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Abstract

Este documento presenta una recopilacion y analisis de los principales
instrumentos que Uruguay utiliza para la promocién de las inversiones,
aplicando una vision critica de su diseno y aplicacion segun las mejores
practicas internacionales y considerando propuestas de mejora, cuando
corresponda.
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l. INTRODUCCION

Este documento presenta una recopilacion y analisis de los principales instrumentos
que el Uruguay utiliza para la promocion de las inversiones, aplicando una vision
critica de su disefio y aplicacién segun las mejores practicas internacionales y
considerando propuestas de mejora, cuando corresponda.

El analisis de los instrumentos para la atraccién de inversiones utilizados por un pais
especifico requiere explicitar un enfoque sistémico que parta del papel de la inversion
en la estrategia de desarrollo, incluya las directivas de las politicas sociales y
econdmicas, y tenga en cuenta el conjunto de condiciones politicas y econdmicas para
el disefio de los instrumentos. Asimismo, se deben considerar las particularidades
estructurales del pais de que se trate, tales como, la dotacion de factores de
produccion, la etapa de desarrollo social y econémico, la ubicacion geografica y la
orientacion seguida en la insercién internacional.

En el contexto descripto, el analisis de los instrumentos permite identificar su nivel de
alineamiento con las politicas y estrategias, la importancia practica de cada uno y las
posibilidades de mejorarlos de acuerdo con los objetivos y condiciones concretos. A su
vez, permite seleccionar, dentro de las mejores practicas internacionales y los casos
de éxito en la atraccién de inversiones, aquellas practicas que sean mas Uutiles y
aplicables a la mejora de los instrumentos actuales.

El documento se organiza en esta introduccion y cinco secciones mas. La segunda
seccion describe el enfoque metodolégico empleado- el “sistema de inversion’—
incluyendo una breve consideracion de las condiciones politicas y economicas
generales que determinan las decisiones de inversion. La tercera seccion contiene la
descripcion y analisis de los instrumentos especificos para la promocién de
inversiones de utilizacion mas frecuente y recopila las mejores practicas
internacionales en relacion con dichos instrumentos. La cuarta seccion resume la
situacion del Uruguay en materia de las condiciones politicas y econdmicas
generalesmas relevantes y proporciona una visidén general sobre el proceso de la
inversion en el pasado reciente. La quinta seccién clasifica y analiza los principales
instrumentos para la atraccién de inversiones empleados en el Uruguay. Por ultimo, la
sexta seccion concluye y propone posibles mejoras a dichos instrumentos.

Il. ENFOQUE SISTEMICO DE LA INVERSION

En esta seccién se resume y fundamenta la metodologia empleada. Se parte de la
inversion como el centro de un sistema complejo y se ubica a los instrumentos
disefiados para la atraccion de inversiones en relacion con el conjunto de los factores
determinantes de las decisiones de inversion.

1.1 El sistema de inversion




Un sistema de inversion es un conjunto coherente de politicas, normas, instrumentos
de apoyo e instituciones, que regulan, orientan y promueven la inversion. La funcion
basica de este sistema es establecer y aplicar la regulacion y promocion de las
inversiones de forma consistente con los objetivos de la estrategia de desarrollo y
proporcionar el soporte institucional para respaldarlo y adaptarlo a los cambios de
contexto. En los paises en desarrollo (PED), los sistemas de inversion tienen un sesgo
promocional dirigido a mejorar las condiciones para la atracciéon de inversiones, al
tiempo que suelen tener una funcién orientadora, es decir, no son neutros sino que
orientan la inversion en funcion de objetivos sociales y econdmicos, politicas
transversales y estrategias sectoriales o territoriales, que son la base para la
focalizacion de los esfuerzos de promocion.

La consistencia de un sistema de inversion estd en su adecuacién a la base
econdmica y la estrategia de desarrollo del pais respectivo. La existencia de un gran
mercado doméstico o acceso seguro a mercados externos de gran magnitud, o de una
economia de aglomeracion avanzada, resulta en una capacidad natural de atraccion
de inversiones, que reduce las motivaciones para otorgar apoyos publicos adicionales.
En el otro extremo hay paises de pequefio tamaino econdmico que brindan una oferta
limitada de oportunidades de negocios, en los que suele percibirse, con o sin razén,
que los incentivos a las inversiones y las actividades promocionales tienen un papel
relevante. Por su parte, la estrategia de desarrollo de un pais depende de una visién
politica a largo plazo y sus desdoblamientos dentro de periodos predecibles. Estos
objetivos de la politica se deben reflejar en las condiciones para el otorgamiento de los
apoyos publicos y en la orientacion de la inversion por proyectos, sectores y/o
localizaciones geogréficas.

En paises de pequeino tamafo econdmico, la problematica de la atraccion de
inversiones tiene énfasis y desafios caracteristicos. Ademas de la necesidad de
superar las restricciones del lado de la demanda doméstica, se observa que una
expansion sustantiva en las inversiones suele tensionar las restricciones del lado de la
oferta, lo que puede dar lugar a cuellos de botella en recursos humanos, capacidades
e infraestructura.

En los PED es complejo lograr y mantener los alineamientos necesarios para que el
sistema de inversién sea efectivo, eficiente y sustentable. En estos paises, el Estado
tiene un papel significativo en la promocion y orientacion de la inversion, y se requiere
un enfoque de sistema para determinar el grado de consistencia de politicas, objetivos,
instrumentos y recursos, e identificar los pasos hacia su optimizacion. La brecha que
suele existir en estos paises entre las politicas y estrategias declaradas, y la aplicacion
practica de normas, mecanismos e instrumentos, puede obedecer al menos a tres
razones: i) voluntarismo politico; ii) diferentes concepciones que es necesario
contemplar en la toma de decisiones sobre normas y su aplicacion; vy iii) la frecuente
compartimentacién en la gestién publica que impide alinear decisiones transversales,
sectoriales y territoriales.

La Figura 1 representa en forma de esquema el sistema de inversion, segun los
contenidos basicos de esta seccion. Se explicitan los vinculos de politicas e
instrumentos con los factores determinantes y las mejores practicas.
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1.2 Los factores determinantes de las decisiones de inversion

Los factores determinantes de las decisiones de inversion se pueden agrupar en dos
grandes categorias: i) las condiciones politicas y econémicas generales que inciden en
las decisiones de inversion; y ii) los instrumentos que tienen como objetivo principal o
efecto directo incidir en las decisiones de inversion. El primer grupo incluye también
politicas e instrumentos que son coadyuvantes a la inversion pero cuyas finalidades
primarias refieren a otros aspectos o persiguen un conjunto mas amplio de objetivos.
El segundo grupo corresponde a los instrumentos que son el objeto central de este
trabajo.

Las decisiones de inversion se adoptan generalmente en funcién de una combinacion
de seguridad y rentabilidad, y de la factibilidad del negocio. Entonces, los factores
pueden clasificarse segun que su efecto principal recaiga sobre alguna de estas tres
dimensiones. La seguridad tiene relacién con las garantias legales y la estabilidad y
previsibilidad de las politicas y condiciones econdmicas sustantivas. Por ejemplo, la
proteccion legal de la propiedad y las conductas del gobierno respecto a la empresa
privada, la estabilidad de las reglas y la gestion macroecondmica. La rentabilidad
depende del negocio pero también de las politicas publicas, incluyendo los diversos
apoyos publicos a la inversion, la produccion y la exportacion, que inciden directa o
indirectamente en los costos o en la formacion de los precios de los bienes o servicios
objeto de la inversion. Por ultimo, el concepto de factibilidad refiere a las condiciones
que hacen posible llevar adelante el negocio concreto en un determinado pais o
locacion, independientemente de la seguridad y la rentabilidad. Estas condiciones
incluyen, entre otras, la disponibilidad de capital o financiamiento, la dotacién de
factores de produccién, el acceso competitivo a materias primas e insumos, las
condiciones de acceso a mercados, la disponibilidad de infraestructura fisica y
servicios, o la existencia de economias de aglomeracion.

Los instrumentos llevan las politicas al terreno de las realizaciones practicas y de su
disefo y aplicacion también depende el éxito o fracaso de las mismas. A los efectos de
este trabajo se entiende por “instrumentos” a las regulaciones y programas que ponen
en practica los tratamientos, apoyos y orientaciones para la inversion, y que inciden en
las decisiones de inversibn o promueven la inversidon y asisten a los inversores
actuales o potenciales. Los instrumentos pueden tener naturaleza regulatoria o
promocional.

Sin perjuicio de su relevancia en la atraccion de inversiones, no se ha hecho mencion
expresa al denominado “clima de inversiones”. Este no es un instrumento o una
categoria de instrumentos sino una apreciacion global de multiples condiciones, con
componentes subjetivos, que depende parcialmente de los instrumentos orientados
especificamente a la atraccion de inversiones. La informaciéon sobre clima de
inversiones tiende a ser muy relevante en la primera fase de decisién respecto de
donde localizar una inversion, cuando un indicador elemental de riesgos y solidez de
las oportunidades puede llamar la atencién del inversor. En etapas mas avanzadas del
proceso decisorio tienden a prevalecer las apreciaciones sobre el caso concreto y
juegan un papel determinante los instrumentos.

El Cuadro 1 presenta los factores determinantes de las decisiones de inversion,
identificando en cada caso, no exhaustivamente, las politicas e instrumentos



correspondientes, asi como si su efecto principal recae sobre la seguridad, rentabilidad
o factibilidad de la inversién. El cuadro ordena los factores determinantes segun las
dos agrupaciones referidas anteriormente.

Cuadro 1- Los factores determinantes de las decisiones de inversion
Factores, politicas e instrumentos

FACTORES INSTRUMENTOS / CONTENIDOS EFECTO
DETERMINANTES POLITICAS ESPECIFICOS PRINCIPAL
A) CONDICIONES POLITICAS Y ECONOMICAS GENERALES
Estabilidad - Regulacién derechos - Registros de propiedad Seguridad
gubernamental y calidad de propiedad - Condiciones expropiacion
institucional - Marco de gobernanza - Sistema de ejecucion de
de la empresa contratos
- Legislacién comercial, - Sistemas alternativos de
penal y civil resolucion de conflictos
- Gestién burocratica - Mecanismos de revision
- Responsabilidad social | - Mecanismos de consulta
empresarial - Procedimientos
administrativos
Estabilidad Politica/gestion - Arreglo monetario- Seguridad
macroecondémica macroecondémica cambiario
- Gasto y deuda publicos
Carga tributaria y Politica tributaria - Impuestos y tasas Rentabilidad/
Administracion tributaria - Regulaciones Seguridad
- Procedimientos
Facilidades/costos del Politica comercial - Gravamenes Factibilidad/
comercio exterior de - Regimenes especiales de | Rentabilidad
bienes importaciéon/draw back
- Procedimientos aduaneros
Disponibilidad y calidad - Politicas de Ciencia 'y - Sistema Nacional de Factibilidad/
de factores de Tecnologia; Educacion; Innovacion Rentabilidad
produccion Capacitacion - Programas de formacion y
- Capital - Proteccion de la capacitacion de RRHH
- RRHH Propiedad intelectual - Derechos de Propiedad
- Recursos naturales - Politica/gestion de Intelectual
- Infraestructura recursos naturales - Programas de proteccion y
- Geografia - Gestion de la prospeccion de recursos
infraestructura naturales
- Relaciones laborales - Legislacion laboral y
- Politica migratoria y de practicas de tratamiento
repatriacion de conflictos
- Politica de vecindad - Facilidades para la
radicacion de RRHH del
exterior
- Acuerdos y negociaciones
sobre fronteras,
navegacion y conectividad
Mercados - Politica de - Normas sobre defensa de | Factibilidad
competencia la competencia
- Politica de insercion - Acuerdos comerciales

internacional preferenciales

Economias de Politica industrial Incentivos a la formacion Factibilidad

aglomeracion (cadenas productivas) de cadenas productivas

- Creacion de espacios Regulaciones sobre zonas
de concentracioén tematicas, parques

industriales y analogos

B) INSTRUMENTOS PARA LA ATRACCION DE INVERSIONES

Regulacién general Régimen general de = Normativa nacional sobre Seguridad

sobre inversiones inversiones proteccion de inversiones

= Contratos de inversion

= Acuerdos Internacionales
de Promocién y Proteccion




FACTORES INSTRUMENTOS / CONTENIDOS EFECTO

DETERMINANTES POLITICAS ESPECIFICOS PRINCIPAL

de Inversiones
= Acuerdos Internacionales
sobre Tributacion

Apoyos publicos a las Incentivos fiscales = Incentivos tributarios: Rentabilidad

inversiones (generales o focalizados) reduccion/exoneracion de

tasas (tax holidays);
depreciacion acelerada;
créditos impositivos;
deducciones impositivas,
etc.

= Subsidios directos

Incentivos financieros = Acceso al financiamiento Factibilidad/

= Financiamiento a tasas Rentabilidad
subsidiadas

= Fondos de garantias

Otros apoyos focalizados | = Zonas Econdmicas Rentabilidad
Especiales

= Infraestructura
(Participacion Publica
Privada)

Fuente: elaboracién propia

En términos amplios y considerando el pais objeto del estudio, se pueden distinguir
cuatro tipos de inversiones:

(i)

(i)

(iv)

IED de mediano o gran porte con perspectivas de radicacién a largo plazo, que
suele tener un componente importante de activo fijo que perderia valor si no se
utiliza para la finalidad con que fue construido. Los aspectos institucionales y la
disponibilidad de factores de produccion y mercados tienden a ser los
determinantes principales.

IED de diferente porte con perspectivas de radicacion de corto o mediano plazo
y expectativas de amortizacion relativamente rapida, que suele basarse en
equipamiento trasladable y en reclutamiento de personal y organizacion del
trabajo, o en rotacién del capital con bajo costo. Adquieren relevancia
cuestiones como las facilidades para cerrar o vender una empresa y los apoyos
publicos.

Reinversiones e inversiones de capitales nacionales. La reinversion se basa
principalmente en las oportunidades de ampliacion del negocio u opciones de
diversificacion en el pais receptor, mientras que para los capitales nacionales la
ecuaciéon rentabilidad/seguridad se aprecia de forma muy exigente y la
inversion en actividad de riesgo compite con la inversion financiera o
inmobiliaria.

Inversiones de Pymes que suelen realizarse en el propio negocio con una
perspectiva de largo plazo, crecimiento progresivo y/o internacionalizacion. En
algunos sectores el desarrollo de estos emprendimientos depende de la
articulacion con grandes empresas y/o la integracion en clusteres. La principal
limitacion es la falta de capital y la dificultad de acceder a financiamiento, y
pueden requerir también de orientaciones en los aspectos basicos del negocio,
lo que las hace dependientes de la efectividad de los programas publicos de
apoyo.




A continuacién se consideran resumidamente los aspectos conceptuales de las
condiciones politicas y econémicas generales’, mientras que los instrumentos que
tienen como objetivo regular y estimular las inversiones se abordan en la tercera
seccion.

La realidad de las condiciones politicas y econdmicas generales guarda una relacion
directa con el nivel de desarrollo del pais respectivo, y en la mayoria de los casos,
corresponde a factores de muy dificil transformacion en periodos cortos (por ejemplo,
la calidad institucional, la calificacién de los recursos humanos o la dotacion de
infraestructura)®. A los efectos de este estudio, importa la relacién entre la situacién de
estas condiciones generales y el impacto de los instrumentos especificos para la
atraccion de inversiones. También interesa particularmente el impacto de la politica
tributaria en las decisiones de localizacién de inversiones, por sus implicaciones
respecto de la efectividad de los incentivos tributarios, que son los instrumentos
especificos empleados con mas intensidad. En adelante, por simplicidad, se empleara
el término “clima de inversiones” para referir a estas condiciones politicas y
econdmicas generales.

Existe consenso en cuanto a que las acciones orientadas a la atraccién de inversiones
deben priorizar la mejora del clima de inversiones por sobre la asignacion de recursos
a instrumentos especificos como los incentivos fiscales, o incluso por sobre una
reduccion general en los impuestos a la renta corporativa con el objeto de impulsar las
inversiones®*:

- Bajo condiciones generales pobres o débiles, los incentivos fiscales o las
reducciones en los impuestos tienen efecto nulo o muy limitado sobre las
inversiones. En estas situaciones los esfuerzos deben orientarse a mejorar el
clima general en lugar de reducir la carga tributaria u otorgar subsidios directos.
La menor imposicion solo generaria pérdidas de recaudacion ya que no podria
compensar las limitaciones en el clima de inversiones, en particular, las relativas a
la estabilidad politica, econdmica y social, y la calidad institucional.

- El papel del clima de inversiones como prerrequisito para que los incentivos
fiscales sean efectivos en la atraccion de inversiones resulta de la alta
complementariedad que existe entre las inversiones y los bienes publicos que
componen el clima de inversiones, lo que se traduce en una contribucion
significativa de la dotacion de dichos bienes publicos a la seguridad y rentabilidad
de los negocios®. Parte de esos bienes publicos se financia con impuestos a la
renta corporativa.

La reduccion de las barreras a los flujos transfronterizos de inversion, junto con los
avances tecnologicos en las comunicaciones y la estandarizacion de los procesos de
produccién de bienes y servicios, han permitido a las empresas multinacionales

'El objetivo del resumen es completar el marco de analisis, por lo que no se desarrollan en detalle aspectos que han
sido ampliamente abordados en otros trabajos y que no hacen al objeto central de este estudio, sin perjuicio del papel
critico de estos factores en la atraccién de inversiones.

2 Suelen caracterizar a los paises desarrollados cuestiones, tales como, la estabilidad politica, econdmica y social, la
buena calidad institucional, la adecuada dotacién de infraestructura y de recursos humanos calificados, la organizacion
mas eficiente de los mercados y las economias de aglomeracién.

®Van Parys y James (2010); James (2010).

*Para algunos autores los efectos de incentivos muy generosos podrian llegar a ser negativos si se los interpreta como
una forma de intentar compensar grandes deficiencias.

® Se ha observado que los paraisos fiscales tienen instituciones de alta calidad y se ha argumentado que no serian
exitosos en ausencia de esta calidad de gobernanza — Dharmapala y Hines (2006).




desarrollar estrategias globales de IED de complejidad creciente. Esto tiene como
correlato desafios de politica también cada vez mas complejos, especialmente, en los
PED (climas de inversiones con mas componentes y una mayor necesidad de activos
locacién-especificos). Existe debate en cuanto a la profundidad de los cambios dado
que la evidencia empirica muestra que siguen predominando las formas de IED
horizontales, por lo que los determinantes tradicionales, relacionados con los
mercados nacionales, mantienen su importancia relativa®’. Esto obedece en buena
medida al peso mayoritario de la IED entre paises desarrollados (PD) y la significativa
y creciente participacién de PED con grandes mercados domésticos®. También ha
ocurrido que una parte sustancial de la IED hacia los PED resulté de privatizaciones
de empresas publicas, y por lo tanto, corresponde a inversiones buscadoras de
mercado local. Asimismo, al menos parte de la IED en servicios globales no encaja
adecuadamente en una implementacion empirica de la inversion vertical en la que ésta
depende positivamente de la diferencia en las dotaciones de capacidades (trabajo
calificado) entre el pais de residencia y el receptor. De todos modos, mas alla de los
resultados econométricos, hay desarrollos que resultan evidentes y estan
estadisticamente respaldados, especialmente, en PED de pequefio 0 mediano porte.

Estabilidad gubernamental y calidad institucional

La estabilidad gubernamental, la confiabilidad y previsibilidad de la gestién publica, la
estabilidad social, la integridad del sector publico y los indices de corrupcién, la
proteccion de las diversas formas de propiedad, la observancia de los contratos, el
respeto de las normas que regulan la economia y las relaciones sociales, los
eventuales excesos regulatorios, la calidad reglamentaria, las caracteristicas de la
gestion burocratica, y otras materias analogas, hacen a la seguridad de la inversion y
al mantenimiento de las condiciones que se tuvieron en cuenta para realizarla. En este
factor se expresa la imagen de un pais y de su gobierno que perciben los inversores, y
su significacion es creciente con el monto de la inversion y la incidencia de los retornos
de mediano y largo plazo.

En los PED suele emplearse el término “reglas de juego” en alusién a la normativa que
rige el funcionamiento de las empresas. La estabilidad y el respeto de estas reglas no
significa que deban ser inmutables, por el contrario, tienen que adaptarse a
situaciones coyunturales o actualizarse ante nuevas condiciones, incluyendo cambios en
las politicas, objetivos y prioridades. Lo importante es que los ajustes sean fundados,
oportunos, coherentes y transparentes en sus implicaciones politicas y economicas.

Estabilidad macroeconomica

La estabilidad macroecondmica y la gestion de las politicas e instrumentos respectivos
inciden en todas las actividades econdmicas y consecuentemente son un elemento

6 Dunning (2002) afirma que la IED en PED ha pasado de buscadora de mercados y recursos a una de naturaleza mas
vertical (buscadora de eficiencia) aunque siguen predominando las dos primeras; los determinantes tradicionales
siguen siendo importantes, particularmente, en PED grandes. Nunnenkamp (2002) encuentra evidencia de que el
motivo tariff jumping de la IED perdié relevancia y que ha ganado importancia un determinante no tradicional como la
disponibilidad de capacidades locales, sin embargo, los resultados generales contradicen la nocion de que los
determinantes relacionados con el mercado hayan perdido importancia. Blonigen, Davies y Head (2002) corrigen la
especificacion del Knowledge-Capital Model de Carr, Markusen y Maskus, y encuentran que los datos apoyan
claramente las predicciones del modelo horizontal de empresas multinacionales: la actividad de las filiales entre paises
disminuye a medida que aumentan las diferencias absolutas en las dotaciones de trabajo calificado.

" Nunnenkamp (2002) sefiala la dificultad de capturar los determinantes no tradicionales para una muestra
suficientemente grande de paises en desarrollo por un periodo suficientemente largo.

& También puede incidir que la mayoria de los estudios no consideran informacién de la ultima década.




determinante de las decisiones de inversion, especialmente las previstas como de
larga duracion en la localizacion seleccionada. Los aspectos del entorno
macroeconomico mas relevantes para la inversion suelen ser el crecimiento (global y/o
sectorial), la inflacion, el régimen monetario-cambiario, el endeudamiento del sector
publico y los equilibrios fiscales, y la previsibilidad de su evoluciéon en el corto y
mediano plazo, asi como los procesos decisorios para influir en el comportamiento de
las variables macroecondémicas.

La carga y la administracion tributarias

La carga tributaria afecta la rentabilidad del negocio mientras que la administracion
tributaria, por su complejidad, exigencias y grado de discrecionalidad, puede afectar
tanto la rentabilidad como la seguridad. A partir de la reduccion de las barreras a los
movimientos internacionales de capitales se ha intensificado el debate en torno al
papel de la politica tributaria en la promocion de inversiones, en particular, en la
atraccion de IED. Un motivo de preocupacion es que la competencia tributaria entre
paises pueda dar lugar a una race to the bottom. Otro motivo de preocupacion radica
en que la mayor movilidad de las bases imponibles amplia las posibilidades de elusion
y evasion.

En este punto se consideran los impactos sobre la atraccién de inversiones de
modificaciones generalizadas en las tasas de impuestos, fundamentalmente, a la renta
corporativa. Esto es un insumo para el objeto central del trabajo, ya que si las tasas
impositivas generales importan en la atraccion de inversiones, también importaran los
incentivos tributarios. Diversos estudios econométricos han estimado la sensibilidad de
la IED respecto de los impuestos a la renta corporativa. Los resultados son de dificil
sistematizacion en virtud de que las elasticidades estimadas varian entre estudios por
varios motivos: i) no existe una teoria generalmente aceptada de la IED; ii) emplean
diferentes metodologias econométricas, iii) emplean diferentes medidas de las tasas
impositivas (efectiva promedio, efectiva marginal, estatutaria); iv) consideran diferentes
periodos; y v) utilizan diferentes muestras de paises®. Asimismo, existe la dificultad
adicional de que la IED comprende diferentes modalidades'®, que pueden financiarse
de distintas maneras'’, dando lugar a combinaciones que pueden reaccionar de forma
diversa a los impuestos. Los estudios que emplean flujos agregados de IED son
dificiles de interpretar y sus resultados estdan sesgados por la composicién del
agregado™.

No obstante lo anterior puede afirmarse que actualmente existe considerable evidencia
empirica en cuanto a que los diferenciales de tasas impositivas entre paises tienen un
efecto significativo sobre la localizacién de IED', aunque no hay una idea clara de la
magnitud del efecto. A su vez, otros resultados de estos estudios sirven para caracterizar
la compleja relacion entre impuestos e IED en funcion de: i) el nivel de desarrollo del
pais receptor; ii) las variables de mercado y la dotacion de bienes publicos; y iii) la

° En la revision de literatura empirica de Ederveen y de Mooij (2003), la gran mayoria de los estudios corresponden a
paises de la OECD y s6lo 5 de 47 estudios incluyen PED.
"% Inversion real en plantas y equipos (nuevas plantas, ampliacion de plantas existentes); flujos financieros asociados a
fusiones y adquisiciones; joint ventures.

Reinversion de utilidades vs transferencia de nuevos fondos.
"2 a desagregacion de la informacion por componente de la IED no suele ser posible, especialmente, para muestras
amplias y representativas (que incluyan PED).
3 En los estudios iniciales el efecto de la politica tributaria sobre la IED tiende a ser muy limitado (Moriset y Pirnia
1999) y se ha verificado una incidencia creciente en los ultimos afios, con un efecto negativo significativo de los
impuestos a la renta corporativa sobre la IED (Ederveen y de Mooij, 2003; Klemm y Van Parys, 2010).




interaccion entre el sistema tributario del pais receptor de la inversion y el del pais de
residencia del inversor.

Los factores determinantes de la localizacion de inversiones pueden variar
sistematicamente entre PED y PD, por lo que colocarlos en una misma muestra y
estimar un mismo coeficiente, o generalizar resultados a partir de una sola categoria
de paises, resulta inadecuado ' . Existe evidencia de elasticidades-impuestos
significativamente diferentes en la IED hacia PED y PD ', mientras que las
motivaciones verticales resultan mas evidentes en la IED hacia PED, tal como cabe
esperar. En esta misma linea, la literatura destaca que en presencia de costos de
comercio y economias de escala, los inversores tienden a preferir el pais grande
incluso si los impuestos son mayores -sesgo de mercado domestico- o que motiva a
los paises pequefios a elegir tasas impositivas menores para compensar su menor
atractivo™. El efecto de los impuestos a la renta corporativa en la determinacion de la
localizacién de IED tiende a ser mayor en paises pequenos. Paises grandes o con alta
calidad de bienes publicos o con ventajas de localizacion, tales como, dotaciones
particulares de factores de produccion o economias de aglomeracion, pueden fijar
tasas impositivas mayores sin perder atractivo. La reaccién de la inversion a la
imposiciéon no tiene que ser lineal y alteraciones reducidas en las tasas impositivas
pueden no tener efectos sobre la atraccién de inversiones.

