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Resumen

En este documento se evalúa el impacto de la reinversión de utilidades como incentivo fiscal 
en la generación de inversión por parte de las empresas, para el período 2003-2009. El 
efecto causal del incentivo se lo obtiene mediante técnicas cuasi-experimentales de evalua-
ción de impacto: diferencias en diferencias, pareo por propensity score matching, efectos 
fijos y corrección de sesgos por Heckman. Los primeros resultados muestran un efecto posi-
tivo del incentivo para el año 2008 (posterior a la reforma tributaria) en aquellas empresas 
que lo utilizan por primera vez. Sin embargo, cuando se incluyen en la muestra empresas 
que han utilizado el incentivo en más de una ocasión, no existe evidencia de que el incentivo 
sirva para generar mayor inversión en ningún año del período analizado.

Palabras Claves: Evaluación de impacto. Incentivos fiscales, diferencias en diferencias, 
propensity score matching, efectos fijos, Heckman.

Abstract

This document evaluates the impact of reinvesting profits as fiscal incentive, to generate / 
increase investment by companies for the 2003 to 2009 period. The causal effect of the in-
centive is analysed through quasi-experimental techniques of impact evaluation: difference 
in differences, comparison by propensity score matching, fixed effects and correction of bia-
ses by Heckman. The initial results show a positive effect for the year 2008 (post-tax reform) 
in those companies using the fiscal incentive for the first time. However, when companies 
that have used the incentive on more than one occasion are included in the sample, there is 
no evidence that the incentive increased investment in any of the years under consideration.

Keywords: Impact evaluation. Fiscal incentives, difference in differences, propensity score 
matching, fixed effects, Heckman.
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1.	 Introducción 

Los incentivos fiscales forman parte de las políticas impositivas denominas gastos tribu-
tarios. Los gastos tributarios resultan equivalentes al gasto público directo. También se les 
denomina renuncia fiscal, aludiendo al hecho de que el Fisco desiste, parcial o totalmente, 
de aplicar el régimen impositivo general y deja de recaudar impuestos. Estos incentivos se 
crean con diversos fines; por ejemplo, favorecer a determinados sectores, atenuar fallos de 
mercado, estimular las inversiones, exportaciones, entre otros, con el fin de atender a un 
objetivo superior de política económica o social
En el Ecuador uno de los incentivos existentes es el de la reinversión de utilidades, que con-
siste en una reducción del 25% al 15% de la tasa impositiva del pago de impuesto a la renta 
de sociedades, para quienes decidan reinvertir total o parcialmente sus utilidades, de acuerdo 
a determinados criterios establecidos en la Ley.
A pesar de que los incentivos fiscales atienden ciertos objetivos económicos o sociales, la 
evidencia del efecto que éstos tienen es ambigua. A nivel internacional, existen análisis que 
dan cuenta de su beneficio y otros que muestran que no han servido para alcanzar el fin con 
que fueron creados.
En esta investigación se encuentra una brecha entre la política de fomento a la inversión y lo 
que sucede en la práctica. Un primer análisis permite ver que su utilización está concentrada 
en un reducido grupo de empresas, principalmente grandes y dedicadas a la intermediación 
financiera, manufactura y comercio.
También se encontró la existencia de un efecto crowding out, es decir, que las empresas 
pueden disminuir su inversión reemplazando ésta con los recursos públicos producto del be-
neficio brindado. Esto se logra demostrar mediante el uso de técnicas cuasi-experimentales 
de evaluación de impacto. Los resultados encontrados presentan evidencia positiva sobre la 
efectividad del incentivo únicamente para el año 2008, pero solamente en aquellas empresas 
que lo utilizan por primera vez. Sin embargo, cuando se realiza una nueva evaluación in-
cluyendo en la muestra empresas que han utilizado más de una vez el incentivo, no existen 
evidencia de su efectividad para ningún año.
Parece que este tipo de políticas no cumplen el objetivo con el que fueron planteadas y re-
presentan una pérdida neta de ingresos para el Estado. Además, tal como está diseñada la 
política, en lugar de incentivar una mayor inversión, se estaría generando un menor pago de 
impuestos debido a que existen empresas que usan el incentivo para eludir o evadir.
La estructura de este trabajo inicia con una revisión del marco teórico, que brinda los con-
ceptos económicos, estadísticos y econométricos suficientes para el ámbito de aplicación de 
la investigación; en segundo lugar se presentan los resultados y discusiones; y, finalmente se 
exponen las principales conclusiones y recomendaciones.

