afios o hasta el 2020, a las empiedastoas dedicadas de modo especifico
y exclusivo a la produccion de bioetanol y de biodiesel y deyjeigalcombustible sintético de origen
renovable que resulte equivalente a los biocombustibles, destiabohercado energético local.

Por su parte, la Ley General de Electricidad exime de IVA, arancafasesto a la renta y otros
impuestos, por un plazo de cinco afios a partir de su fechatd@on, a las empresas que desarrollen
de forma exclusiva la generacion de energia renovable.

¢) Incentivos a la inversidn en el sector manufactu ra
La Ley 392-07, sobre Competitividad e Innovacién Industeatablece un conjunto de incentivos
tributarios a este sector, que buscan proporcionar instrumpatasapoyar la agilidad logistica, el
incremento en las exportaciones, la colaboracién entre distiegisienes especiales, estimular las
aglomeraciones y las cadenas productivas e impulsar la innovatiodeynizacion industrial.

En primer lugar, se establece un régimen transitorio de cincqoafmsndustrias calificadas que
permite deducir de la base imponible del impuesto a la rentaviarsiones realizadas en la compra de
magquinaria, equipo y tecnologia, con tope de 50% de la rentanmpaible del ejercicio fiscal del afio
anterior, y depreciar aceleradamente las inversiones.

En segundo lugar, las empresas acogidas a la ley se eximen Hégdxién de retener el
impuesto a la renta por servicios profesionales relacionadogrogectos de desarrollo de productos,
materiales y procesos de produccion, investigacion y desarmliecdologia, formacion de personal,
innovacion, investigacion, capacitacion y proteccion del medioantghiasi como todo tipo de servicios
de consultoria y/o asesoria técnica.

En tercer lugar, se establece que la autoridad competente, PROINDA)SidRIra recibir
donaciones para la conformacion de un fondo, las que serdn dedud#lla base imponible del
impuesto a la renta de los donantes, sin limite.

En cuarto lugar, se eximen de aranceles e IVA las importaciones deas@rimas e insumos
desde cualquier industria acogida a un régimen especial para sgtidasna procesos industriales
complementarios; y la importaciéon de los equipos, materialesigbles que sean necesarios para el
primer equipamiento y puesta en operacion del parque industpataola primera remodelacion y
adecuacion de los parques calificados como parques industrialesaBleces ademas, que cuando
existan exenciones o facilidades impositivas por la compra diduqios extranjeros se aplicaran
idénticas facilidades a la compra de bienes producidos en territarional.

d) Incentivos a la inversion en el sector forestal
La Ley 55-88, de Fomento al Desarrollo Forestal, establecsanigade incentivos tributarios, entre los
que se encuentran, en primer lugar, la exencién de aranceles e IVAompaa o importacion de
materias primas y bienes de capital que se requieran para el deskritos proyectos de produccion de
plantulas, plantacion de arboles, el manejo de la plantacion,skcten la industrializacion y la
comercializacion de productos forestales; y articulos y materialesariesgzara la reforestacion

En segundo lugar, en relaciéon al impuesto sobrertay se contempla la exenciéon del impuesto
para las empresas que realicen inversiones foresdtatdsluccion de hasta el 100% de la renta imponible
cuando se trate de una reinversion en una empresfragtal; y un crédito contra el impuesto, por un
plazo de 10 afios, de hasta un 50% del monto tptadar, por las inversiones que las empresas hagan en el
desarrollo de proyectos forestales previamente agoshzor la autoridad competente.

Finalmente, la ley contempla exoneraciones a los impuestos soisttumion de sociedades
comerciales o aumentos de capital, transferencia de propiedad ian@hilral, propiedad inmobiliaria
rural y todo impuesto nacional o municipal vigente o a creaas® |p transferencia de propiedades,
inscripcion de bienes, ampliacion de capital, emision de accycioes tipo de deuda y capital.

e) Incentivos a la inversion en la industriadel ci  ne
La Ley 108-10 establece un conjunto de incentivos tributguesbenefician tanto a la produccion de
obras cinematograficas como a las salas de cine.
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En primer lugar, se establece la exencion de IVA y aranceles por faaconmportacion de los
equipos, materiales y muebles necesarios para el primer equipaynmsta en operacion de las salas
de cine, por un periodo de 5 afios a partir de la vigencia desta |

En segundo lugar, se exime de aranceles a la iagimtde bienes de capital necesarios para la
instalacion de estudios de filmacion o grabacionttesocinematograficas, durante un periodo de 10 afios,
y se exime de IVA y cualquier otro impuesto a ladpazion cinematografica de peliculas extranjeras.

En tercer lugar, las personas que invierten en proyectos cineéfaiogrde largometraje
dominicanos previamente aprobados por la autoridad competeatierpdeducir del impuesto sobre la
renta el 100% del valor real invertido. Asi también, los pectmtes, distribuidores de largometraje
dominicanos y exhibidores, estan exentos del impuesto sotaetéa por la parte de las utilidades que
se reinviertan para desarrollar nuevas producciones o inversioakesesor cinematografico.

A su vez, las personas que inviertan en la construccion de salkised quedan exentos del
impuesto sobre la renta por un periodo de 15 afios pandossos generados por las salas. De igual
forma, estas personas quedan exentas de los impuestos nacionatésigales cobrados por emitir los
permisos de construccion por un periodo de 5 afios; y dénjmsestos de importacion y otros
impuestos, que fueran aplicables sobre los equipos, materiaieebles que sean necesarios para el
primer equipamiento y puesta en operacion de la sala de cineperianio de 5 afios.

Finalmente, las personas que presten servicios técnicos paraaditredciones rodadas en el
pais, estdn exentas del pago del impuesto sobre la rentdaobrgresos obtenidos, en tanto que las
personas que establezcan estudios de filmacion o grabacion deinbraatograficas estan exentas del
impuesto durante un periodo de 15 afios.

f) Otros incentivos a la inversion
Ademas de los incentivos mencionados con anterioridad, saldatificado otros 27 estimulos en la
normativa dominicana, vinculados a los sectores editorial,di@arn mineria y turismo, entre otrs.

E. Incentivos a la actividad en determinadas areas  geograficas

1. Argentina

a) Promocion econdmica de Tierra del Fuego (renta, IVA'y derechos
de exportacion)
La ley 19640, de 1972, crea un régimen promocional para ¢btierde Tierra del Fuego, el cual exime
del pago de todo impuesto nacional que pudiere correspondeegs, actividades u operaciones que
se realicen en dicho territorio, a personas naturales, persoitisagily sucesiones indivisas. Ademas,
constituye al Territorio Nacional de la Tierra del Fuego, Amtarg Islas del Atlantico Sud, en area
franca, y se establece que las importaciones y exportaciones estaras ézémpuestos aduaneros.

b) Reembolso por exportaciones en puertos patagoénic 0s
La ley 24490 establece un reembolso adicional para las expogaae mercaderias que se realicen por
los puertos y aduanas ubicados al sur del Rio Colorado,rsigue se carguen a un buque mercante con
destino al exterior, o un buque de cabotaje para trasbordar émegégin puerto nacional hacia el
exterior. El nivel de los reembolsos varia segun los mjectmrrespondiendo porcentajes mayores a
medida que el puerto se aleja del Rio Colorado (3% al 8%).

