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Resumen

En este documento se evalua el impacto de la reinversion de utilidades como incentivo fiscal
en la generacion de inversion por parte de las empresas, para el periodo 2003-2009. El
efecto causal del incentivo se lo obtiene mediante técnicas cuasi-experimentales de evalua-
cion de impacto: diferencias en diferencias, pareo por propensity score matching, efectos
fijos y correccion de sesgos por Heckman. Los primeros resultados muestran un efecto posi-
tivo del incentivo para el aiio 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 mas de una ocasion, no existe evidencia de que el incentivo
sirva para generar mayor inversion en ningun ano del periodo analizado.

Palabras Claves: Evaluacion 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. Introduccion

Los incentivos fiscales forman parte de las politicas impositivas denominas gastos tribu-
tarios. Los gastos tributarios resultan equivalentes al gasto publico 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 politica econdmica o social

En el Ecuador uno de los incentivos existentes es el de la reinversion de utilidades, que con-
siste en una reduccion 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 econdmicos o sociales, la
evidencia del efecto que éstos tienen es ambigua. A nivel internacional, existen analisis que
dan cuenta de su beneficio y otros que muestran que no han servido para alcanzar el fin con
que fueron creados.

En esta investigacion se encuentra una brecha entre la politica de fomento a la inversion y lo
que sucede en la practica. Un primer andlisis permite ver que su utilizacion esta concentrada
en un reducido grupo de empresas, principalmente grandes y dedicadas a la intermediacién
financiera, manufactura y comercio.

También se encontro la existencia de un efecto crowding out, es decir, que las empresas
pueden disminuir su inversion reemplazando ésta con los recursos publicos producto del be-
neficio brindado. Esto se logra demostrar mediante el uso de técnicas cuasi-experimentales
de evaluacion de impacto. Los resultados encontrados presentan evidencia positiva sobre la
efectividad del incentivo Ginicamente para el afio 2008, pero solamente en aquellas empresas
que lo utilizan por primera vez. Sin embargo, cuando se realiza una nueva evaluacion in-
cluyendo en la muestra empresas que han utilizado mas de una vez el incentivo, no existen
evidencia de su efectividad para ningln afio.

Parece que este tipo de politicas no cumplen el objetivo con el que fueron planteadas y re-
presentan una pérdida neta de ingresos para el Estado. Ademas, tal como esta disefiada la
politica, en lugar de incentivar una mayor inversion, se estaria 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 revision del marco teodrico, que brinda los con-
ceptos econdmicos, estadisticos y economeétricos suficientes para el ambito de aplicacion de
la investigacion; en segundo lugar se presentan los resultados y discusiones; y, finalmente se
exponen las principales conclusiones y recomendaciones.

2. Marco Teorico
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 reduccion en la obligacion tributaria, resultando en la practica 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 Podestd (2009) sefialan siguientes: Exo-
neraciones temporales de impuestos (tax holidays, tasas reducidas); Incentivos a la inver-
sion (depreciacion acelerada, deduccion parcial, créditos fiscales, diferimiento impositivo);
Incentivos al empleo (subsidios a la contratacion, rebajas en impuestos a la planilla); Zonas
especiales con tratamiento tributario privilegiado (derechos de importacion, impuesto a la
renta, impuesto al valor agregado).

No hay evidencia clara y existen posiciones contratarias entre el efecto que tienen los in-
centivos fiscales sobre la inversion. Roca (2010) sefiala que la posicion dominante en la
literatura actual es que el peso que tienen estos incentivos frente a otros factores como la
estabilidad politica, seguridad juridica, politica macroecondmica, calidad de la fuerza de
trabajo y condicion de la infraestructura, es menor.

Sin embargo la evidencia generada estd determinada por las condiciones de los paises, cons-
tituyéndose esto en un factor clave. La evidencia empirica en este sentido es escaza, la mayor
evidencia disponible se refiere a la inversion extranjera directa (IED) entre paises 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 inversion.

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 decision de los inversionistas.

2.2. Técnicas de evaluacion de impacto para medir la efectividad del incentivo

Lo estndint de evalnacamn de mmpacio de politkost pibhcas, en lot alionos anos e han
deamilado de la mano de méindos edtadithens y eomurneinco: cula wez mis sofisticados
con &l fin de obirmner una evalnacsin mie ripooss y solventar el probleana de 1a “casahdad™.

[ P i E-l....l.. J.'l.l;]: ']. = [roy & '-I:. e o e qu— IR e T TE % 8

ders conocer d efecto de wn batamenin ¢ {pE egenplo una politica) tobre alpuma varable
de interés ¥, (o retultain), para i=1_. ¥ donde | indica e wmdad | Se consudera que
el tratameentn tolo poede tomer dog vakees, 1 21 1a tnadad percibe o tratameentn y € 4 ne 1a
recibe.

51 te conadera que exeite una poblacdn {7 de nudades, almams de ks coales Teabisn 1
trabumenin. Cada wmdad | poede ter descrta por el tigente coopumio (3. %,.4.%.5 )
donde:

¥, = estnltado petencal s la wmdad § no recini o tatameento
¥, = resuliado potrncial 2 1a mmadad 1 recilng el tratemenin

%, =vector de cwacterithicas observables de lawmdad 1

£ =vector de coacterithcas no ahtervables de 1a vemadad »
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Entrnees, o railiado obiervado y, e defioe como: y, =dy, +{1—d )y, el mal ez ipnal a
1o de lot resnkados prEnciales. Como e mies recae en mnalezar el mpactsy de politcs, se
denommarn 2 b receplone de la polibca como & popo benefimmo, defindo como
B={ieU/d, =1} Pux otro kado, al prupo de umidades qoe no woibe o tratamiento e
denominaci gropo o beneficario. & ={ e/ /d, =0}_ Sdlo s& poede pbtervar para mna
mnadad i £ B el conqunio de mitrmecson {y,;, x;, d = 1) y para tna umiad k « & en & prupo
no bemeficianio anlo (yy, 5. 4 = ).
H efecio iratameenin mdnvuinal para tna umdad o, & = py; — Ja no edd deohficaln poes
i de aE canemiof i ed obsEvable Sm oemburpo, 6 ef poible smhzar & efecin
tratammento promedio para & poblacin {(ATE por snt siple en mgles).

