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RESUMEN

Existen diferentes opiniones sobre el impacto que tienen las reformas
tributarias en la inversion privada. Las discusiones al respecto afirman que las
reformas tributarias que incrementan la carga impositiva puede ser perjudiciales para
la inversion privada puesto que es uno de los determinantes mas importantes para la
inversion y que por lo tanto los inversionistas deciden invertir en los paises donde la
carga tributaria es menor, otros afirman que los servicios que se pueden ofrecer
gracias a la recaudacion tributaria son muy Utiles y ayudan a la inversion privada ya
que reciben entre otras cosas, capital humano mejor capacitado, mejores vias para
distribucion de productos, etc. Esta importante diferencia de opiniones abre un
espacio para la discusién en el entorno ecuatoriano, donde se han realizado 10
reformas tributarias desde el afio 2006 y se busca conocer cuales han sido el impacto
de estas.

Para ello se ha recolectado evidencia empirica y tedrica sobre varios entornos
ajenos al ecuatoriano y el impacto que han tenido las reformas tributarias en estos, del
mismo modo, se ha presentado evidencia empirica sobre la informacién que dispone
Ecuador sobre inversion y se ha mostrado de manera matematica el impacto de cada
una de las reformas tributarias. EI objetivo principal de esto ha sido mostrar el
impacto que han tenido las reformas tributarias sobre la inversion privada en el pais
durante los Gltimos afios y cudles de estas reformas han sido las que méas han afectado
a la inversién privada. Como se muestra en las conclusiones el modelo de regresién
lineal utilizado, se mide el impacto que han tenido las reformas tributarias sobre la
inversion privada asi como cuéales han sido las reformas con mayor impacto sobre esta
variable dependiente.



ABSTRACT

There are different arguments about the impact of tax reforms on private investment.
Some discussions about state tax reforms affirm that increasing the tax burden can be
detrimental to private investment since it is one of the most important determinants
for investment and therefore investors choose to invest in countries where the tax
burden is less, other discussions claim that the services that can be provided by tax
revenues are very useful and help private investment, receiving among other services,
better trained labor force, better roads. This important difference in arguments opens a
space for discussion in the Ecuadorian environment, where there have been 10 tax
reforms since 2007 and seeks to understand what has been the impact of these.

To explain these, it has been shown empirical and theoretical evidence on various
environments outside the Ecuadorian and the impact of tax reforms; likewise, it has
been shown evidence on the information available about investment in Ecuador and
mathematical impact of each of the tax reforms over investment. The main purpose of
this was to show the impact of tax reforms have had on private investment in Ecuador
in recent years and which of these reforms have been those most affected private
investment. As shown in the conclusions, the linear regression model used shows the
impact of tax reforms on private investment and reforms which have had the most
impact on this dependent variable.
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INTRODUCCION AL PROBLEMA

En Ecuador los ultimos 8 afios han habido varias reformas tributarias, esto con
fines redistributivos y con el fin de pagar el gasto del estado. Estas reformas
tributarias han incluido la creacion de nuevos impuestos o cambios en los ya
existentes. Sin embargo, estas reformas se han dado en un periodo corto desde 2006
hasta el 2013 y han sido 10, muchas de ellas no han tenido ni un afio de vigencia antes
de que entre una nueva reforma, lo que genera un estado de desconfianza en el pais
ademas de mucha dificultad para medir su impacto. No hay politicas que perduren y
que garanticen estabilidad para sus habitantes. Para los inversionistas uno de los
factores méas importantes a la hora de elegir donde invertir son los impuestos y las
leyes tributarias que tiene un pais, tal como lo comenta: Jorgenson (1963) “la
inversion se basa en un comportamiento optimizador de las firmas, sujeto a la
trayectoria de las tasas de interés, los precios del capital y las politicas tributarias”. Ya
que en gran medida de esto depende las ganancias que van a obtener de sus
inversiones. Se busca establecer si es que estas reformas tributarias han tenido un
impacto sobre las inversiones en el pais. Si es que la carga impositiva que tiene
Ecuador hace que los inversionistas se vean afectados por estas politicas.

La tesis esta estructurada de la siguiente forma: primero, se presenta la
justificacion del trabajo. Segundo, se enuncia el problema de investigacion y los
objetivos generales y especificos. Tercero, se presentan los determinantes y teorias de
la inversion. Cuarto, un resumen sobre las reformas tributarias que se han tenido
durante los ultimos afios acompariados por datos estadisticos del entorno del pais en
temas tributarios e inversion. Quinto, se presenta la metodologia y el analisis de los

datos. Finalmente, se presenta los resultados y conclusion.
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Antecedentes

Hace algunos afios Ecuador vivid épocas de mucha inestabilidad, los
presidentes elegidos democraticamente eran derrocados por diferentes grupos, las
crisis financieras, los cambios de lineas de gobierno eran frecuentes. Desde el afio
1996 hasta 2006, los periodos presidenciales duraban de 2 a 3 afios, lo causaban
climas de mucha inestabilidad para los ciudadanos, quiénes con una moneda propia
tenian crisis financieras fuertes, dias en los que su moneda se devaluaba mucho, otros
en los que esta se apreciaba. Luego de una crisis muy fuerte a finales de los afios 90,
se inicia el nuevo siglo con una nueva moneda, el ddlar, con ello el clima financiero
se estabiliz6 en cierta medida, pero los cambios en los gobiernos entre el afio 2000 y
el 2007 hubieron 3 presidentes. Para el afio 2007 asume el poder el presidente Rafael
Correa, el clima politico se estabiliz6, desde entonces se ha mantenido una misma
linea de gobierno y las politicas y medidas han sido de a cuerdo a esta. La linea del
gobierno ha sido apoyada por una gran mayoria de los ciudadanos ecuatorianos,
quiénes en reiteradas ocasiones han confirmado su apoyo al actual presidente. Dentro
de esta linea de gobierno se encuentra la ampliacion del gasto publico de manera
considerable, reformas a las leyes laborales, reformas tributarias, entre otras. Los
gastos en educacion, salud, infraestructura, ademas del incremento de asalariados
publicos, se encuentran dentro del mencionado gasto publico lo que ha causado que se
busque maneras para financiarlo. Una de estas maneras han sido los tributos, para ello
se han realizado varias reformas tributarias, 10 desde el afio 2007, haciendo que

actualmente el mayor ingreso que perciba el estado sea por ingresos fiscales.
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JUSTIFICACION

Segln el SR, del 136% de los ingresos por recaudacion de impuestos, durante
los ultimos 6 afios. Segun el Carlos Marx Carrasco la manera mas eficiente de
redistribucion de riqueza es mediante leyes tributarias, de tal manera que se puede
financiar el gasto social con estos recursos. Pero se convierte en un problema cuando
es un desincentivo a la inversion, cuando reduce las actividades productivas y por
consecuencia genera una reduccion en la generacion de empleo. Tal como lo
menciona Santos, F. (2012) “en los paises que manejan "prudentemente” la economia,
se alivia la carga tributaria, para que el ciudadano compre bienes y servicios y se
mueva el aparato productivo.” Segun la CEPAL (comision econdmica para América
Latina) desde el afio 2007 al 2012 el Ecuador ocupa el puesto nimero cuatro en la
carga tributaria, que ha aumentado de un 14,4% al 19,7%. Para los inversionistas
estas cifras hacen que cualquier otro pais con excepcién de Argentina, Brasil y
Uruguay (que ocupan los primeros puestos de la lista) sean mas tentadores para
invertir, puesto que sus ganancias siempre van a ser mayores a las que pueden obtener
en un pais con unas leyes tributarias tan fuertes.

Como lo explica Mantilla (2013) los empresarios han expresado que estos
progresivos incrementos en la carga fiscal esta “asfixiando la actividad privada”.

Causando que el pais se vuelva un lugar menos atractivo para los inversionistas.
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PREGUNTA DE INVESTIGACION

¢Como han afectado las ultimas 10 reformas tributarias a la inversion privada en

Ecuador?

OBJETIVOS

General
e ldentificar las reformas tributarias que han afectado a la inversion privada

desde 2006 hasta 2013

Especificos
e ldentificar como las reformas tributarias reducen la inversion privada en
Ecuador, al reducir sus utilidades o pagando mas tributos.
e Identificar los determinantes de la inversion a través de la evidencia empirica

en Ecuador.

DETERMINANTES Y TEORIAS SOBRE INVERSION

Teorias sobre inversion:

Un sin numero de autores afirman que la carga tributaria afecta la inversion
privada, sin embargo, en menor proporcion también hay autores que afirman que la
carga tributaria no tienen un efecto directo sobre la inversion privada o que la
inversion privada se ve afectada por la carga tributaria cuando esta supera cierto
porcentaje. A continuacion se revisaran ciertos argumentos para comprender cual de
las teorias se aplican mejor a Ecuador. Segun Agostini, C. Jalile, I. (2009): “para

decidir en qué pais invertir, un inversionista compara distintas caracteristicas de éstos,
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una de las cuales es la tasa de impuesto a las utilidades.” Basados en este argumento
cuando un inversionista decide invertir en un pais de América Latina, al tener varias
opciones debe escoger un pais que entre sus caracteristicas se encuentre la carga
tributaria menor, o al menos un impuesto a las utilidades menor, sin embargo,
Ecuador es el cuarto pais con carga tributaria mas fuerte de América Latina. Del
mismo modo Agostini, C. Jalile, I. Afirman que el inversionista va a decidir invertir
en el pais que maximice mas su utilidad y que por lo tanto le permita ganar mas.
Dependiendo de esta ganancia va a decidir cuanto va a invertir, esta analogia parece
muy légica. Dejando de lado el resto de variables que afectan segun este autor a la
inversidn y segun esta teoria, si es que Ecuador ocupa un puesto con una carga
tributaria tan alta, los inversionistas saben que van a recibir menos réditos en este pais
de las que pudieran recibir en un pais con menor carga tributaria. Motivo que explica
la teoria de Agostini, C. Jalile, 1. Sin embargo, es importante recordar que existen mas
factores que influyen a la hora de que un inversionista decida donde invertir, factores
que al igual que los tributos afectan las rentas que van a recibir como productos de
estas inversiones, tal es el caso del precio de la mano de obra, leyes laborales,

facilidades para conseguir créditos, entre otras.