2. 	 Marco Teórico

2.1. Gastos tributarios (GT) e incentivos fiscales.

Artana (2005) define a los GT como las transferencias que el Estado realiza a determinados 
grupos o sectores, pero en lugar de que sea por medio del gasto presupuestario, el Estado lo 
hace por medio de una reducción en la obligación tributaria, resultando en la práctica meca-
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nismos similares de transferencia de recursos.
Un caso particular de gastos tributarios lo constituyen los incentivos tributarios, mediante 
los cuales se pretende fomentar el desarrollo de sectores o regiones. Los incentivos fiscales 
pueden presentarse en diversas formas. Jiménez y Podestá (2009) señalan siguientes: Exo-
neraciones temporales de impuestos (tax holidays, tasas reducidas); Incentivos a la inver-
sión (depreciación acelerada, deducción parcial, créditos fiscales, diferimiento impositivo); 
Incentivos al empleo (subsidios a la contratación, rebajas en impuestos a la planilla); Zonas 
especiales con tratamiento tributario privilegiado (derechos de importación, impuesto a la 
renta, impuesto al valor agregado).
No hay evidencia clara y existen posiciones contratarías entre el efecto que tienen los in-
centivos fiscales sobre la inversión. Roca (2010) señala que la posición dominante en la 
literatura actual es que el peso que tienen estos incentivos frente a otros factores como la 
estabilidad política, seguridad jurídica, política macroeconómica, calidad de la fuerza de 
trabajo y condición de la infraestructura, es menor.
Sin embargo la evidencia generada está determinada por las condiciones de los países, cons-
tituyéndose esto en un factor clave. La evidencia empírica en este sentido es escaza, la mayor 
evidencia disponible se refiere a la inversión extranjera directa (IED) entre países desarrolla-
dos, para los cuales se han realizado estudios en los que se encuentra efectos positivos, pro-
bablemente porque este puede ser un factor diferenciador ante esquemas muy homogéneos 
que también influyen en las decisiones de inversión.
En términos generales varios autores coinciden en que los factores fiscales tienen menor im-
portancia en los inversionistas al momento de decidir invertir, en cambio otros factores como: 
la estabilidad del sistema tributario, un sistema judicial eficaz, transparencia y justicia en las 
instituciones del Estado se vuelven determinantes para la decisión de los inversionistas.

2.2. Técnicas de evaluación de impacto para medir la efectividad del incentivo
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3. 	 RESULTADOS Y DISCUSIONES

3.1. Uso del incentivo y principales beneficiarios

Durante los años de estudio, el incentivo entregado a las empresas fue cerca de USD 340 
millones. Sin embargo, apenas 4.322 empresas (3,7% del total de empresas de la base) han 
utilizado alguna vez el incentivo. De éstas, la mayoría lo ha hecho por una sola vez (2.958 
empresas) y apenas 249 empresas han utilizado de manera frecuente (por cinco veces o más), 
lo que demuestra una alta concentración de su uso en unas pocas empresas.

Tabla 1. Frecuencia de uso del incentivo y montos

En términos absolutos, en promedio para el período 2003 - 2009, existen 274 empresas gran-
des que usan el incentivo frente a 176 empresas micro, 264 empresas pequeñas y 229 empre-
sas medianas; aparentemente el número de empresas que utiliza el incentivo es similar por 
tamaño. Sin embargo, en términos relativos hay una clara concentración de empresas grandes, 
aproximadamente 18 de cada 100 (17,9%) grandes hacen uso del beneficio, frente a porcenta-
jes muy inferiores para el resto de segmentos (0,9% micro, 2% pequeñas y 5,8% medianas). 
En total las empresas grandes concentran el 90% del monto otorgado por el Estado.

Tabla 2. Montos del beneficio por tamaño de empresa (millones $USD)

INCENTIVOS FISCALES: UNA EVALUACIÓN DE IMPACTO
DE LA REINVERSIÓN DE UTILIDADES EN EL ECUADOR

Enero – Junio 2014
Máster Edwin Vladimir Buenaño Hermosa (INEC - Ecuador)



63

Esto demuestra que aparentemente existe una brecha entre los objetivos de política económi-
ca planteados y lo que sucede en la práctica con el uso del incentivo, al estar altamente con-
centrado sobre todo en empresas grandes que se dedican principalmente a la intermediación 
financiera, manufactura y comercio.
Falta ahora establecer si a pesar de estos problemas, la política realmente ha generado una mayor 
inversión por parte de las empresas, la cual no se hubiera producido en ausencia del incentivo.