EZHE:E{_TI— Fol = E(v) — E(%)

Pap exsr ol monvemente con ste tpe de etiimacon, denonunado “praddena de 1a
selecoon” o de “amiodelecoon” en o tatamentn. donde la participaciin en el progyama
m&mwm&mm;u&mm

ohxervable: (prefrrenciz hiboing, fariores pendticos, hatnldades o diseios de poliiica).

Eﬂnﬁhmﬂimﬁﬁmdmimdmﬁﬁm::d
il nmetiral de E{y|d = 1) - E(p|d = @) , el oml et en geneval difevente de E{y, —
Vo) cuanin |z: canackerisboe (x;, E,}dlﬁ:mmhehahﬂmhm]rmhmﬁum

51 ada mdreedio tene 12 meimm probabaldad de reciinr & beneficio, o tralanmenio d tera
indzpmﬁui:&hsmlhh&pﬁﬂr'ﬂlH.ﬁ para j = 0,1 te yoede decr que loa resnliados

ton etladisticamente indeperuh endes de d. Por 1o tanin, &1 et topoesin te oample,
entonces ATE poede ger estimade con la diferencia de oz promedics smmples de 1w
phavacones de lot propos B y N e decir, mediante ol estimador 5, el axml ez 1pnal al
estimado # quoe te chtendria mediante 1 ettimaciin MCO en un modelo de pesresiéa fneal

Sm embarpo 0o et necesano TN soporsio bn heste como & de independenra esnicta Yy ¥ 9\
son “independienies en medias” de d 5 E(p;|d) = E{y;), pam j = 0, 1. Por o famio,
E{led = l} = E{led zﬂ)

Bajp etiz condicadn e comple tamnen qoe el ATE comcsde con ba difievenca E(y|d = 1) —
Efyld =)

Fn b lairraiun exlr taminén & amilew patinalar del efecin qoe tenen ot programas solo
tobre certa parte de la poblacin, ya que 1a aphosinlsdad de 1a polibea no e fachble al
umvern. En catot como esiog, el impacio ded promama es fachble de medsr imcamente en e
Erupt tmaiado, pores el mirn® 2 centm en conmparar 1a arinack real del puapo beneficamo
am la uhmeidn cootrafacinal de ellot mismot en el cato hipotético de qoe no ubaeran
mdmmmﬂmmuhmmdm
Traanmenio Promeddio en oz Tratado: (ATET).

El ATET se define como: 8 = ATET = E{y1 — vold = 1) = E(|d = 1] — Etwold =
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La ecoacym aniemior te comple bapo el sopuesio de qoe o tratanments ba wudo =umadn entre
los mdividnot de boi gropot de beneficarod ¥ no beneficianos 1ndependientemente del
resinltaln potencal que ellod nbsersn oltemds tm tratamenin.

Fn penesal 52 cmnpliva que ATET et dittinto de ATE. S embargn, podrian sex exactamentr.
imumles 1 9 comple cnalqmesa de b dog snpnestioz anenore:. Enionces. al ter ATE y ATET
imumlet bago esin: topurslos, ambos pueden ey edtmoing come diferencea de lot promedind
simples de: bos grupos de beneficamios ¥ no beneficmnog.

Por pio laudn, Iot resuliadod mencionados se poeden penesslear @ ge omuhicwmnan 2 1as
camcterithear ohiarvabled z, ln que podvia enirlerie comn bmelar el aahsit 2
subpoblack con caracierizhias x.

Coando log propoz B v N diferen en 122 coacieristbes observables x, se iene “telecodn en
pbtervabled”™, mienimas que £ difieren en 12z vanables no cheervables £ 32 teme “tedecriim en
no shervablez™. En e pramey cxin, g2 conoce coma "t beas™ v al sepumdne como “covest
bez™ o “hidden nas™

2.2 1. Métodes de extanaciim.

22.1.1 Malching o Paren
Fata técmra se bata en b difevenca qoe existe enlre log miivaduo: que reaben o iratanmento

¥ aquellos que: oo 1o reciben, pevo condicemado a caracteridica: observables de ambot propos
(£]-: 4exo, pducacon, enite olms) pE lo tanio e phierva ol resuliade convhcimado sobre una
subpoblacin defreymanla por crestas caracteridicas

Cin ezta metodolnpia 22 Tmsca evitar el efecto gue tenen en el tratamienisy certe vanables
que mmpaden ver el efecio pom, debedo 2 gue eitin relaconads. por m desbalance de esta
wvariable en lot prupos B ¥ N Eate méinde butca defimr un asbmuapo de o beneficiann:
(zrupe de cooiril ) tal que omlgnies vanable que poeda inflor en el resohade (varchle
confimdidors) quede balanceads enite bt prupos de traanmenio ¥ conied. Cabe mencionar
quEe extr mehuin, tole penmiie cEmesr o tespn de vanables confohidoras obsesvables.

Omavando el ATET =—E(n— wmld=1]=E(n|ld=1)—E(h|d=1). Como sze
menciond anies el Bmmo Efyg|d = 1) no es pbtervable. Ademiz 4 o tralanmenio no ha
tido sumadn en firma alestoria no e posde vhhzar 2 1 ethmador de £y, |d = @) como
ma apnamacon de E{y,|d — 1) poet nala paantiza que b caracteridicas obseavables y
no pbtervables te encueniven babmeeadat enire lot prope: de beneficiaros ¥ oo beneficanos
Anie mie problena de idenhificacdm, el medtide propone mnos Snpnetion “wdentificadomnes™,
bao 1ot coales seria posible caknbar o ATET.

Supomendo que (V. )] 1d]x ¥ gpe 0 < P{d = 1|x] < 1, etiwiamos aasmendo goe el
mmmnmmmmmm@u

Epemplo, 1 peneTn) en cada fubpropo, e deor exasin 1 aynack aleaima Bl semando
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suyoeshy afinma que paa cada valor de Gracderishon sheavables X, exmsien mdrvdoos que
han tdo tratados y pivos que no ban recindo el iraomendo.

Exgilen abmems Eonce paa eahzr s sthmacion mediante pares ¢ makchmy. Una de
ellat = la de “popexsuty some”, Ia coal o 1 puntaje que resoma e mna sMa varable a
todas las caractevistica: ¥ de los mdividnes, et derar, e2 12 estimacdn de 1a probalilidad de
sex benedficiario ded proprmm, P{x) = Pr{d = 1|x). Ya que & &= comple que (yp P/ x .
entonces (Vo ¥ )] [P{T) €2 venladeso.