Por su parte el autor Luis Orlando Sanchez-Neira presenta el caso de
Colombia y cémo este pais entra en la competencia fiscal internacional. Lo hace
cambiando las medidas tributarias con el fin de que se incremente la inversion
extranjera directa. Para este autor los cambios que ha llevado Colombia durante los

ultimos afos y las muestras empiricas demuestran la eficiencia de estas medidas.

“Colombia’s corporate income tax rate was 35% for much of its recent past.

From 2002-2006, it increased to 38.5% with a surcharge of 10% of the income
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tax rate. In the case of non-residents, a dividends tax (or remittance tax) of 7%
on the amount distributed was imposed. All of the combined taxes ended up
being an effective rate of approximately 42.8% for foreign investors.”

Sanchez-Neira, L. (2009)

Sin embargo, a partir de entonces se tomo la decisién de reducir los impuestos
con el fin de acaparar mayor inversion extranjera directa. Para el afio 2006 el
congreso colombiano aprueba el proyecto de ley que permite la reduccion del
impuesto a la renta a 34%en 2007 y 33% en 2008, se derogan los impuestos a los
dividendos y el recargo al impuesto a la renta que era del 10%. A partir de entonces se
ha incrementado la inversion extranjera directa tal como se lo muestra en la gréfica a

continuacion.

Inversion Extranjera Directa
Colombia

en millones

20.000
15.000

10.000
SEERE
0 LI [ | [ | M l

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gréfica 1 Fuente: Direccion de impuestos y aduanas (DIAN) Colombia

En el texto de Sanchez-Neira, se analiza solo uno de los impuestos que se
contemplan dentro de la ley tributaria de Colombia pero la evidencia empirica
muestra que el cambio en el impuesto a la renta tuvo un fuerte impacto sobre la
inversion extranjera directa, se aclara también en el texto que desde 2006 hasta 2010
el unico cambio que se realizo fue a nivel de reduccion del impuesto a la renta, sin

embargo, a partir de 2010 se implementaron nuevas medidas de incentivos tributarios
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para acaparar mas inversion extranjera directa. Por lo tanto los datos mostrados en la
grafica miden el impacto del cambio en el impuesto a la renta, manteniendo el resto
de impuestos iguales y la combinacién de la reduccién del impuesto a la renta con
incentivos para la inversion. Luego de un basto analisis y la presentacion de la
evidencia empirica del caso de Colombia, S&nchez-Neira es uno de los autores que

afirma que la fuerte carga tributaria afecta a la inversién privada.

El autor Rodrigo Cerda junto con Felipe Larrain se suma a los autores que
afirman que la carga tributaria afecta a la inversién de manera negativa, de tal manera,
que a mayor carga tributaria, menor inversion. Las teorias sobre las que basa su
andlisis es la q de Tobin y la teoria del costo de uso del capital, desarrollada por
Jorgenson, la primera afirma que las decisiones determinantes para la inversion son el
mercado accionario, la politica de impuestos a la inversion y los costos de ajustes.
Mientras la segunda muestra a la tributacion como la determinante del costo de
capital. El autor hace un analisis empirico del caso de Chile con respecto a la
tributacién corporativa y la tasa de inversion. Los datos presentados van desde 1981 a

1996. Tal como lo dice Cerda, R. y Larrain, F.

“En dicho periodo, la tasa de impuesto corporativo vario ampliamente,
desde casi 50% al inicio a 0% en 1990 (las utilidades repartidas pagaban una
tasa de impuesto de 10%, mientras que las utilidades retenidas pagaban una

tasa de 0%), estabilizandose en 15% al final de nuestra muestra.”

El anlisis de Cerda y Larrain abarcan temas microeconémicos muy
interesantes tal es el caso de las encuestas realizadas a los empresarios
independientemente del tamafio de sus empresas. Esto con el fin de dar un aporte mas

acercado a la realidad, una muestra que va mas alla del modelo matematico para
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acercarse mas a una economia del comportamiento y escuchar opiniones. Luego de la
obtencion de datos y opiniones de 970 empresas se aplica un modelo econémico que

Ilego a los siguientes resultados.

Tasa de impuesto corporativo Chile
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Grafica 2 Fuente: Cerda, R. Larrain, F Inversion privada e impuestos corporativos: evidencia para Chile.

Impacto de la tasa de impuesto corporativo sobre
la inversion, Chile 1980-2000
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Gréfica 3 Fuente: Cerda, R. Larrain, F Inversion privada e impuestos corporativos: evidencia para Chile.

“Por consiguiente, nuestras estimaciones sugieren que el impacto de la tasa
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de impuesto corporativo sobre las decisiones de inversion de una empresa es
negativo, tal como lo sugiere la teoria econdémica; adicionalmente, la
evidencia muestra que el impacto es de menor magnitud en las compafiias
grandes. El tamafio de una empresa parece ser, entonces, un elemento crucial
al momento de considerar el impacto de los impuestos. Nuestra interpretacion
es que las empresas pequefias y medianas generalmente enfrentan restricciones
crediticias y necesitan utilizar fondos generados internamente para financiar su
inversion, lo cual parece ser menos importante en compariias grandes que

pueden endeudarse en los mercados financieros.” Cerda, R., Larrain, F. (2005)

Luego del andlisis brindado por Cerda y Larrain sobre evidencia empirica en
el caso de Chile y sobre el modelo econémico basado en las teorias mencionadas se
puede ver el impacto negativo que tiene la tasa de impuestos corporativos sobre la
inversion, como se puede observar en las graficas presentadas un incremento del 10%
de la tasa de impuesto corporativo reduce la inversion entre un 0,2% y 1%
dependiendo del modelo aplicado y como lo mencionado anteriormente por los
autores, dependiendo del tamafio que tenga la empresa. “En pequefias y medianas
empresas, la inversién como fraccion del stock de capital decrece entre 0,5% y 1,6%,
mientras que en compariias grandes el impacto es negativo pero no significativo.”
Cerda, R., Larrain, F. (2005). Luego de que el autor aplica una medida de control
(desarrollo financiero) a su modelo, los efectos obtenidos anteriormente son ain mas
fuertes. “Un incremento de 10% en la tasa de impuesto corporativo disminuye la
inversion como fraccion del stock de capital entre 0,6% y 2,5%.” Cerda, R., Larrain,
F. (2005). Las contribuciones para nuestro analisis de esta evidencia presentada por
los autores mencionados ademas de la conclusion presentada en la que se afirma que

mientras mayor es la disponibilidad de credito, el impuesto corporativo tiene un
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menor impacto en la inversion.

En los argumentos presentados por estos autores si bien se muestran datos y
evidencia empirica adicional a los modelos matematicos para poder llegar a la
conclusion de que la carga tributaria afecta a la inversion, también se afirma en todos
los casos que la carga tributaria que afecta a la inversion es la tasa impositiva
corporativa. Sin embargo, los autores detallados anteriormente pueden ser

contrastados con otros datos y modelos que serdn presentados a continuacion.

Michelle Bachelet relecta como presidenta de Chile afirma que: "Una reforma
tributaria bien estructurada, con los incentivos bien puestos y disefiados, y con una
aplicacion paulatina, no es antagénica con mantener el objetivo que compartimos que
es el de crecimiento economico”. El argumento que motiva a la ex mandataria a
afirmar esto es el hecho de que las reformas que incrementan la carga tributaria
permiten el financiamiento de programas que benefician a todos los ciudadanos, en
este caso, de Chile. Bachelet propone como parte de su campafia para la presidencia
en el 2013 que se incremente la carga tributaria. Para ella, pese a la carga tributaria
“baja” mantenida durante el ultimo periodo presidencial se puede evidenciar una
desaceleracion de la economia y sin nimero de desincentivos para la inversion. Del
mismo modo, "Necesitamos una reforma tributaria para aumentar los ingresos
permanentes del Estado, para financiar en forma fiscalmente responsable la reforma
educacional, otras prioridades de proteccion social”. Bachelet, M. (2013). Un tema a
considerar es el hecho de que la mayoria de los empresarios van a querer invertir en
un estado que les ofrezca estabilidad social, buena educacion, entre otros. De tal
modo que estan dispuestos a pagar impuestos altos a cambio de estos beneficios. Sin

embargo, Bachelet no muestra evidencia empirica de ello.
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Para el economista Ricardo French-Davis economista chileno, la carga
tributaria en su pais debe ser incrementada, el motivador para afirmar esto es que la
redistribucion de la riqueza solo puede ser alcanzada y ser eficiente con un
incremento de impuestos y que en una economia mas equitativa se puede tener una
sociedad en la que las empresas pueden surgir, con capital humano mejor capacitado,
debido a la mejor educacion que reciben sus ciudadanos. “Debemaos repartir platas en
cosas que dejen huellas. Eso es mas y mejor educacion, mejor salud, mayores
recursos a los municipios”. Del mismo modo el autor afirma que la tasa impositiva
tributaria debe ser mayor al 25% para afectar la inversion. “En Europa o Estados
Unidos ese impuesto fluctta entre el 25% al 40%, mientras en Chile se estaria
Ilevando nuevamente al 17%, como antes del terremoto” French- Davis, R. (2012).
Este autor también tiene un argumento empirico y es que “Cuando asumié Aylwin se
restablecieron los impuestos paulatinamente y eso no afectd en nada la inversion, todo
lo contrario, subio fuertemente a pesar de que se repuso el impuesto a la renta”.
French-Davis, R. (2005). De este modo el argumento no solo de este autor, si no el de
Bachelet de la manera de imponer impuestos puede brindar beneficios a todos los

ciudadanos y no desincentivar la inversion necesariamente.