¢) Instrumentos de promocién provinciales
La mayoria de las provincias argentinas han establecido regimemes ieion de inversiones que, en
general, incluyen los siguientes beneficios tributarios:

» Exoneracion temporal de los impuestos provinciales (ingresdss, sellados y propiedad
inmobiliaria, entre otros).

* Reduccién de tarifas de servicios publicos.
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* Reduccién del arancel de tasas correspondientes a protocolizaciontyreesig venta o
transferencia del Estado Provincial.

» Exencion de impuestos provinciales para proyectos de promacistica.

d) Zonas francas
En Argentina existen actualmente 9 zonas francas operativas, ub&ad@s provincias de Buenos
Aires (La Plata), Cérdoba (Cérdoba), Chubut (Comodoieadiwia), La Pampa (General Pico),
Mendoza (Lujan de Cuyo), Misiones (Puerto Iguazu), Salta (@eG&emes), San Luis (Justo Daract) y
Tucuman (Cruz Alta).

Las mercaderias, productos e insumos que ingresan y permanecerpsereggbrios se
benefician de la exencion de derechos, tasas e impuestos de impoytagportacion, y se liberan del
control habitual del servicio aduanero.

2. Chile

En la actualidad hay doce leyes vigentes que establecen incentiimsalesy preferentemente en el
impuesto a la renta. Estos incentivos se concentran en las zdrenasx esto es, las regiones de
Tarapaca y Arica y Parinacota, y provincia de Tocopilla, en el ntateyregiones de Aysén y

Magallanes, y las provincias de Palena y Chiloé, en el sursialde Pascua.

Cabe sefalar que todas estas leyes se crearon de forma tegnséwri han sido prorrogadas
sucesivamente.

El objetivo perseguido con estas franquicias es promoverairdiés de las zonas extremas. Pero
también hay razones geopoliticas, que hacen aconsejable incentivareatadm la poblacion en las
zonas consideradas estratégicas. Estas razones podrian justiixiatdacia de los incentivos, a pesar
de que desde un punto de vista econdémico puedan no ser eficientes.

a) Exencion de impuesto a la renta en zonas francas  de Iquique, Tocopilla
y Punta Arenas
Los regimenes de zonas francas de Arica, Iquique, Tocopilla g Ruetas, establecen la exencion del
Impuesto de Primera Categoria para todas las empresas usuaiadasstn ellas.

b) Crédito tributario por inversiones en el extremo norte
La ley Arica establece un crédito tributarios a la inversion3@eb, imputable contra el Impuesto de
Primera Categoria por las inversiones que se realicen hasta eldidiedebre de 2011, recuperable
hasta el afio 2034.

c¢) Crédito tributario por inversiones en el extremo sur
Por su parte, la Ley Austral establece un crédito similar, gelr82%, por las inversiones realizadas
hasta el 31 de diciembre de 2008 en Regiones de Aysén y Magallandsa Provincia de Palena, el
cual se puede recuperar hasta el afio 2030

d) Exencion de impuesto a la renta a empresas insta  ladas en la zona austral
Por otro lado, la Ley Tierra del Fuego exime del impuestoriiee@ categoria, por 44 afios, a las
empresas que se instalen en las comunas de Porvenir y Prinmaiegrteas que la Ley Navarino otorga
igual exencion, por 50 afos, a las empresas que se instaletegitaglo de la XIl regiéon cuyos limites
precisa la norma.

3. Honduras

a) Ley de la zona libre turistica del departamento  de islas de la bahia (ZOLITUR,
Decreto 181-2006):
La Zona Libre Turistica del departamento de Islas de la Bahiacteme finalidad fomentar dentro de
su territorio la inversidn nacional y extranjera para que susecaentes actividades se desarrollen

®  Actualmente existe un proyecto de ley en tramite extiende los plazos de ambas leyes hasta @0@%o
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dentro de un régimen especial y en un ambito congruente con ehierdgoi socio-econoémico, la
seguridad de las personas y los bienes, el desarrollo sustensaisitenible con proteccion del ambiente
y en armonia con la capacidad de carga ecolégica y la vocaciércaudistia zona.

La introduccion definitiva de mercancias, bienes o servicios atotmrde la Zona Libre
Turistica por parte de los beneficiarios acogidos y autorizzajosel Régimen Especial de esta Ley esta
exenta del pago de los impuestos o aranceles de aduana, de irpartagpuestos especiales de cargo
0 recargo, del impuesto de venta de produccion, consumo oagakgado, asi como de toda clase de
impuestos internos y del pago de derechos consulares o destimb

La introduccién temporal o la reexportacion de estas mercanciass biservicios esta exenta de
todos los impuestos, aranceles y derechos indicados anterierment

Toda persona natural o juridica, nacional o extranjera, acogidagahé&eEspecial de la Zona
Libre Turistica, esta exenta de la obligacion de pago de cualquieesto al Estado de Honduras, con
excepcion del pago del Impuesto de Tradicion de Bienes Inmueagtege, del Impuesto de Ganancia
de Capital o de las tarifas creadas en la misma Ley. La exenciémecai@pinicamente a los actos,
contratos y operaciones que se realicen dentro del area geogréficardetardsl territorio de la Zona
Libre Turistica.

4. Peru

a) Centros de exportacion, transformacioén, industri a, comercializacion
y servicios (CETICOS)
Las empresas instaladas en los CETICOS de llo, Matarani yad3titaexentas del Impuesto a la Renta
e IVA.

b) Inversiones en la Amazonia
Los contribuyentes ubicados en la Amazonia, dedicados principalaéss actividades econdémicas de
extraccion forestal, agropecuaria, acuicultura, pesca, turismo;masiactas actividades manufactureras
vinculadas al procesamiento, transformacién y comercializacion degbosdprimarios provenientes de
las actividades antes indicadas, siempre que las mismas se realiaerona, lestan afectos a una tasa
reducida del Impuesto a la Renta de tercera categoria, del 10%.

Los contribuyentes que desarrollen principalmente actividadesamydo de transformacion o
procesamiento de los productos calificados como cultivo nativalternativo en dicho ambito, estan
exentos del Impuesto a la Renta.

Las empresas dedicadas a la actividad de comercio que reinviertanos del 30% de su renta
neta en proyectos de inversién, estan afectos a una tasa reducidgpukdtd a la Renta de tercera
categoria, del 10%.

¢) Zona Franca de Tacha
Exencién de impuesto a la renta para las empresas instaladas ena §tarca.

5. Republica Dominicana

a) Ley 28-01 sobre desarrollo fronterizo
Este texto legal establece la exencion del 100% del impuesto a $a parat aquellas empresas
fronterizas que cumplen los requisitos legales. Asi tamb@mn,utilidades de empresas que sean
reinvertidas en empresas clasificadas, se eximen del impuesto talacoentope del 50% de la renta
imponible del contribuyente.

Por otra parte, las importaciones efectuadas por las empressxifesn estan exentas de
aranceles, en tanto que las ventas locales de dichas empresas stndexBr.
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F. Costo fiscal de los incentivos tributarios a la inversion

En esta seccion se muestra el costo fiscal de los incentivosieetaidn en cinco paises: Argentina,
Chile, Colombia, Ecuador y Guatemala. Para los demas paisesumensa con informacion suficiente.