H propmuty iome et edmmule medianie represone: lopit o prolat Una vez hecha eda

estimacsin fe poede uhilear Ia téomca del veano mit cacann. Sm embargn, 12 promepal
desventaja de mie mebde = S0 mcapacilad para contrlar & 2o en vanable oo

oiwervable: Paa evitr mie meomvemenie b lirrsiom e ha apoyade m el mémdn de
5 - ¢ en dif -

2232 Diifersaciac en difarencics

ﬂmmﬂmmnufumndnlnlnﬂlm&mmlrmdnmﬂmd
tralammenio y 3 2aame que lax caracterizheas no observables som imananies en el empo.

La 1den bitica ded mébudn contitte en ehmmar omlqnee cemponentr sgiiemiabcs ¥ comin a

ambos spot {beneficano y contrmd) gue vaya cambandn en el trmpo, ya qore sito podria
dittoraomr el efecto del trabanmento 12 diferenma tamnén oede ehmar omlqoeer otro
componente mdnadual no shiervable de cada prupe. De stte modo 1a diferencia en difevencia
pernmie obsieyvar o efecin tratanmento promedio.

H efeciv imtameenin pomedn soime lot (miadoz te define como: &, = ATET =
E(yildy =1) - E(plldy = 1)

Sin embarpn, elnegumhtummfb‘ﬂd; 1) oo e2 oheervable ya que se trata del resntado
prEmedin que nbseran ohiemdo boz beneficiarcs @1 no recibeten o tatamentin.

Se podvia pensar en el prope oo beneficzano comdy el conibvafacinal del beneficiarno. Sm
embarpn, en estr coniexin la thferencia de medias de lot beneficiaricsd y no beneficomin: en el
penodo 1 (pos-iratemmentn) nr identifica al ATET. Asi-

E(puldy = 1) — E(pldy = 1) = (E(yildL = 1) — E(p{lda = 0)
Sumando ¥ restando E(yl|d; = 0 se obtiene:

EQyalds = 1) — EQyald, = 0) = & + (EQOf1, = ) — E(fldy = )

Enero - Junio 2014

Master Edwin Vladimir Buenafio Hermosa (INEC - Ecuadar)

59



60

SATHIRI N°6
CITTE - UPEC

INCENTIVDS FISCALES: LINA EVALUACION DE IMPACTD
DE LA REINVERSION DE UTILIDADES EN EL ECUADOR

La expretion E(y]|dy = 1) — E(p{ldy =0) moestra la difrencia en k¢ resultados
pHEncales en nevncia de atameerio enire 1ot dos supos en el pessde 1. Dado el soporesio
de que & tmtamientn = ndependiente en media condiciomiles con 1), bk @l
diferescea sevia ipmal 3 can. 51 o 22 omple, endonces 1n diferencia 0 medias poat-
tralarmento no Mentifica el ATE Eta difeyenca caphwa aquel componente indnidnal que no
eata balanceado enre log dos propos.

hifummnﬂmadpﬂmdnmpullmhgnpmm
Evold, =1)— E{ruld; @ = E(r1ld; = 1) — E(pold, = 0) b ozl deberia ser caro
ante alestrracin del tatamentn ¢ menod ngnrodamente coando v, | [d. Coande oo 22
ample edn, caphwa bt diferencm: e & redoliade peiencal 0 para ambog poopos en e
peniodo 0
31 tales diferenca enbre boi beneficann: ¥ no beneficmnios s manbiensn en =0 v =1,

ﬂnmu ocomini que  E(pf|dy = 1) — E(pPld, = 0) = EQudldy = 1) — E(yldy =0) =

H etimador ATET m=  [E(ald = 1) — E(puldy = 0)] — [E(yalds = 1) —
E(ypld, = 0)] = 5¢

2213, Efectos Fijos

Sigmendo 3 Caldenn (2009), & método de efecios fjot et mna varmmie al meiodo de
difevencmas e difenenciat. que ubhibza datn: e paned en Iot que 22 coenta con mas de dos
pexiodod de obdervacon, iene 1a ventaja de dar mayor precessdn a ks ethimaciim del parameiro
ded smparin del proprama m o tatamentn en bog iralado:. Pammte sopeney qoe ot Bmmos
de efectn fijo tom dethmint enire meembsos de log redpectivos paposd. Este, a difirencia de Io
qmmm&:mnzlnﬁmdnkdifﬂm:hsmdifuﬂtis,jnqxéﬂem#sihimhs
tErminot de efecto fijo de mienbvn: del propo de contol difieren de loz del tratameentn, los
que twnen lnd mmembn: de cada tno de etint mrupos oo jpuales entre ellos

51 & vtz mn modely de represion de mimmos: omdrlng ordianos se oblienen resultado:
secpaiing ya qoe k3 heteropeneslad mdrwdizl no phtervada e parie ded emiw de éta p, Bz
decyr; 11 ol modedo que fe coxme con Una Teei e ¥ = B+ Ipf Mg

En domale fr;; = &5 + i Seendlo £ 1 crmponenie aleatino con medes &0 y desviacks o
pE oo lado z;, =2 b3 vamable aleabia qoe caplia b belrorevadad mdividnal no
ohservada de 1a enpesa, b cnal se distiboye con media & y desvmscsm op. P 1o tamin, el
pariameiro edinmin para § et tetpado e meontistenie. ya que x5 ¥ fi edtin comelacionados

Lt modedos que: pesmiten cEmegw por teipos i:lihu"hhaqmllhdnugﬂnﬂnﬂmﬂnl
etté coredaciomula con ot represmes, (et decir, que o este comelacionads con x5 ) parten de
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especificar 1a simnente fimcion ¥ = o + xpff + £ toman o prEmedio de e vanables en
el tiempo, e decir: § = o; + L + 5

A exta mipecificarsm se 1a retia 1a anterun, sltemendose:

u—Fl=(a— T B+(E - vi=1.. .. &r=1..T

De etz manerm te chmma ba belrmreneadad mdnadual y a2 eshima b dloom especaficacon
nhlrando mimmes coalradot ordmancs. Una de bz desventajas de: etle sthmador e qore no
deniafica boz cosficenies de b repredores que ton consntes en o hempo_ Ati- 2 X, —1;
mionce 1, = £; ypor b oo (x; — ) =10

2214 Correccidn dx recpns de Heckmar

H procedimmento propoesin por Heconan (1979), contizie en ethmar tn modely probit arya
variable resposiia = 1 0 & mvhvidoo osmple an 1 condscin degea o 0 cato cooiramo, &
mcorporar com variable expheaina en el modelo onpmal, 1in exiimador oliexuln 2 parier del
modelo de selecoin anienorn.