Para Carlos Marx Carrasco, director del SRI, la carga tributaria que tiene
Ecuador no tiene repercusiones importantes sobre la inversion puesto que la carga
tributaria no es tan fuerte como en otros paises inclusive de América Latina, para
Carrasco se puede mantener una politica tributaria con fines redistributivos que afecte
a las personas mas adineradas y no las personas con pocos recursos, de tal manera que
se alcance una distribucion de riqueza mas eficiente. Del mismo modo, se debe

establecer créditos e incentivos tributarios de tal manera que se exonere de ciertos
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rubros a quienes traigan capital al pais pero que de cualquier manera se capture e
incremente la recaudacion fiscal. Para €él al igual que para los dos autores
mencionados anteriormente, la manera mas eficiente para financiar los gastos del
gobierno es hacerlo mediante recaudacion fiscal. Tal como se ha mostrado a lo largo
de este capitulo existen autores que afirman tanto el hecho de que la carga tributaria
afecta a la inversion como el hecho de que no lo hace. Sin embargo, la mayoria de las
teorias econdmicas y modelos aplicados a la evidencia empirica han arrojado que la
carga tributaria, especialmente la que afecta a las empresas, es decir, los impuestos

directos han causado en la mayoria de los casos desincentivos a la inversion.

Determinantes de la inversion

Existen varios modelos econdmicos cuyo fin es mostrar los determinantes de
la inversion. Uno de ellos es el modelo presentado por Agostini, C. Jalile, 1. (2009).
En este modelo se busca mostrar distintas caracteristicas consideradas por los
inversionistas a la hora de decidir donde invertir. Para ello se ha considerado al
inversionista como un demandante de lugares donde invertir, estos lugares se ven
afectados por diferentes factores, estos son recursos naturales, impuestos, nivel de
bienes publicos, entre otros. Estos factores o caracteristicas propias de cada pais
permiten que los inversionistas puedan comparar al tomar una decisién. De tal manera
que escojan invertir en el pais que les de mejores beneficios al final o lo que es igual,
la maximizacion de su utilidad.

El inversionista i, proveniente del pais de origen s, toma la decision de invertir
en el pais j (que maximiza su utilidad), en el periodo t. Mostrada en la siguiente
ecuacion:

Max misjt = (Pjt Qisjt - Wit lisjt — rit IEDisjt— Fje) (1-tj0)

s.a f (IEDjt, Lij)
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Donde:

Tisj— Utilidades del inversionista i en el pais j en el periodo t

Pjt = precio del producto que produce o vende el inversionista

Qisjt = Cantidad vendida del producto

W = Salarios del pais de destino j en el periodo t

Iisjt = Cantidad de trabajo contratada por el inversionista

Iy = Costo de oportunidad del capital para el inversionista i

IED;sj: = Cantidad de capital invertido por el inversionista en el pais j
Fjt = Costo fijo de produccion

tjy = Tasas de impuestos en el pais de destino j

Asumiendo que la funcidn de produccidn arroja retornos constantes a escala,
las condiciones de primer orden para el problema de maximizacion presentado son:

I—isjt = Pjt* (6f /SLisjt) - th =0

|EDisjt: Pjt * (Sf/SIEDisjt) - Tt =0

Por lo tanto en este modelo se puede apreciar el impacto que tiene la carga
tributaria f en la decision de inversion. A partir de la idea de presentada, tomando a la
carga tributaria como un determinante de la inversién privada, continuamos
presentando la evidencia empirica del caso de Ecuador y la regresion que va a

explicar el impacto de las reformas tributarias de los Gltimos 7 afios.
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ENTORNO ECUATORIANO

Reformas tributarias

Como se ha mencionado anteriormente se han realizado 10 reformas
tributarias desde el afio 2007 hasta el 2013. En el apéndice 1 se encuentra un detalle
sobre todos los impuestos que constan en la ley tributaria y a continuacion se presenta
un resumen de las reformas tributarias, las mismas que se encuentran detalladas en el
apéndice 2 del texto. En este resumen se ha marcado con un 0 a los impuestos que
se han modificado en las fechas mostradas en la primera columna de la tabla 1, en esta
columna se encuentran detalladas 8 fechas de reformas a la ley tributaria. Existen
otras 2 reformas méas que no han sido contabilizadas puesto a que son reformas a la
ley orgénica de régimen tributario, en esta ley se establece las condiciones, multas y
castigos para quienes defrauden al fisco, entre otras. Por lo tanto no han sido

detalladas por ser poco trascendentales sobre la repercusion en la inversion.

IVA |ICE |IR ISD IAE | RISE | ITR | IACV | Impuesto a la
herencia
Enero
2008 O ad ad ad ad 1]
Julio
2008 ad a0 ad ad
Diciembre
2008 ad ad ad
Diciembre
2009 a ad ad ad
Julio 2010
ad
Diciembre
2010 ad
Noviembre
2011 ad ad a ad
Diciembre
2012 a ad ad

Tabla 1 Fuente: Ley de régimen tributario

Inversion y tributacion en cifras
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Varias fuentes presentan datos sobre la inversion en Ecuador durante los
ultimos afos, asi como datos sobre carga tributaria, recaudacion de impuestos, entre
otros. A continuacion se presenta una recopilacion de los datos mas importantes para
comprender el entorno referente al tema y la evidencia empirica de la realidad de

Ecuador con respecto a estos temas.

Carga tributaria

“La carga tributaria es el porcentaje de los ingresos fiscales en relacion con el
Producto Interno Bruto (PIB) del pais” Sarty, 2007. Luego de realizarse las
modificaciones a las leyes tributarias que pudimos ver anteriormente, se ha
encontrado que la carga tributaria en el pais ha incrementado de un 14,4% en el 2006
a un 19,7% en 2012, haciendo gue el pais ocupe el cuarto puesto de carga tributaria
con respecto al resto de paises de América Latina, después de Uruguay que tiene el
primer puesto con 25,4%, Brasil que tiene el 25% y argentina que tiene el 19,9%.
Estos datos son provistos por la CEPAL. Hasta el 2010 la carga tributaria se
encontraba en 16,1% tal como lo muestran las graficas 4, 5,6, mostrada a
continuacion. Desde entonces todavia se dieron algunas reformas tributarias mas que

han hecho que este valor se ubique en el 19,7%. La carga tributaria
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Evolucion de la carga tributaria
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Grafica 4 Fuente: CEPAL
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Gréfica 5 Fuente: BCE, SRI. Elab: CIP
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Carga tributaria en América Latina
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Gréfica 6 Fuente: La carga tributaria en Ecuador, estudio de la Camara de la industria y la produccion
(CIP)

Recaudacion fiscal

Producto de las reformas tributarias, la recaudacion fiscal ha crecido en un
136%, del 2006 al 2012. En el afio 2006 la recaudacion fiscal fue de $5.362 millones
y para fines del 2012 la recaudacion fiscal fue de $11.267 millones. De 2001 a 2006
se recaud6 un total de 20.321 millones, sin embargo desde 2007 hasta 2012 se
recaudd 47.906 millones. Tal como se lo puede observar a continuacion. Esto en la
recaudacion fiscal general, sin embargo, al hablar de recaudacion fiscal del impuesto
a la renta global esta ha incrementado en 175%. Segun el SRI desde 2001 a 2006 se
recaudo un total de $5.651 millones. Desde 2007 a 2012 se recaudé un total de
$15.538 millones, alcanzando un total de $3.391 millones en 2012. Del mismo modo,
los indices de evasion fiscal en el pais han reducido pero siguen siendo de algin modo
elevados. Segun el SRI hasta finales del 2011 la evasion de impuestos en el pais llega
a $4.000 millones. En el 2007 el SRI hizo un estudio para medir la evasion y elusion
fiscal, y este arrojo que la evasion fiscal era de 60%, realizando el mismo estudio a

inicios del 2012 se encontrd que la evasion y elusion fiscal era del 20%, pese a que
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ha disminuido mucho, sigue siendo un valor alto. Hasta el primer semestre del afio

2012 se recaudaron $10 millones por multas por evasion y elusion fiscal.

2000 Recaudacion efectiva

10.000 -

8.000 -

6.000 -
4.000 -
2.000 -
0 - - . T T T . . T T T

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Gréfica 7 Fuente: SRI

Inversion

Existen diferentes tipos de inversion privada. La inversion privada nacional y
la inversidn privada extranjera. La primera es la inversion proveniente de personas
dentro del pais, es decir la inversion de ecuatorianos y residentes de Ecuador en el
pais. La inversion privada extranjera es la que llega al pais del extranjero, ya sea de
ecuatorianos fuera del territorio nacional o extranjeros. Con el fin de comprender
como ha estado la inversion durante los Gltimos afios mostramos a continuacion
gréaficas en las que se puede comprender el comportamiento de esta variable. Existen
diferentes maneras de medir la inversion y se encuentran datos de diferentes fuentes,
por lo tanto vamos a presentar una amplia gama de ellos.