La sensibilidad de las decisiones de localizacion de inversiones respecto de
diferenciales de tasas de impuestos se modera por el sesgo de mercado doméstico,
las dotaciones de bienes publicos o las ventajas de localizacion, y también por
elementos propios del ambito tributario, como ser, la utilizacion por parte de las
multinacionales de precios de transferencia y planificacion tributaria, y las
caracteristicas del sistema tributario en el pais de residencia del inversor. En principio,
el inversor de un pais con un sistema de renta mundial con crédito por los impuestos
pagados en el extranjero, reacciona a los impuestos de manera diferente que el
inversor de un pais con un sistema de renta territorial o de exencion de rentas
extraterritoriales. En el primero de los casos, una reduccion en la tasa de impuestos a
la renta corporativa en el pais receptor implicaria que las firmas pueden reclamar
menos créditos contra obligaciones tributarias en su pais de residencia, manteniendo
inalterados los impuestos que deben pagar globalmente. Por el contrario, bajo un
sistema de exencion de rentas extraterritoriales, el inversor se beneficiaria plenamente
de esas menores tasas en el receptor. Entonces, los inversores de paises que aplican
el principio de la renta mundial serian menos sensibles a la politica tributaria en los
receptores, aunque bajo determinadas situaciones, como una posicion de exceso de
crédito o el financiamiento de la inversion con utilidades, si podrian aprovechar la
politica tributaria mas favorable, al menos parcialmente”.

Los estudios de los efectos de la politica tributaria sobre la localizacion de IED
consideran tipicamente los impuestos a la renta corporativa. Sin embargo, se ha

"“Blonigen y Wang (2004).

> World Bank Group’s Investment Climate Advisory Services. Azémar y Delios (2008).

'®Bénassy-Quéré et al (2003) encuentran que diferenciales de impuestos entre paises de la OECD tienen la capacidad
de compensar diferencias de potenciales de mercado.

""Hines (2000), Gropp y Kostial (2000), Gorter y Parikh (2000) encuentran que la IED desde paises con sistema de
exencion es significativamente mas sensible respecto de diferenciales de tasas impositivas que la IED originada en
paises con sistema de renta mundial. Por su parte, De Mooij y Ederveen (2001) no encuentran diferencias sistematicas
en la sensibilidad de los inversores en funcién del sistema tributario en el pais de residencia, lo que es consistente con
situaciones que hacen borrosa la distincion entre sistemas.
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argumentado que todo tipo de impuestos tiene el potencial de afectar la IED
(impuestos a los ingresos de las personas fisicas; impuestos a la propiedad; impuestos
indirectos)®. La relevancia de estos impuestos puede potenciarse por el hecho de que
los gobiernos que otorgan créditos por impuestos pagados en el extranjero, lo hacen
fundamentalmente para aquellos que gravan la renta corporativa. Los estudios
referidos también han dejado de lado el impacto de las retenciones a los pagos de
dividendos, intereses y royalties, sobre la localizacion de IED. Una posible explicacion
de esto ultimo es que se espera que tales retenciones tengan incidencia en una
segunda fase de decision: la divisién de la renta en el exterior entre utilidades
reinvertidas, dividendos, intereses y royalties'®.

La significacién y la influencia creciente de los impuestos en las decisiones de
localizacién de inversiones no contradicen que éstos sean un determinante de
segundo orden con moderadas posibilidades de compensar fundamentos débiles. De
hecho, también se ha identificado una mayor influencia de otros factores, tales como,
infraestructura, disponibilidad de capacidades y facilidad para hacer negocios®. En
este sentido, la politica tributaria tiende a discriminar entre localizaciones que exhiben
similar calidad en los fundamentos que resultan criticos a la inversion de que se trate
(mercado, factores de produccion, activos estratégicos). Esto esta respaldado por
evidencia empirica que muestra una mayor sensibilidad respecto de los impuestos al
interior de bloques regionales o paises federales ?' . Los efectos pueden ser
particularmente intensos en la competencia dentro de regiones o paises, cuando la
decision de invertir alli ya fue tomada.

Facilidades y costos del comercio exterior de bienes

Este factor contempla tanto los gravamenes a las operaciones de exportacion e
importacion como las barreras no arancelarias y los procedimientos y controles
aduaneros, administrativos y normativos en dichas operaciones, que se traducen en
costos indirectos a la circulacion de bienes entre paises (tiempos y cumplimiento de
requisitos). Los costos del comercio exterior tienen efectos de signo opuesto sobre la
localizacién de inversiones en sectores de produccion de bienes, en funcién de la
motivacién principal de las mismas: estimulan las estrategias horizontales cuando son
lo suficientemente altos como para disuadir las exportaciones hacia el pais receptor; y
desestimulan las verticales o complejas que implican un uso mucho mas intensivo del
comercio exterior y dependen del abastecimiento a precios internacionalmente
competitivos. En paises pequefios y en desarrollo, con escasa integracion vertical, una
parte muy significativa de la incorporacién de tecnologia tiene lugar necesariamente a
través de los insumos, bienes de alta tecnologia y equipos importados, por lo que la
reduccion de los costos de estas importaciones hace a la competitividad del conjunto
de las actividades productivas.

La reduccion de la incertidumbre relativa a la politica comercial -por ejemplo, a través
de consultas a interesados, notificacion anticipada de modificaciones o consultas

'8Desai y Hines (2001) encuentran que los impuestos indirectos también influyen en la localizacion.

“Azémar y Delios (2008).

“Azémar y Delios (2008).

#'Devereux y Griffith (1998) muestran que la tasa efectiva promedio de impuestos a la renta corporativa juega un papel
significativo en la eleccién de firmas de EUA de donde localizarse dentro de Europa, pero no influye mayormente en la
decision de localizarse en Europa u otro lugar alternativo. Villela y Barreix (2002) revisan 75 estudios sobre el papel de
los impuestos sobre diversas variables en EUA y concluyen que los impuestos suelen tener poco efecto sobre el
comportamiento de las firmas pero los estudios intrarregionales dan elasticidades que cuadruplican las de los estudios
interregionales.
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vinculantes sobre aplicacion de la normativa- favorece el funcionamiento fluido de las
cadenas globales de suministro y estructuras de precios mas estables.

Disponibilidad de factores de produccion

La disponibilidad de factores de produccién en términos de cantidad y calidad es
determinante de la factibilidad de la inversidbn, mientras que su costo hace
directamente a su rentabilidad. Constituye uno de los principales orientadores de la
inversion, en particular, en paises pequefios y en desarrollo, que suelen exhibir
debilidades en al menos algunos de sus componentes.

La dotacién de recursos naturales debe ser considerada a la luz de la facilidad de
acceso, los costos de extraccién y transporte hasta los sitios de procesamiento o
embarque, y de las reservas legales o politicas que puedan existir. La explotacion de
recursos naturales impone una serie de desafios orientados a maximizar los beneficios
netos en términos del interés general: i) contar con las capacidades institucionales
para implementar eficazmente los controles necesarios, especialmente, los
medioambientales; ii)) maximizar los derrames potenciales en materia de
encadenamientos, con el objeto de desarrollar proveedores locales de bienes y
servicios, alineados con estandares internacionales; iii) asegurar una razonable
participaciéon del Estado en las rentas de la explotacion por la via del sistema tributario
general o de acuerdos particulares, segun corresponda.

La ubicacion geografica puede ser asimilada a los recursos naturales a los efectos de
cierto tipo de inversiones. La geografia puede crear oportunidades de negocios y
también restricciones o costos superiores, y es especialmente importante para las
inversiones en infraestructura de transporte y servicios de logistica, y también para las
que dependen de acceso fluido de productos a las locaciones de procesamiento o
embarque.

La disponibilidad de recursos humanos con las calificaciones necesarias, posibilidades
de adaptacién y costos adecuados es decisiva en el analisis de localizacion de
inversiones, llegando a operar como una condicién previa indispensable®’. También se
debe considerar la denominada “cultura de trabajo”, entendida como la actitud de los
recursos humanos ante las exigencias de capacitacion, el cumplimiento de las
obligaciones laborales y los objetivos de mejora de la productividad, y su relacion con
la cultura empresarial. En el factor humano juegan un papel importante la educacion,
la valoracion social y las condiciones sanitarias, especialmente en enfoques de
mediano y largo plazo, y los sistemas de aprendizaje y organizacién del trabajo en el
corto plazo. La legislacion laboral y las relaciones entre sindicatos y empresas,
incluidos los niveles de cooperacion y conflictividad, son importantes al momento de
evaluar eventuales dificultades que puede enfrentar la actividad econdmica resultante
de la inversion. La dotacion de recursos humanos no solo es un determinante decisivo
de la localizacion de inversiones sino que también es un componente fundamental de
la capacidad de absorcion de un pais receptor de potenciales derrames vy
transferencias de tecnologia de la IED.

La insuficiencia de recursos humanos con las capacidades requeridas es uno de los
principales cuellos de botella que suelen enfrentar los paises pequefos y en

“Nunnenkamp (2002) encuentra evidencia clara de que la disponibilidad de capacidades ha ganado importancia como
determinante de la IED en PED.
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desarrollo. La expansion de la demanda laboral resultante de los mayores volumenes
de inversion, ante una oferta rigida, puede tener efectos negativos a nivel sistémico,
elevando los costos de las actividades productivas en general y erosionando
eventuales ventajas. Las grandes empresas, en particular, las multinacionales, suelen
estar en mejores condiciones que las Pymes para competir en el mercado laboral a
partir de lo que pueden ofrecer en materia de salarios, beneficios adicionales y
oportunidades de carrera.

Reducir la brecha de capacidades requiere de un abordaje integral, que incluye:
sistema educativo; programas de capacitacion; sistema de innovacion; politica
migratoria y de repatriacion; promocion de inversiones; entre otros. Es evidente que el
desarrollo efectivo de capacidades locales requiere de un arreglo institucional
sofisticado, que contemple la interaccion, coordinacién y sinergias entre diversas
instituciones publicas y privadas, con capacidad de responder a nuevas condiciones y
necesidades.

La disponibilidad de infraestructura (transporte; telecomunicaciones e informacion;
energia; otros servicios basicos), y los planes para su ampliacién y/o actualizacion,
mejora el clima de inversiones e incide en las decisiones de localizaciéon en tanto
subsidia los costos e incrementa la tasa de retorno. En el extremo, la necesidad de
una determinada infraestructura puede también definir la factibilidad de un proyecto. El
papel de este factor se potencia en la atraccidén de inversiones hacia economias
pequefias y abiertas, ya que las decisiones de localizacién estan mas influenciadas
por la disponibilidad de infraestructura cuando la produccidon esta orientada a la
exportacion de bienes o servicios a mercados regionales o globales (busqueda de
eficiencia y competitividad)?.

Mercados

El tamafo del mercado doméstico para el tipo de actividad a la que se destina la
inversion es el mas tradicional de los determinantes de la localizacion. Adicionalmente,
el nivel de proteccién del mercado -geografica y politica- motiva las estrategias
horizontales de IED?*. Los paises que no tienen mercados propios de dimensiones
atractivas pueden compensar esta limitaciéon a través del acceso a otros mercados en
el marco de acuerdos comerciales preferenciales o de integracién econémica. El grado
de compensacion dependera de la profundidad de la integracion, que puede ir mas alla
de la eliminacién de las barreras al comercio transfronterizo de bienes y/o servicios, e
incorporar disciplinas comunes de politicas publicas hasta llegar a la constitucion de
un mercado ampliado.

Sin perjuicio de lo anterior, existen inversiones en las que el tamafio del mercado
doméstico puede tener incidencia nula o muy minoritaria. Por ejemplo: las buscadoras
de recursos naturales en las que es critico el acceso a la materia prima y la produccion
esta orientada a la exportacion; y la IED en actividades de servicios globales cuya
localizacién esta determinada principalmente por la disponibilidad de recursos
humanos con las calificaciones adecuadas y factores geograficos, y eventualmente,
tratamientos tributarios o apoyos publicos. En definitiva, la dimensiéon del mercado

Kumar (2006).

*a normativa sobre competencia incrementa el potencial del mercado doméstico como determinante de la atracciéon
de inversiones cuando consiste en reglas claras y transparentes que cuentan con un mecanismo de monitoreo y
observancia efectivo, que las aplica con independencia y de manera coherente y no discriminatoria.
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doméstico es un factor apreciado por los inversores pero no excluye su preferencia por
paises pequefos cuando la disponibilidad de activos estratégicos es determinante en
su estrategia de negocios o disponen de soélidas condiciones de acceso preferencial a
otros mercados de interés.

Economias de aglomeracion

El desarrollo de las economias de aglomeracion se nutre de los demas factores
determinantes de las decisiones de localizacion de inversiones y constituye en si
mismo un factor, especialmente, para decisiones de inversién que responden a
estrategias de negocios de largo plazo. Las economias de aglomeraciéon son
caracteristicas de los PD aunque se han extendido también en PED, en particular, los
de gran tamafio®. En estos ultimos, las economias de aglomeracién se orientaron en
el sentido regional y/o sectorial, generando polos de desarrollo diferenciados del resto
del territorio y desbalances en el dinamismo econdomico y el desarrollo social
(desbalances que, por definicion, tienden a acentuarse). Asimismo, desde hace
décadas algunos paises utilizan mecanismos de estimulo a la localizacién de
actividades productivas en areas deprimidas o de valor estratégico y realizan
esfuerzos para desarrollar una infraestructura nacional de transporte y comunicaciones
interconectada regional e internacionalmente . Sin perjuicio de esto, y salvo
situaciones determinadas por la ubicacion de recursos naturales, las economias de
aglomeracion tienden a concentrarse en torno a los grandes nucleos urbanos.

Los modelos tedricos de la Nueva Geografia Econémica han sefalado algunas
implicaciones de politica de las economias de aglomeracién en relacién con los
incentivos a las inversiones. Por una parte, el Estado que ofrece primero un apoyo
atrae inversiones y el stock de firmas lo hace mas atractivo, incluso si otro Estado
replica su politica. En consecuencia, la evaluacion del impacto deberia considerar los
efectos dinamicos potenciales de la aglomeracion incrementada. Por otra parte, las
economias de aglomeracion consolidadas generan ganancias imponibles que pueden
ser gravadas sin inducir deslocalizacion de inversiones, en tanto la tasa no sea
demasiado alta®’.

Las capacidades en tecnologia e innovacién son una de las bases de las economias
de aglomeracion y constituyen una de las principales limitaciones de la gran mayoria
de los PED. Los paises asiaticos intentaron resolver esta limitacién, frecuentemente
con éxito, recurriendo a la educacion en paises desarrollados, estimulando la
instalacion de universidades extranjeras, orientando la educacion local hacia la
tecnologia y la innovacion e induciendo a inversores extranjeros a hacer I+D, entre
otros®. Por el contrario, en la mayoria de los paises de América Latina, la innovacién
se concentra en la adquisicion de tecnologia e equipamiento, con capacidades propias
limitadas. El disefio e implementacion de politicas publicas orientadas a desarrollar
economias de aglomeraciébn en general, o clisteres en particular, impone altas

% Son ejemplos notables el clister manufacturero en China y el del software en India (Baldwin y Krugman, 2002).

% Son ejemplos en la region las Areas Aduaneras Especiales de Manaos y Tierra del Fuego, las Zonas de Promocién
Industrial en Argentina, y la competencia estadual y municipal en Brasil para atraer inversiones.

#Baldwin y Krugman (2002); Head, Ries y Swenson (1999). Las fuerzas de aglomeracién hacen que las industrias
tiendan a quedarse todas juntas, lo que permite a los gobiernos de los paises centrales (industrializados) gravar a sus
industrias mas que en la periferia, mientras que los gobiernos de los paises periféricos pueden elegir sus tasas
impositivas sin consideraciones respecto a atraer industrias.

% Uno de los casos mas estudiados ha sido el de Singapur, que resulta excepcional por su pequefio tamafio
econdmico. Singapur ha seguido un enfoque de clusteres en sectores determinados. Se ha reconocido que algunas de
las medidas aplicadas en Singapur estan fuera del alcance del PED promedio (Tuomi, 2012).
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exigencias de capacidades del sector publico y también de condiciones generales en
el clima de inversiones.

Il INSTRUMENTOS PARA LA PROMOCION DE INVERSIONES Y MEJORES PRACTICAS
INTERNACIONALES

En esta seccidon se caracterizan los instrumentos que seran analizados para el caso
del Uruguay, procurando identificar ventajas y desventajas, asi como alternativas para
su disefio e implementacién. Los instrumentos han sido agrupados en dos grandes
categorias (Cuadro 1):

(i) Regulacion general de las inversiones: disposiciones cuyo objetivo es el de
otorgar garantias y/o proteger las inversiones.

(ii) Incentivos a las inversiones: los incentivos fiscales (incentivos tributarios y
subsidios directos), generales o focalizados, e incentivos financieros.

En el estudio del caso se van a incluir otros apoyos publicos focalizados, como el
régimen de zonas francas, asi como las actividades de promocion y de asistencia al
inversor que suelen implementarse a través de agencias de promocién de inversiones.

Asimismo, se recopilan las mejores practicas internacionales a nivel del conjunto de
las politicas de inversion, es decir, las que aplican tanto al régimen general de
inversiones como a los apoyos publicos a las mismas. Luego, se presentan las
mejores practicas para instrumentos especificos, en particular, incentivos a las
inversiones

lll.1Requlacion general de las inversiones

lll.1.1Leyes nacionales sobre proteccién de inversiones

En varios PED, los aspectos basicos de la proteccion de inversiones estan
consagrados, con alcance general, en el ordenamiento juridico doméstico. Es habitual
la existencia de leyes que establecen un marco de principios para la inversioén privada
y que suelen contener disposiciones respecto de todos o varios de los siguientes
temas?:

- El compromiso y el interés del Estado en promover y proteger la inversion
extranjera o la inversion privada en su conjunto.

- El otorgamiento a los inversores e inversiones extranjeros del mismo tratamiento
que a los inversores e inversiones nacionales.

- La ausencia de requisitos de autorizacién previa o registro para la inversion.

- La transferencia al exterior de capitales, utilidades y otros pagos vinculados con la
inversion (intereses, regalias, etc.) en un marco de libre convertibilidad de
moneda.

- El derecho a la libertad de empresa y a la libertad de comercio interior y exterior.

% En algunos paises, hay principios basicos en materia de proteccion de inversiones que tienen rango constitucional
(por ejemplo, la no discriminacion entre inversiones nacionales y extranjeras, en Peru).
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Los derechos y garantias mencionados estan sujetos a las excepciones previstas con
rango constitucional y/o legal, que suelen obedecer a razones de seguridad, defensa
nacional, salud, gestién de recursos estratégicos, proteccion del medio ambiente, entre
otros.

Estas leyes de inversiones suelen ordenar y sistematizar en una unica norma algunos
principios que son regulados por otras normas y estan relativamente dispersos en el
ordenamiento juridico nacional. Asimismo, pueden servir para establecer o reafirmar la
no discriminacion de los inversores extranjeros respecto de los nacionales, cuando
este tratamiento no esta claramente previsto en esas otras normas (que con
frecuencia datan de muchos afos). La mayor parte de estas garantias y derechos
integran los contenidos estandar de los acuerdos internacionales sobre inversiones,
por lo que estas leyes pueden sefialar el compromiso de los Estados de proteger las
inversiones con caracter general mas alla de si un inversor o una inversion estan
amparados en un tratado particular. Estas leyes y estos acuerdos son instrumentos
complementarios y de diferente naturaleza, ya que, mientras las primeras pueden ser
modificadas unilateralmente por el Estado receptor, la modificacién de los segundos
requiere la conformidad de las Partes. El derecho que tipicamente queda reservado
para el ambito de los acuerdos internacionales es el de la posibilidad de recurrir al
arbitraje internacional en los procedimientos de solucion de controversias inversor-
Estado. En consecuencia, este derecho se constituye en una discriminacién en contra
de los inversores nacionales que disponen Unicamente de los tribunales locales. Salvo
excepciones, las leyes de inversiones no hacen referencia a la posibilidad de arbitraje
internacional, o cuando lo hacen, lo dejan sujeto a las disposiciones de los acuerdos
internacionales respectivos.

I1l.1.2Acuerdos internacionales sobre inversiones

A principios de 2013 se habian concluido casi 3.200 acuerdos internacionales sobre
inversiones, de los cuales un 90% corresponde a acuerdos bilaterales de inversiones
(ABI's), mientras que el 10% restante corresponde en su mayoria a tratados de libre
comercio con disposiciones sobre inversiones®. Aproximadamente dos tercios del
stock global de IED se encuentra protegido por estos acuerdos, que a su vez cubren
un quinto de las relaciones bilaterales de inversiones®'. Las principales disposiciones
de los ABl's pueden agruparse en dos categorias: i) las relacionadas con la
liberalizacion de los regimenes de inversiones, respecto de inversores e inversiones
extranjeros; y ii) las vinculadas con la proteccién de inversores e inversiones
extranjeros.

En el primer grupo se incluyen los compromisos en materia de: Trato Nacional (TN);
Trato de Nacion Mas Favorecida (NMF); y Trato Justo y Equitativo. En la gran mayoria
de los ABI’'s se establece que las inversiones de los inversores de la otra Parte deben
ser admitidas de acuerdo con las leyes y reglamentos de la parte receptora, esto es,
se admite el derecho del pais receptor de regular la entrada. Por su parte, en los
acuerdos que siguen el modelo de los capitulos de inversiones de los tratados de libre

% |a mayoria se negocié y concluyd con posterioridad a 1990. Se ha registrado una fuerte declinacion en el nimero de
nuevos acuerdos concluidos a partir de 2010, con un nivel minimo anual de 30 acuerdos en 2012 (UNCTAD, 2013). En
el caso de los tratados de libre comercio, las disposiciones sobre inversiones abarcan desde contenidos equivalentes a
los de los ABI’s hasta simples compromisos de negociacion futura.

$'UNCTAD (2012).
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comercio de EUA, los compromisos de TN y NMF aplican también a la entrada y
establecimiento de las inversiones de los inversores de la otra Parte. Sin embargo,
estos acuerdos introducen también la posibilidad de establecer reservas respecto de
estos compromisos, a través de listas negativas. Por un lado, se amplia el ambito de
aplicacion de los compromisos, y por otro, se admiten mas excepciones. Asimismo,
estos ultimos acuerdos introducen también limitaciones a la utilizacion de requisitos de
desempeno y esta restriccion es de caracter general ya que aplica a inversores e
inversiones de cualquier origen y no solo de las Partes del acuerdo®. Esto tiene
implicaciones de politica en materia de promocién de inversiones ya que limita las
posibilidades de exigir contrapartidas orientadas a optimizar el impacto de las
inversiones y su contribucion a objetivos de desarrollo.

Las limitaciones a la utilizacion de requisitos de desempefio se aplican en dos tipos de
situaciones. Por un lado, hay requisitos que estan prohibidos en relacion con el
establecimiento, adquisicion, expansion, operacién, venta u otra forma de disposicion
de la inversion. Esta prohibicion alcanza habitualmente a requisitos tales como:

exportar un determinado nivel o porcentaje de bienes o servicios;
- alcanzar un determinado nivel o porcentaje de contenido nacional;
- adquirir, utilizar u otorgar preferencias a bienes de produccion nacional;

- relacionar el volumen o valor de las importaciones con el volumen o valor de las
exportaciones, o con los ingresos de divisas asociados a la inversion;

- restringir las ventas en el mercado domeéstico de los bienes o servicios resultantes
de la inversidon, relacionando dichas ventas al volumen o valor de las
exportaciones o a las ganancias de divisas;

- transferir tecnologia, procesos de produccion u otro conocimiento de su
propiedad;

- constituir joint ventures con empresas locales o una determinada participacion
doméstica en el capital accionario.

Por otro lado, hay requisitos de desempefo que estan prohibidos como condicién para
recibir o continuar recibiendo una ventaja (apoyos publicos) en relacion con una
inversion, incluyendo:

alcanzar un determinado nivel o porcentaje de contenido nacional;
- adquirir, utilizar u otorgar preferencias a bienes de produccién nacional;

- relacionar el volumen o valor de las importaciones con el volumen o valor de las
exportaciones, o con los ingresos de divisas asociados a dicha inversion;

- restringir las ventas en el mercado doméstico de los bienes o servicios resultantes
de la inversion, relacionando dichas ventas al volumen o valor de las
exportaciones o a las ganancias de divisas.

%2 E| otro compromiso adicional que introducen tipicamente este tipo de acuerdos es el de no exigir la designacion de
individuos de una nacionalidad particular para ocupar puestos de alta direccién en una empresa que es una inversiéon
cubierta por el acuerdo, aunque si se puede exigir que la mayoria de los miembros de un directorio sea de una
nacionalidad en particular o sea residente, siempre que no se menoscabe significativamente la capacidad del
inversionista para ejercer control de su inversion.
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A su vez, se suele explicitar que lo establecido en el punto anterior no constituye
impedimento para que un gobierno condicione la recepcion de una ventaja o la
continuacion de la misma al cumplimiento de un requisito que exija ubicar la
produccion, suministrar servicios, capacitar o emplear trabajadores, construir o ampliar
instalaciones particulares, o realizar actividades de 1+D, en su territorio.

En cuanto a la proteccién de inversores e inversiones extranjeros, las disposiciones
respectivas consideran fundamentalmente tres aspectos:

(i) Las expropiaciones, nacionalizaciones o medidas similares solo pueden
realizarse por razones de interés publico, bajo el debido proceso legal, de forma
no discriminatoria y contra el pago de indemnizacion adecuada y efectiva.

(i) Todos los fondos relacionados con la inversién de un inversor de la otra Parte
deben poder transferirse libremente.

(iii) Los mecanismos de solucion de controversias incluyen la modalidad inversor-
Estado, con la posibilidad de someter la controversia a arbitraje internacional.