1 eapa: d; = 1 si weentive, = O, Priy; = 1) =<1
> etxpa:3; = §= -+ parad; = 1§ = 200 ;. 5) ~ W01 001

1. En pumes lupar s debe etiimar la enmoon priat con la muestm completa para
pbieney estinoulmes de ¥ . Pam cala ohservariin de bl nmedra hay gue caleolar 1a
mventa del mhio de Mill (p hazard finction). 51 el eficente de lambia e4 posgtivo,
no haber constulesado 1a vanable e el modeln de represiom, subestvar ia I E(yfx)

i - 20
*(¥z)
dimile: ¢ y & repesentan lat fincxmnes mamal de: densadad ¥ de detimbooon sommilals

1 Fn sepunidn hopar oe estima lot bela con uma represion e mineek adeadog
ordiarins de ¥ en x ¥ A, enmpleandn inicamente las cbaanvaciones no cemnradas. Se

TEUINTE qor X 222 1 tuboonpmin de 7, o que moplca gue al menns 1na vanable qoe
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3. RESULTADOS Y DISCUSIONES
3.1. Uso del incentivo y principales beneficiarios

Durante los afios 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 mayoria lo ha hecho por una sola vez (2.958
empresas) y apenas 249 empresas han utilizado de manera frecuente (por cinco veces o mas),
lo que demuestra una alta concentracion de su uso en unas pocas empresas.

Tabla 1. Frecuencia de uso del incentivo y montos

Beneficio promedio

. Numero de Porcentaje frente al Beneficio total .

Frecuenciade uso , por empresa (miles
empresas total de empresas  (millones de USD) USD)
Ninguna 111.662 96% 0 0
Unavez 2.958 2,6% 26,1 8,8
Dos veces 679 0,6% 25,1 37,0
Tres veces 274 0,2% 33,7 123,0
Cuatro veces 162 0,1% 43,2 266,7
Cinco veces 125 0,1% 32,0 256,0
Seis veces 74 0,1% 91,7 1239,2
Siete veces 50 0,0% 88,1 1762,0
Total de empresas 115.984 100% 340 -

Fuente: Bases de datos del SRI
Elaboracion: El autor

En términos absolutos, en promedio para el periodo 2003 - 2009, existen 274 empresas gran-
des que usan el incentivo frente a 176 empresas micro, 264 empresas pequenas y 229 empre-
sas medianas; aparentemente el numero de empresas que utiliza el incentivo es similar por
tamafio. Sin embargo, en términos relativos hay una clara concentracion 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% pequeiias y 5,8% medianas).
En total las empresas grandes concentran el 90% del monto otorgado por el Estado.

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

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Sin ventas 0,43 0,47 0,92 2,21 0,24 0,53 0,11
Micro 0,18 0,22 0,28 041 0,18 0,22 0,28
Pequena 0,96 0,64 0,68 0,97 0,86 0,94 1,22
Mediana 2,33 3,10 3,78 3,29 3,80 3,69 2,37
Grande 26,10 31,90 42,40 51,70 61,40 37,40 53,70
Total 30,00 36,33 48,06 58,58 66,47 42,78 57,68

Fuente: Bases de datos del SRI
Elaboracion: El autor
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Esto demuestra que aparentemente existe una brecha entre los objetivos de politica econémi-
ca planteados y lo que sucede en la préctica con el uso del incentivo, al estar altamente con-
centrado sobre todo en empresas grandes que se dedican principalmente a la intermediacion
financiera, manufactura y comercio.

Falta ahora establecer si a pesar de estos problemas, la politica realmente ha generado una mayor
inversion por parte de las empresas, la cual no se hubiera producido en ausencia del incentivo.

3.2. Evaluaciéon de impacto del incentivo para generar inversion *
3.2.1. Método de diferencias en diferencias (DD)

En primer lugar se seleccionaron aquellas empresas que, para un afio 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. Ademas, se requiere que las empresas hayan
tenido utilidades y hayan decidido invertir, es decir, que hayan decidido incrementar su
activo fijo para el siguiente periodo®.

Con estos criterios se construyeron cuatro lineas base, correspondientes a los anos 2005,
2006, 2007 y 2008*. Cada linea base cuenta con empresas de control y tratamiento. Cada
empresa tiene dos observaciones en el tiempo, una antes de la aplicacion del incentivo (t)
y otra después (t+1). El afio t corresponde al periodo fiscal en que se declara que se va a
utilizar el incentivo y el afio (t+1) corresponde al periodo posterior.

Para especificar la funcion a estimar, se parte de la siguiente ecuacion:

)/it = ,80 + ,81Dl' + thi + B3Dit + B4Xit + Eit Vi = 1, ....,N; t = 1,2
Donde el subindice i se refiere a cada empresa y el subindice t se refiere al tiempo®.

Se define a Y;; como la media de la inversion de la empresa i en el tiempo t; Sy, B1, 52, F3>
son constantes a estimar en la regresion, al igual que S,, siendo X;; un conjunto de variables
que caracteriza a las empresas, en este caso X;; representa un vector de caracteristicas, por lo
tanto [5, representa un vector de parametros; D; es una variable dummy que toma el valor 1 si
la empresa i uso el incentivo y cero en otro caso; t; es una variable dummy que toma el valor
1 si hace referencia al afio posterior al uso del incentivo y cero en caso contrario. Por su parte
D;, es una variable de interaccion entre el uso del beneficio y el tiempo. Toma el valor 1 si
ademas de referirse al periodo posterior al del uso del incentivo la empresa hizo uso del
mismo. Finalmente ¢;;, es un término de error.

2 Se construyd un panel balanceado, con informacién 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 variacion de los saldos de activo fijo entre dos periodos consecutivos y
corrigiendo este saldo por la depreciacion.