Segun estudios realizados por el ministerio coordinador de la politica
econOmica la inversion desde el afio 2000 hasta el 2010 ha tenido una tendencia
creciente, vista desde las cuentas de la demanda agregada. La inversion en este caso
se ve como la formacion bruta de capital fijo (FBKF). Las barras presentadas en rojo
muestran la inversién desde que iniciaron las reformas tributarias. La inversion en

este caso no separa el hecho de que sea privada o publica.
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Inversion (FBKF) como % del PIB
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Gréfica 8 Fuente: BCE. Elab: MCPEC

Las mismas cifras presentadas de manera trimestral pueden observarse a
continuacion, una vez mas evidenciamos que estos datos de inversion no separan el

hecho de ser inversion privada o publica.

Inversiéon (FBKF), % del PIB real
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Grafica 9 Fuente: BCE

Sin embargo a partir del 2010 estos datos no siguieron el mismo curso. Segun
datos presentados por el reporte de la superintendencia de compafiias de enero a junio
de 2012. La inversion societaria, que es aquella inyeccién de capital proveniente de
operaciones publicas y privadas, fue menor en un 22,14% al primer semestre del

2011. En el primer semestre del 2011 se invirtieron $541,7 millones sin embargo en el
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primer semestre del 2012 solo fueron $421,7 millones lo que arroja una diferencia de
$119 millones. Al hablar de las inversiones destinadas a la formacién de nuevas
empresas esta paso de $74,4 millones en el primer semestre del 2011 a $50,4 millones
en el mismo periodo del 2012, por lo que se conoce que la inversion se esta
destinando principalmente a la ampliacion de capitales de empresas existentes. Al
separar la inversion privada de la inversion publica los resultados son menos

alentadores, tal como se lo muestra en la imagen a continuacion.

Inversion privada como porcentaje del
PIB
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Gréfica 10 Fuente: BCE
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Graéfica 11 Fuente: Superintendencia de Companiias

La inversion privada nacional durante los Gltimos afios ha sido un tema de
interés, en el afio 2010 esta fue de $453,1 millones segun la Superintendencia de
Compafiias. De este valor solo 820 millones fueron destinados a la formacion de
nuevas empresas. Las nuevas empresas constituidas fueron 3.950. El resto del valor
de inversiones privadas nacionales fue destinado a inversion en empresas ya

existentes, a la cual se destinaron $ 371 millones para aumentos de capital. Para
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Nathalie Cely ministra coordinadora de la produccion en 2011 afirmo que “la
inversion privada nacional impulso el crecimiento de la economia ecuatoriana en el
primer semestre de este afio y la elevd 8,62% respecto al mismo periodo del afio
pasado”

Dentro de la inversion privada extranjera se encuentra la inversion extranjera
directa, (IED). La IED es la colocacion de capital en el extranjero para la formacion
de empresas en otros paises. Sin embargo para las estadisticas esta variable se la mide
como los flujos de entrada y salida de capital entre las empresas a sus sucursales en el
extranjero. Durante los Ultimos afios esta variable se ha comportado como se mira en
las gréficas a continuacion. Desde el afio 2008, la inversion extranjera directa ha ido
decayendo cada vez mas. Para el afio 2012 los datos de la CEPAL muestran que la

IED fue de $364 millones. Este dato es un 13% menor al obtenido en el afio 2011.
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Gréfica 12 Fuente: BCE. Elab: MCPEC
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Inversion Extranjera Directa
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Gréfica 13 Fuente: BCE. Elab: Direccion de estudiosCIG

Sin embargo los datos presentados a partir de 2010 siguen bajando, del total
de inversidn extranjera directa que recibio la region (América Latina) durante el afio
pasado solo un 0.3% fueron destinados a Ecuador. En 2012 América Latinay el
Caribe recibi6 una cifra record de inversion extranjera directa, $173.36 millones,
6,7% mas que en 2011. Esto muestra que si bien toda la regidn recibié mas de 5%
mas de inversion en el 2012 frente al 2011, el Banco central indic6 que Ecuador
percibid un 5% menos de inversion extranjera directa durante 2012 frente al 2011.
Las cifras de la CEPAL demuestran también los mismos resultados, tal como se los

resume en la grafica 14.
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Inversion extranjera directa trimestral
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Gréfica 14 Fuente: Camara de Comercio de Guayaquil
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METODOLOGIA

Modelo

El modelo a utilizarse es una regresion lineal, en el cuél se modela la relacion
entre una variable dependiente, en este caso la inversion privada calculada como
FBKF trimestral, con las variables independientes. Las cuéles explican las variaciones
que se han dado en la variable dependiente. EI modelo mostrado a continuacion

representa el modelo utilizado.
Y=)LxkXx+ €

Para lo cual:

Y =variable dependiente, explicada o regresando.

Xk (k=1,..K)=variables explicativas, independientes o regresores.

Pk = parametros, miden la influencia que las variables explicativas tienen sobre el

regresando.

& = factores no controlables, aleatorios, asociados con el azar.

En este caso el Y corresponde a la formacion bruta de capital fijo privada. Las

variables explicativas son:

X=Tasade interés  W=Formacion bruta de capital fijo Z= ICE de Deloitte

M= Salario real N=Dummyl O=IVA C=ICE F=IR
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H=1ACV J=1SD K= 1AE L= RISE
P=ITR R=Impuesto a la herencia
Lo permite que el modelo se convierta en

Y= BJ_X + BzW + BzZ + BgM + B4N + B5O + BGC + B7F + BsH + BgJ + BIOK + Blll— +

BoP + B3R+ €

Variables

Las variables a utilizarse en la regresion se dividen en tres, las variables
independientes, dependiente y de control. Las variables independientes en este caso
son los impuestos que tiene el pais y las reformas tributarias. La variable dependiente
es la inversion privada, la cual depende de los impuestos y de las modificaciones a
estos. Mientras que las variables de control son los factores del experimento que se
mantienen constantes de un ensayo a otro para asegurar unos resultados validos, son
factores que estan presentes y afectan los resultados, por lo que es importante

incluirlas. Por ejemplo las tasas de interés.

La variable dependiente (inversion privada) se construyé basada en datos del
Banco Central del Ecuador. Se la ha calculado de manera trimestral como la
formacion bruta de capital fijo (FBKF), en el periodo comprendido desde 2006 al
primer trimestre de 2013. Puesto a que este dato no se dispone trimestralmente, ni
tampoco separado por sector publico ni privado, pero se dispone del dato anual total,
presentado en la cuenta de oferta utilizacion, y también se dispone los crecimientos
trimestrales que tiene la FBKF. Para calcular la FBKF privada se tomo el dato total
del afio 2005, dividido para 4, con el fin de obtener el promedio trimestral del afio
2005, a este valor se aplic el dato de crecimiento para cada trimestre y se ha obtenido

la inversion medida como FBKF global que recibe el pais. Para llegar a la FBKF
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privada se ha restado de la FBKF total trimestral el dato presentado por el Banco
Central del sector publico no financiero, obteniendo el resultado correspondiente al
sector privado. Con el fin de que sea un dato més acercado a la realidad se lo obtuvo

como porcentaje del PIB.

La primera variable independiente, llamada dummy 1, es producto de una
sumatoria de las reformas tributarias, dependiendo de si estas tuvieron fines de
incremento o de disminucion de la carga tributaria. En caso de que el objetivo de la
reforma fuera incrementar la carga tributaria equivale a +1 (positivo), en caso de que
el fin de la reforma fuera una reduccion de la carga tributaria esta toma el valor de -1.
Por lo tanto se va sumando el valor que haya tomado la reforma inicial a los valores
que tenga cada una de las siguientes reformas tributarias. De esta manera se construye
la segunda variable independiente, cuyo objetivo es ver cuanto afectd la reforma
tributaria a la inversion privada durante el tiempo que estuvo vigente.

El resto de las variables independientes representan a cada uno de los
impuestos que tiene el pais, detallados en el apéndice 1 del texto. Se ha considerado
cada uno de los impuestos y sus modificaciones para el resto de las variables
independientes, las cuales son 8. Para los tributos cuyas modificaciones o reformas
han sido cuantificables, como el ISD, IAE e ITR se ha mostrado el porcentaje que
tiene gravado este impuesto durante cada trimestre en el periodo establecido. Para las
reformas tributarias que son cuantificables, puesto a que son cambios a las
exoneraciones o a los calculos para este tributo, entre otros, como es el caso del RISE,
impuesto a la herencia, IVA, ICE, IR, IACV, se ha realizado un calculo igual al de la
variable independiente llamada dummy 1. En caso de que el objetivo de la reforma
fuera incrementar la carga tributaria equivale a +1 (positivo), en caso de que el fin de

la reforma fuera una reduccion de la carga tributaria esta toma el valor de -1. Por lo
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tanto se va sumando el valor que haya tomado la reforma inicial a los valores que

tenga cada una de las siguientes reformas tributarias.