En el Anexo | se consideran en detalle los contenidos relativos a los mecanismos de
solucion de controversias inversor-Estado. El alcance de estos mecanismos no esta
determinado exclusivamente por las disposiciones especificas sobre esta materia. En
efecto, deben tenerse en cuenta las previsiones respecto de la aplicacion de otras
normas, en particular, la inclusién o no de una “clausula paraguas”. Clausulas de este
tipo han sido incorporadas para proporcionar proteccidén adicional a los inversores,
extendiendo la cobertura del ABI a los contratos entre el Estado y un inversor de la
otra Parte. En una de sus formulaciones habituales, esta disposicién establece que
cada Parte contratante cumplira cualquier compromiso que pueda haber contraido con
relacion a las inversiones de nacionales o sociedades de la otra Parte. Por tanto,
cualquier obligacion contenida en un contrato entre el Estado y un inversionista de la
otra Parte se convierte en una obligacion de dicho Estado bajo el ABI respectivo, y en
consecuencia, puede ser objeto de sus procedimientos de solucién de controversias®.
Esta situacion demanda cuidados especiales, en particular, en PED en los que
diversos organismos estatales pueden contraer obligaciones en relacion con
inversores extranjeros, sin tener cabal conocimiento de los compromisos en los ABI’s.

La concrecion de ABI's implica costos para los PED en términos de pérdida de
autonomia de politica en las materias comprometidas, restringiendo las opciones de
reforma del sistema de inversion, y costos adicionales en caso de violaciones ex post
de obligaciones del acuerdo, especialmente, cuando se alcanza la instancia de
arbitraje internacional. Por otra parte, los ABI’s afectan los flujos de IED hacia los PED
de forma principalmente indirecta, al operar como un complemento, y eventualmente
como un sustituto, de los componentes del clima de inversiones relacionados con la
calidad institucional y la seguridad juridica (no afectan los determinantes econémicos
clave de la IED). El impacto efectivo de los ABI’s sobre los flujos de IED ha sido
estimado en diversos estudios econométricos, que enfrentan dificultades similares a
las ya sefaladas en la evaluacién del impacto de los impuestos, como la complejidad

¥ Aproximadamente el 40% de los acuerdos internacionales sobre inversiones contiene alguna version de este tipo de
clausula. El verdadero alcance de la clausula paraguas ha sido objeto de debate. Yannaca-Small (2006) aborda la
cuestiéon y concluye que los tribunales arbitrales, en la mayoria de los casos en que enfrentan una clausula paraguas
amplia e inclusiva, parecen estar adoptando una interpretacion consistente en cuanto a que cubre todas las
obligaciones del Estado, incluyendo las contractuales.
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de implementar econométricamente todos los determinantes relevantes de la IED. Los
resultados de los estudios empiricos iniciales son mixtos, con algunos casos en los
que el impacto es débil o nulo. A su vez, rechazan la nocién de que los acuerdos
puedan operar como sustitutos de una institucionalidad soélida, por lo que son los
paises con instituciones domésticas razonablemente fuertes los que tienen mayores
probabilidades de beneficiarse con la conclusion de un acuerdo de este tipo*®. Sin
embargo, estudios mas recientes, con mayor numero de paises y metodologias
mejoradas, muestran resultados consistentes en favor del impacto de los ABI's*:

- Existe una relacion positiva y robusta entre la firma de ABI’s y la atraccién de IED
por parte de los PED. El efecto no se limita a los inversores de la contraparte sino
que pueden existir efectos derrame a partir de la sefal a inversores de cualquier
origen respecto de la predisposicion de un gobierno a proteger las inversiones.

- Esta sefial es mayor cuando se concretan acuerdos con grandes paises
desarrollados, en particular, EUA.

- El impacto de un ABI adicional es decreciente con el numero total de acuerdos
concluidos por los paises que compiten por una IED limitada.

- Los ABI’s pueden actuar como sustitutos de mejoras en algunos aspectos del
clima de inversiones, aunque la evidencia respecto de este punto es menos
contundente.

Mas alla de los analisis econométricos y sus limitaciones, la incidencia de los ABI’s en
la atraccion de inversiones ha sido confirmada por encuestas a inversores que
respaldan ampliamente que estos acuerdos suelen ser relevantes en las decisiones de
localizacién de las empresas multinacionales®. Esto es consistente con una realidad
que muestra una utilizacién cada vez mas intensa de los acuerdos por parte de estas
empresas, segun lo refleja el nUmero creciente de casos de arbitraje internacional al
amparo de los mismos. A su vez, cabe esperar que el efecto de estos acuerdos sea
decreciente con el tamafo del inversor, ya que los inversores de gran tamafo suelen
tener la posibilidad de obtener una proteccion satisfactoria en contratos directos con
los gobiernos de los paises receptores.

% La diversidad de resultados se explica en parte por diferentes metodologias, datos y muestras de paises de
residencia y receptores. Hallward-Driemaier (2003) encuentra que el efecto de los ABI's sobre la IED no es significativo
y concluye que son complementos de la buena calidad institucional mas que sustitutos. Tobin y Rose-Ackerman (2003)
concluyen que los ABI’'s no parecen estimular la IED excepto a bajos niveles de riesgo politico y rechazan que estos
acuerdos son un sustituto de un buen clima de inversiones.

*Neumayer y Spess (2005) emplean datos de panel para una muestra mas amplia (sefialan que uno de los problemas
de los estudios previos es que estan basados en muestras restrictivas o regresiones de corte transversal) y encuentran
evidencia robusta de que un mayor nimero de ABI’s incrementa la IED hacia un PED. También encuentran evidencia
limitada de que los ABI’s pueden funcionar como sustitutos de una buena calidad institucional doméstica, pero no es un
resultado robusto con diferentes especificaciones. Busse, Kéniger y Nunnenkamp (2008) argumentan que los estudios
previos estan distorsionados por sesgos de seleccién de muestra y variables omitidas y endogeneidad potencial de los
ABI’s. Encuentran evidencia de que los ABI’s promueven los flujos de IED hacia los PED (resultado robusto en varios
modelos) y que los ABI's pueden operar como sustitutos de medidas unilaterales de liberalizacién respecto de la IED.
Tobin y Rose-Ackerman (2006) encuentran evidencia robusta respecto de tres cuestiones: i) el nimero de ABI’s
concluidos por un pais tiene efectos positivos sobre la IED; ii) el nimero total de ABI’s en el mundo en desarrollo tiene
efectos positivos sobre la IED en paises individuales; iii) el impacto marginal de la entrada en vigencia de un nuevo ABI
es decreciente con el nimero mundial de ABI’s. Argumentan que diferentes paises de residencia de los inversores
tienen diferente importancia relativa, por lo que la intensidad de la sefal varia segun la relevancia de la contraparte.
Salacuse y Sullivan (2005) encuentran evidencia robusta de que los ABI's de EUA tienen una relacion positiva y
significativa con los flujos globales de IED del pais receptor, mientras que el impacto de los ABI’s de otros paises de la
OECD es menor.

% Una encuesta (2007) a mas de 600 empresas multinacionales mostré que casi un 25% de las encuestadas asignaba
gran influencia a la existencia de un acuerdo internacional sobre inversiones en la decision de en cual mercado invertir,
mientras que un 48% le asignaba una influencia limitada y sélo un 23% le asignaba nula influencia (UNCTAD, 2009b).

19



Los contenidos de los ABI's y sus procedimientos de solucidon de controversias son
objeto de diversas criticas, en particular, desde la perspectiva de los PED. Estos
acuerdos suponen un fuerte desequilibrio entre derechos y obligaciones, en favor de
los inversores y en detrimento de los Estados receptores y sus politicas de desarrollo.
Si bien los compromisos son de naturaleza reciproca, en la medida que los flujos de
IED son casi en un solo sentido, se genera una notoria asimetria. Se ha sefalado que,
en los ultimos anos, los acuerdos estan incluyendo crecientemente disposiciones
orientadas al desarrollo sustentable y otras que procuran preservar el espacio para
politicas publicas o minimizar la exposicién a litigios®. De todos modos, no esta claro
que se trate de disposiciones efectivas, que se vayan a profundizar o que vayan a
estar disponibles para todos los PED.

lll.1.3Contratos de inversion de estabilidad juridica

La preocupacién de los inversores por la estabilidad de la legislacién aplicable no se
limita a paises con climas de inversiones débiles, aunque es mas intensa en esos
casos. Los gobiernos, en el egjercicio de su autoridad reguladora, pueden introducir
modificaciones en la legislacion con alcance general, que no resultaban predecibles al
momento de la decision de inversion y que pueden alterar sustantivamente las
condiciones en las que la misma se desarrolla. Se explicitan asi las tensiones entre,
por un lado, la proteccion de las inversiones y la reputacién de estabilidad del pais
receptor, y por otro, la necesaria preservaciéon de la capacidad reguladora del gobierno
para implementar los objetivos de politica y adaptarse a circunstancias cambiantes.

Esta problematica comenzé a ser atendida hace varias décadas en América Latina a
través de la incorporacion de clausulas de estabilizacién en los contratos entre
inversores y Estados, fundamentalmente, en las industrias extractivas. Estas clausulas
tienen por objeto mantener, durante la vigencia del contrato, la totalidad o parte de la
normativa existente al momento del perfeccionamiento del mismo. Una posterior
variante de las clausulas de estabilizacion consiste en que las modificaciones a la
normativa alcanzada apliquen a la inversion pero que sus efectos negativos sobre el
inversor sean compensados, incluyendo la posibilidad de ajustar el contrato a estos
efectos. Mas recientemente, la utilizacion de este tipo de instrumentos se ha
generalizado en términos de sectores de actividad, adoptando la forma de contratos de
estabilidad juridica®. Se trata de instrumentos para la promocién de inversiones, en
particular, en proyectos de largo plazo. Varios paises de la region han adoptado
normativa a este respecto: Chile, Colombia, Ecuador, Bolivia, Peria, Panama y
Venezuela, entre otros.

S"UNCTAD (2012) identifica aspectos relacionados con el desarrollo sustentable: i) referencias a la proteccion de la
seguridad o la salud, derechos laborales, medio ambiente o desarrollo sustentable, en el predmbulo; ii) excepciones
generales para la proteccién de la salud, la vida humana, animal y vegetal, o la conservacion de recursos naturales no
renovables; iii) el compromiso de que las Partes no pueden flexibilizar estdndares de seguridad, salud, laborales o de
medio ambiente, con el objeto de atraer inversiones. También se identifican disposiciones orientadas a preservar
espacio regulatorio y reducir posibilidades de litigios: i) ambito de aplicacion mas restringido (definicion de inversion); ii)
clarificacién de obligaciones a través de clausulas mas detalladas (por ejemplo, respecto de expropiacion indirecta o
trato justo y equitativo); iii) excepciones a la libre transferencia o espacio para medidas prudenciales; iv) regulacion del
acceso a la solucién de controversias inversor-Estado (limitar disposiciones alcanzadas; excluir ciertas areas de
?Boll'tica; restringir periodo para presentacion de reclamos).

Una alternativa a los contratos han sido las leyes de estabilizacion que garantizan la estabilidad de determinada
legislacion a inversiones que cumplen con prerrequisitos establecidos, sin requerir la firma de un contrato (es el caso
de Panama, ley N° 54 de 1998)
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Los contratos de estabilidad suelen ser mecanismos establecidos por ley y presentan
variantes en aspectos esenciales: beneficiarios; duracion; alcance de la estabilizacion;
requisitos/contrapartidas; y solucién de controversias. En algunos paises, el
instrumento se ha aplicado Unicamente a inversores extranjeros, mientras que en otros
se ha aplicado indistintamente a inversores nacionales y extranjeros. Asimismo, suele
aplicarse en todos los sectores de actividad en que se admite la inversién privada. La
duracion mas frecuente del contrato es de 10 afios y hay situaciones en que varia
segun sector de actividad.

La estabilizacion alcanza tipicamente a la normativa tributaria, por ejemplo,
garantizando las tasas del impuesto a la renta corporativa y otros impuestos durante
un cierto periodo. En algunos casos se otorga al inversor el derecho de beneficiarse
de modificaciones futuras que hagan el régimen tributario mas favorable para su
inversion (esto puede aplicar también en otras materias)®** .En varios paises la
estabilizacion va bastante mas alla de los impuestos e incluye cuestiones tales como:

- Libre acceso a las divisas al tipo de cambio mas favorable, garantia de
disponibilidad de divisas y libre transferencia de utilidades al exterior.

- Regulaciones laborales.
- Promocioén de exportaciones (devolucion de tributos) y normativa aduanera.
- Trato Nacional.

Se observan varios formatos para la definicion de la regulacion que puede ser
estabilizada:

- Un enfoque de lista negativa en que la ley habilita al gobierno a acordar la
estabilidad de cualquier regulacién que no esté expresamente excluida por la
40

ley

- Un enfoque de lista positiva que anticipa los asuntos que pueden ser alcanzados,
restringiendo las posibilidades de negociacion entre inversores y Estados®'.

- Un enfoque que requiere que el inversor identifique por anticipado las
regulaciones cuya estabilidad es determinante en sus inversiones (puede
combinarse con cualquiera de los enfoques anteriores)*.

Con frecuencia se exige un monto minimo de inversién a efectos de que el proyecto
sea elegible para beneficiarse de la estabilizacion. En algunos paises la exigencia se
limita al sector primario y en otros alcanza a todos los sectores, existiendo la variante
de montos diferenciales segun sector. El contrato de estabilizacién puede ser oneroso,

% Esto puede estar limitado, como en el caso de Peru, donde el inversor puede pasar al régimen legal general cuando
le sea mas ventajoso, pero por una unica vez.

“Por ejemplo, en el régimen de Colombia (ley N° 963, 2005) no se puede conceder estabilidad a: i) normas
relacionadas con seguridad social; ii) la obligacion de declarar y pagar impuestos que el gobierno decrete en
circunstancias excepcionales (situaciones de emergencia); iii) impuestos indirectos; iv) regulacién prudencial del sector
financiero; v) el régimen tarifario de servicios publicos; vi) inversiones extranjeras de portafolio; vii) actos de caracter
general del Banco Central; viii) normas declaradas inconstitucionales o ilegales por tribunales colombianos durante la
vigencia del contrato.

“'Por ejemplo, en el régimen de Venezuela (decreto ley N° 356, 1999) se puede garantizar estabilidad a uno o mas de
los siguientes aspectos: i) régimen de impuestos nacionales; ii) régimen de promocién de exportaciones; iii) uno o mas
de los beneficios especificos e incentivos mencionados expresamente en la ley de promocién y proteccién.

“2 por ejemplo, en el régimen de Colombia se garantiza al inversor que firme el contrato el derecho de continuar
aplicando durante su vigencia aquellas reglas especificamente incluidas en el contrato, ante cualquier modificaciéon
adversa en las mismas.

21



requiriéndose que el inversor pague una prima anual o similar durante su vigencia®.
En general, los paises de la regién no han empleado estratégicamente el instrumento,
en el sentido de imponer a los inversores requisitos en relacién con la creacion de
empleo, el desarrollo de proveedores, la capacitacion de recursos humanos, etc.*.

En cuanto a la solucion de controversias en relacién con el contrato, hay legislaciones
que la mantienen dentro de los procedimientos jurisdiccionales domésticos mientras
que otras admiten el arbitraje internacional en materia de inversiones, en cuyo caso, el
contrato proporcionaria estandares de proteccion similares a los de los ABI's®. Mas
alla de los contenidos especificos de la legislacion sobre estabilidad juridica, el
inversor puede tener la posibilidad de recurrir a tribunales internacionales, si él y/o su
inversion pueden ampararse en algun ABI que contenga una clausula paraguas(los
procedimientos de solucion de controversias inversor-Estado del ABI aplican al
contrato de estabilidad).

La legislacién que establece el régimen de contratos de estabilidad puede otorgar al
gobierno respectivo distintos margenes de flexibilidad. Estos margenes otorgan al
inversor mas posibilidades de ejercer su eventual poder de negociacion (grandes
inversores/proyectos estratégicos), y constituyen una fuente de posibles litigios.
Adicionalmente, la normativa sobre contratos de estabilizacién ha recibido diversas
criticas: i) otorga beneficios excesivos a los inversores, en particular, cuando se les
permite la adopcion de regulacion mas favorable que se establezca en el futuro, y al
mismo tiempo, no se establecen obligaciones relevantes para los inversores; ii) no
restringe el poder regulador del Estado pero si puede restringirlos efectos de las
modificaciones en las regulaciones durante varios afios, dependiendo de cuan
extendida esté su utilizacion, y limitar asi reformas estructurales futuras. Por otro lado,
los contratos entre un inversor y el Estado son habituales en proyectos de gran porte
aun cuando no esté especificamente regulado el instrumento y no existan exigencias
de registro o autorizacién de inversiones, o el sector de actividad no lo requiera46.
Tipicamente, los inversores aspiran a introducir en esos contratos disposiciones
relativas a la estabilizacién de al menos algunos aspectos que les son relevantes,
especialmente, del régimen tributario. Entonces, un régimen de contratos de
estabilizacion bien disefiado podria otorgar mayor transparencia y legitimidad a la
concesion de este tipo de beneficios a los inversores, al tiempo que permitiria un mejor
posicionamiento del Estado en el proceso de negociacion con el inversor. Un marco
legal de contratos inversor-Estado seria preferible a una celebracion casuistica, en
tanto la legislacion puede determinar lo que esta disponible para el inversor, poniendo
un limite a las concesiones, tanto en la estabilidad de las reglas como en el
otorgamiento de incentivos extraordinarios.

111.1.4 Acuerdos internacionales sobre tributacion

“*Colombia.

“La excepcion viene dada por el régimen de Venezuela en el que se exige que el proyecto cumpla con al menos una
de tres categorias de exigencias, las que se relacionan con la creacion de nuevos empleos, el desarrollo y la
competitividad de firmas venezolanas involucradas; y la capacitacién de personal y desarrollo de actividades de 1+D
cL_ue resulten en innovaciones para los procesos de las firmas receptoras

“>*Maniruzzaman (2007) afirma que la concrecion de un contrato de estabilidad con el Estado no es suficiente para
asegurar la proteccion del inversor extranjero sino que se requiere que las controversias puedan resolverse en un
tribunal arbitral internacional a través de la aplicacion de la ley internacional.

“6 En algunos sectores de actividad, como los que involucran explotacion del subsuelo, la existencia de tales contratos
suele ser requisito para operar.
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Previamente se consideraron varios estudios que concluyen que la carga tributaria
importa en las decisiones de localizacién de inversiones. Esto sugiere que deben
estudiarse los efectos de los acuerdos tributarios bilaterales (ATB’s) sobre la atraccion
de inversiones. Los objetivos habituales de estos acuerdos incluyen: i) estandarizar
definiciones vy jurisdicciones; ii) afectar la imposicién a las empresas multinacionales a
través de reglas para eliminar la doble imposicién y la disminucién de las tasas
maximas de retencién a los pagos de dividendos, intereses y royalties; iii) promover el
intercambio de informacion tributaria orientado a mejorar la observancia de la
normativa; y iv) evitar el freaty shopping. La percepcion de estos acuerdos como
promotores de la IED se apoya en que la eliminacién de distorsiones tributarias a las
inversiones y la mayor certeza de la situacion tributaria en el pais receptor, deberian
hacer que un pais sea relativamente mas atractivo. Sin embargo, estos acuerdos
también aumentan las barreras a cierto tipo de inversiones en su intento de limitar la
planificacion tributaria y otras estrategias de elusion o evasion, o de prevenir la doble
no imposicién. Se suele afirmar que los ATB’s mas recientes tienen por objetivo
reducir la evasion y los costos de administracion, y limitar el freaty shopping, mas que
promover las inversiones. De todos modos, esto debe ser considerado en un marco de
oportunidades crecientes para la evasion.

En el estudio de los efectos de los ATB’s sobre la localizacién de inversiones en PED
hay que tener en cuenta si los acuerdos incluyen la posibilidad de tax sparing. Esta
disposicién permite al inversor obtener un crédito en su pais de residencia por los
impuestos exonerados en el exterior bajo un régimen de incentivos (imposicion
reducida o no imposicién)*’.En ausencia de tax sparing, el pais receptor -tipicamente,
un PED- transferiria recaudacién al pais de residencia -en general, un PD-
erosionando el sistema de incentivos tributarios para la promocion de inversiones y
haciendo indtil el sacrificio fiscal*®.La plena comprension de este punto requiere
considerar el tax sparing en relacién con los dos grandes tipos de sistemas tributarios:

- En los paises con un sistema de renta mundial con créditos por los impuestos
pagados en el extranjero, suele imponerse un limite maximo a estos créditos dado
por la carga tributaria doméstica correspondiente a la renta en el extranjero®. El
inversor queda en una situacion de exceso de crédito cuando los pagos de
impuestos en el exterior exceden dicho limite, y este exceso de crédito suele
poder utilizarse para cancelar obligaciones tributarias en el pais de residencia en
afos subsiguientes. En general, los impuestos que deben pagarse en el pais de
residencia resultantes de rentas en el exterior pueden diferirse hasta que la
utilidad es repatriada bajo la forma de dividendos, siempre que se trate de rentas
activas de subsidiarias del exterior (si se trata de una sucursal, tales rentas activas
estan sujetas al impuesto a la renta corporativa aun cuando no sean repatriadas).
Por su parte, los pagos de intereses y royalties (rentas pasivas) desde el exterior
se incluyen en la renta imponible de las firmas residentes. Estos paises, en caso
de introducir tax sparing en los ATB, lo hacen respecto de las reducciones de

“TE| pais de residencia reconoce un crédito por impuestos en el extranjero igual o superior que el impuesto que hubiera
sido exigible en el receptor en ausencia de incentivos.
L as disposiciones para evitar la doble imposicién no evitan la transferencia: la renta es gravada solo una vez,
%eneralmente, a la tasa del pais de residencia, con un crédito por impuestos pagados en el receptor.

Los paises desarrollados con este sistema son relativamente pocos (EUA, Japén, Reino Unido, Italia y Grecia) pero
incluyen a algunos de los principales exportadores de capital.
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impuestos a la renta corporativa y de retenciones a los pagos de dividendos,
intereses y royalties.

- En los paises con un sistema de renta territorial, las rentas generadas en el
exterior no estan sujetas a impuestos en el pais de residencia, incluso si los
dividendos son distribuidos a la matriz. Por el contrario, intereses y royalties no se
benefician del tratamiento de exencion y se pueden solicitar créditos por
impuestos pagados en el extranjero por las retenciones respectivas. Entonces,
estos paises suelen proveer tax sparing respecto de incentivos sobre las
retenciones a las rentas pasivas.

Es posible identificar algunos efectos negativos del tax sparing, incluyendo que
promueve la repatriacion de utilidades en lugar de su reinversién, cuando el pais de
residencia tiene un sistema de renta mundial. Esto es, en ausencia de tax sparing, el
inversor se beneficia del incentivo en el pais receptor en tanto la renta no sea
repatriada. Asimismo, la disposicion puede estimular la planificacion tributaria y la
utilizacion de otros mecanismos para la elusion y evasion.

Todos los paises de la OECD salvo EUA han negociado acuerdos tributarios con tax
sparing. Sin embargo, en los ultimos afios los PD han adoptado una posicion mas
restrictiva, consistente con los objetivos prioritarios que persiguen con estos
acuerdos®. De todos modos, la relevancia practica de la transferencia de recaudacion
en ausencia de tax sparing esta limitada por al menos cuatro razones: i) varios paises
exportadores de capital tienen un sistema tributario de renta territorial; ii) las empresas
multinacionales pueden estar en una situaciéon de exceso de crédito que les permite
beneficiarse de incentivos o bajos impuestos; iii) el valor presente de los impuestos
que se exoneran en el receptor es superior al de los impuestos que se pagan en el
pais de residencia, diferidos hasta la repatriacién de utilidades; y iv) las inversiones
financiadas con reinversion de utilidades son afectadas Unicamente por los impuestos
del pais receptor.

Hay diversos estudios econométricos sobre los efectos de los ATB’s sobre la IED y
varios de ellos controlan por tax sparing. En general, los resultados confirman la
existencia de un efecto positivo por la inclusion de tax sparing®, lo que a su vez
implica que los incentivos tributarios son determinantes significativos de la localizacion
de IED. Pero también existen resultados ambiguos respecto de los efectos de los
ATB’s, lo que puede ser reflejo de la diversidad objetivos perseguidos por estos
acuerdos, que tienen impactos de signo contrario sobre la atraccidn de
inversiones®.Los acuerdos también tienen costos, por ejemplo, los asociados a la

®La OECD recomienda considerar la inclusién de tax sparing con alcance limitado y unicamente cuando el nivel
econdmico de la contraparte es muy inferior (OECD, 1998).

%' Azémar, Desbordes y Mucchielli (2007) consideran la IED de firmas japonesas (sistema de renta mundial) y
argumentan que el tax sparing incrementa el atractivo de los PED, al verificarse un impacto positivo en los flujos de
IED. Azémar y Delios (2008a) consideran la IED japonesa, controlan por tax sparing y encuentran que el coeficiente de
los impuestos no es significativo para los paises que no tienen tax sparing. Azémar y Delios (2008b) realizan un
andlisis comparativo de los determinantes de la localizacién de inversiones de multinacionales japonesas (sistema de
renta mundial) y francesas (sistema de renta territorial), y encuentran que la inclusion de fax sparing no influye en las
multinacionales francesas pero si en las japonesas. Hines (2000) también habia encontrado que el tax sparing era
efectivo a partir de la comparacién de IED de EUA y Japon.

*’Davies (2003) estudia el impacto de las renegociaciones de los ATB y no encuentra efectos positivos sobre la IED (la
muestra considera soélo IED de EUA, que prioriza la reduccién de la evasion y el intercambio de informacién). Blonigen
y Davies (2000 y 2002) tampoco encuentran efectos positivos sobre la IED, nuevamente, con una muestra muy
limitada. Neumayer (2007) encuentra que los PED con mayor acumulacion de ATB'’s tienen mayores stocks y flujos de
IED. Asimismo, al separar la muestra segun los PED sean de ingreso bajo o medio, sélo obtiene efectos positivos para
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adaptacion de la legislacién doméstica y a la potencial pérdida de recaudacion, en la
medida que los ATB’s suelen favorecer la imposicién basada en la residencia en lugar
de la fuente -segun el modelo de acuerdo de la OECD-y los PED son importadores
netos de capitales. Este efecto sobre la recaudacién podria compensarse en caso de
que los ATB’s efectivamente atraigan IED.

lll.2Incentivos a las inversiones®®

En la seccion |l se concluyd que existe abundante evidencia empirica -econométrica y
anecdotica- en favor de que la politica tributaria es un determinante significativo de las
decisiones de localizacion de inversiones y que adquiere particular relevancia cuando
las localizaciones alternativas exhiben similar calidad en los fundamentos(mercado,
factores de produccion, activos estratégicos). Estos estudios informan también
respecto del impacto de los incentivos tributarios en la atraccion de inversiones. Existe
consenso en cuanto al efecto positivo y de intensidad creciente de los incentivos sobre
la inversion. Esto ultimo podria ser el resultado de cambios en el contexto: i) reduccion
de las barreras a los movimientos internacionales de capitales; ii) mayor integracion de
mercados que reduce la importancia del mercado propio como determinante de
localizacién; y iii) limitacion a la utilizacion de instrumentos tradicionales para la
promocioén de la competitividad (politica comercial, tipo de cambio). Hace ya mas de
50 afios se argumentaba que los incentivos fiscales pueden hacer la diferencia entre
jurisdicciones competitivas, donde las condiciones basicas y relevantes son mas o
menos equivalentes®™.