* Los grupos se construyen a partir del afilo 2005 para evitar incluir empresas recién nacidas y por tanto in-
tensivas en inversion; por otro lado, la ultima linea base constituye el afio 2008 ya que el efecto del incentivo
declarado en ese afio se ve reflejado en el 2009 (ultimo afio para el cual se cuenta con informacion).

® Con excepcion de la variable independiente (inversion), las demas variables se encuentran retardadas ya que
su influencia sobre la variable enddgena se registra en el periodo anterior.
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Como puede observarse en la tabla 3, el tnico afio para el cual existe un coeficiente de inte-
raccion (impacto) significativo es para el afio 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, habrian invertido 37% menos en el afio 2009.

Tabla 3. Impacto estimado por el método DD

2005 2006 2007 2008
Impacto 0.096 -0.133 -0.030 0.374**
Desviacion estandar (0.151) (0.146) (0.151) (0.166)
Numero de controles 6.036 6.632 6.512 5.460
Numero de tratamiento 226 232 218 182
Total observaciones 6262 6864 6730 5642

* Significativo al 90%
** Significativo al 95%
*** Significativo al 99%

Fuente: Bases de datos del SRI
Elaboracion: El autor

Para conocer qué implica en términos de crowding out, o de adicionalidad de inversion, de-
bemos partir de lo siguiente: La inversion promedio del afio 2009 que realizan las empresas
que reinvirtieron utilidades en el 2008 fue de USD 544.215. Considerando que los esti-
mulos fiscales que recibieron estas empresas son del 10%° de su inversion (USD 54.421),
los resultados muestran que no existié en ese afio un crowding out. Es decir, condicional a
no haber recibido estimulo fiscal antes de 2008, no existié suplantacion de recursos priva-
dos por publicos. Mas atin, el calculo sugiere que por cada dolar de estimulo fiscal, éstas
invierten 1,7 dolares adicionales’, ello implica que el incentivo resulté muy efectivo para
lograr, en estos casos, el propodsito de adicionalidad en la inversion. Sin embargo para los
demas afios 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 observacion que no fue tratada pero que presenta una probabilidad
igual (o al menos cercana) de haber recibido el tratamiento, dada una serie de caracteristicas
observables. Por lo tanto, permite comparar los resultados promedio de los grupos de control
y tratamiento®, condicionados a las caracteristicas observadas.

% 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.

” El monto que hubiese invertido sin incentivo seria (USD544.215/1,374), es decir, el promedio de inversion
dividido para 1 + el impacto de la politica; 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 dodlares adicionales de inversién por cada dolar de incentivo.

8 |os grupos de control y tratamiento tienen los mismos criterios de seleccion que en la metodologia DD, pero
en este caso solo se toma en cuenta la observacion del periodo t+1

Enero - Junio 2014

Master Edwin Vladimir Buenafio Hermosa (INEC - Ecuadar)



SATHIRI N°6
CITTE - UPEC

INCENTIVDS FISCALES: LINA EVALUACION DE IMPACTD
DE LA REINVERSION DE UTILIDADES EN EL ECUADOR

Primero se estima un modelo probabilistico, donde la variable dependiente es una variable
dummy. Como variables independientes se incluyen caracteristicas que influyen en la deci-
sion de utilizar el incentivo. La especificacion del modelo es:

Di = ﬁo'f‘ ﬁ1Xi+ €; Vl: 1,....,N

Donde el subindice i se refiere a cada empresa.

Se define a la variable dependiente D; como una variable dicotomica que toma el valor de
1 si la empresa utiliz6 el incentivo y 0 en caso contrario. Esta variable estd en funcion de
un vector de caracteristicas X; que permiten establecer la probabilidad de que una empresa
utilice o no el incentivo, por lo tanto f/ representa un vector de pardmetros 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 region de soporte comun y son éstas las que se utilizan para la evaluacion de impacto®.
El impacto sobre la inversion se obtiene como un promedio de los efectos de cada intervalo
ponderados por la distribucion de las unidades tratadas entre bloques.

Tabla 2. Impacto estimado por el método PSM

2005 2006 2007 2008
Impacto 0.196* 0.267* 0.603%*** 0.874%**
Desviacién estandar (0.114) (0.139) (0.151) (0.131)
Numero de controles 6546 6224 6056 5348
Numero de tratamiento 211 193 166 136
Total observaciones 6757 6417 6222 5484

*Significativo al 90%

** Significativo al 95%

*** Significativo al 99%
Fuente: Bases de datos del SRI
Elaboracion: El autor

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

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

Ademas, condicional a no haber recibido estimulo fiscal antes del afio base, por cada dolar de
estimulo fiscal, las empresas que usaron el incentivo en el 2007 invirtieron USD 2,76 dolares
adicionales en el 2008. Mientras que las que usaron el incentivo en el 2008 invirtieron USD
3,65 dolares adicionales en el 2009.

® Existen varias metodologias y algoritmos para realizar el pareo, en esta investigacion se utilizé el método de
estratificacion,
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3.2.3. Método combinado (PSM-DD)

En este método se realiza una interseccion de las muestras utilizadas en el método de di-
ferencias en diferencias y las empresas que se encuentran dentro de la region del soporte
comun del propensity score matching. Esto equivale a subdividir la muestra del método de
diferencias en diferencias y utilizar unicamente aquellas empresas con caracteristicas homo-
géneas. Una vez seleccionadas las empresas, la metodologia es la misma que se aplico 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

region de soporte comun y el peso que esas empresas ejercian no era significativo.

Tabla 3. Impacto estimado por el método combinado

2005 2006 2007 2008
Impacto 0.096 -0.127 -0.029 0.374%*
Desviacion estandar (0.150) (0.146) (0.150) (0.166)
Ndmero de controles 5898 6336 6148 5436
Ndmero de tratamiento 226 232 218 182
Total observaciones 6124 6568 6366 5618

*Significativo al 90%
**Significativo al 95%
*** Significativo al 99%
Fuente: Bases de datos del SRI
Elaboracién: El autor
Hasta el momento se puede decir que de las tres estimaciones efectuadas, todas coinciden en
evidenciar un impacto positivo de la politica para el afio 2008, recordando que el impacto se
evaltia en las empresas que usan el incentivo por primera vez.

Aparentemente, los resultados encontrados podrian tener relacion 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 unicamente a las que lo hicieron por primera vez.