Otras variables utilizadas en el modelo son las variables de control, dentro de
estas se ha incluido el ICE (indice de confianza empresarial) presentado por la
empresa Deloitte de manera mensual. En el apéndice 3 se muestra la manera de
calcular este dato. Se ha considerado para el modelo, como variable de control, la tasa
de interés activa presentada por el Banco Central del Ecuador, ya que tal como lo
explica Cerda, R. y Larrain, F. Esta variable busca explicar la facilidad de los
inversionistas para hacer préstamos o poder invertir estos. Debido a que este dato se
lo presenta de manera mensual, se ha utilizado el promedio del trimestre. Otra de las
variables de control utilizadas son la formacion bruta de capital fijo (FBKF) por parte
del sector publico que afecta la FBKF privada y el salario real en esta se puede
comprender otro de los puntos a considerarse a la hora de invertir, ya que es uno de
los costos mas altos en los que debe incurrir una empresa. Al igual que la tasa de
interés, el dato de salario real es presentado por el Banco Central del Ecuador de

manera mensual, para lograr el dato trimestral, se ha calculado el promedio.

Se espera que todas las variables explicativas tengan signo negativo, es decir
que todas las reformas tributarias afecten de manera negativa a la formacion bruta de

capital.

RESULTADOS

En la tabla de resultados presentada a continuacion se puede observar los

resultados de la regresion. En la primera fila se encuentran los resultados para cada

una de las regresiones, se encuentran marcadas con la letra C, el numero de regresion
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y el nombre de la variable independiente utilizada. En la primera columna se
muestran las variables de control. Dentro de los resultados en la tabla el primer
namero representa el coeficiente, dato que nos ayuda a determinar el impacto que han
tenido las reformas tributarias sobre la inversion, es decir, si este valor es positivo
significa que la reforma tributaria mostrada en la primera fila ha tenido un impacto
positivo en la formacion bruta de capital fijo trimestral y viceversa. El segundo valor
presentado en la tabla representa el valor de P > |t|, este dato debe ser cercano a cero
para mostrar mayor significancia, mientras mas pequefio sea este valor mas
significativo es, mientras que al acercarse a 1 pierde significancia. Por esto se puede
decir que el indice de confianza empresarial (ICE Deloitte) fue la variable de control
menos significativa con los valores mas cercanos a 1. El salario real trimestral es otra
de las variables con poca significancia, sin embargo, en todos los casos afectd de
manera negativa a la inversion, es decir, mientras mas alto es el salario real, menor es
la inversion privada. La tasa de interés trimestral es la variable que en todos los casos
es muy significativa y negativa, por lo tanto a mayor tasa de interés menor inversion
privada. Los resultados macro econémicos obtenidos sobre inversion privada como
formacion bruta de capital fijo muestran que si bien, ciertos impuestos no han
afectado a la inversion privada como es el caso de los impuestos ambientales (IACV)
y el impuesto a los activos en el exterior (IAE). Sin embargo, hay impuestos que
afectan de manera importante a la inversion privada, como es el caso del impuesto a
la salida de divisas, impuesto a la renta, rise e impuesto a los consumos especiales.
Sin embargo estos resultados se muestran con signo positivo, es decir afectan de
manera positiva a la inversion. Tal como lo detallado anteriormente estos resultados
obtuvieron este signo debido a que la formacion bruta de capital fijo ha incrementado

en el periodo analizado, desde 2006 a 2013.
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La regresion lineal llevada a cabo nos muestra que las variables dependientes
son significativas en todos los casos, sin embargo presentan un signo positivo. Por lo
tanto la regresién muestra que la formacion bruta de capital fijo privado desde el
periodo 2006 hasta el 2013 ha incrementado pese a las reformas tributarias. Este
resultado puede ser causado por varios motivos. El primero de ellos es que el gasto
publico se ha expandido de manera significativa durante los ltimos afios, esto causa
una importante inyeccién de capital a la economia, de tal manera que la gente dispone
de maés dinero para invertir, gastar y ahorrar, esto permite que se incremente el
circulante y esto genera mayor desarrollo. Esta expansion del gasto fiscal ha estado
respaldada por un boom en el precio del petrdleo, que pese a que su estimacién es que
baje el precio del barril en el corto plazo, ha tenido varios afios de precio elevado.
Permitiendo de esta manera un desmedido gasto publico. Esta explicacion a los
resultados también se puede evidenciar en el modelo de regresion utilizado, ya que la
variable de control formacién bruta de capital fijo publica, tiene un impacto positivo
muy alto sobre la formacidn bruta de capital fijo privada. Tal como se lo puede
evidenciar en la columna C1.

Otra de las explicaciones a estos resultados es que la inversion privada se ha
ubicado en sectores de mucho crecimiento, tal es el caso de la industria petrolera y la
industria de la construccion, sectores que durante los ultimos afios han tenido mucho
crecimiento. Esto explicaria que pese a los resultados presentados en la gréafica 11 en
la pagina 28, que muestran que el aumento de capital de las empresas y la
constitucion de empresas ha decaido durante los Gltimos afios, la formacion bruta de
capital fijo privada ha incrementado debido a los sectores en los que se ha

concentrado esta inversion.
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Sin embargo, datos como los de inversion extranjera directa en América
Latina muestran que pese a haber incrementado la IED en la region, esta se ha
mantenido constante en Ecuador, por lo que nos permite concluir que se pudiera
acaparar mayor cantidad de inversién en el pais, haciendo que el Ecuador sea un pais
maés atractivo a la hora de escoger donde invertir para los inversionistas. Tal como lo
explican los autores anteriormente presentados, en el momento en que se generan
incentivos a la inversion, se reduce la carga tributaria se puede conseguir mayor
inversion extranjera directa. Mas ain cuando la regidn presenta crecimiento y el pais
de manera independiente no lo hace de manera considerable.

Los resultados también pueden verse sesgados debido al periodo de tiempo utilizado,
ya que este es corto y se dispone de un nimero reducido de datos, sin embargo, es el
periodo que ha recibido las reformas tributarias. Del mismo modo se ha tratado a la
inversion privada de manera macroecondmica y no se ha detallado los sectores de la
economia que han recibido la inversién privada, por lo que la formacion bruta de
capital fijo es una medida muy general de la inversion privada.

Estos resultados nos conducen no solo al rechazo de la hipdtesis, si no al
planteamiento de si el comportamiento de los agentes es racional o no lo es, puesto
que es comprensible que al reducir los ingresos que van a obtener, se reduzca la
inversion privada. O por defecto, los agentes pese a la carga tributaria siguen
obteniendo beneficios lo suficientemente amplios como para que su curva de utilidad
los conduzca a invertir. Seria importante considerar el impacto que han tenido las
reformas tributarias a lo largo del tiempo, ya que en este modelo no se ha logrado

capturar si las reformas tributarias han tenido un efecto a futuro.
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¢ Qué impuestos tiene el Ecuador?
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En Ecuador existen diferentes tipos de impuestos, para poder comprender las

reformas a la ley tributaria que se han dado durante los ultimos afios, es preciso saber

en qué consiste cada uno de los impuestos que constan en la ley de tributacion del
pais. Con ello se puede comprender de manera global los datos que se obtienen y
sobre qué estan estipuladas las leyes, para poder financiar ciertas estructuras del

estado. Asi como también tener una mejor redistribucion del dinero en la economia.

Impuesto a la renta

El impuesto a la renta (IR) es un tributo que se paga sobre las utilidades

obtenidas, que vengan del trabajo y/o del capital (actividades econdmicas licitas). .

Todas las personas naturales del pais deben pagar este impuesto asi como las personas

que obtengan ingresos en el exterior pero que estén domiciliadas en Ecuador. El

administrador de este ingreso es el estado a través del servicio de rentas internas. Para

el pago del impuesto a la renta se utiliza la tabla a continuacion. Sin embargo esta

tabla se ha ido modificando conforme a lo que se disponia en las reformas tributarias.

La que podemos observar es la que se encuentra vigente en el afio 2013, obtenida de

la ley de régimen tributario.

FRACCION EXCESO IMPUESTO IMPUESTO
BASICA HASTA FRACCION FRACCION
BASICA EXCEDENTE

- 10,180 0 0%

10,180 12,970 0 5%
12,970 16,220 140 10%
16,220 19,470 465 12%
19,470 38,930 855 15%
38,930 58,390 3,774 20%
58,390 77,870 7,666 25%
77,870 103,810 12,536 30%
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103,810 | Enadelante | 20,318 | 35%

Impuesto a los consumos especiales

El impuesto a consumos especiales (ICE) es una tasa que se grava a ciertos
productos: productos del tabaco, bebidas gaseosas, perfumes y aguas de tocador,
videojuegos, armas de fuego, armas deportivas, municiones, focos incandescentes,
vehiculos motorizados, camionetas, furgonetas, camiones y vehiculos de rescate,
vehiculos hibridos o eléctricos, servicios de television pagada, cuotas, membresias y
afiliaciones de los clubes sociales, cigarrillos, bebidas alcohdlicas. Este impuesto
busca la redistribucion de los recursos, puesto a ser considerados bienes suntuosos
solo las personas con capacidad de adquirirlos los pagan, de tal manera que las
personas que no tienen los suficientes recursos no deben pagarlos pero si se
benefician de los servicios que brinda el estado con estos fondos. Estos impuestos se
pagan a la cuenta del servicio de rentas internas (SRI) y se transferira a la cuenta
corriente unica del tesoro nacional. Existen 3 posibilidades para la imposicion de esta
ley, hacerlo de manera especifica en la que se grava una tarifa fija a cada unidad
independientemente de su valor, ad valorem, en la cual se aplica una tasa sobre el
valor del producto y mixta en la cual se combina dos tipos de imposicién. El
consumidor final paga este impuesto que es retenido por la empresa o establecimiento
gue venda los productos cargados tributariamente y es este establecimiento el

encargado de entregar este monto al SR1 en el momento de llevar su contabilidad.