Los estudios empiricos también han mostrado que la incidencia de los incentivos en
las decisiones de inversién difiere segun las caracteristicas de la firma y de la propia
inversion®. El impacto tiende a ser mayor para firmas orientadas a la exportacion que
para aquellas que buscan mercados o ventajas de localizacion. Esto es, en general, la
incidencia de los incentivos aumenta cuando las firmas operan en mercados altamente
competitivos con margenes reducidos, en los que resulta critico reducir costos. A su
vez, la incidencia también varia si se trata de un nuevo emprendimiento o de una firma
existente en expansion, si es una inversion de corto o largo plazo, si es un inversor
pequeno o de mayor tamano, o si se van a producir manufacturas o servicios.

El anadlisis de los apoyos publicos a las inversiones se va a centrar en los incentivos
tributarios, por ser estos el tipo de apoyo de mas amplia utilizacion en PED de
pequeno tamano econdémico. El impacto presupuestal inmediato de la renuncia fiscal
diferida es menor que los egresos directos implicitos en los subsidios directos e
incentivos financieros. El debate respecto de la utilizacion o no de incentivos a las
inversiones es intenso y permite identificar argumentos en contra y a favor, que tienen
implicitas sugerencias para el mejor disefio e implementacion de los instrumentos. Si

estos ultimos. Barthel, Busse y Neumayer (2010) argumentan que los estudios con muestras amplias y representativas
concluyen que los ATB’s tienen un impacto positivo significativo sobre la IED.
%Una definicion habitual de incentivos a las inversiones establece que son cualquier ventaja cuantificable otorgada a
empresas especificas o categorias de empresas, por un gobierno o bajo su supervisién, con el objetivo de estimular
que se comporten de una determinada manera. En este marco, los incentivos tributarios se pueden definir como
incentivos que reducen la carga tributaria de las empresas para inducirlas a invertir en proyectos particulares o sectores
g?xcepciones al régimen tributario general); UNCTAD, 2000.

Referencia a Forsyth (1972) en Morisett y Pirnia (1999).
®UNCTAD (2000), Morisett y Pirnia (1999).
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bien el foco esta puesto en los incentivos tributarios, varios de los argumentos son
aplicables a los incentivos en general.

Argumentos en contra:

- La competencia internacional por atraer inversiones a través de incentivos
configura una situacién de dilema del prisionero que puede dar lugar a una race to
the bottom.

- Los incentivos compiten por recursos publicos que se podrian aplicar a la mejora
de los componentes del clima de inversiones como el capital humano y la
infraestructura. Se deben tratar directamente los problemas que hacen menos
atractivos a los PED en lugar de intentar compensar desventajas con incentivos.

- Los costos fiscales de los incentivos pueden ser significativos y dificiles de
estimar. En casos extremos, las pérdidas de recaudacion pueden llevar a mayores
tasas impositivas, incrementando la carga tributaria sobre la base de inversiones
existente y profundizando la discriminacion y las distorsiones en la asignaciéon de
recursos. Estos costos fiscales pueden ser el resultado de: i) la existencia de
redundancia en el sentido de que el incentivo se otorga a inversiones que se
hubieran concretado atn en ausencia del apoyo®; ii) los costos de administracién
y observancia; y iii) el estimulo a comportamientos ilegales y planificacion
tributaria, que puede requerir de normativa anti-evasion mas estricta.

- Existe un trade off entre la menor pérdida de recaudacién y la mayor
discriminacién. Una focalizacion mas precisa del incentivo puede minimizar la
pérdida de recaudacion pero con una mayor distorsion sobre la asignacién de
recursos.

- Los incentivos generan también mayores costos para las firmas en relacion con el
cumplimiento de requisitos para calificar, auditorias, etc.

- Los incentivos estimulan los lobbies y los comportamientos buscadores de rentas,
pudiendo llegar a crear una comunidad de negocios que depende de ellos, por lo
que eliminarlos puede suponer costos politicos importantes. Los incentivos,
incluso los focalizados, tienden a expandirse a otras actividades a lo largo del
tiempo y son dificiles de eliminar aun cuando han desaparecido las motivaciones
originales.

- La mayor focalizacion implica también mayores costos de implementacion y
control. Es necesario determinar con precisiéon qué inversiones cumplen con los
criterios especificos establecidos, lo que a su vez puede reducir la certeza para
los inversores. Existe un mayor potencial de comportamientos ilicitos, lo que
requiere de mayores recursos para evitar la elusion y evasion.

- Los incentivos discrecionales tienden a incrementar los costos de lobby, las
demoras, la corrupciéon y la incertidumbre, desestimulando a los buenos
inversores.

- Los incentivos tributarios pueden erosionar el control del presupuesto al estar bajo
menor escrutinio que otro tipo de apoyos ya que no involucran egresos de fondos.

%|_a redundancia suele ser mas probable en inversiones orientadas al mercado doméstico y las basadas en recursos
naturales distintivos de un pais. Lo contrario ocurre con firmas orientadas a las exportaciones.
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- Los incentivos tributarios pueden no beneficiar al inversor y resultar en una simple
transferencia de recaudaciéon al Estado del pais de residencia cuando este pais
tiene un sistema tributario que grava la renta mundial.

- Es poco probable que las autoridades estén en condiciones de identificar las
externalidades positivas de las inversiones y determinar los niveles exactos de
incentivos para atraer a los inversores, en particular, en PED.

Argumentos a favor:

- Los incentivos que distorsionan comportamientos pueden ser eficientes si las
inversiones no ocurren debido a ineficiencias de los mercados, tales como,
asimetrias de informacién, mercados de capitales incompletos o la inversion tiene
externalidades positivas o derrames, y en consecuencia, esta por debajo de lo
socialmente Optimo. Asi, las externalidades proveen un racional para introducir los
diferenciales requeridos por la imposicion optima a través de incentivos
focalizados: transferencias de tecnologia (I+D, industrias de alto contenido
tecnoldgico); infraestructura; inversiones ancla (fuerte efecto sefalizacion y
desarrollo de encadenamientos con la economia local); tecnologia amigable con el
medio ambiente; entre otros.

- El argumento de la economia pequefa y abierta establece: i) la imposicion basada
en la fuente sobre capital internacionalmente moévil debe ser reducida o
eliminada®’; y ii) el deseo de apropiarse de parte de las rentas del capital
imperfectamente movil y las preocupaciones relativas a la evasion, requieren de
una tasa de impuestos uniforme a toda la renta del capital. La forma de
contemplar simultaneamente ambos aspectos es a través de incentivos a la
inversion de capital internacionalmente mdévil. Entonces, los incentivos son una
respuesta racional a las presiones de la competencia internacional porque
permiten, en principio, combinar un sistema competitivo para actividades moviles
con tasas elevadas para los demas casos.

- En presencia de economias de escala en la produccién de bienes transables, los
incentivos pueden contribuir a incrementar la escala y la competitividad en
mercados imperfectamente competitivos.

- La correcta focalizacion hace a los incentivos mas poderosos en el sentido de que
potencia la contribucion del sistema de inversion a los objetivos de desarrollo.

- Los programas de incentivos explicitan el compromiso del gobierno con la
promocion de la inversion.

Mas alld de argumentos tedricos, la realidad muestra que los incentivos son
ampliamente utilizados en los PED. Ante presiones politicas para incrementar las
inversiones y el empleo, los incentivos son medidas visibles de acciones concretas y
de relativamente rapida implementacion. Asimismo, los incentivos pueden generar
beneficios en el corto plazo, mientras que sus costos pueden estar distribuidos en
periodos mas largos y son dificiles de medir (especialmente, los incentivos tributarios
que implican renunciar a recaudacion futura). Para los gobiernos resulta mucho mas

*’Se basa en un supuesto de movilidad de capital que implica una oferta infinitamente elastica para una economia y
abierta.
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sencillo proveer incentivos que fortalecer los componentes principales del clima de
inversiones, los que pueden estar, al menos parcialmente, fuera de su control.

En la practica, el capital internacionalmente maovil ha incrementado su movilidad pero
no llega a ser perfectamente movil debido a razones, tales como, el sesgo de mercado
domeéstico, los costos de relocalizacion y las rentas locacién-especificas. La aplicacion
de diferenciales impositivos a través de los incentivos, segun el grado de movilidad del
capital, es un racional bien fundado pero de compleja implementaciéon practica. En
general, los argumentos tedricos en favor de la utilizacion de incentivos a las
inversiones sugieren que deben satisfacerse exigencias importantes en materia de
capacidades publicas para su disefio e implementacion. Los gobiernos deben
identificar qué tipo de inversiones involucran mayores derrames positivos y no se
concretarian en ausencia de incentivos. A falta de tales capacidades, una reduccion
generalizada de impuestos puede ser preferible por su simpleza, aunque sea un peor
instrumento en el sentido de que alcanza a inversiones existentes y a las que se
hubieran realizado en cualquier caso. Son las ventajas de la universalidad vs los
costos de la focalizacion.

Sin embargo, no alcanza con atraer inversiones con derrames significativos ya que
estos no son automaticos y las inversiones pueden tener escasa vinculacion con la
economia local. Se ha identificado como el determinante principal de la concrecion de
los derrames a la capacidad de absorcion de las firmas domésticas y su motivacion
para involucrarse en inversién y aprendizaje-un racional para que los incentivos
alcancen también a los inversores nacionales. Los programas de incentivos deben
prever mecanismos para fortalecer las capacidades de las empresas locales y sus
encadenamientos con la IED*®.Nuevamente, se estan explicitando requerimientos de
capacidades, en este caso, publicas y privadas, en relacién con el disefio y aplicacion
de los programas de incentivos.

Existen diversos estudios que han abordado los derrames de la IED y se puede
concluir que hay consenso en tres aspectos®: i) la existencia de los derrames en los
paises receptores, a partir de los estudios econométricos sobre el impacto global de la
IED sobre la productividad de las firmas locales; ii) sus diversos canales de
transmisién, aportados principalmente por los estudios de casos®’; y iii) un patrén de
caracteristicas de las firmas extranjeras, la industria doméstica y el pais receptor que
influye en la incidencia de los derrames®'. Sin embargo, no hay mayor consenso
respecto de la magnitud de los derrames ni de la importancia relativa de los canales.

8Cuestiones tales como: i) programas de desarrollo de encadenamientos para que firmas locales puedan alcanzar
estandares requeridos en cadenas de suministro globales; ii) exigencias de contrapartidas de empleo local y su
capacitacion por parte de empresas multinacionales en programas de incentivos; iii) fomento de la interacciéon entre
empresas multinacionales y firmas locales; iv) ambiente atractivo para la transferencia de tecnologia y apoyo a la
inversion en capacidades de firmas locales para decodificar tecnologia derramada; v) apoyo a acuerdos entre
empresas multinacionales e instituciones educativas..

*Blomstrom, Globerman y Kokko (1999); Saggi (2000); Margalioth (2003); Blomstrém (2002); Blomstrém y Kokko
%2003); Farole y Winkler (2012).

®Los canales identificados incluyen: i) incremento de variedad de bienes intermedios y de equipo; ii) incremento de
demanda de bienes intermedios producidos domésticamente; iii) difusiéon de conocimientos sobre métodos de
produccion, disefio y técnicas organizacionales; iv) incremento de productividad de actividades de I+D domésticas; v)
transferencia de técnicas a proveedores locales y canales de distribucion; vi) contratacién de ex empleados de
empresas multinacionales; vii) creacién de mercados que no existian y aumento de competencia en los existentes
aunque también pueden crear estructuras mas oligopdlicas).

"Por ejemplo, los derrames se concentran en PED de ingreso medio y no hay evidencia para paises menos
desarrollados (Blomstrém y Kokko, 2003).
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El Cuadro 2 presenta una tipologia habitual de incentivos tributarios, considerando
aquellos de utilizaciéon frecuente e introduciendo un analisis comparativo a partir de
sus principales ventajas y desventajas, asi como de posibles alternativas para su
implementacién. En varios casos, lo que constituye una desventaja para inversiones
con ciertas caracteristicas, puede ser una ventaja para otro tipo de inversiones. Se
consideran fundamentalmente incentivos tributarios en relacién con el impuesto a la
renta corporativa, siendo los demas instrumentos relativamente excepcionales en el
pais objeto de estudio y/o de escasa significacion econdmica. Se ha incluido en la
tipologia el caso de una tasa general de impuestos reducida, aunque estrictamente no
seria un incentivo en tanto no constituye un apartamiento del régimen tributario
general.
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El mayor alineamiento de los incentivos a las inversiones con los objetivos de la
estrategia de desarrollo se procura a través de la focalizacion. Las focalizaciones mas
habituales incluyen: la creacion de empleo, el incremento de las exportaciones, el
desarrollo regional, el avance tecnolégico y la sustentabilidad. La implementacion de la
focalizacion se logra orientando los incentivos en dos direcciones principales no
excluyentes:

(i) Estimulando las inversiones en sectores de actividad especificos, caracterizados,
por ejemplo, por la intensidad en la utilizacion de recursos humanos, el alto
contenido tecnoldgico o la insercidon exportadora.

(ii) Estimulando comportamientos particulares, tales como, las actividades de |+D+i,
la capacitacion de los recursos humanos o el empleo de tecnologias limpias.

En el Cuadro 3 se graduan estas dos dimensiones de modo de poder ubicar cada uno
de los incentivos empleados por un pais y obtener una caracterizacion general de su
sistema de incentivos en términos de focalizacion®.

Cuadro 3 — Clasificacion de los incentivos segun dimensiones de focalizacion
Sectores y contrapartidas

2

General

Incentivos a inversiones

Tasa general reducida
sobre amplia base

Incentivos a inversiones

o] e
© | en actividad/sector en secfor de alta
:'5 especifico tecnologia
o
o
7/]
w
wy
L
x 0O
o <
a o
g > o Incentivos a inversiones
= = | Incentivos a inversiones ue premian monto de
o j=3
ﬁ :-E £ | engrandes sectores de  inversion, empleo y/o
=9 < | actividad (ej. industria locacién (con diverso
S 8 manufacturera) alcance sectorial)
o
L QO
ad
v

Incentivos a inversiones
en [+D+i

Sin contrapartidas
relevantes

Contrapartidas
tradicionales

Contrapartidas
sofisticadas

> FOCALIZACION POR OBJETIVOS DE DESARROLLO

Fuente: elaboracion propia

52E] Cuadro 3 es un desarrollo del concepto de “Caja de Herramientas™ presentado en MEF (2013).




La dimensién de la focalizacion por sectores/actividades parte de la situacién de no
discriminacion, pasa por una situacién de amplio alcance -por ejemplo, la industria
manufacturera o las Pymes- y llega hasta la aplicacién a un sector o actividad
especifico. Por su parte, la dimensién de los comportamientos parte de una situacion
en que los incentivos no exigen contrapartidas relevantes, pasa por una situacion en
que las contrapartidas son las tradicionales y alcanza el mayor nivel de focalizacion
cuando se persiguen objetivos mas “sofisticados” (que pueden ser adicionales a los
anteriores). Se consideran contrapartidas “tradicionales” las relacionadas con el monto
de la inversién, la creacion de puestos de trabajo o la instalacion en una region
determinada. A su vez, una mayor sofisticacion supone abordar, explicitamente y de
forma no accesoria, otros objetivos, tales como, realizacién de |+D+i, capacitacion de
recursos humanos, encadenamientos con proveedores locales o desarrollo
sustentable.

En el Cuadro 3 se caracterizan algunas ubicaciones a efectos de orientar su aplicacion
a sistemas de incentivos particulares. El angulo inferior izquierdo corresponde a
instrumentos de aplicacion general sin exigencia de contrapartidas, por ejemplo, una
tasa general reducida de impuestos a la renta corporativa. El desplazamiento hacia
arriba supone acotar el alcance del instrumento, manteniendo la ausencia de
requisitos relevantes para su otorgamiento. El desplazamiento hacia la derecha implica
una sofisticacién creciente de las contrapartidas con caracter horizontal. En el angulo
superior derecho se alcanza el maximo de focalizacién en ambas dimensiones, por
ejemplo, un objetivo de I1+D+i con un enfoque a nivel de industria, que se materializa
en incentivos a las inversiones en una industria de alta tecnologia. Por su parte, en el
angulo inferior derecho se ubicaria un objetivo de I+D+i con un enfoque a nivel de
proceso de negocios, que se materializa en incentivos horizontales a las actividades
de I+D+i. El avance en ambas dimensiones, en particular, en la focalizacién por
contrapartidas para el desarrollo, tiene como correlato una complejidad creciente del
instrumento y mayores exigencias de capacidades tanto publicas como privadas.

111.3 Mejores practicas internacionales en la promocion de inversiones

Las mejores practicas internacionales, en las diferentes disciplinas, se extraen de la
acumulacion de experiencia y conocimiento, en el entendido que el alineamiento a las
mismas permitira optimizar los resultados alcanzados por las politicas e instrumentos
correspondientes. En materia de regulacion y promocién de inversiones, las mejores
practicas internacionales son mayormente propuestas por organismos multilaterales a
partir del estudio de casos, de sus propios analisis y experiencias, y de las
orientaciones de politica econdmica que impulsan. Los estudios de casos se refieren a
paises y/o instituciones o normativas concretas, por lo que los éxitos o fracasos no
siempre son trasladables a otros paises por las diferencias en las condiciones
politicas, sociales y estructurales. Una buena practica necesaria en un pais puede ser
irrelevante o demasiado costosa en otro en funcién de sus fortalezas y debilidades.

Entre las mejores practicas se encuentran tanto recomendaciones de caracter técnico
como recetas de politica, dirigidas especialmente a gobiernos de PED, cuya validez
debe ser evaluada en funcion de las politicas y condiciones objetivas de los paises a
los que se traten de aplicar. De hecho, un pais que esté cumpliendo o en condiciones
de cumplir la mayoria de las mejores practicas, habra dejado de ser un PED. En el
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enfoque con que se ha abordado este trabajo, las mejores practicas no constituyen
recetas universales e imperativas, sino un conjunto flexible de recomendaciones para
orientar a los gobiernos en la definicion de prioridades y la adopcion de medidas que
buscan mejorar las condiciones para la atraccidén de inversiones.

111.3.1 Politicas de inversion

Las mejores practicas internacionales en materia de politicas de inversion han sido
abordadas fundamentalmente por organismos internacionales, en particular, el “Marco
de accion para la inversion” de OECD (2006) y el “Marco de politica de inversion para
el desarrollo sustentable” de UNCTAD (2012). Se trata de enfoques amplios, que van
mas alla de las politicas de inversidén propiamente dichas y abordan las politicas
relacionadas con buena parte de las condiciones generales que inciden en las
decisiones de inversion. El mas reciente de estos marcos contiene las sugerencias del
primero y permite una sistematizacion mas detallada de las mejores practicas.

El Marco de la UNCTAD parte de identificar desafios clave para las politicas de
inversion en el contexto global actual®, tres de ellos a nivel nacional®:

(i) Integrar las politicas de inversion en la estrategia global de desarrollo y asegurar
la coherencia con otras areas de politica.

(ii) Incorporar objetivos de desarrollo sustentable e inclusion en las politicas de
inversion.

(iii) Asegurar la relevancia y efectividad de las politicas de inversion.

Para encarar estos desafios, el Marco de la UNCTAD establece un conjunto de
principios basicos para la elaboracion de politicas de inversion, que a su vez se
traducen en lineamientos especificos. El Anexo Il sistematiza las mejores practicas en
materia de politicas nacionales de inversién, en base a este Marco, vinculando las
areas de politica con diez principios basicos para la elaboracién de las mismas y con
los lineamientos especificos respectivos. No se incluyen las mejores practicas relativas
a los incentivos a las inversiones, que se abordan a continuacion®®.

111.3.2 Incentivos a las inversiones

BUNCTAD (2012) afirma que se han procesado cambios recientes fundamentales: i) se ha acentuado el cambio
estructural en favor del peso econémico relativo de los PED (en 2010 los PED recibieron mas de la mitad de los flujos
globales de IED y tuvieron una participacion del 30% en los flujos de IED hacia el exterior); ii) los gobiernos estan
teniendo mayor incidencia en la economia y dando mayor orientacién a las politicas de inversion; iii) los cambios han
incrementado la necesidad de una coordinacion global de las politicas de inversion; iv) como resultado, esta surgiendo
una nueva generacion de politicas de inversion, con una agenda de desarrollo mas amplia y compleja, que supone
mantener un clima de inversiones favorable y establecer marcos regulatorios e institucionales adecuados para alcanzar
objetivos de politica publica en relaciéon con el crecimiento inclusivo y desarrollo sustentable (equilibrar apertura y
regulacion).
%También se identifican desafios relacionados con los acuerdos internacionales sobre inversiones: i) fortalecer su
dimension de desarrollo; ii) equilibrar derechos y obligaciones de Estados e inversores; iii) resolver la complejidad
sistémica del régimen de acuerdos. Las recomendaciones en esta materia no se incluyeron en este estudio, en el
entendido que paises pequefios y en desarrollo tienen pocas posibilidades de promover cambios en sus acuerdos con
Esaises de residencia de sus principales inversores.

Tampoco se estan incluyendo areas de politica relacionadas con las inversiones que si estan previstas en el Marco
de la UNCTAD: comercial, tributaria, propiedad intelectual, competencia, mercado laboral, acceso a la tierra, medio
ambiente, infraestructura.
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Para los incentivos a las inversiones se ha recopilado una lista de mejores practicas
internacionales, algunas que les son propias y otras que resultan de la aplicacion al
caso especifico de recomendaciones generales a nivel de las politicas de inversion®®:

Fundamentos. El racional y la justificacion del incentivo deben derivar explicita y
directamente de la estrategia de desarrollo. Los incentivos deben ser
considerados cuando tienen importantes externalidades positivas o efectos
derrame potenciales, incluyendo las inversiones “ancla”. Los incentivos deben
proveerse segun los requerimientos del pais receptor y no en un intento de igualar
o superar los concedidos por otros. El punto de partida, previo a establecer los
objetivos de los incentivos, es explicitar el papel de la inversion en el desarrollo, su
potencial de expansién y un diagndstico del marco regulatorio, identificando
mejoras necesarias.

Objetivos. Los objetivos del incentivo deben ser explicitos y estar claramente
definidos desde el inicio, en tanto constituyen un insumo critico para la evaluacion
de su efectividad y de sus costos y beneficios, tanto previamente como durante su
aplicacion. Los objetivos deben ser: i) especificos; ii) medibles, identificando un
conjunto basico de indicadores cuantificables; iii) factibles/realistas; iv) relevantes,
refiriendo a impactos que pueden adjudicarse a las inversiones adicionales; y
v)con limite temporal, definiendo dentro de los plazos largos de las politicas de
inversion, metas intermedias con plazos relevantes en términos de politica y
administracion.

Efectividad. La efectividad del incentivo para concretar sus objetivos debe
evaluarse antes de su adopcion, para lo que se puede recurrir a la experiencia
internacional comparada. Los beneficios otorgados deben ser suficientes para
generar los comportamientos deseados, ya que beneficios por debajo del umbral
minimo resultan en desperdicio de recursos publicos y pérdida de oportunidades
de contribuir a los objetivos de desarrollo. Incentivos excesivamente generosos,
ademas de las pérdidas por redundancia, pueden estimular proyectos con
caracteristicas no deseadas.

Costos y beneficios. Los incentivos deben ser evaluados cuidadosamente en
términos de costos y beneficios, previo a su implementacion. Estrictamente, la
concesion de un incentivo requiere que los beneficios potenciales superen a los
costos, para la economia en su conjunto. Sin embargo, esta exigencia puede ser
costosa en si misma vy dificil de satisfacer en virtud de las variables que implica
estimar. Por ejemplo, es necesario valorar de modo uniforme: el incremento en la
recaudacion resultante de la mayor inversion; los beneficios sociales de la
inversion adicional (empleos, externalidades positivas, efectos sefalizacion); la
eventual pérdida de recaudacion en virtud de proyectos que se hubieran
concretado de todos modos; y los costos indirectos (administracion y monitoreo;
evasion fiscal; tiempo y recursos destinados a lobbies privados y al cumplimiento
de requisitos por los beneficiarios).Estas dificultades no pueden justificar la

®UNCTAD (1997, 2007, 2012), OECD (2002, 2006, 2007), James (2009, 2010), Tuomi (2012), Christiansen, Oman y

Charlton (2003).
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ausencia de andlisis costo-beneficio pero si el recurso a alguna regla
simplificadora que constituya una aproximacion al problema®’.

- Revisidon periddica. Los costos y beneficios del incentivo, asi como su efectividad
en términos de los objetivos, deben ser revisados periddicamente. EI compromiso
inicial de evaluar el incentivo, tanto ex ante como durante su implementacion,
contribuye a identificar con claridad, la informacion a ser recopilada, la
metodologia a ser utilizada y los responsables y momentos de las evaluaciones y
revisiones. Debe procurarse no depender excesivamente de los inversores para
obtener informacioén critica y la que se les solicite tiene que ser la imprescindible
para evaluar el funcionamiento del instrumento y el cumplimiento de eventuales
requisitos. El proceso de revision debe contemplar también si los objetivos siguen
siendo validos y la idoneidad del disefio del instrumento, verificando su correcta
implementacién en todos los niveles administrativos. Esta evaluacién es la base
para decidir si un esquema de incentivos debe continuar igual, ser modificado o
darse por concluido. La credibilidad de las revisiones depende del necesario
involucramiento de todos los interesados y de las capacidades e independencia
de los evaluadores.

- Transparencia y predictibilidad. Un incentivo debe ser transparente y predecible, y
la transparencia y predictibilidad se alcanzan por diversas vias:

(i) El incentivo debe ser otorgado a través de leyes en lugar de decretos o
contratos entre inversor y Estado, y sus modificaciones deben cumplir con el
proceso formal de enmienda. El tramite parlamentario reduce la
discrecionalidad, al tiempo que permite una discusién publica mas amplia de
costos y beneficios, en un proceso similar al de las definiciones en materia
presupuestal. Los decretos y los contratos, aun aprobados por las mas altas
autoridades, carecen de los controles y contrapesos adecuados.