3.2. Evaluación de impacto del incentivo para generar inversión 2

3.2.1. Método de diferencias en diferencias (DD)

En primer lugar se seleccionaron aquellas empresas que, para un año determinado, hacen 
uso del incentivo por primera vez, estas empresas son denominadas “tratamiento”; por otro 
lado, también se seleccionan aquellas empresas que pudiendo utilizar el incentivo nunca 
lo han usado, a estas empresas se les denomina “control”. De esta manera se garantiza que 
empresas de control y tratamiento no tengan experiencia en el uso del incentivo y se pueda 
estimar el efecto de usarlo por primera vez. Además, se requiere que las empresas hayan 
tenido utilidades y hayan decidido invertir, es decir, que hayan decidido incrementar su 
activo fijo para el siguiente período3.
Con estos criterios se construyeron cuatro líneas base, correspondientes a los años 2005, 
2006, 2007 y 20084. Cada línea base cuenta con empresas de control y tratamiento. Cada 
empresa tiene dos observaciones en el tiempo, una antes de la aplicación del incentivo (t) 
y otra después (t+1). El año t corresponde al período fiscal en que se declara que se va a 
utilizar el incentivo y el año (t+1) corresponde al período posterior.
Para especificar la función a estimar, se parte de la siguiente ecuación:
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2 Se construyó un panel balanceado, con información del Servicio de Rentas Internas (SRI) conformado por 
39.179 empresas cada una con observaciones desde el 2003 hasta el 2009.
3 Esta variable se estima a través de la variación de los saldos de activo fijo entre dos períodos consecutivos y 
corrigiendo este saldo por la depreciación.
4 Los grupos se construyen a partir del año 2005 para evitar incluir empresas recién nacidas y por tanto in-
tensivas en inversión; por otro lado, la última línea base constituye el año 2008 ya que el efecto del incentivo 
declarado en ese año se ve reflejado en el 2009 (último año para el cual se cuenta con información).
5 Con excepción de la variable independiente (inversión), las demás variables se encuentran retardadas ya que 
su influencia sobre la variable endógena se registra en el período anterior.
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Como puede observarse en la tabla 3, el único año para el cual existe un coeficiente de inte-
racción (impacto) significativo es para el año base 2008. Este coeficiente se interpreta de la 
siguiente manera: si las empresas que utilizaron el incentivo fiscal en el 2008 no hubiesen 
recibido el beneficio, habrían invertido 37% menos en el año 2009.

Tabla 3. Impacto estimado por el método DD

Para conocer qué implica en términos de crowding out, o de adicionalidad de inversión, de-
bemos partir de lo siguiente: La inversión promedio del año 2009 que realizan las empresas 
que reinvirtieron utilidades en el 2008 fue de USD 544.215. Considerando que los estí-
mulos fiscales que recibieron estas empresas son del 10%6 de su inversión (USD 54.421), 
los resultados muestran que no existió en ese año un crowding out. Es decir, condicional a 
no haber recibido estímulo fiscal antes de 2008, no existió suplantación de recursos priva-
dos por públicos. Más aún, el cálculo sugiere que por cada dólar de estímulo fiscal, éstas 
invierten 1,7 dólares adicionales7, ello implica que el incentivo resultó muy efectivo para 
lograr, en estos casos, el propósito de adicionalidad en la inversión. Sin embargo para los 
demás años no existe esta evidencia.

3.2.2. Método de pareo – Propensity Score Matching (PSM)

El pareo por probabilidad de similitud (PSM) consiste en que a cada unidad tratada se le em-
pareja con otra unidad de observación que no fue tratada pero que presenta una probabilidad 
igual (o al menos cercana) de haber recibido el tratamiento, dada una serie de características 
observables. Por lo tanto, permite comparar los resultados promedio de los grupos de control 
y tratamiento8, condicionados a las características observadas.

6 El incentivo consiste en reducir del 25% al 15% el pago del impuesto sobre las utilidades que son reinvertidas 
en la empresa, por lo tanto el beneficio es del 10% sobre dichos montos.
7 El monto que hubiese invertido sin incentivo sería (USD544.215/1,374), es decir, el promedio de inversión 
dividido para 1 + el impacto de la política; si a ese monto se suma el incentivo otorgado, da un total de USD 
450.502, la diferencia entre el promedio invertido y esta cifra es de USD 93.713, si se divide esa cantidad para 
el beneficio otorgado se obtiene USD 1,72 dólares adicionales de inversión por cada dólar de incentivo.
8 Los grupos de control y tratamiento tienen los mismos criterios de selección que en la metodología DD, pero 
en este caso solo se toma en cuenta la observación del período t+1
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Primero se estima un modelo probabilístico, donde la variable dependiente es una variable 
dummy. Como variables independientes se incluyen características que influyen en la deci-
sión de utilizar el incentivo. La especificación del modelo es:

Donde el subíndice i se refiere a cada empresa.