3.2.4. Efectos fijos y correccion por sesgos por Heckman

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

El método de evaluacion de impacto empleado en esta seccion es el método de efectos fijos
y el método de correccion de sesgos propuesto por Heckman. De esta forma se puede contro-
lar la heterogeneidad de cada empresa y estimar de manera mas precisa al eliminar el sesgo
por heterogeneidad no observada. Adicionalmente, este método permite captar en una sola
especificacion los parametros del impacto del programa para varios afos.
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El primer paso es la conformacion de los grupos de control y tratamiento. La condicion para
el grupo de tratamiento es la utilizacion del incentivo en el afo 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 afio
2008. Para construir el panel cada empresa (de control y tratamiento) es observada en los
afos anteriores y se seleccionan aquellos afios donde se efectud una inversion (es decir una
compra de activo). El resultado es un panel no balanceado, que ocasiona sesgos de seleccion,
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 situacion se puede modelar bajo la
siguiente ecuacion:

Yit: ﬁo+ ﬁ1ti+ BZDit+ B3Xit+ a; + Eit Vl: 1,....,N;t: 1,2,..6

Donde el subindice i se refiere a cada empresa y el subindice ¢t se refiere al tiempo.

Se define a Y;; como la media de la inversion de la empresa i en el tiempo t; Sy, f1,5> , son
constantes a estimar en la regresion, al igual que f5 , siendo X;; un conjunto de variables que
caracteriza a las empresas, en este caso X;; representa un vector de caracteristicas, por lo tanto
B representa un vector de parametros; D;; es una variable dummy que toma el valor 1 si la
empresa [ uso el incentivo en el afio t y cero en otro caso; t; es un conjunto de variables
dummy que representan los afos; a; representa el término de error invariante en el tiempo y
correspondiente a cada empresa y recoge la heterogeneidad inobservada. Por ultimo, ¢;; es el
término aleatorio de error de la ecuacion.

Para controlar por el sesgo de seleccion 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 afio 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-
cion. Si el coeficiente vinculado a este regresor resulta ser significativo se puede afirmar que
se ha detectado un problema de seleccion muestral.

La tabla 6 presenta el resumen de las estimaciones, para los afios 2004 al 2008, estos resul-
tados se muestran a nivel general y por tamafio de empresa'®. También se incluye el ratio de
Mills que al no ser significativo permite rechazar la hipotesis de que las estimaciones con-
tengan algun sesgo por seleccion.

' Con excepciodn de las microempresas las cuales al ser un nimero muy reducido no fueron consideradas para
realizar una estimacion particular
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Tabla 4. Impacto estimado por el método de efectos fijos y Heckman

Impacto General Pequeias Medianas Grandes
2004 0.051 0.202 0.104 0.179
(0.086) (0.185) (0.184) (0.114)
2005 -0.082 0.122 -0.056 -0.001
(0.077) (0.199) (0.123) (0.115)
2006 0.075 0.148 0.330* 0.087
(0.067) (0.140) (0.121) (0.099)
2007 -0.074 -0.083 0.108 -0.078
(0.063) (0.143) (0.113) (0.091)
2008 0.007 -0.258 -0.036 0.114
(0.075) (0.164) (0.133) (0.096)
Ratio de Mills 0.991* -0.730 0.056 0.607
(0.524) (0.878) (0.666) (0.779)
Total observaciones 26270 12094 5019 2387

*Significativo al 90%
** Significativo al 95%
*** Significativo al 99%

Fuente: Bases de datos del SRI

Elaboracion: El autor
Las estimaciones efectuadas no muestran evidencia de que el incentivo de la reinversion
haya tenido un efecto positivo en incrementar la inversion de las empresas que hicieron uso
del incentivo frente a las que no lo utilizaron.
Estos resultados, se obtienen tanto para el afio 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 evaluacion no se evidencia ningun efecto positivo de la refor-
ma. Por lo tanto, llama la atencion 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 limites impuestos
en la ley que tuvieron un efecto positivo, desaparecen.

4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
4.1. CONCLUSIONES

Una de las principales herramientas de politica publica que tiene el Estado para intervenir en
la economia es la politica fiscal. El Gasto Tributario, también denominado renuncia fiscal,
forma parte de estas politicas, uno de sus fines es el de estimular las inversiones.

El beneficio otorgado a la reinversion de utilidades en el afio 2009 fue de USD 57,5 millones,
lo que represento el 6,2% de los beneficios concedidos a las sociedades y a su vez el 0,9%
de la recaudacion. 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 reinversion de utilidades se justifica tanto desde la Ley
Organica de Régimen Tributario como desde los objetivos econdmicos del gobierno. Sin
embargo, un primer andlisis descriptivo del uso del incentivo refleja una brecha entre los
objetivos de politica econdémica y lo que sucede en la practica. Su utilizaciéon estd dada por
un reducido grupo de empresas, principalmente grandes y dedicadas a la intermediacion
financiera, manufactura y comercio.
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Los resultados encontrados presentan evidencia positiva sobre la efectividad del incentivo para
el afio 2008 (posterior a la reforma), siendo condicion 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, habrian invertido entre un 37% y 87% menos en el afio
2009. Por lo tanto los resultados muestran que no existid un efecto crowding out en el afio 2008.
Por otro lado, para los afios 2005, 2006 los resultados de la politica 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 proporcion 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 afio 2007 presenta resultados ambiguos dependiente de la técnica empleada.
La evaluacion mediante efectos fijos y Heckman, permitid 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
afno 2008 donde podia 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 minimo o nulo, ya que invertiran exista o no el
incentivo. En estas empresas existen otros aspectos con mayor importancia como la seguri-
dad politica y juridica, los niveles de las tasas de interés, las expectativas economicas, entre
otros. Por otro lado, si la politica no est4 bien disefiada, en lugar de incentivar una mayor
inversion lo que se estaria provocando es un menor pago de impuestos debido a que existen
empresas que usan el incentivo para eludir (caso de empresas de mayor tamano) o evadir
(empresas de menor tamafo) el pago de impuestos.

4.2. RECOMENDACIONES

La informacién con la que se contd para esta investigacion tuvo como limite temporal el afio
2009, por este motivo seria importante contar para futuras investigacion con informacion
mas actualizada la cual permitira validar si con el transcurso de mas afios, posteriores a la
reforma fiscal, lo evidenciado en esta investigacion sigue corroborandose.