(i) Debe darse difusion publica a la estrategia en la que los incentivos se insertan
y a los resultados de las evaluaciones y revisiones, asi como a la informacién
sobre la utilizacion del incentivo en cuanto a quiénes son los beneficiarios y a
cuanto asciende el monto del beneficio respectivo. Los beneficiarios no deben
estar eximidos de la presentacion de los formularios tributarios ni de las
auditorias o inspecciones que pudieran corresponder bajo el régimen
tributario general.

(iii) El incentivo debe otorgarse sobre la base de un conjunto de criterios claro y
predeterminado, otorgandose a todos aquellos proyectos que verifiquen el
cumplimiento de los criterios enunciados. Las condiciones de elegibilidad y
accesibilidad deben ser tales que permitan al inversor conocer con certeza y
anticipadamente si califica como beneficiario, de lo contrario, el incentivo
puede transformarse en una ganancia inesperada sin impacto en el
comportamiento.

(iv) Es buena practica poner a disposicion de los inversores mecanismos de
consultas vinculantes que den interpretaciones consistentes y oportunas de la
normativa.

67 . . o .z . . .z
Se suele computar el costo fiscal por puesto de trabajo creado. Es una simplificaciéon que deja de lado la contribucion
a la innovacion, la tecnologia, la transformacién productiva, la calificacién de los RRHH, etc.
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Contrapartidas y observancia. El incentivo debe estar en lo posible vinculado con
el crecimiento de la inversion y exigir otras contrapartidas que potencien el vinculo
con los objetivos de desarrollo. Debe existir una proporcionalidad entre las
contrapartidas y la intensidad y duracion de los beneficios. En caso de concederse
beneficios por encima de los niveles predefinidos, esto debe estar previsto en la
legislacion, se debe demostrar una contribucion excepcional y se deben
establecer requerimientos adicionales. Cuando se condiciona el incentivo al
cumplimiento de ciertos requisitos por parte de los inversores, es imperativo el
monitoreo del proyecto de inversion. En estos casos adquiere relevancia el perfil
temporal en que se hace efectivo el incentivo, siendo preferible, en general, la
concentracion hacia el final del periodo (backloading) en lugar de hacia el inicio
(frontloading), procurando que el incentivo se concrete una vez cumplida la
contrapartida. Sin embargo, esto puede ser complejo de implementar o no ser
deseable cuando el incentivo es necesario para compensar el periodo inicial de
pérdidas. Entonces, debe contemplarse la inclusion de clausulas de penalizaciéon
ante el incumplimiento de compromisos por parte de los inversores.

Estabilidad. La estabilidad de un esquema de incentivos es una de las
caracteristicas de las que depende su aceptacion por parte de los inversores. Las
modificaciones relevantes en los esquemas deben ser oportunas, transparentes y
discutidas con los interesados (aunque no negociadas). En situaciones de
reformulacion o terminacion del mecanismo, debe procurarse “proteger’ a los
proyectos en curso respecto de nuevas condiciones menos favorables a través del
mantenimiento de las condiciones anteriores durante un periodo de transicién o
hasta la conclusién del periodo original.

Transitoriedad/sustentabilidad. E| incentivo debe aplicarse a proyectos o
actividades econdmica, social y ambientalmente sustentables. El incentivo debe
asegurar la preservacion de los estandares laborales y medio ambientales, y otros
estandares regulatorios. La viabilidad del negocio sin necesidad del incentivo debe
ser un objetivo, para evitar subsidiar permanentemente actividades econdmicas
no viables a expensas de la sociedad. En este sentido, debe preverse la
transitoriedad del incentivo a un proyecto particular, por un plazo que idealmente
no se extienda mas alld del necesario para que el negocio sea viable (la
eliminacion gradual es una posibilidad). Adicionalmente, es buena practica prever
una fecha de expiracion para el instrumento, que obligue a revisar las
motivaciones para su eventual continuidad.

Derrames no automaticos. El incentivo que tiene por objeto incrementar derrames
positivos, en particular, de la IED, puede ser insuficiente si no se complementa
con medidas para mejorar las capacidades de asimilacion domésticas y los
encadenamientos de las firmas locales con la IED.

Diferenciacion. Los incentivos deben ser disefados teniendo presente que
diferentes tipos de medidas alcanzan diferentes tipos de inversiones (nuevos
emprendimientos o firmas existentes; inversores grandes o pequenos; inversiones
en manufacturas o servicios; inversiones de corto o largo plazo; etc.). En este
mismo sentido deben abordarse los obstaculos especificos que enfrentan las
Pymes y que restringen sus posibilidades de beneficiarse de los incentivos, aun
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cuando su comportamiento tiende a ser mas sensible a los mismos que el de
grandes empresas.

- Autoridad de aplicaciéon. La entidad responsable de otorgar y administrar el
incentivo debe también asumir sus costos y no puede tener conflictos de intereses
resultantes de objetivos de desempeio en la atraccion de inversiones. Cuando los
incentivos son otorgados por ministerios sectoriales que no son afectados por los
costos de los incentivos que conceden, los incentivos tienden a superar su nivel
optimo.

- Soporte institucional y capacidades. El soporte institucional de los regimenes de
incentivos debe ser compacto, en el sentido de aproximarse a un esquema de
ventanilla unica que coordine eficazmente con las entidades competentes o esté
directamente integrado por representantes de las mismas. Asimismo, debe
asegurarse que el sector publico y el privado cuentan con los recursos y las
capacidades necesarias para la operacion adecuada del mecanismo de incentivo
de que se trate. Debe mantenerse una necesaria correspondencia entre el nivel
de “sofisticacion” del incentivo y las capacidades mencionadas, de lo contrario,
aun mecanismos bien disefiados pueden fracasar en las etapas de
implementacién y control.

- Compromisos internacionales. Los regimenes de incentivos deben mantenerse
alineados con los compromisos internacionales, fundamentalmente, las
disposiciones de los ABI's y la normativa multilateral (Acuerdo sobre Subsidios y
Medidas Compensatorias y Acuerdo sobre Medidas en materia de Inversiones
relacionadas con el Comercio, ambos de la OMC). Estas disciplinas multilaterales
aplican exclusivamente al comercio de mercancias, por lo que el régimen
internacional resulta menos restrictivo para las medidas en los sectores de
servicios. En cualquier caso conviene evaluar la posible repercusiéon de la medida
a adoptar en los intereses econdmicos de otros paises.

IV. ANTECEDENTES DEL PROCESO DE INVERSION EN EL URUGUAY

En esta seccion se describe la situacién del Uruguay en relacion con las condiciones
politicas y econdmicas generales para la atraccién de inversiones, y se presenta la
evolucién reciente de la inversion en el pais. No se trata de una descripcidon exhaustiva
sino de una caracterizacion general a efectos de completar el marco para el andlisis.
Asimismo, se introduce un panorama general del conjunto de instrumentos de
promocion de inversiones utilizados en el pais.

IV.1Condiciones politicas y econdmicas generales

Estabilidad gubernamental y calidad institucional

El Uruguay cuenta con alta consideracion internacional en cuanto a estabilidad,
institucionalidad y respeto por los compromisos internacionales®®. El compromiso con

®Uruguay ocupa el lugar 31 entre 144 paises en el pilar de instituciones del indice de Competitividad Global (ICG)
2014-2015. Las peores posiciones dentro del pilar se obtienen en los indicadores de: Desperdicio de gasto publico
(104), Costos para los negocios del crimen y la violencia (100); Carga de la regulacion gubernamental (84).
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la inversion en general, y la inversion extranjera en particular, esta sélidamente
establecido. El pais suele ocupar el primer o segundo lugar entre los paises de
América Latina respecto de los indicadores internacionales que se ocupan de la
estabilidad politica y social, las libertades y la integridad de la funcién publica®. El
Poder Judicial es independiente y existe la percepcion de que es justo, capaz de hacer
cumplir sus decisiones y esta afectado por bajos niveles de corrupcion, aunque se
critica su lentitud. Otra limitacion viene dada por la burocracia estatal, que suele ser
percibida como excesiva y poco efectiva, y que se traduce en una carga regulatoria
con frecuencia innecesaria’’.

Estabilidad macroeconomica

El Cuadro 4 presenta la evolucion de las principales variables macroeconémicas a lo
largo de la ultima década en el Uruguay y en el conjunto de América Latina. En el
periodo 2006-2015 la economia uruguaya crecio a un ritmo histéricamente alto, con un
crecimiento acumulado superior al60%. En los primeros afios, la inversién y las
exportaciones lideraron este crecimiento, mientras que en los ultimos se sumo el
consumo, alentado por el incremento sostenido en los salarios reales.
Tradicionalmente, la economia uruguaya fue menos dinamica que el promedio de
América Latina, situacion que se ha revertido en la ultima década. Incluso bajo
circunstancias de deterioro de las condiciones externas se han mantenido tasas de
crecimientos positivas y significativas, al menos hasta 2014.

Uno de los aspectos destacables de la evolucion macroeconémica reciente es la
gestion de la deuda publica, que ha resultado en una fuerte reduccién de la misma
como porcentaje del PIB, y ha contribuido a que el pais recuperara el grado inversor
perdido como consecuencia de la crisis econdmica y financiera de 2002. En los ultimos
afios, el principal problema macroeconémico ha sido la inflaciéon, que se ha ubicado
por encima del rango meta, aunque mas recientemente, el déficit fiscal esta
requiriendo especial atencién en virtud de su incremento a partir de 2012"".

Cuadro 4 — Desempeino macroeconémico del Uruguay

| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Tasa de crecimiento (variacion del PIB, en porcentaje)

;/Jrugua 41 | 65 | 72 | 42 | 78 | 52 | 33 | 51 | 35 | 15
AL 54 | 57 | 40 | -12| 63 | 47 | 29 | 29 | 12 | -04
Formacion Bruta de Capital Fijo (participacion en PIB a precios corrientes, en
porcentaje)

;Jrugua 182 | 186 | 206 | 187 | 191 | 191 | 222 | 218 | 214 | -
AL 196 | 203 | 212 | 204 | 204 | 20,7 | 20.8 | 20,7 | 205 | -

Practicamente no se mencionan temas asociados con la calidad institucional y regulatoria en la encuesta de los
factores mas problematicos para hacer negocios del ICG 2014-2015.

%Por ejemplo: indice de Democracia (Economista Inteligencie Unir); indice Global de Paz (Instituto foro Economices &
Peaje); Baja Corrupcién (Transparencia International); indice de Libertad de Prensa (Reporteros without Frontiers);
entre otros.

™| 3 ineficiencia de la burocracia gubernamental se ubica en el segundo lugar entre los factores mas problematicos
[]:)ara hacer negocios, con el 16,4% de las respuestas en la encuesta del ICG 2014-2015.

'Uruguay se ubica en el lugar 84 (144 paises) en el pilar de ambiente macroecondmico del ICG 2014-2015. Esta
ubicacion relativamente pobre se explica por los indicadores de inflacién (128), deuda del gobierno (98) y ahorro
nacional (98).
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Inversion Extranjera Directa Neta (en millones de ddlares y en porcentaje del PIB)

Urugua | 1.494 | 1.330 | 2.106 | 1.527 | 2.289 | 2.504 | 2.536 | 3.032 | 2.188 | 1.647
y 76 | 57 | 69 | 48 | 57 | 52 | 49 | 53 | 38 | —
Inflacién (variacion del IPC, en porcentaje)

;Jrugua 64 | 81 | 79 | 71 | 67 | 81 | 81 | 86 | 89 | 944
AL 53 | 55 | 84 | 56 | 57 | 67 | 57 | 66 | 7.8 | —
Deuda publica (en porcentaje del PIB)

;Jrugua 616 | 529 | 516 | 467 | 400 | 403 | 392 | 39.7 | 39.7 | -

Resultado fiscal (Resultado global Sector Publico No Financiero, en porcentaje del
PIB)

Urugua | 0.5

y 012 | 14| 16 | <04 | 04 | -24 | 19 | 281 | -

Fuente: CEPALSTAT

La inversion, medida a través de la Formacién Bruta de Capital Fijo, también ha tenido
un particular dinamismo relativo, incrementando su participacion en el PIB en varios
puntos porcentuales y superando al promedio de América Latina en los ultimos afos.
El cambio mas notorio ha estado en la evolucion de la IED, que registré un salto en
2005 y desde entonces se ha ubicado en niveles muy superiores a los histéricos. La
IED como porcentaje del PIB pasoé del 2,2% promedio anual en el periodo 2001-2004,
al 5,6% en el periodo 2005-2014. Como resultado de esta evolucion, el stock de IED
paso de representar 15% del PIB en 2004 a representar 37% en 2013. No obstante, el
flujo de IED registré una fuerte contraccion en 2014, que se profundizé en 2015.

Carga tributaria y administracion tributaria

La presion tributaria en el Uruguay es relativamente alta, tanto en impuestos directos
como indirectos. La tasa global de impuestos sobre las utilidades comerciales ha sido
del 42% en los ultimos afios’®. La participacién de los ingresos tributarios totales en el
PIB ha estado por encima del 30%, incluyendo las contribuciones a la seguridad
social”®. Teniendo en cuenta los impuestos recaudados por la Direccion General
Impositiva (DGI), seis impuestos explican casi la totalidad de la recaudacion, en la que
prevalecen los impuestos indirectos (cerca de 2/3)". El impuesto a la renta corporativa
(IRAE) explica en el entorno del 14% de la recaudacion y tiene una tasa del 25%, que
se eleva al 30% para la distribucion de utilidades. El impuesto a la renta de las
personas fisicas (IRPF) ha incrementado su participacion desde su plena
implementacién en 2008, llegando a explicar cerca del 15% de la recaudacién, con
una tasa por franjas de ingresos que va desde el 0% al 25%. El impuesto a la

"2 Banco Mundial.

DGl.

™| os impuestos indirectos son: el IVA con una tasa general del 22%; el Impuesto Especifico Interno (IMESI), que grava
la primera enajenacién de algunos bienes (combustibles y lubricantes, cigarrillos, bebidas, vehiculos, articulos de
tocador, energia eléctrica) con diferentes tasas segun el producto; y el Impuesto a la Enajenacion de Bienes
Agropecuarios (IMEBA), que grava la primera enajenacion de bienes agropecuarios por los productores a tasas que
varian entre el 1,5y el 2,5%.
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propiedad tiene una participacion del 6%, y en el caso de personas juridicas, su tasa
general es del 1,5%"°.

Las tasas tributarias, en virtud de sus niveles, constituyen potencialmente un obstaculo
a la inversion y la actividad empresarial en el Uruguay’®. Sin embargo, los efectos
negativos de la presion tributaria sobre la inversion y la produccion se neutralizan o
atentan mediante diversos incentivos fiscales, sobretodo tributarios, a la inversion,
produccion y exportacién. También contribuye a neutralizar la presion tributaria el
régimen de zonas francas que funciona bajo extraterritorialidad tributaria. En cuanto a
la administracion y regulacion tributarias, la reforma que se esta implementando desde
2007 contiene un componente de modernizacion profunda, con el objetivo de avanzar
en mayor transparencia, profesionalizacion y eficiencia. El Uruguay se ha ubicado en
los menores niveles de evasion tributaria de América Latina junto con Chile”’.

Facilidades y costos del comercio exterior de bienes

El grado de apertura de la economia uruguaya, considerando exportaciones e
importaciones de bienes y servicios, se ha mantenido en el entorno del 50% en el
ultimo quinquenio. Este nivel es bastante inferior al que registran paises como Chile,
Costa Rica y otros paises centroamericanos. Las restricciones no arancelarias a las
exportaciones e importaciones estan fundadas en las motivaciones habituales’® y son
excepcionales los casos relevantes de proteccionismo. En materia arancelaria, las
excepciones al Arancel Externo Comun (AEC) del MERCOSUR vy los regimenes
especiales de importacibn se emplean para reducir los gravamenes a las
importaciones de bienes de capital, bienes de alta tecnologia e insumos, de modo de
favorecer su abastecimiento en condiciones competitivas. El arancel pagado promedio
se ubica en el entorno del 3,5% y los impuestos a las importaciones son relativamente
marginales en la recaudacion y explican poco mas del 3% de los ingresos tributarios
totales.

Hace una década, el desempeno de la administracién aduanera era poco transparente
e ineficiente, con una priorizacion absoluta de las funciones de fiscalizacion y control,
en detrimento de la facilitacion de comercio. Desde 2007, se esta ejecutando un
programa de modernizacién aduanera que contempla la jerarquizacion del objetivo de
facilitacion y en cuyo marco se comenzaron a aplicar diversos mecanismos orientados
a reducir costos y tiempos del comercio exterior®. De todos modos, persiste el
diagndstico de que subsisten margenes significativos para mejorar en este sentido, lo
que ha motivado la implementacién progresiva de una Ventanilla Unica de Comercio
Exterior desde 2013%". También se ha consolidado la modernizacién de la legislacion
aduanera a través de la aprobacion legislativa de un nuevo Cédigo Aduanero en 2014.

75Uruguay ocupa el lugar 60 (144 paises) en el indicador de efectos de los impuestos sobre incentivos a invertir y el
lugar 88 en el indicador de tasa global de impuestos a las ganancias, segun el ICG 2014-2015.

"8 as tasas de impuestos son el tercer factor mas problematico para hacer negocios, con el 11,8% de las respuestas en
la encuesta del ICG 2014-2015.

L as regulaciones tributarias reciben relativamente poca atencién en las encuesta sobre factores mas problematicos
para hacer negocios, con el 3,9% de las respuestas, segun ICG 2014-2015.

®Proteccion de la salud humana, animal y vegetal; razones medioambientales; seguridad nacional; etc.

"Por ejemplo, el AEC promedio de los bienes de capital es de aproximadamente el 14% y el arancel pagado respectivo
no alcanza al 2%. En el caso de los insumos, los niveles son de aproximadamente el 11% y el 1%, respectivamente.
®E|iminacion de papeles; documento aduanero digital; seleccion por analisis de riesgo; entre otros.

8En Doing Business 2015, Uruguay ocupa el lugar 83 (189 paises) en el indicador de comercio transfronterizo, que
considera la cantidad de documentos, los tiempos y los costos por contenedor en las operaciones de exportacion e
importacion de mercaderias. Uruguay ocupa el lugar 46 (144 paises) en el indicador de carga de los procedimientos
aduaneros, segun el ICG 2014-2015.
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Mas alla de los puntos pendientes, los costos del comercio exterior no parecen ser un
obstaculo importante.

Disponibilidad de factores de produccion

El Uruguay no cuenta con una disponibilidad de capital nacional, privado o publico,
importante, y tampoco con un mercado de valores que permita captar capitales®.
Buena parte de la inversion de mediano porte y practicamente la totalidad de la
inversion de gran porte depende de la IED o del sector publico. Histéricamente, el
acceso de las empresas a los mercados financieros en Uruguay ha sido mas limitado
que en paises de caracteristicas similares, situacion que no se ha modificado
sustantivamente en los ultimos afios®®:

(i) Las utilidades retenidas explican una proporciéon mayoritaria del financiamiento
de activos fijos y capital de trabajo®.

(ii)  El crédito bancario a empresas es relativamente reducido y en su mayoria de
corto plazo. El crédito de la banca privada a mediano plazo esta disponible
fundamentalmente para grandes empresas, por lo que el crédito a mediano y
largo plazo para el sector empresarial estda concentrado en el BROU (de
propiedad estatal)®.

(iii) El mercado de valores juega un papel muy menor en el financiamiento de las
inversiones y las emisiones de titulos publicos compiten con proyectos de
inversion en la captacion de capitales.

No obstante lo anterior, el acceso al crédito no parece constituir un obstaculo principal
a las inversiones®.

La dotacion de recursos nhaturales se compone fundamentalmente de tierras aptas
para ganaderia, agricultura y/o explotacion forestal, asi como recursos mineros
potencialmente importantes, y las condiciones para el desarrollo del turismo de sol y
playa. La ubicaciéon geografica del Uruguay, como salida al Atlantico de la Cuenca
del Plata, junto con instalaciones portuarias de buen nivel y proyectos para
expandirlas, ofrece condiciones excepcionales para el desarrollo de servicios
logisticos, incluyendo el comercio de Paraguay y Bolivia. Si bien han existido
inversiones importantes en logistica, esta actividad no cuenta con un marco normativo
estable y consolidado para su desarrollo. La competencia historica entre puertos
uruguayos y argentinos se ha manifestado en los ultimos afios en medidas adoptadas
por la Republica Argentina que restringen las actividades en los puertos de
Montevideo y Nueva Palmira. En menor medida, el turismo receptivo también esta
potencialmente afectado por medidas adoptadas en los principales paises de origen,
en particular, Argentina, en relacién con estimulos al turismo interno o limitaciones al
turismo en el exterior por la via de restricciones en el acceso a las divisas.

82Uruguay ocupa el lugar 130 (144 paises) en el indicador de financiamiento a través del mercado de valores local del
ICG 2014-2015.

8 |nvestment Climate Assessment - ICA (Banco Mundial, 2008).

# Las utilidades retenidas financiaron el 82% de los activos fijos y el 73% del capital de trabajo, de las empresas
gEncuesta clima de inversiones — ICA — 2008).

°E| crédito interno provisto por el sistema bancario se ha mantenido en el entorno de los 30 puntos porcentuales del
PIB, muy por debajo de Chile, Costa Rica, Colombia, etc. (Banco Mundial).

#E| acceso al financiamiento aparece en el sexto lugar entre los factores mas problematicos para hacer negocios con
un 5,9% de las respuestas en la encuesta del ICG 2014-2015.
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El crecimiento econdémico de la ultima década absorbié los recursos humanos
calificados disponibles y esto no estuvo acompanado de una preparacion equivalente
de nuevos recursos, mientras que el desempleo se concentra en recursos de baja
calificacién®”. La escasez de recursos humanos con las calificaciones adecuadas
constituye uno de los principales cuellos de botella a mediano plazo, que ya esta
teniendo manifestaciones en algunos sectores de actividad (por ejemplo, el de
tecnologias de la informacion). En 2008 fue creado el Instituto Nacional de Empleo y
Formacion Profesional (INEFOP), cuyo Consejo Directivo esta integrado por
representantes del gobierno, empresarios y trabajadores, y que tiene entre sus
cometidos la administracion del Fondo de Reconversion Laboral, constituido a partir de
los aportes de empresarios, trabajadores y el Estado. No obstante esta disponibilidad
de recursos, existe consenso en cuanto a que deficiencias en la gestién han impedido
atender las necesidades de la demanda. En materia de educacién mas relacionada
con la disponibilidad de recursos humanos, se suelen sefalar las limitaciones del
sistema educativo, especialmente, en las areas de matematicas y ciencias®. La
regulacién del mercado de trabajo y el estado de las relaciones laborales, con una
conflictividad creciente, es percibida por el sector empresarial como el principal
obstaculo a la inversion, el desarrollo de negocios y la rentabilidad (aunque la
incidencia no es uniforme entre sectores)®. Sin embargo, no se ha observado una
contraccién en los flujos de IED, aunque no es posible determinar si las inversiones
hubieran sido mayores en otro contexto de regulaciones y relaciones laborales.

El Uruguay esta presentando deficiencias en infraestructura que pueden agravarse
en el mediano plazo y constituirse en cuellos de botella para la atraccion de
inversiones. El pais esta bien posicionado en infraestructura portuaria, acceso a
energia eléctrica, telefonia fija y movil, y densidad y cobertura de la red vial®.
Recientemente, el Uruguay supero su atraso en nuevos servicios de comunicaciones
con importantes inversiones en fibra éptica y banda ancha, que lo colocan en
posiciones de vanguardia en velocidad de subida y bajada. Por su parte, las
principales limitaciones se dan en infraestructura ferroviaria y vial, en un marco de
presiones de demanda crecientes de parte del sector exportador, especialmente, el
agropecuario y forestal.

Mercados

El Uruguay tiene un pequeio mercado doméstico (3,4 millones de habitantes) que a
pesar de su tamafio ha sido uno de los soportes del crecimiento econdmico en los
ultimos afos. Las exportaciones de mercancias del Uruguay tienen acceso
preferencial a otros mercados a través del MERCOSUR, de los acuerdos del
MERCOSUR con terceros, del Tratado de Libre Comercio con México y de algunos de

¥Una fuerza de trabajo con educacién inadecuada ocupa el cuarto lugar de los factores mas problematicos para hacer
negocios, con el 11,1% de las respuestas en la encuesta del ICG 2014-2015.

®Uruguay ocupa el lugar 49 (144 paises) en el pilar de educacion superior y capacitacion en el ICG 2014-2015. Sin
embargo, al interior de dicho pilar, se ubica entre los ultimos lugares en los indicadores de calidad del sistema
educativo (117) y calidad de la educacion en matematicas y ciencias (122).

¥Uruguay ocupa el lugar 134 (144 paises) en el pilar de eficiencia del mercado laboral, con varios indicadores del pilar
entre las peores posiciones: cooperacién en relaciones trabajadores-empleadores (139); flexibilidad en la
determinacion del salario (144); practicas de contratacion y despido (127); remuneracién y productividad (144). Las
regulaciones laborales restrictivas son el primero entre los factores mas problematicos para hacer negocios con el
22,8% de las respuestas en la encuesta del ICG 2014-2015.

®yruguay ocupa el lugar 54 (144 paises) en el pilar de infraestructura del ICG 2014-2015 y tiene un posicionamiento
destacado en alguno de sus indicadores: calidad de infraestructura portuaria (48); calidad del suministro de electricidad
(38); usuarios telefonia mévil (19); lineas de telefonia fija (35).
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los Sistemas Generalizados de Preferencias. En 2014, las exportaciones totales de
mercancias fueron de unos 10.200 millones de dolares, de los cuales mas del 75%
correspondié a productos de base primaria, destacandose: carnes (18%); soja (16%);
pasta de celulosa (8,5%); lacteos (8,5%); y arroz (5%). En las manufacturas de origen
industrial se destacan: productos quimicos (8,5%); productos automotrices (4,5%);
productos de plasticos y caucho (4%), y textiles y confecciones (3%). En 2014, el
principal destino de las exportaciones de mercancias fue China con una participacion
del 23%, seguido por Brasil con el 18%, y por EUA, Argentina y Venezuela, con cerca
del 5% en cada caso. El conjunto de la Unién Europea participd de un 15% de las
ventas uruguayas al exterior.