Si bien para todos ellos existen informes de gastos tribstagl detalle con que se presenta la
informacién no permite una estimacion particular de los inceatlaanversion.

En el cuadro 9 se muestra el gasto tributario en porcentaje tdel @mmo es légico, los
incentivos a la inversion de aplicacion general son los quewanlla mayor participacion en el costo
fiscal. En Chile, representan el 47,4% de todo el gastataribulLe sigue Colombia con un 28,4%,
Ecuador con un 19,3%, Argentina con un 13,5% y Guatemalarcia@,7%.

En segundo lugar, siguiendo el orden de importancia, aparecencésdivos a la inversion
sectorial. Estos aparecen como mas importantes en Argentinagrepnel® un 14% del gasto tributario
total. Le sigue Ecuador, con un 7,1%, y luego Guatemala,n®ioy Chile, con participaciones
relativamente menores.

Respecto de los incentivos de localizacion, estos son relevant&smamos de costo, sélo en
Argentina, pais en el cual representan un 23,2% del gasttatitbtotal. En Chile representa sélo un
1,8%, mientras que en Colombia Ecuador y Guatemala son cercanos a cer

Si se toma el conjunto de incentivos tributarios a la inéer&n Argentina y Chile representan la
mitad de todos los gastos tributarios. En Colombia y Ewuad acercan al 30%, en tanto que en
Guatemala apenas superan el 12%.

CUADRO 9
DISTRIBUCION DEL GASTO TRIBUTARIO POR OBJETIVO

(Porcentaje del total)

Argentina Chile Colombia  Ecuador  Guatemala
Generales 13,5 47,4 28,4 19,3 10,7
Localizacion 23,2 1,8 0,0 0,2 0,2
Sectoriales 14,0 0,6 1,3 7,1 1,6
Subtotal incentivos a la inversion 50,7 49,9 29,7 26,6 12,6
Otros gastos tributarios 49,3 50,1 70,3 73,4 87,4
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Elaboracién propia en base a reportes de gastos tributarios de Argentina, Chile y Guatemala,
Jorratt (2009) y Jorratt (2010).

En el cuadro 10 se muestra la misma informacion, pero hora poroentaje del PIB. La mayor
pérdida fiscal la muestra Chile, con 2,2 puntos del PIBj@dns casi en su totalidad por los incentivos
generales a la inversién. Le sigue Ecuador, con una pérdida deasiéavestimada en 1,6% del PIB,
Argentina con 1,1% del PIB, Guatemala con 0,9% del PIB grGlla con 0,8% del PIB.

® En algunos casos se publican informes anualegasi® tributario, mientras que en otros, como Hasly Nicaragua, solo hay

estudios puntuales.
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] CUADRO 10
DISTRIBUCION DEL GASTO TRIBUTARIO POR OBJETIVO
(Porcentaje del PIB)

Argentina Chile Colombia  Ecuador Guatemala

Generales 0,3 2,1 0,7 1.2 0,8
Localizacion 0,5 0,1 0,0 0,0 0,0
Sectoriales 0,3 0,0 0,0 0,4 0,1
Subtotal incentivos a la inversién 11 2,2 0,8 1,6 0,9
Otros gastos tributarios 1,0 2,3 1,8 4,4 6,6
Total 2,1 4,5 2,6 6,0 7,5

Fuente: Elaboracion propia en base a reportes de gastos tributarios de Argentina, Chile y
Guatemala, Jorratt (2009) y Jorratt (2010).
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V. Marco metodoldgico para
la evaluacion de incentivos
tributarios a la inversion

En lo que sigue, se propone un Marco Metodolégico para lad&iédiude
Incentivos Tributarios a la Inversion, el cual sintetiza lapyestas de
Tokman et al (2006), OCDE (2010) y Banco Mundial (2012).

Siguiendo a Tokman et al (2006), se propone una secuencia de
cuatro preguntas que deben ser respondidas para evaluar un maentiv
¢ Existe una justificacion para la intervencion estatal?, b) ¢ Existencia
empirica de la efectividad del incentivo para alcanzar el objetivo?]c) ¢E
incentivo es eficiente en el cumplimiento del objetivo, en eliderte
producir beneficios superiores a sus costos? y d) ¢Es el iviacent
tributario mas eficiente que cualquier instrumento alternative qu
permitan alcanzar el objetivo?

La existencia de un incentivo tributario se justificara plenamente
cuando las respuestas a las cuatro preguntas sean positivas. A
continuacién se profundizara en el contenido de cada etapa.

A. Justificacidn para la intervencion estatal

Se debe verificar la existencia de una raz6n para una intervencié@ estat
de excepcibn, especificando su naturaleza, esto es, si se trata deadazones
eficiencia econdmica, justicia distributiva u otra de interés qdibEn
rigor, la justificacion debiera encontrase explicitada en la riasto
legislativa o en los considerandos de la ley. Sin embargla, practica

ello no siempre ocurre, en cuyo caso habrd que buscar si egista al
justificacion implicita, basada en fuentes indirectas.
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Es fundamental también validar la vigencia de la justificacion jgamtervencion estatal. Es
posible que los argumentos que se tuvieron en consideraciéonano de crear el incentivo hayan
dejado de ser validos en la situacion actual, producto de lososadgbcontexto.

Por otra parte, se debe analizar como el incentivo se hace cargo de idadedesntervencion.
Es decir, debe haber una descripcién de cémo funciona el incgntivmo dicho funcionamiento se
alinea con el objetivo declarado o implicito.

Finalmente, se debe precisar cuales son los efectos esperados, mostédenimodificacion de
comportamiento de los contribuyentes, y cuéles son losadeslesperados de esta politica.

B. Evaluacion de la efectividad del incentivo

Se debe verificar empiricamente que el incentivo tributario estérgndo las conductas deseadas en los
agentes economicos, en funcién del objetivo que justificadavencion estatal. En el caso particular de
los incentivos a la inversion, se debera verificar que éstos lagyalado a incrementar la inversion en
los sectores, actividades, localidades o en la economia en gdepeaidiendo del propdsito particular
de los mismos.

Medir la efectividad de los incentivos no es tarea facil. Una éevisbmpleta de los métodos e
indicadores usados para este fin puede verse en Roca (201@ntEwidnte, las cifras de inversiéon
efectiva no son Utiles, pues es necesario diferenciar aquella dmvegae se ejecuta gracias al incentivo
de aquella que se habria realizado de todas formas.

En el estudio recién citado se revisan una serie de indicadores dddeféct costo-eficiencia
gue se basan en el concepto de Tasa Marginal Efectiva de Tributasiqune se fundamentan en la idea
que el incentivo a la inversion sera mayor cuando menor seataszhs&5in embargo, como bien sefala
el autor, tales indicadores no dicen nada respecto del efecto r&ad deneficios tributarios en la
cantidad invertida.

Una técnica que si permite concluir respecto de la efectividad dere$idios tributarios, con
cierto grado de confiabilidad, es el andlisis econométrico. Ar pdet él se busca determinar la
elasticidad de la demanda por capital a las variables tributaria$.cBpitulo Il se hizo una revision de
la amplia literatura sobre el tema. Sin embargo, la mayor pargstde estudios son para paises
desarrollados, estando poco difundidos en los paises deda.regirazén principal es la dificultad para
disponer de una cantidad suficiente de datos, requisito flamdahpara que estas técnicas permitan
arribar a resultados confiables.