Se define a la variable dependiente Di como una variable dicotómica que toma el valor de 
1 si la empresa utilizó el incentivo y 0 en caso contrario. Esta variable está en función de 
un vector de características Xi que permiten establecer la probabilidad de que una empresa 
utilice o no el incentivo, por lo tanto β1 representa un vector de parámetros a estimar.
El siguiente paso es dividir a la muestra de controles y tratamientos en intervalos o bloques 
para lo cual se utiliza el propensity que fue estimado previamente mediante un modelo lo-
git. Los grupos son comparables siempre y cuando cumplan la propiedad de balanceo en el 
promedio del propensity. Las empresas que cumplen con lo anterior entran a formar parte 
de la región de soporte común y son éstas las que se utilizan para la evaluación de impacto9.
El impacto sobre la inversión se obtiene como un promedio de los efectos de cada intervalo 
ponderados por la distribución de las unidades tratadas entre bloques.

Tabla 2. Impacto estimado por el método PSM

En la tabla 4 se observa que al utilizar PSM existe un impacto positivo para todos los años, 
sin embargo, para el 2005 y 2006 el nivel de confianza es únicamente del 90%, motivo por el 
cual no es considerado dentro de la interpretación que se presenta a continuación.

Si las empresas que utilizaron el incentivo fiscal y declararon que una parte de las utilidades 
ganadas en el 2007 y 2008 serán invertidas, no hubiesen utilizado el incentivo, habrían in-
vertido en promedio 60% y 87% menos respectivamente.

Además, condicional a no haber recibido estímulo fiscal antes del año base, por cada dólar de 
estímulo fiscal, las empresas que usaron el incentivo en el 2007 invirtieron USD 2,76 dólares 
adicionales en el 2008. Mientras que las que usaron el incentivo en el 2008 invirtieron USD 
3,65 dólares adicionales en el 2009.
9 Existen varias metodologías y algoritmos para realizar el pareo, en esta investigación se utilizó el método de 
estratificación,
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3.2.3. Método combinado (PSM-DD)

En este método se realiza una intersección de las muestras utilizadas en el método de di-
ferencias en diferencias y las empresas que se encuentran dentro de la región del soporte 
común del propensity score matching. Esto equivale a subdividir la muestra del método de 
diferencias en diferencias y utilizar únicamente aquellas empresas con características homo-
géneas. Una vez seleccionadas las empresas, la metodología es la misma que se aplicó al 
método DD.

Como se observa en la tabla 5, éstos son muy similares a los encontrados mediante el méto-
do DD. Esto puede deberse a que apenas tan solo un 3% de los casos quedaron fuera de la 
región de soporte común y el peso que esas empresas ejercían no era significativo.

Tabla 3. Impacto estimado por el método combinado

Hasta el momento se puede decir que de las tres estimaciones efectuadas, todas coinciden en 
evidenciar un impacto positivo de la política para el año 2008, recordando que el impacto se 
evalúa en las empresas que usan el incentivo por primera vez.

Aparentemente, los resultados encontrados podrían tener relación con la reforma efectuada a 
finales del 2007 e implementada en las declaraciones del 2008. Sin embargo, también resulta 
relevante saber si los resultados se mantienen cuando se incluyen a todas las empresas que 
utilizaron el incentivo y no únicamente a las que lo hicieron por primera vez.

3.2.4. Efectos fijos y corrección por sesgos por Heckman

El objetivo en esta sección es determinar si las limitaciones que impuso la reforma a la ad-
quisición de bienes y equipos productivos fue eficaz como política para fomentar la inver-
sión, independientemente de que las empresas hayan utilizado el incentivo por primera vez 
o ya tengan experiencia en su uso.