Impuesto al valor agregado
El impuesto al valor agregado (IVA) este impuesto se paga como su nombre lo
indica por los productos que tienen un valor agregado, econdmicamente el valor

agregado es un valor adicional que adquieren los bienes y servicios al ser procesados
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0 seguir un proceso de transformacion de materias primas a un producto secundario.
El valor agregado es el valor adicional que brinda el procesamiento de un producto a
este. Todos los consumidores de productos gravados este impuesto deben cancelarlo.
Este tributo se cancela al vendedor del producto en el momento de su compra, el
vendedor del producto retiene este valor y a su vez lo transfiere al SRI mediante una
declaracion. Se exoneran de este impuesto bienes como: los productos alimenticios de
origen agricola, avicola, pecuario, cunicola, bioacuaticos, forestales, carnes, en estado
natural y embutidos. En el caso de estos productos la refrigeracion, enfriamiento, o
congelamiento para conservarlos, el pilado, el desmote, la trituracion, el empaque,
entre otros no se considera procesamiento y por lo tanto no es gravado IVA. Las
leches en estado natural o que estén pasteurizadas, homogeneizada o en polvo, al
igual que los quesos y yogures y leches maternizadas o proteicos infantiles son
considerados en el mismo grupo. El pan, azucar, panela, sal, manteca, margarina,
avena, maicena, fideos, harinas de consumo humano, enlatados nacionales de atdn,
macarela, sardina, y trucha, aceites comestibles (excepto el de oliva). Al ser
considerados productos basicos para la alimentacién tampoco son grabados el IVA.
Del mismo modo los productos que son considerados indispensables para la
produccion agricola y para la ganaderia tampoco deben pagar el IVA. Tal es el caso
de los fertilizantes, insecticidas, pesticidas, fungicidas, herbicidas, aceite agricola,
antiparasitarios y productos veterinarios, los alimentos balanceados, preparados
forrajeros y demas que se utilicen como alimento para los animales que consumen los
humanos. Dentro de esta misma se ha exonerado de IVA a los tractores de ciertas
especificaciones, arados, rastras, surcadores, vertedores, cosechadoras, sembradoras,
cortadoras de pasto, bombas de fumigacion, portables, aspersores y rociadores para

equipos de riego y demas articulos de uso agricola. Los medicamentos y drogas de
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uso humano, tampoco tienen grabado el IVA. El papel bond, libros y material
complementario que se comercializa con libros. Dentro del articulo 54 de la ley de
régimen tributario interno se encuentran otros articulos que no son grabados el IVA,
tales como ciertos vehiculos hibridos, ciertos articulos enviados por correo postal, la
energia eléctrica, la luz fluorescente, aviones, helicopteros, entre otros. Cuando
hablamos de servicios se exoneran de impuestos a los servicios de transporte de
pasajeros o de carga, los servicios de salud, los servicios basicos (agua potable,
energia eléctrica, alcantarillado de recoleccion de basura), los servicios de vivienda
(alquiler), servicios de educacion a todos los niveles, guarderias infantiles, hogares de
ancianos, servicios religiosos, servicios de impresion de libros, servicios funerarios,
espectaculos publicos, servicios prestados por el estado( registro civil, licencias,
registros, permisos, etc.), los servicios de seguros y reaseguros, los servicios prestados
por los clubes sociales, gremios profesionales, camaras de produccién, sindicatos etc.
Los servicios de aero fumigacidn, de loteria de la junta de beneficencia, fe y alegria,
peajes. Existen también ciertas condiciones para los exportadores con el impuesto al
valor agregado, en el caso de las personas que se dedican a actividades de exportacién

y pagan IVA, tienen derecho a un crédito tributario por este valor.

Impuestos ambientales
El impuesto a los vehiculos motorizados o impuestos ambientales (IACV) es
gravado a la contaminacion del ambiente causada por el uso de vehiculos motorizados
de transporte terrestre, este impuesto es cobrado por el estado ecuatoriano a través de
su administrador el SRI. Las personas que sean propietarias de vehiculos de transporte
terrestre deben pagar el correspondiente a este bien. Los vehiculos propiedad de las
entidades del sector publico y los vehiculos que estan destinados al transporte publico

y que cuenten con el permiso de circulacién, asi como los transportes escolares y
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taxis, ambulancias, ciertos autos clasicos, vehiculos eléctricos y vehiculos que
transporten discapacitados. Este impuesto se lo calcula en base a las tablas mostradas
a continuacion y una formula cuyas variables son el cilindraje de los automdviles y el
factor afios del vehiculo. La férmula es la siguiente IACV=[(b-1500) t](1+FA) donde
b= base imponible(cilindraje en centimetros ctbicos), t=valor de imposicion

especifica y fa= valor de ajuste.

No. RANGO DE ANTIGUEDAD (ANOS)- $/cc.
AUTOMOVILES
1 Menor a 5 afos 0%
2 De 5 a 10 afios 5%
3 De 11 a 15 afos 10%
4 De 16 a 20 afos 15%
5 Mayor a 20 afos 20%
6 Hibridos -20%
No. RANGO DE CILINDRAJE- AUTOMOVILES Y $/cc.
MOTOCICLETAS
1 Menor a 1,500 cc. 0%
2 De 1,501 a 2,000 cc. 8%
3 De 2,001 a 2,500 cc. 9%
4 De 2,501 a 3,000 cc. 11%
5 De 3,001 a 3,500 cc. 12%
6 De 3,501 a 4,000 cc. 24%
7 Mas de 4,000 cc. 35%

Dentro de los llamados impuestos ambientales se encuentra el impuesto
redimible a las botellas plasticas no retornables. Este impuesto se establece con la
finalidad de reducir la contaminacion ambiental proveniente de las botellas plasticas y
promover el reciclaje de las mismas. Este impuesto consta de una tarifa de $0.02 por
cada botella plastica, valor que se devolvera completamente a quién recolecte,
entregue y retorne las botellas. Las botellas plasticas no retornables en las que se

embotella lacteos y medicamentos no deben pagar este impuesto.
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Impuesto a la salida de divisas

El impuesto a la salida de divisas (ISD), este impuesto se paga por la
transferencia, envio o traslado de divisas al exterior, tal como su nombre lo indica, ya
sea en efectivo, cheque, tarjeta de crédito, transferencias, retiros o cualquier método
de pago. El impuesto es del 5% del monto que se esté transfiriendo al extranjero. Este
porcentaje se grava a las transacciones que las realice una persona ecuatoriana o
extranjera con ddlares obtenidos en Ecuador en le exterior. Todas las empresas 0
personas que transfieran valores al extranjero deben pagar este monto. El banco
central y las instituciones financieras son los agentes de retencion del impuesto. El
SRI sera el administrador de este impuesto. Se encuentran exonerados de este pago
las entidades y organismos estatales, empresas publicas, organismos internacionales,
misiones diplomaticas, extranjeros que se encuentren acreditados para ser exonerados
de este impuesto. En el caso del impuesto a la salida de divisas también estan
gravadas las transacciones de amortizacion de capital, intereses y comisiones
generadas en el exterior, del mismo modo las importaciones de bienes tangibles e

intangibles y servicios.

Impuesto a los activos en el exterior

El impuesto a los activos en el exterior (IAE), como su nombre lo indica se
paga sobre los capitales disponibles e inversiones que se lleven a cabo por
instituciones privadas que estén reguladas por la Superintendencia de bancos y
seguros Yy las intendencias de mercados de valores de la superintendencia de
compaiiias, incluso si se llevan a cabo estas transacciones a través de subsidiarias,
afiliadas u oficinas en el exterior que pertenezcan a los grupos regulados por las
instancias antes mencionadas. Este impuesto es calculado mediante una base

imponible. Esta base es el saldo obtenido del promedio mensual del dinero disponible
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de las entidades extranjeras, sin importar cual sea el domicilio de estas pero cuyas
inversiones sean de las entidades privadas reguladas por la Superintendencia de
bancos, tal como lo mencionado anteriormente. El impuesto es del 0.25% de la base
imponible, sin embargo cuando se manejan estas transacciones a traves de
subsidiarias, afiliadas y oficinas que se encuentren en paraisos fiscales, la base es del

0.35%.

Régimen impositivo simplificado ecuatoriano

Los impuestos de las empresas petroleras, mineras y turisticas se manejan
mediante un régimen simplificado que comprende las declaraciones de los impuestos
a larenta, y al valor agregado, pero tienen una legislacion especifica para estas
empresas. El régimen impositivo simplificado ecuatoriano (RISE) es un régimen
tributario al cual las personas se incorporan de manera voluntaria, reemplaza el pago
del IVA y el impuesto a la renta a través de cuotas mensuales, de esta manera las
personas acuerdan el monto a tributar. Las personas que se incorporen a este sistema
tienen que dedicarse a ciertas actividades tales como comercio o artesanos, etc. No
tienen que tener relacién de dependencia en un trabajo, no tener ingresos superiores a

$60 000 al afio.