Cuando se consideran simultdneamente la composicion por productos de las
exportaciones junto con su orientacion geografica se pueden identificar sectores
regionales y extra-regionales, segun los mercados a los que destinan
mayoritariamente sus exportaciones. Los productos exportados por el Uruguay tienden
a concentrarse fuertemente en la region (MERCOSUR) o fuera de ella. Los sectores
agricolas y agroindustriales son extra-regionales, con la excepcion de algunos
cereales y ocasionalmente algunos lacteos. Por su parte, los sectores manufactureros
muestran una fuerte orientacion regional, confirmando la dependencia de la industria
nacional respecto del mercado doméstico y los mercados de los paises vecinos. El
sector industrial esta condicionado por la ausencia de industrias basicas y en las
ultimas décadas siguid dos lineas principales de desarrollo. Por un lado, la
industrializacion de recursos naturales. Por otro lado, actividades industriales
relativamente diversificadas y de dimension variable, basadas en la importacion y
procesamiento de materias primas y bienes intermedios, para su exportacion hacia
mercados regionales y/o consumo interno.

Por su parte, las exportaciones de servicios superaron los 4.200 millones de ddlares
en 2011, de los cuales aproximadamente la mitad correspondié a servicios de turismo,
un 15% a servicios de transporte y un 33% a otros servicios, donde se destacan los
servicios globales y los servicios financieros®'. Las exportaciones de servicios globales
desde Uruguay estdn compuestas principalmente por centros de servicios
compartidos, asesoramiento financiero y profesional, servicios a empresas (back
office, centros de contacto) y TIC's.

Los socios de pequefio tamafo econdmico del MERCOSUR esperaban que el proceso
de integracion tuviera dos grandes resultados en materia de mercados:

(i) La constitucion de un mercado ampliado a nivel regional, como condicién
necesaria para la industrializacion basada en economias de escala y comercio
intra-industrial, y la articulacion de cadenas de valor regionales.

(i) La apertura de terceros mercados a partir de la negociacién comercial conjunta,
en particular, con aquellos mercados que demandan los productos agricolas y
agroindustriales en los que los paises del MERCOSUR son globalmente
competitivos, y que en varios casos enfrentan elevados niveles de proteccion.

El proceso de integracién no ha cumplido ninguna de las expectativas. Por un lado, se
han verificado sistematica y crecientemente dificultades en el libre acceso a los
mercados regionales, consolidando una reversion de la apertura y profundizando las

®'Seguin estimaciones del MEF.
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ventajas de los mercados de mayor tamafo en la atraccion de inversiones. Por otro
lado, el MERCOSUR no ha concretado ningun acuerdo comercial preferencial de
significacion con socios comerciales relevantes fuera del marco de la ALADI. Todo lo
anterior agravado por una situacion de debilidad institucional profunda, con
incumplimientos de la normativa en ausencia de mecanismos de solucién de
controversias efectivos. No obstante las condiciones favorables para la atraccion de
inversiones y el incremento sostenido en los niveles de inversion e IED a partir de
2005, en el Uruguay han sido relativamente marginales las inversiones orientadas a
los mercados del MERCOSUR. En consecuencia, el desarrollo exportador basado en
economias de escala no ha ocurrido y la composicién de las exportaciones a la region
no ha mostrado cambios sustantivos a lo largo de las ultimas dos décadas.

En algunos sectores, la competencia en el mercado doméstico esta limitada, ya sea
por el numero reducido de empresas, los monopolios publicos o la participacién de
empresas de propiedad estatal. Desde mediados de 2007, el Uruguay cuenta con un
marco normativo moderno en materia de promocién y defensa de la competencia®.
Sin embargo, la autoridad respectiva y otras unidades reguladoras no han tenido en la
practica autonomia suficiente ni presupuesto adecuado como para consolidar una
separacion contundente entre politica y regulacion.

Ciencia y Tecnologia y economias de aglomeracion

Histéricamente, la inversion en 1+D en el Uruguay ha sido muy baja, manteniéndose
en general por debajo del 0,3% del PIB y correspondiendo en unas dos terceras partes
al sector publico. A partir de 2007 se aumenté significativamente el gasto publico en
actividades de ciencia y tecnologia (representaba un 0,3% del PIB en 2008 y pas6 a
representar un 0,5% en 2011, segun ANII). El principal hito de este proceso fue la
puesta en funcionamiento de la Agencia Nacional de Investigacion e Innovacién (ANII),
que contd con un financiamiento de unos 35 millones de délares en 2014%. La ANII
opera en cuatro areas principales: i) promocion de la innovacién orientada al sector
productivo (7 millones); ii) promocién de la investigacion (14 millones); iii) promocion
de la formacién de capital humano (cerca de 6 millones); y iv) acciones para ampliar
sinergias en el Sistema Nacional de Innovacion (4 millones). Los actores clave en la
conduccion de este sistema son, ademas de la ANII, el Gabinete Ministerial de la
Innovacion (GMI) y el Consejo Nacional de Innovacion, Ciencia y Tecnologia
(CONICYT). El primero es el responsable politico, encargado de elaborar el Plan
Estratégico Nacional en Ciencia, Tecnologia e Innovacion (PENCTI). El segundo esta
compuesto por representantes de diversos ambitos del gobierno, los sectores
académico y productivo, y los trabajadores, y tiene amplias responsabilidades de
asesoramiento a los Poderes Ejecutivo y Legislativo. Mas alla de los avances, el gasto
en |+D sigue siendo muy reducido y la articulacion entre las instituciones académicas y
las empresas es débil**. Sin perjuicio de esto, se estan promoviendo y estan creciendo

92Uruguay esta correctamente posicionado en el pilar de eficiencia del mercado de bienes en el ICG 2014-2015 (lugar
57 entre 144 paises). En algunos indicadores del pilar el posicionamiento es muy inferior: intensidad de la competencia
local (103); efectividad de la politica antimonopolio (109).

93Segl’m encuesta sobre innovacién de DINACYT, previa a la puesta en funcionamiento de la ANII, los principales
obstaculos a la innovacién incluian: incertidumbre econémica; pequefio mercado doméstico; acceso al financiamiento;
riesgo. Otros aspectos mencionados fueron: falta de personal capacitado; escasas posibilidades de cooperar con otras
firmas; deficiencias en politicas e instituciones de ciencia y tecnologia.

*Uruguay ocupa el lugar 82 (144 paises) en el pilar de innovacion del ICG 2014-2015 y la mayor debilidad relativa se
presenta en el indicador de disponibilidad de cientificos e ingenieros (111).
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algunos sectores en los cuales la I+D es parte esencial del negocio, como es el caso
de las TIC’s, la biotecnologia y la industria farmacéutica.

La clusterizacion y la articulacion de cadenas estan limitadas por las caracteristicas de
la estructura productiva y una baja articulacién de los servicios a la produccién vy
comercializacion con la produccion de bienes. La mayoria de las ramas industriales
desarrolla procesos cortos a partir de materias primas importadas o nacionales, y la
mayoria los bienes de origen agricola se exporta sin procesos industriales
significativos. En los ultimos afios se puede apreciar una mayor integracién en
sectores complejos, promovida en parte por la planificacion publica en sectores
prioritarios. Al mismo tiempo, las zonas francas, especialmente las focalizadas a
determinado tipo de actividades, ofrecen una potencialidad interesante como nucleos
de aglomeracion.

Algunas conclusiones sobre condiciones politicas y economicas generales

El Uruguay, en promedio, ofrece buenas condiciones politicas y econémicas generales
para la atraccion de inversiones, lo que se ve potenciado en el ambito de los paises en
desarrollo. Esto esta avalado por los montos de inversion e IED registrados en la
ultima década. Sin perjuicio de ello, subsisten algunas limitaciones actuales o
potenciales que requieren correcciones de politicas o0 una mayor intensidad en la
promocion. Se pueden identificar al menos cuatro aspectos a los que debe prestarse
particular atencion: i) el control de la inflacion y las finanzas publicas; ii) la mejora en
las relaciones laborales en algunos sectores; iii) eventuales cuellos de botella
resultantes de deficiencias en la oferta de recursos humanos con las calificaciones
adecuadas o de infraestructura; y iv) el incremento del gasto en I+D e innovacién, y su
vinculacién con las actividades productivas.

IV.2Evolucién reciente de la IED en el Urugquay

En este punto se sintetiza la informacion disponible respecto de la atraccion de IED.
En el trienio 2012-2014, el ultimo para el que se dispone de informacion desagregada,
la IED se destiné en un 30% al sector de la construccion y en un 26% a sectores no
identificados explicitamente, que incluyen las inversiones en plantas de pasta de
celulosa (Cuadro 5). Otros sectores con peso en la atraccion de IED fueron el
agropecuario (9%), el de transporte y comunicaciones (7%), y el de alimentos y
bebidas (6%). El sector de la construccion mantuvo participaciones en el entorno del
30% o superiores entre 2007 y 2012, asociado al dinamismo del mercado inmobiliario
de alta gama en Montevideo y Punta del Este. Desde 2003, los sectores agropecuario
y forestal han tenido una participacién significativa aunque decreciente (en 2003
explicaron el 47% de los flujos netos de IED).

Cuadro 5 — Evolucién y composicion de la IED en el Uruguay
En millones de ddlares y porcentajes
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Argentina es el principal origen de IED, entre los paises explicitamente identificados,
con una participacion superior al 30% en anos recientes. La inversion inmobiliaria es el
principal destino de los capitales argentinos y ha crecido sistematicamente a partir de
2005 hasta superar los 1.000 millones de dolares. Brasil tiene una participacion
relativamente modesta como origen de la IED — alrededor de un 7,5% en el conjunto
del quinquenio 2010-2014 — con presencia notoria en algunos sectores exportadores
(arroz vy frigorificos) y en otros orientados al mercado interno (servicios financieros,
bebidas). Un conjunto de paises europeos explicitamente identificados, en el que se
destacan Espafia, y en menor medida, Bélgica, ha sido el origen de algo mas del 15%
de los flujos de IED en los ultimos afios®.

Se ha constatado que las empresas de capitales extranjeros explican una proporcion
mayoritaria de las exportaciones uruguayas de mercancias (el 62% en 2013) y son
practicamente las responsables por algunos de los principales rubros de exportacién
(arroz y pasta de celulosa, entre otros)®.

IV.3Instrumentos para la promocidén de inversiones: visién global

La estrategia de desarrollo declarada y aplicada en el Uruguay asigna un papel
fundamental a la inversion, incluida la IED, y en la ultima década se introdujeron
cambios sustanciales en la orientacién y el disefio de los instrumentos de promocion
de inversiones y su soporte institucional. El sistema de instrumentos del Uruguay esta
compuesto por mecanismos relativamente potentes, que junto con un clima de
inversiones también relativamente favorable, permite competir con localizaciones con
ventajas importantes como Argentina y Brasil. El régimen de zonas francas se aparta
del instrumento aduanero clasico y tiene un papel determinante en la localizacion de
inversiones de gran porte y de servicios globales, que estan contribuyendo a la

% Se esta subestimando el peso de Europa en tanto Finlandia no esta discriminado como uno de los origenes de IED,
siendo el pais de residencia de los principales inversores en plantas de celulosa.
% Uruguay XXI (2014).
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transformacion de la estructura productiva. Asimismo, se promueve activamente la
inversion en infraestructura publica y el apoyo a politicas sociales en materia de
vivienda y desarrollo territorial. Por su parte, la base institucional cuenta con una
agencia de promocion de inversiones y exportaciones (Instituto Uruguay XXI) y
ademas se crearon organismos con responsabilidades de aplicacion del régimen de
inversiones, de asistencia a los inversores y de instrumentos especificos como las
zonas francas y los regimenes de promocion sectorial.

A nivel de instrumentos, el sistema de inversion en el Uruguay cuenta con seis
elementos que se sistematizan en el Cuadro 6:

La Ley de Inversiones que establece la proteccion y las garantias para los
inversores nacionales y extranjeros, y el marco general para el otorgamiento de
incentivos fiscales. Esta normativa se complementa con los compromisos
internacionales contenidos en los ABI’s y en los ATB's.

El régimen de incentivos fiscales generales otorgados en aplicacién de la Ley de
Inversiones (generales automaticos y generales para proyectos declarados
promovidos).

Los regimenes de incentivos fiscales a sectores especificos, que en la mayoria de
los casos son también una aplicacion de la Ley de Inversiones.

Los incentivos financieros.

Otros apoyos publicos focalizados, que incluyen el régimen de zonas francas y
otros.

Los programas de promocion de inversiones y asistencia a los inversores que
estan concentrados en Uruguay XXI, y en menor medida, en la Unidad de Apoyo
al Sector Privado (UnASeP) del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF).

Cuadro 6 — Instrumentos para la promocidén de inversiones en el Uruguay

Instrumentos Contenido

Institucionalid
ad

A. Régimen general de inversiones

Ley 16.906 de | - Declara de interés nacional la promocion vy
1998 — Capitulo proteccion de las inversiones

/

Ley de para inversiones de nacionales
Inversiones - Inversiones se admiten sin necesidad de

- Régimen de admisién y tratamiento a
inversiones de extranjeros es el mismo que

autorizacion previa o registro

- Garantias: trato justo y libre transferencia al
exterior de capital, utilidades y otras sumas
vinculadas

- Tribunal competente o tribunal arbitral para
controversias sobre la Ley entre Estado e
inversor con inversién declarada promovida
(también para inversores extranjeros no
amparados en acuerdo internacional de
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Instrumentos

Contenido

Institucionalid
ad

inversiones)

ABI’s

Mas de 30 Acuerdos Bilaterales de Inversiones

Ley 16.906 de
1998 — Decreto
477/008

Contratos de
inversion de

Ley habilita otorgar beneficios por encima del
régimen general a inversiones que superen un
monto determinado

Decreto prevé negociacion con cada gran
inversor (mas de 870: de ddlares) que pretenda
beneficios especiales

Propuesta de Contrato de Inversion para cada

- Comision Inter-

ministerial
coordinada por
la Secretaria de
la Presidencia
negocia y
propone

ran porte

granp caso: marco legal aplicable; contrapartidas vy contrato al PE
beneficios especiales

ATB’s - 16 acuerdos para evitar doble imposicion de
Acuerdos para impuestos a la renta y al patrimonio (13
la eliminacion vigentes)
de la doble - 12 acuerdos de intercambio de informacion en
imposicion materia tributaria (6 vigentes)
Garantiasala |- MIGA
inversion - OPIC
extranjera

B. Apoyos publicos a las inversiones

B.1 Incentivos fiscales generales

Ley 16.906 de
1998 — Decreto
02/012

Estimulos
generales
automaticos y
generales a
inversiones
especificas

Para todas las inversiones
Exoneracién de IP de los bienes de activo fijo

Exoneraciéon de IVA e IMESI en importacion de
bienes de activo fijo

Devolucion de IVA en adquisicion en plaza de
bienes de activo fijo

Para___inversiones
promovidas
Exoneracién parcial de IRAE como deduccion
del impuesto a pagar por monto y plazo que
dependen del monto invertido y del puntaje
obtenido de la ponderacion de ciertos
indicadores: empleo generado (30%),
descentralizacion (15%), aumento de
exportaciones (15%), tecnologias limpias o
incremento de [+D+i (20%), e indicadores
sectoriales (20%)

Exoneracién de IP a bienes muebles de activo
fijo por toda su vida util y a obras civiles por 8
afnos en Montevideo y 10 afos en el interior

Exoneracién de tributos a las importaciones de
bienes muebles para la obra civil, si no son
competitivos con la industria nacional
Devolucion de IVA en adquisicién en plaza de
materiales y servicios para la obra civil

especificas  declaradas

- Poder Ejecutivo

otorga
beneficios

- COMAP o6rgano

interministerial
asesor
(aplicacion)

- UNASEP

ventanilla Unica
de inversiones
y apoyo al
inversor
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Institucionalid

Instrumentos Contenido ad
- Beneficios adicionales para micro y pequefas
empresas, y para usuarios de parques
industriales
Texto - Exoneracion de IRAE hasta un 40% (20%) de la
Ordenado inversion en el ejercicio, a las rentas destinadas
1996, Titulo 4, a: maquinas e instalaciones; maquinaria
art. 53 agricola; mejoras fijas en sector agropecuario;
equipamiento de hoteles; bienes de capital para
Exoneracion servicios al turista; equipo de informatica y
por telecomunicaciones (construccion y ampliacion
inversiones de hoteles y paradores; construccion vy
del IRAE ampliacion de edificios para actividad
agropecuaria o industrial)
B.2 Incentivos fiscales sectoriales’
Decreto - Subsidio equivalente al 10% del valor FOB de - MIEM-DNI
316/992 las exportaciones de vehiculos o autopartes
- Sin plazo ni exigencia de otras contrapartidas
Régimen
Automotriz
Decreto - Exoneracion de IRAE a las rentas obtenidas por
150/007 art. la actividad de produccion y exportacién de
163 bis soportes logicos y servicios vinculados (sin
plazo de caducidad)
Software
Ley 16.906 - | Para proyectos turisticos - Ley 16.906 +
Decreto - Exoneracién  (crédito) de IVA a las | control de
175/003 importaciones (adquisiciones en plaza) de | MINTUR y MEF
Proyectos :ﬁnﬁzc?/éﬁerwcms para construccion, mejora o
turisticos, P _ _
hoteles yl- Exoneracién  (crédito) de IVA a las
similares importaciones (adquisiciones en plaza) de

bienes de activo fijo para equipamiento

- Amortizacion acelerada: 15 afos para
construccion, mejora o ampliacion, y 5 afios
para equipamiento

- Exoneracion de IP: 11 afos para construccion,
mejora o ampliacién; 5 afios para equipamiento
- Exoneracién del 50% de los tributos a las
importaciones de bienes y materiales para
construccién, mejora y ampliacion, y de activo
fijo para equipamiento
Para hoteles

- Los beneficios anteriores, excepto el de
amortizacion acelerada, con limitaciones: soélo
sobre bienes de activo fijo para equipamiento;
monto imponible maximo; y la posibilidad de
ampararse una sola vez en el régimen
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Institucionalid

Instrumentos Contenido ad
Ley 16.906 - |- Otorga beneficios similares a los de los | Ley 16.906
Decreto proyectos turisticos contemplando que existen
404/010 dos inversores en un mismo proyecto (el
promotor y el explotador)
Hoteles L .
. . - Exoneracion parcial del IRAE generado por la
condominio - ,
actividad de la empresa explotadora segun
aplicacion del régimen general a las inversiones
de la explotadora y la promotora
Ley 16.906 - |- Exoneraciéon del 100% (70%) del IRAE por 10 + Ley 16.906
Decreto afos cuando se superan los 150 (100) puestos
207/008 de trabajo calificado directo
Centros de
atencion a
distancia
Ley 16.906 - |- Exoneracion parcial de IRAE transitoria y | Ley 16.906
Decreto decreciente: 90% en 2009-2014 y 50% en 2015-
346/009 2019
Maquinaria y
equipo
agricola
Ley 16.906 - |- Exoneracion de IRAE transitoria y decreciente: | Ley 16.906 +
Decreto 100% en 2009-2014, 75% en 2015 y 2016, y | MIEM para
532/009 50% en 2017 y 2018 control de
- Exi i - ! rogramas
Industria naval Emgenmgsl de contrapartidas segun  sean prog
emprendimientos nuevos o0 en curso: minimo de
nuevos puestos de trabajo calificado directo;
minimo de profesionales nacionales
incorporados en ingenieria y disefio; programa
de desarrollo de proveedores; programa de
asociatividad
Ley 16.906 - |- Exoneracion de IRAE transitoria decreciente: | Ley 16.906 +
Decreto 100% en 2009-2014, 75% en 2015 y 2016, y | MIEM para
532/009 50% en 2017 y 2018 control de
- Exi i - ’ rogramas
Industria Emgenmgs. de contrapartidas sggu’n_ sean | Prog
emprendimientos nuevos o en curso: minimo de
electro- . o :
. . nuevos puestos de trabajo calificado directo en
electronica g S
relacion de dependencia; programa de
desarrollo de proveedores
Ley 16.906 —| Generacion de energia eléctrica de fuentes | Ley 16.906 +
Decreto renovables asesoramiento
354/009 - Exoneracion parcial de IRAE transitoria y | MIEM-DNE
. decreciente: 90% en 2009-2017, 60% en 2018-
Energias o ’
renovables 2020, 40% en 2021-2023

Prospeccion y exploracion

- Exoneraciéon parcial de IRAE transitoria y
decreciente: 75% en 2009-2013 y 40% en 2014-
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Institucionalid

Instrumentos Contenido ad
2018
Otras actividades declaradas promovidas por el
Decreto
- Exoneracion parcial de IRAE transitoria y
decreciente: 90% en 2009-2014, 60% en 2015-
2017 y 40% en 2018-2020
Ley 16.906 - |- Exoneracion parcial de IRAE transitoria y - Ley 16.906
Decreto 11/013 decreciente: 90% en 2012-2017, 75% en 2018 y
. ) 2019, y 50% en 2020 y 2021
Biotecnologia . -
- Se debe cumplir al menos uno de los siguientes
requisitos: implementar programa de desarrollo
de proveedores, ser MIPYME o ser una nueva
empresa
B.3 Incentivos financieros
Ley 15.785 - Agente financiero de segundo piso - Persona
- Sistema Nacional de Garantias para Empresas | Juridicade
Corporacion (SiGa) girggg?aﬁ’uu'co
Nacional para | - Programa Coorporacion y CND Microfinanzas _
el Desarrollo | . Fondo de Garantia para Desarrolios [ Se rt;laglona
Inmobiliarios con Foader
Ejecutivo a
través de MEF
Decreto - 5 sub-fondos: 1) Asistencia Técnica No | Comité de
341/011 Rembolsable; 2) Garantia de Crédito e | Supervision
Instrumentos de Mercado de Valores; 3)| MEF, MIEM,
Fondo para el Elns'nmaméeng\);tfl) (I)jpltal Semilla y de Riesgo; | MTSS, OPP
Desarrollo ) Bienes de Activo Fijo L Junta de
(FONDES) - Exigencia de contrapartidas, incluyendo, | Direccion
aplicacion de mejores practicas de gestion, | representantes
adecuada productividad, sustentabilidad, | Presidencia,
responsabilidad social empresarial MIEM y OPP
- Unidad Técnica
- OPP
- CND fiduciario
Ley 17.991 - Contribuciones financieras no reembolsables - Consejo
del MERCOSUR para financiar proyectos de | Directivo MEF,
Integracién y infraestructura fisica (mayoritariamente) MRREE, OPP
Funcionamient - Unidad Técnica
o del FOCEM Nacional - OPP
B.4 Otros apoyos publicos focalizados
Ley 15.921 - Exoneracién a los usuarios de las zonas de - Poder Ejecutivo

Zonas Francas

todo tributo nacional, creado o a crearse, en el
desarrollo de actividades industriales,
comerciales y de servicios (Estado garantiza
beneficios durante el contrato bajo
responsabilidad de dafios y perjuicios)

autoriza ZF’s

- MEF-Area
Zonas Francas
administracion,
supervision y
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Institucionalid

Instrumentos Contenido ad
- Introduccién (salida) de bienes y servicios a (de) | control
ZF exenta de todo tributo (autoriza
- Exportacién y reexportacion de bienes y | contratos de
servicios exentas de todo tributo usuario)
- Monopolios estatales no rigen en ZF - DGly DNA
- No hay plazos preestablecidos para ggnmtrc:altzfug:il;r;
autorizaciones de ZF ni para contratos de P
usuario
- Usuarios deben emplear al menos 75% de
personal uruguayo
Ley 17.547 - Exoneracion a instaladores de IP a los bienes + Poder Ejecutivo
de activo fijo por 7 afos habilita PI's
Parques - Instaladores pueden amortizar inversiones en | Previo informe
i lazos acotados segun ubicacion geografica Comision
Industriales p g geog A
- Exoneracion a instaladores de los tributos a las sesora
importaciones de maquinaria y equipo, y bienes DN"MlEM
de activo fijo a incorporarse a la obra civil, no | autoriza
competitivos con la industria nacional radicacion de
- . I empresas
- Crédito a instaladores de IVA en adquisiciones revio informe
en plaza de materiales y servicios para obras ge la Comision
civiles, maquinaria y equipo para proyecto inicial
: . . r Asesora
y equipamiento informatico -
o , . Comisién
- Incremento de 15% a los usuarios del puntaje Asesora
obtenido en régimen del Decreto 02/012 y representantes
crédito fiscal por aportes patronales por nuevos b
. ~ MIEM, MEF,
puestos de trabajo por 5 afios OPP
MVOTMA, CIU,
PIT-CNT,
Congreso de
Intendentes
Ley 18.786 - Obras de infraestructura publica en ciertos + MEF y OPP
sectores: viales, ferroviarias, portuarias, | aprueban
Contatos _de| OPEIaRS, e O e
Participacion . fp y ’ ny
Piblico infraestructura social pasos previos
Privada - Iniciativa publica y privada - MEF-Unidad de
- Se debe justificar que modalidad PPP es la | Proyectos PPP
mejor para satisfacer necesidades publicas y - CND (asesora,
con la que se obtiene el mayor “Valor por | estructura e
Dinero” implementa,
puede ser
contratista)
- Administracion
Contratante
B.5 Promocién de inversiones y asistencia a inversores
Ley 16.736 - Agencia de promocion de exportaciones e - Persona
inversiones publica no
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Institucionalid

Instrumentos Contenido ad

Uruguay XXI Estatal

- Coordina y
comunica con
el Poder
Ejecutivo a
través de la
CIACEX

Fuente: elaboracioén propia

' Los incentivos fiscales sectoriales pueden complementarse con los beneficios a
inversiones especificas declaradas promovidas (sin poder acumular beneficios
respecto de un mismo impuesto)

En 2012, el gasto tributario correspondiente a las exoneraciones generales y
sectoriales amparadas en la Ley de Inversiones (247 millones de ddlares), el régimen
de Zonas Francas (313 millones) y la exoneracion de IRAE por inversiones (40
millones), representd un 1,2% del PIB.

V. ANALISIS DE LOS INSTRUMENTOS PARA LA PROMOCION DE INVERSIONES DEL
URUGUAY

En esta seccién se clasifican y analizan los principales instrumentos para la promocion
de inversiones empleados en el Uruguay. Estos se agrupan en dos grandes categorias
(Cuadro 1): i) los que contienen las regulaciones generales de las inversiones; vy ii) los
apoyos publicos a las mismas, incluyendo las acciones de promocion y facilitacién
desarrolladas por las agencias de promocién de inversiones u otros organismos
relacionados. Para cada instrumento se resumen los aspectos sustantivos de la
normativa, consolidando las distintas normas -leyes, decretos y resoluciones- que
conforman un régimen particular. Esto se completa con un resumen de la informacion
a la que se ha podido acceder en materia de la utilizacion y los efectos de los distintos
regimenes, cuando corresponde. Por ultimo, se ordenan los instrumentos segun las
dimensiones de focalizacion (aplicacion del Cuadro 3 al caso del Uruguay).