Si no se cuenta con suficientes datos para aplicar las técnicas ecmasména alternativa es
intentar extraer conclusiones a partir de las bases de datoarigsibupor ejemplo, de las declaraciones
juradas de impuesto a la renta. A diferencia de las técnicas econamjéiste tipo de analisis presenta
dificultades para aislar el impacto en la inversion de un determipedeficio tributario (Roca, 2010).
Un ejemplo de aplicacion de esta técnica se encuentra en Jorrajt (2068 evalla, para el caso del
impuesto a la renta en Ecuador, la efectividad de la tasa reduciddaohtilidades reinvertidas. Para
ello, compara las inversiones realizadas por las empresas que apraiénbantivo con la de aquellas
empresas que no gozan de €l por presentar pérdidas tributarias.

C. Evaluacion de la eficiencia del incentivo

En esta etapa se debe verificar que los beneficios atribuibfeseativo tributario sean mayores que sus
costos. Respecto de estos ultimos, se debe considerar la pérdataaddacion, los mayores costos de
cumplimiento, los mayores gastos de administracion vy latgaleavasion tributaria gatillada por el
incentivo. También se debieran ponderar los impactos distaisutie los beneficios tributarios.
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1. Pérdida de recaudacion

La pérdida de recaudacion debiera ser revelada en los informes anuajestae tributarios. Es
importante conocer el método usado para estimar el costo fiscalizaarsi se justifica aplicar alguna
correccion o ajuste.

Normalmente, los informes de gasto tributario usan el méetiangreso renunciado, el cual
mide la pérdida de ingresos que se produce después de introdug#sto tributario (ex post), sin
considerar cambios de comportamiento por parte de los contrtbaydtor su parte, el método del
ingreso ganado, intenta medir cuanto se recaudaria si se arogntivo, lo cual supone hacer
consideraciones respecto de los cambios de comportamiento. $stdemétodo no es necesariamente
el méas recomendable de utilizar en los informes de gastosatidsjtsi o es para evaluar la eficiencia
de un incentivo. Un clasico ejemplo que permite ilustrar esttops el de la empresa que se instala en
un pais solo gracias a la existencia de una exoneracion fiscal. Easesel impuesto que la empresa
deja de pagar no representa una pérdida de recaudacion fisca, quesse ingreso tampoco existiria
en ausencia del incentitcEste hecho se reconoce en el método del ingreso ganado, perelrdekn
ingreso renunciado.

En sintesis, si la cifra de costo fiscal de que se disponesfirrada con el método del ingreso
renunciado, se debera evaluar la pertinencia de aplicar ajustes por darobiportamiento.

2. Costos de cumplimiento

El costo de cumplimiento se define como el costo en que dietagmir los contribuyentes para cumplir
con sus obligaciones tributarias, al margen del pago del ingppiegiiamente tal. Uno de los problemas
de los incentivos tributarios es que impone determinad&gaolanes a los contribuyentes, vinculadas al
control que debe realizar la administracién tributaria, o bierplgiaa el sistema tributario como un
todo. Por ejemplo, un IVA con abundantes exenciones obliga aontribuyentes a llevar registros
separados de las ventas gravadas y exentas, y a realizar calculospdeigralidad para el
reconocimiento de los créditos.

Los costos de cumplimiento generalmente se estiman por medicuks&s, en las que se les
consulta a los contribuyentes acerca del tiempo que dedican atilsiglisctividades relacionadas con
la declaracion y pago de impuestos o sobre los gastos queqragsesorias contables y tributarias.

En Banco Mundial (2011), como parte de una evaluacion integridsdgastos tributarios del
IVA, se reportan los resultados de una encuesta a los cgetniies, cuyo propdsito fue estimar los
costos de cumplimiento vinculados a estos beneficios, la queeéligada por intermedio de la
Asociacién Nacional de Empresarios de Colombia (ANDI). Seutnsespecto del valor total del
gasto administrativo y financiero que demandd, durante 20Hender el manejo del IVA y cumplir
las obligaciones legales.

Aun cuando no sea posible realizar encuestas para medir el estonglimiento de los
incentivos a evaluar, se debe al menos evaluar cualitativamenteoldaingia de ellos.

3. Costos de administracion e incentivos a la evasi  0n y elusion

Los incentivos tributarios elevan los costos de adtnacion, entendidos como los recursos que la
administracion tributaria debe destinar al contrdbgilitacion de las obligaciones impositivas. Ee®
consecuencia principalmente de los espacios de fraatleisos que surgen con los gastos tributarios. La
administracion tributaria debe hacer frente a gxitenciales fuentes de incumplimiento, estableciérslo
controles adecuados para cada una de las figufesudie que vayan siendo detectadas. Hay entonees un
suerte de trade-off entre los mayores costos de &tragion y las fuentes de fraude tributario.

" Salvo que la empresa reste participacion de reraatros contribuyentes nacionales que si pagpnestos.
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La evaluaciéon de los costos de los incentivos debe contemplanmnarios, un analisis de las
fuentes de evasion y elusion tributaria que generan, asi conser ¢gmsible, una estimacion de los
costos de administracion asociados.

Un ejemplo de esto se encuentra en Banco Mundial (2011), ea der$tima, para Colombia, el
costo de administracion de las zonas francas, el que esta repregmrtdaaconstitucion de grupos
especiales para su fiscalizacion, que se encargan de vigilar la entrsaladay de bienes y su
correspondiente documentacion, las declaraciones de importacioratiddale bienes hacia el resto del
pais, las exportaciones del resto del pais a las zonas francdasansites entre zonas francas. Con datos
de la propia administracion, se estimé el costo en remuneradehgmersonal que desarrolla tales
actividades y se les asigné una cuota de gastos generales, detdosendm costo equivalente al 0,8%
del presupuesto de la administracion.

4. Impacto distributivo

Los beneficios tributarios pueden afectar positiva o0 negative@miantprogresividad del sistema
impositivo. En el caso de los incentivos a la inversiomés probable que el impacto sea negativo,
debido a la mayor concentracion de la rentas del capital endmsesede altos ingresos, aunque en
definitiva ello dependera del disefio particular del mismo. Emddida que la sociedad valore la
redistribucion del ingreso, la regresividad de un incerttibatario es un costo que debe ser valorado, al
menos cualitativamente.

D. Evaluacion de la eficiencia relativa del incenti VO

Finalmente, se debe identifica y evaluar instrumentos alternativopuedan ser mas costo-eficientes
que el beneficio tributario analizado. Ello implica estudiatbeseficios, costos, ventajas y desventajas
relativas de estas herramientas de politica publica alternativas.alistagtivas I6gicamente pueden
incluir incentivos tributarios o programas de gasto directo.
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V. Aplicacion de la metodologia
propuesta a dos casos concretos

A. Exencion de arancel a las importaciones
de bienes de capital

1. Justificacion para la intervencion estatal

El 20 de Junio de 2008 se promulgd en Chile 1a20:869 que fijé en 0% los
derechos de aduana que deben pagarse por las ciescprocedentes del
extranjero al ser importadas al pais, que seqaifi como bienes de capital.