El método de evaluación de impacto empleado en esta sección es el método de efectos fijos 
y el método de corrección de sesgos propuesto por Heckman. De esta forma se puede contro-
lar la heterogeneidad de cada empresa y estimar de manera más precisa al eliminar el sesgo 
por heterogeneidad no observada. Adicionalmente, este método permite captar en una sola 
especificación los parámetros del impacto del programa para varios años.
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El primer paso es la conformación de los grupos de control y tratamiento. La condición para 
el grupo de tratamiento es la utilización del incentivo en el año 2008 independientemente 
de que sea por primera vez o no. Por su parte, el grupo de control requiere que las empresas 
teniendo utilidades y habiendo hecho compras de activos, no usen el incentivo en el año 
2008. Para construir el panel cada empresa (de control y tratamiento) es observada en los 
años anteriores y se seleccionan aquellos años donde se efectuó una inversión (es decir una 
compra de activo). El resultado es un panel no balanceado, que ocasiona sesgos de selección, 
para eliminar estos sesgos, pero que son corregidos por el método de Heckman.

El sesgo que produce la heterogeneidad no observada se modela con la técnica de efectos 
fijos ya que éste sesgo viene recogido en una variable que adquiere un valor constante a lo 
largo del tiempo pero diferente para cada individuo. Esta situación se puede modelar bajo la 
siguiente ecuación:

Para controlar por el sesgo de selección se elabora un modelo probit con efectos aleatorios 
para explicar la probabilidad de usar el incentivo en la muestra de controles y tratamientos 
para el año 2008. Luego se calcula la inversa del ratio de Mills y ésta se emplea en el modelo 
anterior como un regresor adicional, actuando como corrector del supuesto sesgo de selec-
ción. Si el coeficiente vinculado a este regresor resulta ser significativo se puede afirmar que 
se ha detectado un problema de selección muestral.
La tabla 6 presenta el resumen de las estimaciones, para los años 2004 al 2008, estos resul-
tados se muestran a nivel general y por tamaño de empresa10. También se incluye el ratio de 
Mills que al no ser significativo permite rechazar la hipótesis de que las estimaciones con-
tengan algún sesgo por selección.

10 Con excepción de las microempresas las cuales al ser un número muy reducido no fueron consideradas para 
realizar una estimación particular
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Tabla 4. Impacto estimado por el método de efectos fijos y Heckman
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Las estimaciones efectuadas no muestran evidencia de que el incentivo de la reinversión 
haya tenido un efecto positivo en incrementar la inversión de las empresas que hicieron uso 
del incentivo frente a las que no lo utilizaron.
Estos resultados, se obtienen tanto para el año donde se aplica la reforma (2008) como para 
los anteriores a éste. Sin embargo, estos resultados contrastan con los obtenidos anterior-
mente, es decir, mediante esta evaluación no se evidencia ningún efecto positivo de la refor-
ma. Por lo tanto, llama la atención que cuando se toman en cuenta a todas las empresas que 
hicieron uso del incentivo y no solo las que utilizan por primera vez, los límites impuestos 
en la ley que tuvieron un efecto positivo, desaparecen.

4. 	 CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1. CONCLUSIONES

Una de las principales herramientas de política pública que tiene el Estado para intervenir en 
la economía es la política fiscal. El Gasto Tributario, también denominado renuncia fiscal, 
forma parte de estas políticas, uno de sus fines es el de estimular las inversiones.
El beneficio otorgado a la reinversión de utilidades en el año 2009 fue de USD 57,5 millones, 
lo que representó el 6,2% de los beneficios concedidos a las sociedades y a su vez el 0,9% 
de la recaudación. Este beneficio tuvo un crecimiento de USD 14,9 millones frente al 2008, 
lo que representa un 35% de incremento.
La existencia del incentivo a la reinversión de utilidades se justifica tanto desde la Ley 
Orgánica de Régimen Tributario como desde los objetivos económicos del gobierno. Sin 
embargo, un primer análisis descriptivo del uso del incentivo refleja una brecha entre los 
objetivos de política económica y lo que sucede en la práctica. Su utilización está dada por 
un reducido grupo de empresas, principalmente grandes y dedicadas a la intermediación 
financiera, manufactura y comercio.
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Los resultados encontrados presentan evidencia positiva sobre la efectividad del incentivo para 
el año 2008 (posterior a la reforma), siendo condición primordial que se consideren empresas 
que lo utilizan por primera vez. La evidencia encontrada es robusta mediante tres métodos: 
diferencias en diferencias, pareo mediante propensity score matching y método combinado.
El efecto positivo encontrado, evidencia que si las empresas que utilizaron el incentivo fiscal en 
el 2008 no hubiesen recibido el beneficio, habrían invertido entre un 37% y 87% menos en el año 
2009. Por lo tanto los resultados muestran que no existió un efecto crowding out en el año 2008.
Por otro lado, para los años 2005, 2006 los resultados de la política muestra una pérdida para el 
Estado, ya que no existe evidencia (o el nivel de significancia es bajo) de que las empresas que 
se acogieron al incentivo hayan invertido en mayor proporción que aquellas que no usaron el 
beneficio. Este resultado puede deberse a que antes de la reforma, la ley dejaba la puerta abier-
ta para que la empresa adquiera cualquier tipo de bien y no necesariamente invierta en bienes 
productivos. El año 2007 presenta resultados ambiguos dependiente de la técnica empleada.
La evaluación mediante efectos fijos y Heckman, permitió incluir en la muestra empresas 
que hayan utilizado con anterioridad el incentivo; sin embargo, los resultados obtenidos no 
mostraron evidencia de la efectividad de haber otorgado ese beneficio fiscal, incluso para el 
año 2008 donde podía esperarse un efecto positivo por los resultados anteriores.
Los resultados obtenidos permiten concluir que el efecto que puede tener este tipo de incen-
tivos en empresas intensivas en capital, es mínimo o nulo, ya que invertirán exista o no el 
incentivo. En estas empresas existen otros aspectos con mayor importancia como la seguri-
dad política y jurídica, los niveles de las tasas de interés, las expectativas económicas, entre 
otros. Por otro lado, si la política no está bien diseñada, en lugar de incentivar una mayor 
inversión lo que se estaría provocando es un menor pago de impuestos debido a que existen 
empresas que usan el incentivo para eludir (caso de empresas de mayor tamaño) o evadir 
(empresas de menor tamaño) el pago de impuestos.