Impuesto a la herencia
El impuesto a la herencia, es un impuesto que deben cancelar las personas
sobre el monto total al que asciende la herencia, sumando con ello todos los predios,
dinero, propiedades, etc. Tal como sucede con el impuesto a la renta o el impuesto a
los consumos especiales, este impuesto se maneja a través de tablas que se han ido

modificando a medida que transcurren o que se dan las diferentes reformas tributarias.
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Impuesto a las tierras improductivas

El impuesto a la tierras rurales o tierra improductiva (ITR) es un impuesto que
deben pagar anualmente todas las personas que tengan una superficie de tierra igual o
mayor a 25 hectéreas en sectores rurales, para ello se sumara todos los predios del
contribuyente, del mismo modo se exonera de este impuesto a las personas que
posean propiedades a mas de 3500 metros de altura sobre el nivel del mar, asi como
en areas protegidas, reservas ecolégicas, pueblos indigenas, cooperativas, inmuebles
del estado y asociaciones y cooperativas de campesinos. La tarifa de este impuesto se
paga calculando el uno por mil de la fraccion bésica no gravada del impuesto a la
renta de personas naturales por cada hectarea o fraccion de esta que sobrepase las 25
hectéreas permitidas. Sin embargo la manera de garantizar la productividad de estas
tierras es el multiplicar por cuatro este impuesto y deducir del impuesto a la renta

generado por la produccién de estas tierras.

APENDICE 2

Reformas tributarias de los ultimos 6 afios

La primera de la reformas tributarias dentro del periodo de 2006 a 2013 fue la
Ilamada ley de equidad tributaria, fue aprobada por la asamblea constituyente el 28 de
diciembre de 2007, y entra en vigencia el 2 de enero de 2008. En esta ley se
implemento el impuesto a la salida de divisas (ISD), en esta reforma el impuesto
inicié con un 0,5% del valor total que se transfiere al exterior. Adicionalmente, se
implemento la posibilidad de que la personas deduzcan de su impuesto a la renta, los
gastos provenientes de educacion, vivienda, alimentacion, vestimenta y salud. Esta
deduccidn de impuestos consiste en que las personas presentan las facturas

provenientes de estos gastos y se les reduce estos gastos considerados indispensables,
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del total del impuesto a la renta que una persona debe pagar al final del afio fiscal, sin
embargo, se subio el techo de la tarifa del impuesto que en el pasado era de 25% y
tras esta ley se incrementd a 35%. Se implemento el pago del impuesto a la renta
anticipado, esto con el fin de evitar la evasion fiscal, este pago anticipado es el 50%
del impuesto a la renta que se pago el afio anterior. Se exonero del pago del impuesto
a los consumos especiales (ICE) a los servicios de telefonia, sin embargo se
incremento este impuesto en los bienes como cigarrillos, licores y focos
incandescentes. EI impuesto a la herencia también fue modificado, los que reciban
como herencia un monto menor a los $50 000 no debian pagar este impuesto, sin
embargo, quienes reciban montos sobre los $600 000 bebian pagar hasta un 35%. Se
crea un régimen impositivo simplificado (RISE) para los ciudadanos que cumplan con
las condiciones de este régimen. Se crea el impuesto a las tierras improductivas, este
impuesto se lo paga cuando las personas posean mas de 25 hectareas en el sector
rural. Uno de los principales cambios que se dieron en esta reforma tributaria fueron
los cambios al codigo tributario para implementar sanciones a los casos de
defraudacion fiscal, de incluso prision para quienes incurran en los delitos estipulados
por el SRI en la defraudacion fiscal. En los cuadros se puede observar cuéles son las
nuevas tablas para calcular los impuestos a la renta, herencia, ICE, RISE tras esta

reforma a la ley.

Nuevas tarifas para el cdlculo del impuesto a la renta 2008:

FRACCION EXCESO HASTA | IMPUESTO FB | %IMP.
BASICA FRACCION
EXCEDENTE
- 7,850 - 0%
7,850 10,000 . 5%
10,000 12,500 108 10%
12,500 15,000 358 12%
15,000 30,000 658 15%
30,000 45,000 2,908 20%
45,500 60,000 5,908 25%
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60,000 80,000 9,658 30%
80,000 En adelante 15,658 35%
Tabla 2008 para beneficiarios de ingresos provenientes de herencias y
legados(excepto hijos menores de edad o con discapacidad) y donaciones:
FRACCION EXCESO HASTA | IMPUESTO FB | %IMP.
BASICA FRACCION
EXCEDENTE
- 50,000 - 0%
50,000 100,000 - 5%
100,000 200,000 2,500 10%
200,000 300,000 12,500 15%
300,000 400,000 27,500 20%
400,000 500,000 47,500 25%
500,000 600,000 72,500 30%
600,000 En adelante 102,500 35%
Nuevas tarifas y productos gravados con ICE:
PRODUCTOS GRUPO I ANTES AHORA
Cigarrillos, productos de tabaco y sucedaneos del tabaco 98% 150%
Cerveza 30.9% 30%
Bebidas gaseosas 10.3% 10%
Bebidas alcohdlicas distintas a la cerveza 32% 40%
Perfumes y aguas de tocador n/a 20%
Videojuegos n/a 35%
Armas de fuego, armas deportivas y municiones n/a 300%
Focos incandescentes n/a 100%
Servicios de telecomunicaciones y radioelectronicos 15% n/a
PRODUCTOS GRUPO Il ANTES | AHORA
1. vehiculos motorizados de transporte terrestre de hasta
toneladas de carga, conforme al siguiente detalle
Camionetas y furgonetas cuyo precio de venta al pablico sea 5.15% 5%
de hasta $30,000
Vehiculos motorizados cuyo precio de venta al publico sea 5.15% 5%
de hasta $20,000
Vehiculos motorizados, excepto camionetas y furgonetas 5.15% 15%
cuyo precio e venta al pablico sea superior a $20,000 y de
hasta $30,000
Vehiculos motorizados cuyo precio de venta al pablico sea 5.15% 25%
superior a $30,000 y hasta $40,000
2. aviones, avionetas, y helicopteros excepto aquellas 10.3% 15%
destinadas al transporte comercial de pasajeros, carga, y
servicios; motos acudticas, tricares, cuadrones, yates y
barcos de recreo
PRODUCTOS GRUPO 11 ANTES | AHORA
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Servicios de television pagada n/a 15%
Servicios de casinos, salas de juego(bingo-mecanicos) y n/a 35%
otros juegos de azar

PRODUCTOS GRUPO IV

Cuotas, membresias, afiliaciones, acciones y similares que n/a 35%
cobren a sus miembro y usuarios los clubes sociales, cuyo

monto en su conjunto supere los $1.500 anuales.

Nuevas tarifas para calculos del RISE:

ACTIVIDADES MINIMO MAXIMO
Actividades de comercio 2 53
Actividades de servicios 3 180
Actividades de manufactura 2 90
Actividades de construccion 3 135
Hoteles y restaurantes 5 182
Actividades de transporte 1 49
Actividades agricolas 1 15
Actividades de Minas y canteras 1 15
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La segunda reforma tributaria entra en debate en el consejo legislativo en julio
del 2008, esta reforma buscaba arreglar las falencias que se cometieron en la ley de
equidad, es por esto que esta reforma toma el nombre de reforma a la ley de equidad.
En esta reforma se implementaron cambios al sistema de anticipo del pago del
impuesto a la renta, en el que si tu no has hecho uso del monto cancelado como
anticipo en un tiempo de 5 afios, este monto deja de ser considerado pago de impuesto
definitivo. Dentro de los pagos que pueden ser deducidos del impuesto a la renta
ubicaron también los gastos por educacion superior y permitieron que se lo haga
cuando este monto se relacione con los dependientes del contribuyente. Se exoneran
del IVA e ICE a los vehiculos hibridos. Se exonera también del ICE al alcohol que se
utiliza como materia prima. Se reducen las cuotas de RISE para las actividades de
comercio y manufacturas. Entre otras modificaciones que se realizaron a la ley de
régimen tributario interno en las que se aclaran nuevas normas para la evasion fiscal y
nuevas normas para las personas que aportan impuestos.

La tercera reforma tributaria se da en diciembre del 2008. El objetivo de esta
ley fue implementar medidas para combatir la crisis que se estaba dando en el mundo.
En esta reforma se increment6 el ISD que hasta ese momento era del 0.5% y lo
establecieron en un 1%. Se implementa el impuesto a los activos en el extranjero, en
el cuél se carga con un porcentaje del 0,1% con relacion al 0,084% que pagaban las
instituciones financieras o del mercado bursatil por la tenencia de activos en el
exterior. Los activos en el extranjero se los considera a todos los activos que tenga
una institucion fuera del territorio nacional en caso de que lo hagan de manera directa
0 a través de subsidiarias afiliadas u oficinas en el exterior. Se amplia el beneficio del
impuesto a la renta a las cooperativas, de tal manera que se les permite reducir la

tarifa del impuesto a la renta si se reinvierten las utilidades y se destina valores al
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incremento de programas de financiamiento. Se incluye dentro de la exoneracion al
pago anticipado del impuesto a la renta a ciertos sectores y subsectores de la
economia. Para que las personas puedan deducir los gastos de impuesto la renta
deben tener unos ingresos anuales sobre los $15,000.

El 3 de diciembre del 2009 se dan ciertas reformas a la ley de equidad
tributaria, dentro de estas se incrementa del 1% al 2% el impuesto a la salida de
divisas, con una excepcion para las transferencias bancarias de hasta $1,000. Se
modifica el pago del impuesto a la renta anticipado haciendo que este pago sea un
monto de pago minimo y definitivo calculado sumando el 0.4% de los ingresos +
0.4% de lo activos + 0.2% de los costos + 0.2% del patrimonio, motivados en el
hecho de que todas las actividades de actividad productiva debe generar un margen de
utilidad o beneficio econémico. Se incluye dentro del pago del IVA (12%) a los
periddicos y revistas. Una de las medidas trascendentales fue la dirigida para los
accionistas de las empresas, los cuales ya no tributan sobre los ingresos que perciben
como empleados, si no también sobre las utilidades de su empresa. A partir de esta
reforma ya no se permitian que pertenezcan al RISE las personas dedicadas a
actividades como: comisionistas, arrendadores de bienes muebles o inmuebles.