La posible justificacion de la intervencion del estado, a través de
distorsionar la politica arancelaria para un grupo de bienes fagpeci
tiene relacion con la existencia de alguna externalidad positiva en el
crecimiento economico del pais producto del aumento en la invension
bienes de capital. Si el crecimiento econdmico tiene una valoramidal s
mayor que la valoracion privada de la inversion, tiene sentidbleser
un subsidio directo a la inversion por el monto de la exidathl

2. Evaluacion de la efectividad del incentivo

Para evaluar el impacto que tuvo estd rebaja tributaria en las
importaciones de bienes de capital se utilliza una base de datos
proporcionada por el Servicio Nacional de Aduanas de Chileuda
contiene todos los registros de importacion de bienes ergre Ba 2005

y mayo de 2012. La base de datos tiene informacion detallada para cad
bien, por glosa aduanera, de todas las importaciones realizadat en es
periodo. En particular, se conoce la cantidad y el valor totdasle
mercancias, el pais de origen, el pais de adquisicion, el régimen de
importacion, la tasa arancelaria y de IVA pagados, y la fecha desingl

pais (dia, mes y afio).
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Adicionalmente, la Ley 18.634 establece el listado de bienesegeensideran bienes de capital
para efectos de acogerse a la tasa de 0% que establecio la Ley RSt@@@&rmite identificar en la base
de datos los bienes de capital que tienen tasa 0% desde el 20oddeJ2008.

La identificacion del efecto de la exencion arancelaria a la importdeidsienes de capital es
posible a través de un estimador de diferencias en diferenciasiguiéate regresién

Qit = Bo + P1Xit + BoExento; + Ly Ley; + BsExento * Ley;; + a; + €;¢ (2)

donde X son caracteristicas observables de los bienes impoEadosy es una variable dummy
igual a 1 si el bien es un bien de capital acogido a la Lep20L.2y es una variable dummy igual a 1 si
la Ley 20.269 esta vigente al momento de la importaciériquel a 1 desde el 20 de Junio de 2008 en
adelante)ga son caracteristicas no observadas que no varian en el tiempd@méssimportados yes
un error estocastico.

El coeficiente de interés gs que corresponde al estimador de diferencias en diferencias:

Ps = {E[Qit/Xit, Exento; = 1,Ley, = 1] — E[Q;/X;¢, Exento; = 0, Ley, = 1]}
—{E[Q;:/X;;,Exento; = 1,Ley, = 0] — E[Q;:/X;:, Exento; = 0, Ley, = 0]}

Este estimador debe interpretarse como el efecto promedio de ladexanancelaria en la
cantidad de bienes de capital importados exentos de arancel.

El siguiente cuadro muestra los resultados de astamecuacion (1) utilizando una especificacion
logaritmica y efectos fijos por cédigo arancefarii bien la estimacion de efectos fijos impide tifiear
el coeficiente de la dummy Exento, los estimadorascsasistentes a la existencia de correlacion entre la
heterogeneidad no observada y las caracteristicasvables de los bienes importados.

CUADRO ;I.l )
RESULTADOS DE LA ESTIMACION DE LA ECUACION (1)
log(Q) @ @
Tasa Arancel -0,00255 -0,00257
(0,00036) (0,00037)
Tasa IVA -0,00022 -0,00022
(0,00006) (0,00006)
log(Precio) -0,6012 -0,6014
(0,00144) (0,00145)
Ley -0,5817 -0,5881
(0,04109) (0,04110)
Exento*Ley 0,21413 0,21583
(0,04529) (0,04528)
Constante 6,4111 6,3916
(1,1981) (1,1978)
Dummies Pais si si
Dummies Mes no si
N 174539 174539
F 1788,16 1614,32
R2 0,7832 0,7834

Fuente: Elaboracién propia.

Ver Rubin (1974), Rosenbaum y Rubin (1983), Astgtimbens y Rubin (1996) y Heckman, Ichimura yd ¢t097).
Las especificaciones lineales muestran resultaiiogares en magnitud, pero tienen logran expligaa fraccion algo menor de la
varianza en los datos y por eso se reportan l&sifispciones logaritmicas.

9
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La especificacion (1) incluye dummies por pais de origen yplacdacion (2) agrega dummies
mensuales. En ambas especificaciones todas las variables sonaigagial 5% de confianza y tienen
los signos esperados. Tasas arancelarias y de IVA mas altasiugismila cantidad de bienes
importados. La elasticidad precio promedio de los bienes quepsetaron en este periodo es de -0,6,
relativamente inelastica.

El estimador de diferencias-en-diferencias muestra un impacto pmodedlrededor de 21% de
la exencion arancelaria para bienes de capital respecto al resto dméss Bl impacto no es menor en
magnitud. Sin embargo, hay que ser cautelosos en su irderprepor dos razones. La primera, es que
la evidencia empirica es que diferenciales arancelarios generan incgratraoslasificar bienes en
glosas arancelarias distintas a las que corresponden para poder atdmfesficio de la exencion.
Dicho efecto corresponde a evasion tributaria y no a un aumentterbanes de capital en este caso.
No es posible estimar la magnitud de este efecto para el caso depg@nd su potencial existencia
implica que la estimacion de un aumento de 21% en la cantidaiemes kde capital importados
corresponde a un limite superior.

La segunda razon, es que se debe hacer un anafitisbeneficio entre el efecto positivo que tiene
en la economia un aumento en las importacionesetesde capital y el efecto negativo que genera la
disminucion en la recaudacion tributaria y los mayoossos administrativos y de fiscalizacion.

3. Evaluacion de la eficiencia del incentivo

Los resultados empiricos muestran que efectivamente la reducan@elaria a tasa cero logra aumentar
las importaciones de bienes de capital en una magnitud impor&inteembargo, este incentivo
tributario genera no soélo pérdida de recaudacion sino que tambigenta los espacios de evasion
tributaria en el caso de los aranceles y aumenta los costos actnmisty de fiscalizacién del sistema.
La suma de todos estos costos debe compararse con el benefgpémereeel incentivo tributario.

Medir los beneficios que genera el aumento de lgmiitaciones de bienes de capital requiere
cuantificar el impacto de ese aumento en el crecimigrandémico y luego el beneficio social, por sobre el
beneficio privado, que genera dicho crecimientay toccual va més alla de los alcances de estgdraba

De igual forma, cuantificar los costos del incentivo requiereoemd adicional a cuantificar la
pérdida de recaudacion, medir el aumento en la evasion y erstos de administracion y fiscalizacion
del sistema tributario, lo cual también esta fuera de los alcanestedeabajo.

Adicionalmente, una evaluacidon correcta de la eficiencia del incentibotario debiera
considerar, en este caso, las distorsiones que genera el mctgiimportaciones de bienes de capital
respecto a otros tipos de inversién que también aumentan ehiergoi econémico. En particular, un
incentivo tributario a los bienes de capital distorsiona kEdsibnes de inversion favoreciendo la
inversion en capital fisico respecto a la inversion en capitabha, el cual también tiene impactos
importantes en el crecimiento econémico de un pais.

Si bien cuantificar todos estos efectos no es posible cofotangcion disponible y requeriria un
estudio en si mismo, con la idea de tener al menos una prinsdua@dn basica de la eficiencia de los
incentivos si es posible comparar al menos el valor del auments denes de capital importados
respecto a la pérdida de recaudacién ocurrida.