V.1Régimen general de inversiones

V.1.1 Ley de Inversiones — Ley 16.906 de 1998

La Ley de Inversiones consagra en el ordenamiento juridico doméstico, con caracter
general, los aspectos basicos caracteristicos de la proteccion de inversiones. Los
principales contenidos de la norma, en materia de garantias y proteccién, son los
siguientes:

- Objetivo. Declara de interés nacional la promocién y proteccion de las inversiones
de inversores nacionales y extranjeros en el territorio nacional.

- No discriminacion. Se concede a las inversiones de inversores extranjeros el
mismo régimen de admision y tratamiento que a las inversiones de inversores
nacionales.

57




- Autorizacion o _registro. Las inversiones se admiten sin necesidad de
autorizacion previa o registro.

- QGarantias.

1) El Estado otorga un tratamiento justo a las inversiones, comprometiéndose a no
perjudicar su instalacion, gestion, mantenimiento, uso, goce o disposicion a traves
de medidas injustificadas o discriminatorias.

2) El Estado garantiza la libre transferencia al exterior, en moneda de libre
convertibilidad, de capitales y utilidades, asi como de otras sumas vinculadas con
la inversion.

La Ley de Inversiones otorga estimulos generales a la inversion y consagra el marco
legal para el otorgamiento de estimulos a inversiones especificas que hayan sido
declaradas promovidas por el Poder Ejecutivo (aspectos que se tratan en la
subseccioén V.2).

La Ley de Inversiones prevé que en caso de controversia relativa a su aplicacion o
interpretacion entre el Estado y un inversor cuya inversion haya sido declarada
promovida, cualquiera de las partes puede someter dicha controversia al tribunal
competente 0 a un tribunal arbitral (segun lo establecido en el Codigo General del
Proceso). La eleccion de uno de los procedimientos tiene caracter definitivo. Este
mecanismo aplica también a inversores extranjeros en caso de ausencia de acuerdo
internacional con disposiciones en materia de solucién de controversias inversor-
Estado.

Sin perjuicio de que una ley puede ser modificada por otra ley, las garantias para los
inversores no estan condicionadas por referencias generales o concretas a otras
normas. De hecho, la Ley 16.906 se ha mantenido vigente en sus aspectos
sustantivos desde 1998, sin que haya algun proyecto de modificacién en curso.

V.1.2 Acuerdos bilaterales de inversiones

Sin perjuicio de las garantias que ofrece la Ley de Inversiones, los ABI's otorgan
mayores certezas, en la medida que sus disposiciones no pueden ser modificadas de
manera unilateral. El Uruguay ha participado de la tendencia internacional a la
suscripcion de acuerdos de inversiones y lleva firmados y ratificados mas de 30 ABI’s
(Cuadro 7). Estos acuerdos fueron negociados en su mayoria durante la década del
90 (cerca de dos terceras partes) pero existen también negociaciones recientes y en
curso. La gran mayoria de los ABI’'s del Uruguay corresponden al formato tradicional,
que establece que las inversiones de la contraparte deben ser establecidas de
acuerdo con las leyes y reglamentos de la parte receptora(estos acuerdos se
denominan habitualmente Acuerdos de Promocion y Proteccion de Inversiones). Los
acuerdos con Chile y EUA, y el que esta pendiente de ser concluido con México,
corresponden al formato en que los compromisos de Trato Nacional y Nacién Mas
Favorecida aplican también a la entrada y establecimiento de las inversiones, y se
introducen reservas respecto de estos compromisos a través de listas negativas. La
red de acuerdos de Uruguay cubre a sus principales socios econémicos, actuales y

*El acuerdo con India, suscrito en 2008 y ratificado a través de la Ley 18.873, no ha entrado en vigencia.
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potenciales, con la excepcion de Argentina, Brasil y Japén (en este ultimo caso existen

negociaciones en curso).

Cuadro 7 — Acuerdos Bilaterales de Inversiones vigentes del Uruguay

. Fecha de
Nombre del Acuerdo Pais firma
Tratado sobre Fomento y Reciproca Proteccién de Alemania 04/05/198
Inversiones de Capital — Ley 16.110 7
Acuerdo de Promocion y Proteccién Reciproca de A : 06/05/200
) rmenia
Inversiones — Ley 18.277 2
Acuerdo de Promocion y Proteccion de Inversiones — Ley . 03/09/200
17 573 Australia y
Acuerdo en materia de Promocién y Proteccion Bélaica 04/11/199
Reciprocas de Inversiones — Ley 16.856 9 1
Acuerdo para el Fomento y la Proteccion de las . 02/06/199
) Canada
Inversiones — Ley 17.102 9
Acuerdo de Inversiones— Ley18.855 Chile 35/03/201
Convenio de Promocion y Protecciéon Reciproca de las China 02/12/199
Inversiones — Ley 16.881 3
Acuerdo de Promocién y Proteccion de las Inversiones — Corea 01/10/200
Ley 18.825 9
Acuer<_jo para la Promocion y Proteccién Reciproca de las El Salvador 23/05/200
Inversiones — Ley 17.627 3
Acuerdo para la Promocion y Proteccién Reciproca de las Espafia 07/04/199
Inversiones — Ley 16.444 P 2
Tratado de Promocion y Proteccion Reciproca de las EUA 04/11/200
Inversiones — Ley 17.943 5
Acuerdo relativo a la Promocion y Proteccion de , , 21/03/200
) Finlandia
Inversiones — Ley 17.759 2
Acuerdo sobre Promocion y Proteccién Reciprocas de E . 14/10/199
) rancia
Inversiones — Ley 16.818 3
Acuerdo de Fomento y Proteccién Reciproca de las Hunaria 25/08/198
Inversiones — Ley 16.184 9 9
Acuerdo de Promocion y Proteccion de Inversiones — Ley India 11/02/200
18.873 8
Acuerdo para la Promocion y Proteccién Reciproca de Israel 30/03/199
Inversiones — Ley 17.839 8
Acuerdo sobre Fomento y Reciproca Proteccion de ltalia 21/02/199
Inversiones — Ley 16.857 0
Acuerdo en materia de Promocion y Proteccién Luxemburdo 04/11/199
Reciprocas de Inversiones — Ley 16.856 99 1 4
Acuerdo para la Promocion y Proteccion de las Malasia 09/08/199
Inversiones — Ley 17.440 5
Acuerdo para la Promocion y Proteccion Reciproca de las Méxi 30/06/199
) éxico
Inversiones — Ley 17.501 9
Acuerdo de Fomento y Proteccion Reciproca de Paises 22/09/199
Inversiones — Ley 16.183 Bajos 8
Acuerdo para la Promocion y Proteccién Reciproca de las = . 18/02/199
) anama
Inversiones — Ley 17.446 8
Acuerdo de Promocion y Proteccion de las Inversiones — Polonia 02/08/199

Ley 16.598

1
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Nombre del Acuerdo Pais Fec.:ha de
firma

Acuerdo sobre Promocién y Proteccion Reciproca de 27/07/199
) Portugal

Inversiones — Ley 17.210 7

Convenio sobre el Fomento y la Proteccién de Reino Unido 21/10/199

Inversiones de Capital — Ley 16.819 1

Acuerdo sobre la Promocién y Proteccion de las Repb. Checa 26/09/199

Inversiones — Ley 17.270 P 6

Acuerdo de Promocion y Proteccién Reciproca de las R : 23/11/199
) umania

Inversiones — Ley 16.396 0

Acuerdo sobre Promocion y Reciproca Proteccion de las Sueci 17/06/199
: uecia

Inversiones — Ley 17.211 7

Acuerdo de Fomento y Proteccion Reciproca de las Sui 07/10/198
) uiza

Inversiones — Ley 16.176 8

Acuerdo para la Promocion y Proteccion Reciproca de 20/05/199
) Venezuela

Inversiones — Ley 17.441 7

Acuerdo para la Promocion y Proteccién Reciproca de las . 12/05/200
X Vietnam

Inversiones — Ley 18.779 9

Fuente: Diario Oficial

En el Anexo | se presentan tres alternativas basicas de los ABI’s para definir cuales
son las controversias entre una Parte y un inversor de la otra Parte que estan
alcanzadas por sus mecanismos de solucion de controversias. EI Cuadro 8 clasifica
los ABI's del Uruguay segun dichos formatos. Asimismo, el alcance de estos
mecanismos depende también de la inclusibn o no de una clausula paraguas.
Aproximadamente una tercera parte de los ABI’s del Uruguay incluyen una formulacién
de la clausula paraguas y corresponden en su gran mayoria a acuerdos suscritos entre
fines de los ochenta y fines de los noventa®.

Cuadro 8 — Alcance de la solucion de controversias inversor-Estado
en los ABI’s del Uruguay

Alcance Acuerdos
Controversias entre una Parte
Contratante y un inversor de la otra Armenia, Panama, Republica Checa
Parte
Controversias entre una Parte Alemania, Australia, Bélgica, El Salvador,
Contratante y un inversor de la otra Espana, Finlandia, Francia, Israel, ltalia,
Parte en relaciéon con una inversion Luxemburgo, Paises Bajos, Polonia, Reino
cubierta Unido, Rumania, Suecia, Suiza

Controversias entre una Parte
Contratante y un inversor de la otra
Parte en relacién con disposiciones del
Acuerdo

Canada’, Chile', China?, Corea’, EUA,
Hungria®, Malasia, México', Portugal,
Venezuela, Vietnam'

Fuente: elaboracioén propia

' Corresponden a una variante del tercer tipo que exige, ademas de la violacién de
alguna disposicion del acuerdo, que el inversor sufra una pérdida o dafios causados

%Son los acuerdos con: Alemania, Bélgica, Corea, EUA, Luxemburgo, Paises Bajos, Polonia, Portugal,
Reino Unido, Suiza, Venezuela.
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por tal incumplimiento. El caso del ABI con EUA prevé esta exigencia adicional pero no
se ajusta exactamente a esta categoria ya que incluye dentro de los incumplimientos,
ademas de la violacién a disposiciones del acuerdo, la violacion de una autorizacion
de inversién o de un acuerdo de inversion.

2 Corresponden a una variante del tercer tipo que consiste en limitar la aplicacion del
mecanismo de solucién de controversias a algunas obligaciones especificas del
acuerdo. En el acuerdo con China es el monto de la compensacion por expropiacion y
en el del acuerdo con Hungria son la nacionalizacion y la expropiacion.

En el Anexo | se presentan también los dos esquemas basicosde los ABl's para que
un inversor pueda someter una controversia con el Estado receptor a un arbitraje
internacional inversor-Estado. En algunos ABI’s del Uruguay, todos ellos negociados
hasta la primera mitad de los noventa, se exige que la controversia no resuelta
amigablemente sea sometida a los tribunales competentes de la Parte receptora,
antes de poder recurrir al arbitraje internacional bajo ciertas condiciones (Cuadro 9).
Los ABI's firmados a partir de 1995 prevén el derecho del inversor de someter la
controversia, alternativamente, a los tribunales competentes del pais receptor o al
arbitraje internacional, siendo esta eleccion de caracter definitivo®.

En cuanto al foro del arbitraje internacional, en los acuerdos concluidos hasta
mediados de los noventa, lo habitual es que la controversia debe ser sometida al
CIADI, y s6lo cuando esto no esta disponible, por no haber adherido ambos Estados a
la Convencién correspondiente, se puede someter la misma a un tribunal arbitral. Por
su parte, la caracteristica predominante en los acuerdos firmados a partir de mediados
de la década del noventa, es la posibilidad de eleccién entre distintos foros'®.
Asimismo, son varios los acuerdos que incluyen el consentimiento anticipado y
explicito de los Estados para someter una eventual controversia al arbitraje

internacional'’.

Cuadro 9 — Esquemas de la solucién de controversias inversor-Estado
en los ABI’s del Uruguay

Esquema Acuerdos

Esquema 1 — Controversia debe ser
sometida a tribunales del receptor y
puede ser sometida a arbitraje Alemania, Bélgica, Espafa, Hungria, Italia,
internacional cuando transcurrido cierto | Luxemburgo, Paises Bajos, Polonia, Reino
plazo el tribunal no ha dictado sentencia | Unido, Rumania, Suiza

o la sentencia viola derecho
internacional o es injusta

Armenia, Australia, Canada’, Chile,
China,Corea’, EUA', Finlandia, Francia',
Israel, Malasia, México, Panama, Portugal,
Republica Checa, Salvador, Suecia,

Esquema 2 — Controversia puede ser
sometida, alternativamente, a tribunales
del receptor o al arbitraje internacional

%El acuerdo con Francia es el unico clasificado bajo este esquema que se negoci6 antes de 1995.

' En la mayoria de los casos: el CIADI; el Mecanismo Complementario del CIADI; o un tribunal
arbitral ad hoc establecido segin las normas de la CNUDMI

IO'Armenia, Bélgica, Luxemburgo, Canadé, Corea, Chile, El Salvador, Estados Unidos, Finlandia, Israel,
Meéxico, Panama, Republica Checa, Suecia, Venezuela.
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| (eleccion definitiva) Venezuela, Vietham.

Fuente: elaboracion propia

' Estos acuerdos presentan las variante de que la opcion del arbitraje si es definitiva
pero se puede recurrir al mismo luego de someter la controversia a los tribunales
competentes del pais receptor, siempre que se haya renunciado al derecho de iniciar o
continuar cualquier otro procedimiento de solucion de controversias en relacién con la
medida en cuestion.

El Uruguay ha sido parte en un unico caso de arbitraje internacional en el marco de los
ABI’s, especificamente, en el acuerdo con Suiza. El caso esta en proceso y refiere a
medidas que afectan a la industria del tabaco.

V.1.3 Contratos de inversion

La Ley de Inversiones prevé el otorgamiento de beneficios especiales a las inversiones
que signifiquen un aporte importante al proceso de descentralizacion geografica de la
actividad econdémica o que superen un determinado monto. En este marco, el Decreto
477/008 considera el caso de proyectos de inversion de gran significaciéon econdémica
en los que los inversores pretenden obtener beneficios superiores a los previstos en
los decretos reglamentarios de la Ley de Inversiones. Se consideran proyectos de gran
significacion econdmica aquellos cuyo monto iguala o supera los 7.000 millones de
Unidades Indexadas (unos 760 millones de dodlares).En estos casos, los inversores
deben presentarse ante la Secretaria de la Presidencia de la Republica, que se
encarga de constituir una comision con representantes de los Ministerios relacionados
con las actividades del proyecto en cuestion. La comisién tiene a su cargo definir los
aspectos que ameriten una negociacidn con los inversores, llevar adelante la
negociacion y proponer un proyecto de contrato de inversién al Poder Ejecutivo. Este
proyecto de contrato debe identificar con precision el marco legal aplicable a la
inversion, el plazo para la presentacion del proyecto, las obligaciones de las partes,
eventuales contrapartidas especiales y el plazo para su cumplimiento, y el alcance de
los beneficios especiales a ser otorgados. Lo anterior esta sujeto a que el proyecto de
inversién reciba la declaraciéon promocional en los términos previstos en la normativa
vigente.

En la seccion lll se consideraron las ventajas de contar con normativa de jerarquia
legal en materia de contratos de inversion, que habilite al Poder Ejecutivo a negociar
con los inversores dentro de limites preestablecidos para las concesiones, tanto en
términos de estabilidad de las reglas como de incentivos extraordinarios. Este no es el
caso de la normativa uruguaya, en la que la ley soélo prevé la posibilidad de otorgar
beneficios especiales a inversiones que alcancen un monto determinado, sin
establecer otras condiciones. Asimismo, la reglamentacién se limita a prever la
constitucion de una comision interministerial y a enumerar los tipos de contenidos del
contrato de inversion, pero sin establecer ninguna regulacién adicional para los
beneficios que pueden otorgarse. En definitiva, no hay una normativa que establezca
con precision los limites y los procedimientos de la negociacioén entre los inversores y
el Estado.

V.1.4 Acuerdos tributarios bilaterales
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Hasta mediados de 2009, los ATB’s del Uruguay referian en su gran mayoria al
transporte internacional y estaban vigentes muy pocos acuerdos de amplio alcance
para evitar la doble imposicion (con Alemania y Hungria). No se observaba una
tendencia a concluir ATB’s como eventual complemento de los ABI's. A partir del
segundo semestre de 2009, Uruguay suscribi®6 mas de una docena de ATB’s para
evitar la doble imposicién y la evasién fiscal en los impuestos a la renta y el patrimonio.
También suscribid varios acuerdos de intercambio de informaciéon en materia tributaria,
la mayoria de los cuales no ha entrado aun en vigencia (la mitad tiene pendiente su
ratificacion). El Cuadro 10 informa los ATB’s del Uruguay, identificando cuales se
limitan al intercambio de informacién tributaria y cuales tienen ademas por objeto el de
evitar la doble imposicion y la evasion fiscal.

La intensidad en la conclusion de acuerdos tributarios ha obedecido
fundamentalmente a la calificacién del Uruguay, en abril de 2009, como una
jurisdiccién no cooperante en materia de transparencia e intercambio de informacion
tributaria segun el Foro Global de Transparencia e Intercambio de Informacion
Tributaria de la OECD. Tal como cabe esperar, este conjunto de acuerdos sigue los
estandares de la OECD y sus objetivos principales consisten en reducir la evasion, los
costos de administracién y el treaty shopping, mas que promover las inversiones. Esto
se traduce también en el escaso margen para la incorporacion de disposiciones de tax
sparing en las negociaciones de estos acuerdos. En efecto, la posibilidad de fax
sparing ha sido introducida unicamente en los acuerdos con Bélgica, Ecuador y
Vietnam.

Cuadro 10 — Acuerdos Tributarios Bilaterales del Uruguay

. , Fecha de
Tipo de Acuerdo Pais firma
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la . 09/03/201
. ) Alemania
renta y patrimonio — Ley 18.844 0
Intercambio de informacion. Método para evitar doble
. . ; ; . 23/04/201
imposicion impuestos a la renta y patrimonio — Ley Argentina 2
19.032
Intercambio de informacion en materia tributaria — Sin .1 10/12/201
o Australia
ratificar 2
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la 1 23/08/201
. X . e Bélgica
renta y patrimonio — Sin ratificar 3
Intercambio de informacion en materia tributaria — Sin o1 24/10/201
. Brasil
ratificar 2
Intercambio de informaciéon en materia tributaria — Sin ‘1 05/02/201
. Canada
ratificar 3
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la 29/11/201
: ) Corea
renta y patrimonio — Ley 19.033 1
Intercambio de informacién en materia tributaria — Ley Di 1 | 14/12/201
19 036 inamarca 1
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la 26/05/201
: ) Ecuador
renta y patrimonio — Ley 18.932 1
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Tipo de Acuerdo

Pais

Fecha de

firma
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la Espafia 10/09/200
renta y patrimonio — Ley 18.730 P 9
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la . . 13/12/201
. ) Finlandia
renta y patrimonio — Ley 19.035 1
Intercambio de informacién en materia tributaria — Ley E : 28/01/201
18.722 rancia 0
Intercambio de informacion en materia tributaria — Ley Groenlandia | 14/12/201
18.981 ! 1
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la Hunaria 25/10/198
renta y patrimonio — Ley 16.366 9 8
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la India 21/06/201
renta y patrimonio — Ley 18.972 3
Intercambio de informacién en materia tributaria — Ley Islandia’ 14/12/201
18.977 siandia 1
Intercambio de informacion en materia tributaria — Ley Islas F 1| 14/12/201
19 034 slas Feroe 1
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la | Liechtenstei | 18/10/201
renta y patrimonio — Ley 18.933 n 0
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la 11/03/201
. ) Malta
renta y patrimonio — Ley 19.010 1
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la Méxi 14/08/200
. . éxico
renta y patrimonio — Ley 18.645 9
Intercambio de informacion en materia tributaria — Ley 1 14/12/201
19.170 Noruega 1
Intercambio de informacion en materia tributaria — Sin Paises 24/10/201
ratificar Bajos' 2
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la Portugal 30/11/200
renta y patrimonio — Ley 18.934 9 9
Intercambio de informacion en materia tributaria — Sin Reino 14/10/201
ratificar Unido' 3
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la R .1 14/09/201
. ) : o umania
renta y patrimonio — Sin ratificar 2
Intercambio de informacién en materia tributaria — Sin 4 14/12/201
e Suecia
ratificar 1
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la Suiza 18/10/201
renta y patrimonio — Ley 18.867 0
Evitar doble imposicion y evasion fiscal en impuestos a la . 1 09/12/201
. ) : o Vietnam
renta y patrimonio — Sin ratificar 3

Fuente: elaboracion propia
' No vigente

V.1.5 Garantias a las inversiones extranjeras

La actividad de inversién del Uruguay en relacién con la OPIC corresponde a
operaciones de financiamiento: i) un préstamo de cerca de 100 millones de ddlares
para un parque edlico de 50MW; vy ii) una garantia de préstamo de 50 millones de
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ddlares para inversiones en vivienda de clase media en Uruguay y otros paises de
América Latina.

Como miembro del MIGA, son siete los proyectos en Uruguay que han recibido
garantia, destacandose la de 300 millones de délares emitida en 2007 en favor de una
multinacional de pasta de celulosa (Botnia, luego UPM), contra riesgo de expropiacion,
guerra civil y rompimiento de contrato. Este es el unico de los proyectos que
permanece activo. Los restantes proyectos correspondieron al sector financiero y el de

infraestructura®,

V.2Apoyos publicos a las inversiones

V.2.1 Incentivos fiscales generales — Ley 16.906

La efectividad potencial de los instrumentos de renuncia fiscal depende de los niveles
de carga tributaria de cada pais. En el caso del Uruguay, la presion tributaria es
relativamente elevada, tanto en impuestos directos como indirectos, por lo que las
exoneraciones o reducciones de impuestos son incentivos potencialmente efectivos.
La Ley 16.906 — Ley de Inversiones — prevé dos tipos de incentivos a las inversiones:
los de orden general y los estimulos a inversiones especificas que el Poder Ejecutivo
haya declarado promovidas.

Incentivos generales a todas las inversiones
La Ley de Inversiones en su Capitulo Il, y sus normas reglamentarias, establecen:

- Beneficiarios. Contribuyentes del Impuesto a las Rentas de las Actividades
Econémicas (IRAE) que realicen actividades industriales, incluidas las
manufactureras y extractivas, y contribuyentes del IRAE y del Impuesto a la
Enajenacion de Bienes Agropecuarios (IMEBA) que realicen actividades
agropecuarias destinadas a obtener productos primarios, vegetales o animales.

- Beneficios. Los beneficios otorgados por la propia Ley, y los otorgados por el
Poder Ejecutivo en ejercicio de las facultades que la Ley le confiere, son
generales y automaticos para todos los beneficiarios.

1) La Ley otorga los siguientes beneficios: i) exoneracion del Impuesto al
Patrimonio (IP) de los bienes de activo fijo; ii) exoneracion del IVA e Impuesto
Especifico Interno (IMESI) en la importacién de bienes de activo fijo y devolucion
del IVA en las adquisiciones en plaza de los mismos.

2) La Ley faculta al Poder Ejecutivo a otorgar de forma general los siguientes
beneficios: i) exoneracion del IP a mejoras fijas, bienes inmateriales (marcas,
patentes, etc.) y otros bienes que incorporen innovacion tecnolédgica y supongan
transferencia de tecnologia; ii) establecimiento de un régimen de depreciacién
acelerada a los efectos del IRAE y el IP'%,

Régimen general de incentivos a inversiones especificas

%2Cuatro de ellos con garantias por montos inferiores al millén de dodlares, uno por un monto de 2,7 millones y el otro

por 38 millones (Banco Santander).
193¢| articulo 136 del Decreto 150/007 establecid la posibilidad de optar por un régimen de amortizacion acelerada para
bienes de activo fijo incorporados entre 1998 y 2004.
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El régimen de promocién de inversiones especificas esta reglamentado actualmente
por el Decreto 02/012, reglamentario del Capitulo Il de la Ley de Inversiones.

Las principales caracteristicas de este régimen son las siguientes:

- Obijetivos. Otorgar beneficios tributarios a inversiones que: i) incorporen progreso
técnico; ii) aumenten y diversifiquen las exportaciones; iii) generen empleo
productivo; iv) faciliten la integracién de cadenas productivas; v) fomenten las
MIPYMEs; vi) mejoren el proceso de descentralizacion; vii) incrementen el valor
agregado nacional; viii) utilicen tecnologias limpias.

- Beneficiarios. Contribuyentes de IRAE de cualquier sector de actividad cuyos

proyectos de inversion sean declarados promovidos por el Poder Ejecutivo'™.

- Beneficios."” Los beneficios a las inversiones promovidas consisten en:

1) Exoneracién del IRAE, como deduccién del impuesto a pagar, que no puede
exceder el 100% del monto efectivamente invertido ni el 60% del impuesto a pagar
para los ejercicios comprendidos en la declaratoria promocional (no es acumulable
con otras exoneraciones de IRAE para la misma inversiéon). El monto de esta
exoneracion resulta del puntaje obtenido por el proyecto de inversibn en una
evaluacion que pondera varios indicadores: i) Generacién de Empleo (30%); ii)
Descentralizacion (15%); iii) Aumento de Exportaciones (15%); iv) Utilizacion de
Tecnologias Limpias (20%) o Incremento de 1+D+i (20%); y v) Indicadores
Sectoriales (20%) ' . El puntaje minimo exigido para acceder al régimen
promocional asegura que la exoneraciéon de IRAE no puede ser menor al 20% del
monto invertido. El plazo maximo en que la empresa puede utilizar este beneficio
resulta de aplicar una féormula preestablecida que considera el monto de la
inversion, el porcentaje de exoneracion obtenido y si se trata de una empresa
nueva o existente. Este plazo no puede ser menor a tres afios y se computa a
partir del ejercicio en que se obtiene renta fiscal, inclusive. Si transcurren cuatro
ejercicios desde la declaratoria promocional sin obtener renta fiscal, el plazo
maximo se incrementa en cuatro afios y se computa desde el ejercicio en que se
emitio la declaratoria.

2) Exoneracion del IP sobre bienes muebles para activo fijo por toda su vida util y
sobre obras civiles por 8 afios si el proyecto esta ubicado en Montevideo, y por 10
afnos si esta radicado en el interior del pais (siempre que estos bienes y obras no
gocen de exoneracion del IP al amparo de otros beneficios).