Seria de mucha utilidad contar con informacion adicional a la disponible en los formularios
del Servicio de Rentas Internas, que sirva de complemento para conocer aspectos de las
empresas, asi como de los propietarios y contadores, que contengan informacidn sobre sus
practicas empresariales, ya que son variables importantes, desde el punto de vista microeco-
ndémico, para determinar comportamientos como la evasion o elusion fiscal.

Politicas fiscales para fomentar la inversion, siempre generaran dudas en cuanto a su efecti-
vidad, sin embargo estdn presentes en muchisimos paises ya que forman parte de los espa-
cios de negociacion entre el sector productivo y gobierno. En sentido, la recomendacién no
es eliminar este tipo de politicas 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
paises este tipo de incentivos son mucho mas especificos y existe abundante literatura sobre
incentivos fiscales enfocados a la investigacion y desarrollo. Esto parece l6gico ya que es un
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area estratégica tanto para el Estado como para las empresas, ya que a pesar de ser el area don-
de se puede generar la mayor inversion de calidad, en la practica se destinan muy pocos recur-
sos a estos temas. De esta forma se conseguiria incentivar no solo la inversion sino inversion
productiva, que genere mayor rentabilidad y riqueza y que a su vez cree un circulo virtuoso
generando mayores ingresos al fisco fruto del incremento logrado en la productividad.

Sin embargo, en empresas micro y pequefias este tipo de inversiones son practicamente nu-
las, por ello también podria darse como alternativa incentivos a la capacitacion, los cuales
también tienen como objetivo el incremento de la productividad y podrian ser de mayor
atractivo para las empresas de menor tamafio.

Es importante ademas que la Ley vaya acompafiada 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 paises los incentivos a la investigacion y desarrollo son monitoreados por
entidades especializadas que evaluan y dan un seguimiento a los recursos.
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ANEXOS

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

a) Método de Diferencias en Diferencias
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b) Método PSM
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¢) Método combinado
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ANEXO B - Estimaciones por el método de diferencias en diferencias

variable independiente: logaritmo de inversion

Variables 2005 2006 2007 2008
select 0.063 0.154 0.141 -0.026
(0.108) (0.104) (0.107) (0.118)
d_ano -0.107%** -0.012 0.033 -0.115%*
(0.031) (0.028) (0.028) (0.032)
d_itera 0.096 -0.133 -0.030 0.374**
(0.151) (0.146) (0.151) (0.166)
Iproduccion_tm1 0.726%** 0.634%** 0.628%** 0.731%%*
(0.018) (0.018) (0.019) (0.020)
Isys_tm1 -0.008 0.003 -0.010 -0.033%**
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
Ici_tm1 0.073*** 0.100%** 0.095%** 0.056***
(0.010) (0.012) (0.012) (0.013)
lutilidad_tm1 0.006 0.011** 0.017%** 0.033***
(0.005) (0.005) (0.006) (0.006)
Ideuda 0.007** 0.012%** 0.018*** 0.019***
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
extranjero -0.068 -0.069* 0.006 -0.013
(0.041) (0.038) (0.039) (0.044)
experiencia -0.002 -0.004* -0.002 -0.002
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
grupoeconomico 0.063 0.070 0.073 0.130
(0.090) (0.080) (0.084) (0.102)
grancontribuyente 0.595%** 0.960*** 0.879*** 0.649***
(0.179) (0.176) (0.170) (0.186)
uso_inct 0.000** 0.000*** 0.000%*** 0.000*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
pequenas 0.307%** 0.386*** 0.427%** 0.278***
(0.047) (0.047) (0.049) (0.053)
medianas 0.527%** 0.678*** 0.771%** 0.420%**
(0.071) (0.071) (0.074) (0.082)
grandes 0.726*** 0.977%** 1.107%** 0.819***
(0.104) (0.101) (0.105) (0.119)
manufactura -0.117%** -0.204%** -0.240%** -0.1571%**
(0.044) (0.039) (0.040) (0.045)
comercio -0.263%** -0.267%** -0.357%** -0.394%**
(0.037) (0.036) (0.037) (0.041)
financieras -0.262%** -0.272%*%* -0.210%** -0.163**
(0.066) (0.067) (0.068) (0.071)
pichincha -0.157%** -0.167%** -0.114%** -0.202%**
(0.039) (0.035) (0.036) (0.039)
guayas -0.073* -0.137%** -0.059 -0.074*
(0.039) (0.037) (0.037) (0.041)
constante -0.135 0.452%** 0.546%** 0.051
(0.153) (0.153) (0.159) (0.183)
Numero de observaciones 6262 6864 6730 5642
R2 0.720 0.715 0.714 0.703

Errores estandar entre paréntesis
*Significativo al 90%

** Significativo al 95%

*** Sjgnificativo al 99%
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ANEXO C - Estimacion logistica para el método de PSM
variable independiente: uso o no del incentivo
Variables 2005 2006 2007 2008
extranjero 0.168 0.260 0.289 -0.114
(0.184) (0.195) (0.201) (0.244)
experiencia 0.004 -0.015 -0.014 0.002
(0.010) (0.011) (0.011) (0.012)
grupoeconomico 0.292 0.133 1.037*** 0.526
(0.290) (0.406) (0.302) (0.398)
grancontribuyente 0.822** -0.668 -1.637 -0.992
(0.401) (1.055) (1.057) (1.067)
uso_inct 0.544 0.293 0.897* -0.158
(0.383) (0.612) (0.495) (0.745)
pequena 0.427* 0.602%** 0.999%** 0.784**
(0.251) (0.215) (0.281) (0.310)
mediana 1.847%** 0.765%** 1.690%** 2.067%**
(0.248) (0.254) (0.301) (0.317)
grande 2.514%** 1.293%** 2.132%** 2.466%**
(0.283) (0.312) (0.354) (0.376)
d_manufact -0.347 0.406** 0.276 0.166
(0.213) (0.198) (0.214) (0.238)
d_comercio -0.325% 0.048 -0.069 -0.355
(0.187) (0.188) (0.203) (0.228)
d_finan 1.026*** 0.454 0.222 0.023
(0.261) (0.358) (0.434) (0.474)
d_pichin -0.356** -0.061 -0.357* -0.336
(0.180) (0.179) (0.195) (0.224)
d_guayas -0.820*** -0.809%** -0.741%** -0.605%*
(0.200) (0.215) (0.217) (0.238)
constante -4, 197%** -3.741%%% -4.313%** -4.456%%*
(0.274) (0.262) (0.317) (0.347)
Numero de observaciones 6998 6775 6786 5506
R-squared 0,12 0,03 0,06 0,07