Para estos efectos se considera como base el valor total dedasd@opes en el periodo previo
a la entrada en vigencia de Ley 20.269. Dado que la evidencia egiesiones es que el efecto de la
rebaja de tasa arancelaria a 0% fue de aumentar en promedio las impestdeidienes de capital un
21%, se considera como beneficio del incentivo el valor de iaport del 21% del caso base.

Como costo en términos de pérdida de recaudacion, se consitherba@se de calculo el 79% del
valor total de las importaciones de bienes de capital ocurridagl greriodo posterior a la
implementacion de la Ley 20.269, es decir, la base de célculovaleetie las importaciones de bienes
de capital que hubiera existido sin la ley. La pérdida de recaudseidbtiene multiplicando esta base
de célculo por el arancel promedio (ponderado por la cantidattdes de capital importados en cada
cédigo arancelario) que pagaban los bienes de capital antes de2ia.269.
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La diferencia entre el valor del 21% de bienes de capital adicionsesegmportaron gracias al
incentivo y la pérdida tributaria es de US$184 millone®ieSi la diferencia es positiva, lo cual implica
gue el valor adicional de bienes de capital importados porducta kg es mayor a la pérdida de
recaudacién, esto no implica necesariamente un impacto positieolele Por un lado, no todos estos
bienes de capital tienen un impacto positivo en el crecimiento miomdalgunos, por ejemplo, son
vehiculos 4x4 que pueden ir en beneficio personal de loosle@jecutivos de algunas empresas) e
incluso en el caso en que lo tuvieran hay que valorar ese efectotrétado, habria que restar a los
beneficios los potenciales aumentos en evasion y los mayotes edsninsitrativos y de fiscalizacion
en que se ha incurrido.

4. Evaluacion de la eficiencia relativa del incenti VO

La pregunta final que debe responderse respecto a la politica di eelaga cero los aranceles a las
importaciones de bienes de capital es si esta es la mejor paitickgrar el objetivo buscado o no.

Si el objetivo de la exencion arancelaria a los bienes de capitalneeatan la inversion en Chile,
hay instrumentos mejores que potencialmente permitirian legraismo objetivo. EI mas conocido en
la literatura es el uso de depreciacion instantanea en la basepdekim corporativo junto a la no
consideracién del pago de intereses como gasto para efectos de lelbagriesto. Este mecanismo
genera neutralidad en la forma de financiamiento de la invergiénnyite que se tribute 100% sobre la
renta econdmica (exceso de retorno) del capital, lo cual no gentmsidites en las decisiones de
inversion (Diamond (1967), Bond y Devereux (1995, 20p@ade (1978), Gordon (2011)).

B. Crédito contra el impuesto a la renta por compra s de
activos fijos

1. Justificacion para la intervencion estatal

En Chile, el articulo 33 bis de la Ley de Impuesto a la Remédlese que los contribuyentes que
desarrollen actividades empresariales y que declaren renta efectiva gegahilidad completa,
“tendran derecho a un crédito equivalente al 4% del valor actualigzhdorgunto de los bienes fisicos
del activo inmovilizado, adquiridos nuevos o terminados destagn durante el ejercicio”. El monto
anual del crédito no puede exceder de 500 unidades tributariasatesndo que equivale a unos $20
millones y es representativo de una inversién anual de un6sdiiones.

Es decir, las empresas pueden restar del impuetsiorinado el 4% de todos los activos fijos nuevos
que hayan comprado o terminado de construir dumnggercicio. Si dicho monto excede al impuesto
determinado, el saldo a favor no se devuelve mpéampuede ser rebajado en los ejercicios sigsiente

Este crédito fue instaurado en la reforma tributaria de 1990urartasa de 2%. En la misma
reforma se modific la tributacion de las empresas, volviendes@liema de tributacién en base
devengada, luego de un periodo en que las utilidades tribwiardoase a retiros. Asimismo, se elevo la
tasa de impuesto a las empresas desde un 10% a un 15%. Esa@rieede que el mensaje presidencial
que acompafiaba al proyecto de ley sefiala “quecrédito que se propone permitira descargar
parcialmente el aumento del impuesto de Primera Categoridaganuevas inversiones en capital fijo
para fines productivos. El tope considerado, que correspapioximadamente a cinco millones de
pesos de hoy, asegura que los principales beneficiados sesgretuefias y medianas empresas con
inversiones anuales inferiores a veinticinco mil Unidadebularias Mensuales (250 millones de pesos
aproximadamente). El tope de quinientas Unidades TritagalMensuales es precisamente un 2% de
esta cifra.”

De lo anterior se deduce que este crédito tenia como propdsigerao un eventual impacto
negativo que el aumento del impuesto a las empresas pudiera tamedlasaversion de las pequefias y
medianas empresas.
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En 1993 la tasa del crédito se elevo a un 4% y luego, en 200d6trodujo una modificacion
transitoria, que lo elevd a 6% y aumento el tope del inceativan 30%, todo por un periodo de 3 afios.
En esa oportunidad, en el mensaje del proyecto de ley se sesigidi¢mte:

“La inversion es sin duda el motor del crecimiento, al ponelisposicion de los
emprendedores los recursos necesarios para generar produccion,yetopheocio.

En este contexto, la inversion en activo fijo ycemstante renovacion y actualizacion son,
naturalmente, claves del desarrollo y expansiongergpresas, ya que les permite disponer
de los medios fisicos necesarios para ser mas édisigmproductivos, al tiempo que realizan

su labor con mayor seguridad, menor consumo desasyrahorro de energia.

Por todo lo sefialado, el legislador ha contemplado la existemaia thcentivo tributario
gue busca promover la inversion en activo fijo, que se cenietualmente en el articulo
33 bis de la ley de impuesto sobre la renta.”

Este texto deja en claro que, para la autoridad, el objetivo defidiertributario es que las
empresas aumenten su inversion en activos fijos y por esa viaaekt@ecimiento.

Ahora bien, es importante responder la pregunta de si esnaspgiificacion vélida para la
existencia del incentivo. En principio, no hay un fallo deca#o que haga suponer que la inversién en
Chile sea inferior a la 6ptima. Una justificacion razonable en Bsa ks que se persiga eliminar o
reducir la distorsién sobre la inversion que causa el promiuésto a la renta. En ese sentido, los
incentivos como el analizado buscarias aproximar el impuesto@nrxase gasto.

Cabe sefialar que el crédito a la inversion se superpone corimanrég depreciacion acelerada,
que permite a las empresas depreciar sus activos fijos nuewidecando una vida Util igual a un tercio
de la vida 0til normal.

2. Evaluacion de la efectividad del incentivo

En primer lugar, se debe sefialar que la superposicion de este caitita depreciacion acelerada
determina que en muchos casos haya un sobre-incentivo a ladgnyv&isiel cuadro siguiente se muestra
el valor presente de las cuotas de depreciacion de una inversinauwoh y sin el uso del crédito. Se
observa que para la maquinaria, los computadores y los vehétulakr presente es superior a uno
cuando se utilizan ambos incentivos. Es decir, el beneficio esr mén que el que se lograria
permitiendo la depreciacion instantanea.