Considerada dentro de las leyes tributarias que se han modificado durante los
ultimos afios se encuentra la implementada en julio de 2010. La ley de hidrocarburos,
en esta ley se elimina la tarifa del 44,4% a la renta petrolera para todas las empresas
con excepcion de AGIP. Se elimina el gravamen a las actividades petroleras y se
obliga a todas las empresas dedicadas a actividades petroleras a someterse al régimen
general de tributacion empresarial. Se elimina la deduccion de impuestos por gastos
de transporte en las empresas petroleras, tampoco pueden deducir los costos

financieros en los que incurran estas.
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En diciembre de 2010 entra una de las reformas més fuertes en campos de
tributacion. En estas se afirma que se encuentran exentas del pago de impuestos las
personas que perciban el salario basico unificado, del mismo modo, se confirma que
los fideicomisos que no toman la figura de negocios son exonerados de impuestos. Se
confirma también la exoneracion de impuestos para las ganancias de capital y
rendimientos que sean producto de las inversiones a largo plazo en valores o papeles
transados en la bolsa. Se exoneran del pago de impuesto a la renta de las deudas que
adquiera un empleado a manera de préstamo para adquirir acciones de la misma
empresa. Otra de las medidas fue la exoneracion de impuestos de manera temporal
para las inversiones que sean nuevas y que se realicen fuera de los cantones de Quito
y Guayaquil, esto con el fin de generar inversiones descentralizadas. En esta reforma
se permite deducir los gastos de las empresas en programas de capacitacion a sus
empleados, asistencia técnica y gastos de viaje y por reduccion del impacto al medio
ambiente. Por la generacién de nuevos empleos en zonas deprimidas ademas de
contar con los beneficios de deduccion del impuesto a la renta se permite la deduccion
del 100% del costo de contratar nuevos empleados en el pago de este impuesto. La
tarifa del impuesto a la renta para sociedades se reduce del 25% al 22%,
gradualmente, de tal manera que desde el afio 2011 se reduce 1% anual hasta llegar al
22%. Las actividades realizadas en las zonas economicas de desarrollo especial
(ZEDES), reciben una reduccion de 5% en el impuesto a la renta. Del mismo modo
solo deben pagar anticipadamente el impuesto a la renta las empresas generadas de
nuevas inversiones que lleven 5 afios produciendo de manera efectiva. A partir de esta
reforma hasta el 2013 se les reduce tres puntos del impuesto a la renta, 1% anual a las
inversiones nuevas o realizadas en el pasado en todos los sectores y de todo el

Ecuador(incluido Quito y Guayaquil) , del mismo modo se exonera del impuesto de
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salida de divisas para el financiamiento externo de méas de un afio plazo y que tengan
una tasa maxima de la tasa establecida por el Banco Central. Se permite también la
reduccion del 10% del impuesto a la renta a quienes reinviertan su utilidad para la
compra de activos productivos de innovacion y tecnologia.

En noviembre de 2011 se crea la ley de fomento ambiental y optimizacion de
los ingresos del estado. En esta ley se crea el impuesto ambiental a la contaminacion
vehicular (IACV). Sin embargo como lo mencionado en el capitulo 1 se exoneran de
este impuesto los vehiculos eléctricos, transporte publico, taxis, buses escolares y
vehiculos dedicados a la actividad productiva. Se modifica el ICE e IVA para
vehiculos hibridos. EI ICE para cigarrillos incrementa $0.08 por unidad y en el caso
de bebidas alcohdlicas el ICE se grava $6,20 por litros de alcohol puro (este se
aplicara de manera progresiva en los siguientes 3 afios). Se crea el impuesto redimible
de las botellas plasticas no retornables. Se genera un impuesto para el sector
bananero, establecido en funcion de sus ventas y aplicacion del precio oficial, el
impuesto a la renta de las bananeras sera del 2%. Se eleva una vez mas el impuesto a
la salida de divisas esta vez del 2% al 5% y se modifica el impuesto a la tenencia de
tierras rurales permite ahora utilizar como crédito tributario los pagos realizados por
concepto de programas de forestacion que sean comprobados, del mismo modo las
tierras que se encuentren productivas de acuerdo a lo establecido por el codigo
organico de la produccién. Algunos de los cambios de esta reforma se lo muestra en
los cuadros a continuacion.

ICE para vehiculos hibridos:

Vehiculos motorizados hibridos o eléctricos de transporte terrestre de hasta
3.5 toneladas de carga, conforme el siguiente detalle:

Vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta al publico sea hasta de 0%
$35,000
Vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta al publico sea superior 8%

a $35,000 y menor a $40,000
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Vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta al publico sea superior 14%

a $40,000 y menor a $50,000

Vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta al publico sea superior 20%

a $50,000 y menor a $60,000

Vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta al publico sea superior 26%
a $60,000 y menor a $70,000

Vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta al publico sea superior 32%
a $70,000

ICE para cigarrillos:

PRODUCTO ICE ICE DIFERENCIA
ANTERIOR ACTUAL
Marlboroc (20 cigarrillos) $0.07 $0.08 $0.01
Lark (20 cigarrillos) $0.06 $0.08 $0.02
Belmont (20 cigarrillos) $0.05 $0.08 $0.03
Phillip Morris (20 cigarrillos) $0.05 $0.08 $0.03
Lider $0.05 $0.08 $0.03
Full $0.03 $0.08 $0.05
Marlboro Gold Original $0.07 $0.08 $0.01
Marlboro Lights $0.07 $0.08 $0.01
Marlboro Ice Mint $0.07 $0.08 $0.01
Marlboro Fresh Mint $0.07 $0.08 $0.01
Marlboro Green Mint $0.07 $0.08 $0.01

La reforma tributaria aprobada el 10 de diciembre de 2012 busca incrementar

los impuestos para las entidades financieras para financiar el incremento del bono de

desarrollo humano de $35 a $50. Esta ley toma el nombre de ley de redistribucion de

los ingresos para el gasto social, en esta se implemento un impuesto del 12% de IVA

para los servicios financieros, servicios como mantener la cuenta o tarjetas de crédito,

que estaban exonerados de este impuesto hasta la implementacion de la ley. Se eleva

también el impuesto a los fondos depositados en el extranjero o el llamado impuesto a

los activos en el exterior, que tras esta ley asciende al 0.25% para fondos disponibles

en entidades extranjeras y de inversiones y al 0.35% para subsidiarias que se
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encuentren en paraisos fiscales o paises con regimenes fiscales preferentes. Hasta este
momento este impuesto era del 0.084% en ambos casos. Se establece que la junta
bancaria puede poner un sueldo techo a los directivos de los bancos y permite que el
servicio de rentas internas SRI pueda tener acceso a la informacion bancaria de los
ciudadanos de manera inmediata sin tramite o intermediacion. Las entidades
financieras privadas ya no pagaran el 15% de impuesto a la renta, si no que aportaran
al igual que todos los ciudadanos con el 25%. En el pasado se habia implementado
una exoneracion del 10% del impuesto a la renta para entidades financieras que
reinvierten sus utilidades. Del mismo modo, con esta ley se establece que las
entidades financieras paguen un 3% de los ingresos gravables del ejercicio fiscal
anterior, a manera de anticipo del impuesto a la renta.

Adicional a las reformas detalladas en este apéndice se dieron dos reformas a
la ley orgénica de régimen tributario, en esta ley se establece las condiciones, multas
y castigos para quienes defrauden al fisco, entre otras. Por lo tanto no han sido

detalladas por ser poco trascendentales sobre la repercusion en la inversion.

APENDICE 3

Deloitte es una empresa interesada en proveer al sector empresarial
informacion confiable y precisa para la toma de decisiones, respecto a la situacion
econdmica del pais y su evolucion, el “indice de Confianza Empresarial” o ICE es un
estudio que nos permite medir la percepcion del sector empresarial frente al entorno
del pais mediante una encuesta mensual dirigida a los principales ejecutivos de las
200 empresas mas importantes del Ecuador. Como lo explica Deloitte: “La encuesta
del ICE contiene temas importantes para el sector empresarial respecto a: Evolucion

mensual de la inflacion y de las tasas de interés, comportamiento y expectativas de las
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ventas y de la inversion extranjera, analisis de la oferta y la fuerza laboral, temas de
actualidad relacionados con el entorno politico, econémico y social del pais.”

Las preguntas realizadas a las empresas para obtener este indice de confianza
empresarial son las siguientes:
1. ¢La inflacion en este mes serd mayor, igual o menor que la del mes anterior?
2. ¢El entorno socio-econémico del pais permite atraer mayor, igual o0 menor
inversion extranjera que el mes anterior?
3. ¢Las tasas de interés seran mayores, iguales o menores que las del mes anterior?
4. ¢ Sus ventas son mayores, iguales o menores a las del mes pasado?
5. ¢Sus ventas acumuladas son mayores, iguales 0 menores que las del afio anterior?
6. ¢El nimero de trabajadores durante este mes ha sido mayor, igual o menor?
7. ¢ Esta usted més, igual o menos optimista, en comparacién al mes anterior, sobre la
economia local?
8. ¢Sus ventas del | semestre del afio se encuentran acordes con lo presupuestado?
9. ¢Sus inversiones de capital en el | semestre del afio se encuentran acordes con lo
presupuestado?
Luego de evaluar estos resultados se da un valor sobre 250 que corresponde al indice

de confianza empresaria.