4.2. RECOMENDACIONES

La información con la que se contó para esta investigación tuvo como límite temporal el año 
2009, por este motivo sería importante contar para futuras investigación con información 
más actualizada la cual permitirá validar si con el transcurso de más años, posteriores a la 
reforma fiscal, lo evidenciado en esta investigación sigue corroborándose.
Sería de mucha utilidad contar con información adicional a la disponible en los formularios 
del Servicio de Rentas Internas, que sirva de complemento para conocer aspectos de las 
empresas, así como de los propietarios y contadores, que contengan información sobre sus 
prácticas empresariales, ya que son variables importantes, desde el punto de vista microeco-
nómico, para determinar comportamientos como la evasión o elusión fiscal.
Políticas fiscales para fomentar la inversión, siempre generarán dudas en cuanto a su efecti-
vidad, sin embargo están presentes en muchísimos países ya que forman parte de los espa-
cios de negociación entre el sector productivo y gobierno. En sentido, la recomendación no 
es eliminar este tipo de políticas sino establecerlas de tal medida que se consiga el objetivo 
que realmente se busca, al menor costo para el Estado.
La reforma del 2007 y las limitaciones que se impusieron fueron un primer paso, sin embargo, 
es necesario seguir ajustando la Ley para que se consigan los objetivos deseados. En muchos 
países este tipo de incentivos son mucho más específicos y existe abundante literatura sobre 
incentivos fiscales enfocados a la investigación y desarrollo. Esto parece lógico ya que es un 
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área estratégica tanto para el Estado como para las empresas, ya que a pesar de ser el área don-
de se puede generar la mayor inversión de calidad, en la práctica se destinan muy pocos recur-
sos a estos temas. De esta forma se conseguiría incentivar no solo la inversión sino inversión 
productiva, que genere mayor rentabilidad y riqueza y que a su vez cree un círculo virtuoso 
generando mayores ingresos al fisco fruto del incremento logrado en la productividad.

Sin embargo, en empresas micro y pequeñas este tipo de inversiones son prácticamente nu-
las, por ello también podría darse como alternativa incentivos a la capacitación, los cuales 
también tienen como objetivo el incremento de la productividad y podrían ser de mayor 
atractivo para las empresas de menor tamaño.
Es importante además que la Ley vaya acompañada de un adecuado control, si no se vigila 
de manera correcta el uso de este tipo de incentivos, queda la puerta abierta para el fraude. 
Por eso en otros países los incentivos a la investigación y desarrollo son monitoreados por 
entidades especializadas que evalúan y dan un seguimiento a los recursos.
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ANEXOS

ANEXO A - Histogramas del logaritmo de la inversión para los grupos de control y trata-
miento de las estimaciones efectuadas.

a) Método de Diferencias en Diferencias

b) Método PSM
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c) Método combinado

d) Método de Efectos Fijos y Heckman
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