CUADRO 12
VALOR PRESENTE DE LAS CUOTAS DE DEPRECIACION DE US$ 1 INVERTIDO EN CADA ACTIVO

Escenario Maquinaria Computadores Vehiculos Edificios fabrica
Depreciacion econémica 0,63 0,80 - 0,45
Con depreciacion acelerada 0,84 0,92 0,92 0,68
Con depreciacion acelerada y crédito 1,03 1,10 1,10 0,88

Fuente: Elaboracién propia.

Para evaluar la efectividad del incentivo se utilizard informaciéragiédclaraciones juradas de
impuesto a la renta, a partir de la cual se intentara extraer algmchssimmes.

En el cuadro siguiente se muestra la inversion promedio queareal distintos grupos de
contribuyentes en el afio 2010. En primer lugar, se muestra emjaiesas cuya inversion total se
beneficid del incentivo, es decir, que su monto de invefa®inferior al limite legal para tener derecho
al crédito y que tenian impuesto suficiente para rebajarlo enadiddd. Para estas empresas el crédito
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operd como un incentivo a la inversion, de ahi que seléedifique en el cuadro como “empresas con
incentivo efectivo”. En segundo lugar, aparecen las empresas panaalas el crédito no funciono
como incentivo, ya sea porque tuvieron pérdidas o bien porgumpetésto fue inferior al crédito. Si el
beneficio tributario fuese efectivo en incentivar la inversionriaabsperar que el primer grupo
registrara una mayor inversion promedio que el segundoo<amnente, las estadisticas muestran que es
a la inversa. S6lo en dos de los trece tramos de empresas sesudtaio esperado (los tramos de 400 a
450 UTM y de 500 a 550 UTM), pero en todos los demasviarsion promedio resulta ser mayor en
quienes no tuvieron un uso efectivo del beneficio. En el prionmgeheral, este grupo registra una
inversion promedio de $46,3 millones, frente a un promeeli$25,2 millones del primero.

Podria argumentarse que las empresas que tienen pérdidas ndosen gnupo de control, pues
podria tratarse de empresas que en etapa pre-operativa, que Emdoregistran un alto volumen de
inversiones. Es por ello que en el mismo cuadro se muesteacen grupo de empresas, que considera
solo a aquellas para las que el crédito resulté superior al itoeegpresas topadas). La conclusion no
cambia, mas aun, la inversién promedio de este grupo resultapseior, llegando a $62,8 millones.

CUADRO 13
INVERSION PROMEDIO DE DISTINTOS GRUPOS DE CONTRIBUYENTES QUE
DECLARAN CREDITO POR COMPRAS DE ACTIVO FIJO
(En millones de pesos)

Tramo de crédito _ Emp_resas con Empresas' topadas Empresas topadas
(en UTM) incentivo efectivo y con pérdidas

este  Hesw lmerode mewn Mimerode merstn  Mmeode  merstn
0 50 15 189 6,0 984 7,9 503 10,7
50 100 1404 43,7 172 44,2 145 44,3
100 150 615 74,8 94 77,1 79 77,0
150 200 338 107,12 59 108,8 56 108,6
200 250 240 136,5 42 137,3 38 137,3
250 300 149 168,3 39 169,2 32 168,8
300 350 139 199,2 29 2011 27 201,9
350 400 97 228,4 14 231,0 11 231,8
400 450 88 261,4 16 258,3 15 257,8
450 500 63 289,9 9 296,3 7 295,2
500 550 69 320,8 14 317,9 12 319,4
550 600 55 353,0 10 353,3 10 353,3
600 650 108 390,1 10 381,7 9 381,5
Total 18 554 25,2 1492 46,3 944 62,8

Fuente: Elaboracion propia en base a estadisticas de las declaraciones de impuesto sobre la renta proporcionadas por el SlI.

Evidentemente, el andlisis anterior no tiene laragidad de un andlisis econométrico. Los promedios
pueden estar influidos por valores extremos, gquétasc una eventual relacion de causalidad entre el
beneficio tributario y la inversion. Sin embargbhecho de que solo dos de los trece tramos artmjen
resultado consistente con la causalidad esperatiitgpponer en duda la efectividad del incentivo.

Si se asume que el efecto del incentivo sobre la inversion fuguee ele observa en el tramo de
500 a 550 UTM, en donde el primer grupo presentamresion promedio superior en un 2,2% a la de
los otros dos grupos, significaria que el incentivo paduna inversion adicional de unos $10 mil
millones, aproximadamente.
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3. Evaluacion de la eficiencia del incentivo

a) Pérdida de recaudacién
En el cuadro siguiente se muestra la pérdida de recaudacion ocagionadl beneficio tributario, en el
afio tributario 2010, segln tramos de crédito utilizado. Ldigetotal anual alcanzé a $44,2 millones.
Esta cifra es mas de 4 veces superior al potencial beneficio esémadi@unto anterior. Con todas las
limitaciones que pueda tener el andlisis en base a promedioagliayn indicio de que el beneficio
tributario analizado no es costo-eficiente.

) CUADRO 14 i
COSTO FISCAL DEL CREDITO POR COMPRAS DE ACTIVO FIJO , ANO TRIBUTARIO 2010

Tramo de crédito (en UTM) Costos Fiscal Empresas beneficiadas

En millones En porcentajes En porcentajes

Desde Hasta NUmero

de pesos del total del total

0 50 5622 12,7 16 173 78,3
50 100 3930 8,9 1576 7,6
100 150 2999 6,8 709 3,4
150 200 2416 55 397 1,9
200 250 2 200 5,0 282 1,4
250 300 1722 3,9 188 0,9
300 350 1803 4,1 168 0,8
350 400 1419 3,2 111 0,5
400 450 1479 3,3 104 0,5
450 500 1170 2,6 72 0,3
500 550 1492 3,4 83 0,4
550 600 1279 29 65 0,3
600 650 2661 6,0 118 0,6
650 y més 14 044 31,7 614 3,0
44 236 100,0 20 660 100,0

Fuente: Elaboracion propia en base a estadisticas de las declaraciones de impuesto sobre la renta
proporcionadas por el SllI.

Es interesante observar que el 31,7% del costo fiscal proveemengresas que invierten por
encima del limite establecido por la ley, y que para el afio 20Kijerzalente a 650 UTM de crédito.
En ese tramo hay 614 contribuyentes, en su mayoria grangessas) que representan el 3% del total
de empresas que reclaman el beneficio.

El inconveniente de establecer limites para los beneficios tiiigies que para quienes operan
por sobre ellos no existe un estimulo a la inversion, gemeran un costo fiscal importante. Es asi que
las 614 empresas que invierten por sobre el limite usan etiirecpara reducir su carga tributaria, pero
habrian invertido exactamente los mismo si este no existiera.

b) Costos de cumplimiento
Este beneficio es de facil implementacion para los contribuyembeslo que si bien podria haber
algunos costos de cumplimiento vinculados a la mantencién d#rosgise estima que no son de una
magnitud significativa.
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¢) Costos de administracion e incentivos a la evasi  6ny elusion:
Las principales formas de evasion vinculadas aceStito son el abultamiento del mismo, su uso respect
de activos usados y la transferencia de saldosaa fera los periodos siguientes. Las dos primemas so
similares a las que ocurren con la depreciacionpganto no demandan recursos adicionales.

d) Impacto distributivo:
El dnico antecedente disponible es el informe de gasto tiibudet afio 2006, preparado por la
Subdireccion de Estudios del Servicio de Impuestos InteErogse afio se midio la distribucion del
gasto tributario por percentiles. Respecto del crédito de dityel informe sefiala que el 96,1% del
costo fiscal va en beneficio del quintil de mayores ingre&osu vez, una mirada al interior de ese
quintil muestra que el 79,7% del costo fiscal recae en el 1% yleresangresos.