Errores estandar entre paréntesis

* Significativo al 90%
** Significativo al 95%
*** Significativo al 99%

Master Edwin Vladimir Buenafio Hermosa (INEC - Ecuadar)

Enero - Junio 2014

75



76

SATHIRI N°6
CITTE — UPEC

INCENTIVDS FISCALES: LINA EVALUACION DE IMPACTD
DE LA REINVERSION DE UTILIDADES EN EL ECUADOR

ANEXO D - Numero de blogues y empresas por propensity

Limite
Inferior del Control  Tratamiento  Total
pscore por
bloque
.0068766 4651 71 4722
.025 810 22 832
2005 .05 821 65 886
N 225 26 251
2 38 22 60
4 1 5 6
Total 6546 211 6757
.0087832 2900 49 2949
2006 .025 1952 64 2016
.0375 894 46 940
.05 478 34 512
Total 6224 193 6417
0 5,478 112 5,59
2007 .05 494 35 529
N 78 18 96
2 6 1 7
Total 583,478 166 637,59
0 3830 50 3880
.025 791 22 813
2008 .05 465 27 492
.075 203 30 233
N 59 7 66
Total 5348 136 5484
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variable independiente: logaritmo de inversion
Variables 2005 2006 2007 2008
select 0.063 0.149 0.139 -0.030
(0.108) (0.103) (0.107) (0.118)
d_afo -0.117%** -0.010 0.034 -0.115%**
(0.031) (0.028) (0.029) (0.032)
d_itera 0.096 -0.127 -0.029 0.374%*
(0.150) (0.146) (0.150) (0.166)
Iproduccion_tm1 0.731%%* 0.627%%* 0.618%** 0.731%*%
(0.018) (0.018) (0.019) (0.020)
Isys_tm1 -0.010 0.000 -0.007 -0.032%**
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
Ici_tm1 0.078*** 0.102%** 0.105%** 0.055%**
(0.011) (0.012) (0.012) (0.013)
lutilidad_tm1 0.006 0.009* 0.016*** 0.033%**
(0.005) (0.005) (0.006) (0.006)
Ideuda 0.007** 0.072%** 0.018*** 0.019%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
extranjero -0.069* -0.057 0.011 -0.020
(0.042) (0.039) (0.039) (0.044)
experiencia -0.002 -0.004** -0.004* -0.003
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
grupoeconomico 0.064 0.081 0.067 0.158
(0.090) (0.081) (0.084) (0.105)
grancontribuyente 0.587*** 0.9671*** 0.889*** 0.623***
(0.179) (0.177) (0.170) (0.188)
uso_inct 0.246** 0.389%** 0.361%** 0.243*
(0.112) (0.122) (0.117) (0.130)
pequenas 0.307%** 0.436*** 0.463%** 0.280***
(0.048) (0.049) (0.053) (0.054)
medianas 0.524** 0.746*** 0.805%** 0.424%**
(0.073) (0.073) (0.079) (0.082)
grandes 0.712%** 1.0771%%* 1.137%%* 0.844%**
(0.105) (0.104) (0.110) (0.120)
manufactura -0.127%** -0.186*** -0.240%** -0.149***
(0.045) (0.039) (0.040) (0.045)
comercio -0.276*** -0.261%** -0.350%** -0.396***
(0.038) (0.036) (0.038) (0.041)
financieras -0.258%** -0.279%** -0.200%** -0.156**
(0.066) (0.067) (0.068) (0.071)
pichincha -0.159%** -0.172%** -0.122%** -0.203%**
(0.038) (0.035) (0.035) (0.040)
guayas -0.085** -0.162%** -0.087** -0.077%
(0.040) (0.037) (0.039) (0.041)
constante -0.207 0.540*** 0.524%** 0.059
(0.156) (0.156) (0.164) (0.183)
Numero de observaciones 6124 6568 6366 5618
R2 0.718 0.705 0.706 0.701

Errores estandar entre paréntesis

*Significativo al 90%
** Significativo al 95%
*** Significativo al 99%
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ANEXO F - Estimaciones por el método de efectos fijos y correccion de sesgos por Heckman.

Variables Probit Efectos Fijos
Generml Pequefias Medianas Grandes
afio2004 '1.953 3376 0,037 0.094 0356 *
(C.o000) (0.238) (Co45) (0.066) (C.o88
afo2005 1954+ 3.435%** 0047 0004 -0.263***
(0.063) (0.242) (C.041) (0.050) (C.034
afo2006 1.945%** 3362 0008 -0.057* -0.322%**
[0.062) [0.243) [ooE7) [0.053) (o7l
ano2007 18734 33720 0011 0.011 -0.129*
(0.063) (0.246) (0.026) (0.047) (0.067)
afio2008 1.881%** 3.381%** 0.000 0000 0000
(0.063) (0.248) (C.000) (0.000) (C.o000)
afo2009 1.542%%* 3.305*** -0.069** o057 -0.080
(0.058) [0.251) (0.023) (0.048) (0.067)
iteracion 2004 0051 0202 0104 o179
(0.085) [0.135) (0.154) (0114)
iteracion 2005 0.082 0122 0.056 -0.001
(0.077) (019G} (0.123) (D115)
iteracion 2006 007s 0148 0.330*** 0087
(0.067) (01400 (0.121) (ouoes)
iteracion 2007 0.074 -0.083 0108 -0.078
[0.063) (0.143) [0.113) (0.091)
iteracion 2008 0007 -0 258 40,086 o114
(0.075) (0.164) (0.133) (0.096)
MillsX 0.991* -0.730 0056 0607
(0.524) (0E78) (0.688) (o775}
Constant -G.39g"*" -1.214%** 2.453%** 4 BEO** B.635%**
(0.208) [0.072) (0514 [0.797) (0.891)
Nimerode observaciones 26270 26270

Emores estandar entre paréntesis
* Significativo al 905

** Significativo al 9536

*** Significativo al 995
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