En sintesis, se trata de un beneficio que esta altamente conwesrirda poblacion de altos
ingresos, por lo que tiene un impacto negativo en la distdbuel ingreso.

4. Evaluacion de la eficiencia relativa del incenti VO

El crédito tributario por activos fijos tiene una serie dectlaicias de disefio que ya han sido sefialadas.
En primer lugar, el establecimiento de un limite determina due sm 30% del costo fiscal provenga
de grandes empresas que aprovechan el beneficio a pesar de queién dedisversion no se ve
afectada por el mismo. En segundo lugar, el crédito se superpona depreciacidén acelerada, llevando
a que para gran parte de los activos fijos el valor presents deblajas tributarias sea superior al monto
de la inversidn, es decir, se trata de un beneficio excesivo.den liggar, el beneficio se aplica a toda la
inversion ejecutada en el periodo, no solo a la adicional, pqudohay un costo fiscal asociado a
inversion que se habria realizado aun sin la existencia del cfédituarto lugar, el beneficio se activa
solo cuando el contribuyente tiene utilidades, por lo que noltdspara estimular nuevos
emprendimientos, puesto que en la etapa pre-operativa, que es seaalatiza la mayor parte de las
inversiones, las empresas normalmente presentan pérdidas.

Las debilidades anteriores, mas la falta de evidencia de que sedrate idcentivo costo-
eficiente, hacen recomendable su derogacion.

No obstante lo anterior, si se quiere otorgar un incentiareversion en activo fijo hay al menos
dos alternativas mejores que el crédito vigente. La primera, edeestabn régimen de depreciacion
mas acelerado que el actual. Esta alternativa no tiene los probleemsiantionados, a excepcion del
tercero: beneficia a toda la inversion, aun a aquellas que se halizédeain el estimulo.

Una segunda alternativa es introducir perfeccionamientos al crélittatio. En primer lugar,
eliminar el limite, pero restringir su aplicacion sélo a la péawy mediana empresa. En segundo lugar,
otorgar el crédito solo a la parte de la inversion que excedaearacthcion del afio méas el crecimiento
del PIB. En tercer lugar, permitir que el exceso de crédito dafionpueda ser imputado contra las
utilidades de los periodos siguientes.
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VI. Resumen y conclusiones

El propésito de este trabajo fue revisar los pun®sahtacto entre la
politica tributaria y la inversion en los paisesAaeérica Latina. Para ello,
se comenzO haciendo una revision de la literatura solmentivos
tributarios a la inversion, abarcando estudiosdesry empiricos relativos a
su efectividad y eficiencia y estudios referidos etadologias para su
evaluacion. Las principales conclusiones de esta ragsid las siguientes:

La literatura empirica respecto al efecto de la tasa de impuestos
sobre la inversion extranjera, en paises desarrollados, muestra
resultados diversos: hay estudios que muestran efectos
positivos, otros negativos y otros cero. No obstantetesaigin

grado de consenso en que la elasticidad promedio de la
inversion respecto a la tasa de impuestos seria del orden de -0,6.

Los pocos estudios de este tipo que existen para América Latina
muestran que la inversién extranjera si responde a cambios en
las tasas de impuesto a las utilidades de las empresas y dichos
efectos no son despreciables. Sin embargo, hay mas evidencia
empirica para otras dimensiones que afectan la inversion. Por
ejemplo, la calidad de las instituciones, el tamafio del mercado,
las caracteristicas de la fuerza laboral, la dotacién de materias
primas y algunos aspectos institucionales.

Hay también una serie de trabajos realizados en paises
desarrollados que evallan empiricamente la efectividad de las
zonas francas o zonas industriales especiales. Llama la atencién
que todos ellos concluyen que estos incentivos no tienen
impactos significativos sobre la inversion y el empleo, yosn |
pocos casos en que se observa un impacto en el empleo, es solo
un efecto de sustitucion con zonas aledafas.
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* Finalmente, los trabajos teodricos que abordan la efectividadvaelde los incentivos
tributarios concluyen que los de mejor desempefio son lossrmagude depreciacion
acelerada, por su focalizacion, neutralidad y menor costo fiscalntndue los peores son las
exoneraciones tax holidays

Luego, se hizo un analisis de los incentivos tributariosimvirsion que son utilizados en diez
paises de Latinoamérica, clasificandolos de acuerdo a su prog&]sitcifico, a las técnicas tributarias
escogidas y a los impuestos usados para otorgar incentean8luye que la mayor parte de los
incentivos a la inversion usados en Latinoamérica estan oriergagiudores o actividades especificas.
A nivel agregado, destacan los incentivos al turismo, equiesl@ht22% del total; los incentivos a las
exportaciones, que alcanzan a un 19% del total; y los incerdiveector de energia, equivalentes al
15% del total. Respecto de la técnica tributaria usada para otoigantivos, la gran mayoria
corresponden a exenciones, contabilizdndose 256 estimulos dip@sie que representa un 76% del
total. Estas se aplican en mayor medida en el Impuesto a la Re#t} pero también en aranceles
(26%) e IVA (23%). En cuanto a los impuestos usados parer &tversion, 167 incentivos se otorgan a
través del impuesto a la renta, equivalente al 50% del totato@sponden a estimulos en los
aranceles, lo que representa un 21%; 68 son incentivos deleixflicando el 20% del total; y 32
incentivos se otorgan en otros impuestos, representando elebbtal. Contrariamente a lo que
recomiendan los trabajos teéricos, la mayor parte de los ivmeitibutarios en el impuesto sobre la
renta (dos tercios aproximadamente) son exenciones o tax hokstagambio, el uso de la depreciacion
acelerada, considerado el mejor instrumento para atraer inversiiastaste limitado.

Posteriormente, se propuso un marco metodolégi@laavaluacion de los incentivos tributarios,
el cual considera una secuencia de cuatro preggatadeben ser respondidas, relativas a la justiio
para una intervencién estatal, la efectividad del ino@rsus costos y su eficiencia relativa. Se erddtiz
necesidad de una evaluacion empirica de la efdativile los incentivos, no necesariamente a través de
técnicas economeétricas, puesto que una limitaciénédree en la region es la falta de datos suficiguates
aplicarlas, sino también a través de otros métoctmmo el analisis de los datos de las declaraciones
juradas de los contribuyentes, que permitan al meacar juicios razonablemente fundados respecto de s
impacto. Asi también, se subraya la importancia dsiderar todos los costos, si no es posible exprssarlo
de manera cuantitativa, al menos analizarlos ennémuualitativos.

Finalmente, se aplico dicho marco metodolégico, a modo de ejemplos incentivos a la
inversion vigentes actualmente en Chile: la exencion de arancelesoalais de bienes de capital y el
crédito contra el impuesto sobre la renta por compras de afijidgs
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