E| ambito objetivo de las inversiones beneficiadas se amplié a partir de 2007 con la inclusién de las actividades

comerciales y de servicios.

1% | a Ley 16.906 faculta al Poder Ejecutivo a otorgar a las inversiones declaradas promovidas, los beneficios fiscales

establecidos en el Decreto-Ley 14.178 de 1974. Se trata de beneficios muy amplios que incluyen la exoneracion total

de practicamente cualquier tributo, las rebajas de las tarifas publicas y la exoneracién de proventos y tasas portuarias,

entre otros. En la practica, el Poder Ejecutivo ha empleado esta facultad para otorgar beneficios bastante mas limitados

ue los habilitados por la Ley.

®Las empresas deben optar por uno solo entre varios indicadores sectoriales. Los indicadores disponibles incluyen un

indicador de Desarrollo del Mercado de Capitales (premia el financiamiento a través de alguna de las Bolsas de valores

locales) y los indicadores sectoriales segun el Ministerio que evalla el proyecto:

- MEF (comercio y servicios): i) Contratacion de Colectivos Vulnerables; ii) Mejora calidad de servicios — Diferenciacién
de productos y procesos; iii) Formacién continua y capacitacion; iv) Estabilidad de las Relaciones Laborales.

- MIEM (industriales): i) Nivel tecnolégico del producto elaborado; ii) Formacién continua y capacitacién.

- MGAP (agropecuarios): i) Inversion en adaptacion al cambio climatico; ii) Diferenciacion de productos y procesos; iii)
Capacitacion de trabajadores rurales.

- MINTUR (turismo): i) Formacién continua y capacitacion; ii) Servicios e infraestructura.

1
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3) Exoneracidon de tasas y tributos a la importacion (incluido el IVA) de bienes
muebles de activo fijo y materiales destinados a la obra civil, siempre que sean
declarados no competitivos con la industria nacional y no gocen de exoneracion al
amparo de otros beneficios.

4) Devolucion del IVA por la adquisiciéon en plaza de materiales y servicios
destinados a la obra civil.

5) Las micro y pequenas empresas que presenten proyectos de inversion dentro
del ejercicio por un total de hasta unos 450 mil délares pueden optar por alguna
de las siguientes opciones: i) aplicar el régimen general de indicadores y recibir un
10% adicional de beneficio de IRAE y un afio mas de plazo (se mantiene el tope
del 100% del monto invertido); o ii) aplicar un régimen simplificado que utiliza

unicamente el indicador de empleo’’.

6) Beneficios adicionales para usuarios de parques industriales: incremento en un
15% del puntaje resultante de los indicadores y crédito fiscal por los aportes
patronales asociados a los puestos de trabajo incrementales por el proyecto
promovido durante 5 afnos.

7) El inversor puede solicitar el pronunciamiento expreso de la autoridad de
aplicacion respecto de criterios técnicos aplicables a las exoneraciones tributarias.
Si dicha autoridad no se expide dentro de los 90 dias habiles de recibida la
solicitud, se entiende como valido el criterio del inversor.

8) El Estado, bajo responsabilidad de dafios y perjuicios, asegura a los inversores
amparados en los regimenes de la Ley de Inversiones, los beneficios previstos,
por los plazos establecidos.

- Penalizaciones. Se penalizan los incumplimientos respecto de la ejecucion de la
inversion, la obtencién de metas y el suministro de informacién para seguimiento.
Segun el caso, las penas consisten en la revocacion de la resolucion que otorgd
los beneficios y en la reliquidacion de los tributos exonerados o la restitucion de
los montos exonerados, con las multas y recargos correspondientes.

- Institucionalidad.

1) Comisién de Aplicaciéon (COMAP) es un 6rgano asesor del Poder Ejecutivo, de
composicion interministerial, encargado de: i) determinar el Ministerio u organismo
al que corresponde evaluar el proyecto; ii) recomendar al Poder Ejecutivo en
relaciéon con la declaratoria promocional y los beneficios respectivos; vy iii) controlar
la ejecucion de los proyectos promovidos y el cumplimiento de los compromisos.
Una vez recibido el proyecto de inversion, la COMAP dispone de 60 dias habiles
para efectuar su recomendacioén, y en caso de no expedirse dentro de ese plazo,
se entiende que la COMAP recomienda al Poder Ejecutivo el otorgamiento de los
beneficios.

2) La UnASeP del MEF opera como la Ventanilla Unica de Inversiones. Recibe los
proyectos de inversion a ser remitidos a la COMAP, asesora al inversor en
relacién con los regimenes promocionales disponibles y lo apoya en el proceso de
presentacion del proyecto.

g puntaje maximo se alcanza generando 30 empleos.
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3) El Poder Ejecutivo, por Resolucion, declara promovidos los proyectos y otorga
los beneficios correspondientes.

El actual régimen general de incentivos a proyectos de inversion especificos es el
resultado de los ajustes introducidos en 2012 (Decreto 02/012) al nuevo régimen
establecido a fines de 2007 (Decreto 455/007). El afio 2013 fue de transicion y durante
el mismo se aprobaron los ultimos proyectos por el Decreto 455/007 y se comenzaron
a aprobar proyectos por el Decreto 02/012. En consecuencia, la informacion sobre
utilizacion del régimen disponible para su evaluacion corresponde principalmente al
régimen del Decreto 455/07. De todos modos, este ultimo es el que introdujo las
modificaciones sustantivas en los beneficios y las condiciones para su otorgamiento,
mientras que el Decreto 02/012 profundizd en la misma linea conceptual.

El Cuadro 11 presenta la evolucién del nimero de proyectos promovidos y del monto
de inversion respectivo, durante los ultimos 16 afos. Es notoria la utilizacion mucho
mas intensiva a partir de 2008. La cantidad de proyectos recomendados crecié hasta
2012, descendio en 2013 y 2014, y se recupero levemente en 2015. El monto de la
inversion aumentd hasta 2013, tuvo una muy fuerte caida en 2014 y retorn6 en 2015 a
un nivel similar al de 2012. En la evolucién reciente incide la promocion de inversiones
en generacion de energia de fuentes renovales: unos 300 millones de ddlares en
2012; 1.350 en 2013; y 520 en 2014 (Cuadro 18).

El Cuadro 12 informa la distribucion sectorial de la inversion promovida para el
conjunto del periodo 2008-2014. Las actividades de generacion de energia, en
particular, los parques edlicos, se destacan ampliamente con 2.700 millones de
délares, de los cuales mas de tres cuartas partes corresponden al trienio 2012-2014.
En los demas sectores industriales lidera el de alimentos y bebidas, seguido por el de
productos plasticos y los frigorificos. En los sectores de servicios destacan turismo y
transporte y logistica.

El Cuadro 13 informa el monto de inversién promovido y el nimero de proyectos
respectivos, segun el inversor sea un nuevo emprendimiento o una empresa en
marcha. Se observa un fuerte incremento de la inversion de nuevas empresas, que en
2013 superdé ampliamente a la inversién de empresas en marcha. Este también es un
resultado afectado por los proyectos de generacion de energia en virtud de que suelen
corresponder a nuevos emprendimientos. Esta caracterizacion de las empresas es
relevante en un analisis que procure evaluar la redundancia en el otorgamiento de los
incentivos.

Cuadro 11 — Proyectos de inversion promovidos (1999-2015)
En millones de délares (izquierda) y numero de proyectos (derecha)
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Cuadro 12 — Proyectos de inversion promovidos por sectores (2008-2014)
En millones de dodlares
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Fuente: elaboracién propia con datos de COMAP (clasificacion propia)

El Cuadro 14 muestra la evolucién del monto de inversion promovida junto con la de
los compromisos en materia de incremento de las exportaciones y creacién de puestos
de trabajo. No existe necesariamente una relacion positiva entre el monto total
promovido y las exportaciones y el empleo comprometidos, ya que los cambios en la
composicion sectorial de la inversion tienen como correlato cambios en la intensidad
en la utilizacion del factor trabajo y en la insercion exportadora'®. En el periodo 2009-
2015 se comprometio la creacion de unos 36.400 puestos de trabajo y un incremento
de las exportaciones de unos 1.700 millones de ddlares.

Cuadro 13 — Inversion promovida de empresas nuevas y empresas en marcha
En millones de délares y niumero de proyectos

1%8por ejemplo, los parques edlicos no destacan por su aporte a la generacion de empleo y las exportaciones.
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Cuadro 14 — Inversion promovida, exportaciones y empleo
Millones de ddlares y puestos de trabajo
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Otros resultados relevantes en cuanto a la utilizacién del régimen durante el
quinquenio 2011-2015indican que las Pymes participaron con algo mas de dos tercios
de los proyectos promovidos, en el entorno del 40% del monto invertido '® y
aproximadamente el 50% del empleo generado. A su vez, poco mas del 45% de los
proyectos, que representd cerca de dos tercios de la inversién promovida, se localizé
en el interior del pais'®. Esto ultimo no implica necesariamente que el régimen esté

siendo efectivo en su objetivo de descentralizacion"".

El estudio realizado por la UnASeP del régimen del Decreto 455/07,para una muestra
de proyectos en el periodo enero 2008 - marzo 2013, muestra elevados niveles de
cumplimiento en la ejecucion de la inversion, la utilizacion de los beneficios y la

'%No se consideraron los proyectos de parques edlicos a los efectos de este computo.

"UnASeP (2013a).

" Rius e Isabella (2012) argumentan que el régimen de promocién de inversiones no ha sido efectivo en la promocién
de la descentralizacion en la medida que no se verifica una correlacién entre el nivel de rezago de una regién y los
proyectos localizados en la misma, entre otros argumentos.
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implementacion de los indicadores’'?. Segun este analisis se ejecuté efectivamente un
84% de la inversiébn comprometida y se utilizé el 75% del beneficio del IRAE. Para
todos los indicadores el nivel de cumplimiento fue muy alto: 97% de las exportaciones
comprometidas; 90% del empleo; 98% de la inversiéon en tecnologias de produccion
mas limpias; 95% del incremento de [+D+i. Este ultimo indicador ha representado en
todos los afios porcentajes reducidos de la inversion total recomendada (en 2013
representd el 1,8%), a pesar de una definicibn amplia del concepto. A su vez, el
beneficio del IRAE utilizado equivali6 al 38% del monto de inversion promovido.

Segun estimaciones de gasto tributario realizadas por la DGI, el monto efectivamente
exonerado de IRAE como resultado de los proyectos de inversién declarados
promovidos en el marco de la Ley de Inversiones fue de 194 millones de dolares en
2010, 221 millones en 2011, 244 millones en 2012 y 216 millones en 2013. En este
ultimo afo, el monto exonerado representd cerca del 14% de la recaudacion total del
IRAE y 0,4% del PIB'. En cuanto a la exoneracién del IP, aunque la informacion
disponible no permite identificar el origen del beneficio, la DGI ha estimado el monto
exonerado resultante de las inversiones promovidas en unos 14 millones de ddlares en
2013 (2,4% de la recaudacion del impuesto).

La eficacia y la eficiencia del régimen del Decreto 455/007 han sido evaluadas
recientemente a partir de la comparacion del desempefo de las empresas promovidas
y no promovidas en términos de inversién, empleo y productividad'**. Segun este
andlisis, el régimen tuvo un impacto positivo y significativo sobre la tasa de inversion y
el empleo, mientras que efectos positivos sobre la productividad laboral se encontraron
unicamente en la industria. El efecto estimado sobre la tasa de inversion es del
entorno del 19% promedio anual en el quinquenio 2008-2012, mientras que la
estimacion respectiva del impacto sobre el empleo se ubica dentro de un amplio
intervalo de entre 13% y 37%. Por su parte, el efecto promedio sobre la productividad
en la industria se estima entre 6% y 20% en los cinco afos posteriores a la
implementacion del Decreto 455/007.

Los principales ajustes introducidos por el Decreto 02/012 son los siguientes: i) se
valora la calidad del empleo, y no solo la cantidad, aproximando la calificacion a través
del nivel de remuneracion, y se introducen incentivos adicionales para la contratacion
de colectivos con mayores problemas de empleo (mujeres; menores de 24 afos y
mayores de 50; y trabajadores rurales); ii) se incrementa el ponderador
correspondiente a la utilizacion de tecnologias limpias o incremento de I+D+i; iii) se
mejora el indicador de descentralizacion; iv) se introduce el tratamiento especial para
las micro y pequefias empresas y los beneficios adicionales para usuarios de parques
industriales; y v) se incorporan los indicadores sectoriales especificos. Esto denota un
avance en la focalizacion por objetivos de desarrollo. Las autoridades han senalado
que el nuevo régimen genera mayores niveles de compromiso para un mismo nivel de
exoneracion fiscal: cinco veces mas exportaciones y empleo, y dos veces y media mas
de incremento en 1+D+i'"°. A partir de estos calculos, se puede estimar que, en
promedio, cada empleo creado esta asociado a unos 50.000 délares de exoneracién

"2 UnASeP (2013b). El estudio tiene la limitacion de que solo contempla proyectos evaluados por el MEF
gpredominantemente, comercio y servicios).

DGl (2013, 2015).
"4 Centro de Estudios Fiscales (CEF), Llambi, et al (2014).

"SMEF (2013).
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fiscal. También se ha observado una muy superior dispersion en el porcentaje de
exoneracion del IRAE, lo que ha sido interpretado en el sentido de que el régimen
ajustado alcanza una mejor correspondencia entre los beneficios otorgados y la
contribucién de los proyectos a los objetivos de desarrollo. Hasta el momento, los
indicadores sectoriales que han tenido utilizacién significativa son los de nivel
tecnoldgico del producto y de inversion en adaptacién al cambio climatico, que se
emplearon en el 18% y el 8% de los proyectos promovidos entre enero de 2013 y

octubre de 2014, respectivamente'™®.

En cuanto a la transparencia del régimen, son publicas y facilmente accesibles todas
las resoluciones del Poder Ejecutivo en que se declaran promovidos los proyectos de
inversion y se detallan los beneficios otorgados. Asimismo, las modificaciones al
régimen de promocion de inversiones, que luego dieron lugar al Decreto 02/012,
fueron sometidas a consulta publica durante mayo de 2011. La publicacion de los
beneficiarios y los beneficios, asi como la utilizacién del mecanismo de consulta
publica, son acciones para las que el Poder Ejecutivo esta habilitado pero no obligado.

V.2.2 Otros incentivos fiscales generales

La denominada “exoneracion por_inversiones” del IRAE contempla dos niveles de

beneficio en funcion de la inversién de que se trate'’:

(i) Exoneracion del IRAE, hasta un maximo del 40% de la inversién realizada en el
ejercicio, a las rentas que se destinan a la adquisicion de: maquinas e
instalaciones destinadas a actividades industriales, comerciales y de servicios
(excepto financieras y arrendamiento de inmuebles); maquinaria agricola;
mejoras fijas en el sector agropecuario; bienes muebles para equipamiento de
hoteles; bienes de capital para la prestacién de servicios al turista; equipo
informatico y de comunicaciones; entre otros.

(i) Exoneracion del IRAE, hasta un maximo del 20% de la inversién realizada en el
ejercicio, a las rentas que se destinan a: construccion y ampliacion de hoteles y
paradores; y construccidén y ampliacion de edificios destinados a la actividad
industrial o agropecuaria.

Las rentas exoneradas no pueden superar el 40% de las rentas netas del ejercicio,
una vez deducidas las exoneradas por otras disposiciones. EI monto de inversion
pasible de exoneracién que supere este porcentaje se puede deducir, con las mismas
limitaciones, en los dos ejercicios siguientes. A partir de setiembre de 2014, el régimen
quedd restringido a empresas de dimension reducida, al establecerse que la
exoneracion solo puede alcanzar a contribuyentes cuyos ingresos en el ejercicio
inmediato anterior al que se ejecuta la inversién, no superen un monto de

aproximadamente 1,1 millones de délares’"®.

La utilizacion de este beneficio implicé un monto efectivamente exonerado de IRAE de
57 millones de ddlares en 2011 y 40 millones en 2012 y 2013""°, En este ultimo afio, la
exoneracion represento un 2,6% de la recaudacion total del IRAE (una sexta parte del

"®UnASeP (2015).
""Texto Ordenado 1996, Titulo 4, articulo 53, reglamentado por Decreto 150/007 (articulos 114 a 121).

"8 ey N° 19.289.
"9DGI (2015). La limitacion no alcanza a las empresas de transporte profesional de carga.
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monto exonerado por proyectos de inversién promovidos). La menor utilizacion de este
beneficio puede estar asociada a una mayor utilizaciéon del régimen de promocién de
inversiones, en tanto no es posible aplicar ambos a una misma inversion.

V.2.3 Incentivos fiscales sectoriales

A mediados de la década del noventa, los incentivos sectoriales relevantes estaban
limitados al subsidio automotriz, el plan forestal y los complejos turisticos. Una década
mas tarde, se habia sumado el incentivo al desarrollo de software. Mas recientemente,
se ha verificado una utilizacién mas intensiva de los incentivos sectoriales en el marco
de la Ley de Inversiones, que en su Capitulo Ill prevé también la posibilidad de que la
declaratoria promocional recaiga en una actividad sectorial especifica. Como resultado
de lo anterior, entre 2008 y 2014 se han incorporado diversos sectores o subsectores
especificos: centros de atencidén a distancia; industria electro-electronica; industria
naval; generacion de energias renovables; biotecnologia; hoteles condominios; centros
de servicios compartidos; entre otros. En estos casos, las empresas que desarrollan
su actividad en un sector declarado promovido por el Poder Ejecutivo, también pueden
obtener la declaratoria promocional de su proyecto de inversion bajo el régimen
general, a efectos de que se le otorguen beneficios complementarios a los ya
otorgados a su sector (sin la posibilidad de acumular beneficios respecto de un mismo
impuesto para una misma inversion). Asi, la informacion presentada previamente en
relacion con los proyectos de inversién declarados promovidos, incluye inversiones
que, al mismo tiempo, estan percibiendo beneficios de regimenes sectoriales. Estos
regimenes sectoriales en el marco de la Ley de Inversiones tienen a la COMAP como
centro de la institucionalidad y cuentan con disposiciones similares a las del régimen
general en materia de procedimientos, penalizaciones, etc.

Automotriz

El régimen de beneficios especificos para la industria automotriz esta previsto en el
Decreto 316/992 y ha permanecido practicamente incambiado en sus aspectos

sustantivos a lo largo de mas de veinte afios'®.

Los principales contenidos del subsidio automotriz son los siguientes:

- Objetivos. De la parte expositiva del Decreto surgen como objetivos del régimen:
i) impulsar el crecimiento de las exportaciones del sector para permitir su
reconversion; vy ii) facilitar la adopcién de acuerdos sectoriales en el ambito del
MERCOSUR con el objetivo de incrementar la integracion de las industrias
regionales.

- Beneficiarios. Exportadores de vehiculos terminados o semi terminados y de
autopartes, ensamblados o producidos en el pais.

- Beneficios. Una preferencia arancelaria en la importacion de vehiculos nuevos
por un monto equivalente al 10% del valor FOB de las exportaciones de vehiculos
o autopartes (subsidio a las exportaciones). Transcurrido cierto plazo, los
exportadores pueden afectar el saldo no usado de la preferencia al pago de
impuestos recaudados por la DGI y a la cancelacion de obligaciones con el Banco
de Prevision Social (los derechos también se pueden ceder a empresas

'®Decretos: 558/994; 583/994; 340/996; 60/999; 273/999; 332/002; 253/004; 228/006; 353/007; 12/008.
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importadoras). Entre 1996 y 2006 se permitié la acumulacién del subsidio a las
exportaciones con la devolucién de tributos a las exportaciones, lo que daba lugar
a un beneficio total equivalente al 13% del valor FOB de las exportaciones. Los
beneficiarios pueden obtener adicionalmente los beneficios de la declaratoria

promocional al amparo de la Ley de Inversiones'".

- Plazo de los beneficios. Inicialmente, el beneficio fue transitorio y objeto de
prérrogas, hasta que en 1999 se elimind la disposicién que establecia el plazo.

- [Exigencias/contrapartidas. No hay requisitos de inversiones, generacion de
empleo, etc.'.

- Institucionalidad. E| Ministerio de Industria, Energia y Mineria (MIEM), a través
de su Direccion Nacional de Industrias (DNI) actua como autoridad de aplicacién y
adopta las decisiones relativas a la administracion del régimen.

Este subsidio a las exportaciones esta autorizado en la OMC hasta el final de 2015,
incluidos los dos afios previstos para el desmantelamiento. Las autoridades han
anunciado que el subsidio a las exportaciones sera sustituido por otro a la produccion,
de modo que deje de constituir una subvencion prohibida por la normativa multilateral.
Asimismo, se ha manifestado que el nuevo beneficio estara sujeto a contrapartidas,
tales como, cumplimiento de procesos productivos, normalizacion de productos, |1+D+i,
entre otras. El incentivo a las exportaciones se complementa con el libre acceso, al
menos tedrico, a los mercados de Argentina y Brasil, a través de acuerdos
preferenciales bilaterales, que contemplan requisitos de origen flexibles para Uruguay
y admiten la aplicacién del subsidio en el comercio preferencial, asi como los
beneficios de la Ley de Inversiones.

El sector automotriz uruguayo naci®6 como una industria de sustitucion de
importaciones y se reconvirtid en los noventa orientando la produccién hacia los
mercados de Argentina y Brasil. En los ultimos afios se concretaron inversiones, tanto
en el ensamblado de vehiculos como en la produccién de autopartes. En las ultimas
dos décadas, el sector ha experimentado muy fuertes fluctuaciones en sus niveles de
produccién y exportaciones, especialmente, en el subsector de ensamblado de
vehiculos. El subsidio a las exportaciones ha permanecido inalterado desde 1992, por
lo que las fluctuaciones estan asociadas a otros factores, tales como, la evolucién
econdmica en los mercados de destino, las estrategias de actores multinacionales del
sector, las barreras no arancelarias a las importaciones en los mercados regionales y
también otras condiciones e incentivos para las inversiones (como la reforma del
régimen de promocion de inversiones introducida a fines de 2007). En el subsector de
las ensambladoras hay importante presencia de capital nacional combinado con
inversiones extranjeras y/o acuerdos con las marcas de los vehiculos que se
ensamblan. En el caso de las autopartes, el 95% del valor exportado corresponde a
empresas multinacionales.

'2'E| Decreto 126/012 establece un régimen de ensamblado de vehiculos que contempla exoneraciones parciales de

aranceles a la importacion de kits. En tanto es un sector ampliamente orientado a la exportacion, la relevancia de este
régimen es limitada, ya que para las operaciones de exportacion se puede utilizar el régimen de admisién temporaria,
%lzje permite la suspensio’n_d_e la totalidad de Ic_>s aranceles y demas tribL_Jtos que gravan las ir_nportaciones de insumos.

Se excluyen del beneficio a las exportaciones de productos que incorporan insumos importados cuyo valor CIF
excede el 80% del valor FOB de tales exportaciones (exigencia analoga a la del régimen de devolucion de tributos a las
exportaciones).
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Cuadro 15 — Exportaciones de productos automotrices (2004 — 2015)
En millones de dodlares
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Fuente: elaboracion propia con datos DNA

El Cuadro 15 informa las exportaciones del sector automotriz durante la ultima década,
distinguiendo vehiculos y autopartes. Las de autopartes han mostrado niveles
crecientes y mas estables (no obstante la reduccion del ultimo afo), mientras que las
de vehiculos se han recuperado, con oscilaciones, luego de practicamente
desaparecer a comienzos del siglo. Los tapizados de cuero (cortados a medida y
fundas para asientos), los tubos metalicos y los sistemas de cables explican
aproximadamente el 80% de las exportaciones totales de autopartes. En la gran
mayoria de los productos el destino casi exclusivo son los mercados de los paises
vecinos, con la excepcion de los tapizados de cuero.

El subsidio automotriz es acumulable con el beneficio del régimen de promocién de
inversiones. Entre 2008 y 2014 se declararon promovidos proyectos del sector
automotriz por 76 millones de dolares (Cuadro 11), de los cuales unos 55 millones
correspondieron a la produccion de autopartes. La evidencia indica que el subsidio
automotriz ha sido determinante en la expansion de la produccion y la inversion.
También es evidente que luego de mas de dos décadas de vigencia del Decreto
316/992, no se ha consolidado una industria automotriz que sea sustentable en

ausencia de apoyos excepcionales'®.

El subsidio automotriz es un caso extraordinario dentro del sistema de incentivos
uruguayo por diversas razones: i) no esta previsto en una ley sino que se regula
integramente por decreto; ii) es un subsidio directo en lugar de un incentivo tributario,
aunque se otorgue como una preferencia arancelaria; iii) no exige ninguna
contrapartida adicional a la necesaria existencia de una exportacion y el beneficio no
tiene plazo; iv) esta administrado por un ministerio sectorial en exclusividad; y v) junto
con otros apoyos publicos genera un apoyo global muy superior al de los demas
sectores. Para valorar adecuadamente la significacion de un subsidio equivalente al
10% del valor exportado, se debe tener presente que el apoyo porcentual es muy

'ZRecientemente, el intento de promover un conglomerado del sector automotriz (Programa PACC, financiado por el
BID) no gener6 proyectos a pesar de que la contribucion cubria entre el 60% y el 80% de los costos de los proyectos.
La articulacién del sector se da fundamentalmente con las terminales y mercados de reposicion de Argentina y Brasil.
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superior si se lo mide en términos del valor agregado nacional. Al igual que las demas
exportaciones de manufacturas, las del sector automotriz, especialmente, los

vehiculos, tienen un alto componente de insumos importados'®.

Software
La promocion al sector del software ha transitado distintas etapas:

- En 1999, con el objetivo de aprovechar plenamente la potencialidad de desarrollo
del sector de produccion de software, el Decreto 84/999 declar6 de interés
nacional esta actividad y establecié que las empresas del sector debian presentar
un proyecto de inversion ante la COMAP, que fuera viable técnica, comercial,
financiera y econébmicamente, para acceder a los beneficios promocionales de la
Ley 16.906.

- Afines del ano 2000, fundado en la conveniencia de fijar el alcance objetivo de los
beneficios y establecer un marco de certidumbre para el desarrollo del sector, el
Decreto 387/000 modificod el anterior, estableciendo la exoneracion del IRAE a las
rentas derivadas de la produccion de soportes légicos, para los ejercicios
finalizados a partir del 1 de enero de 2001 y hasta el 31 de diciembre de
2004 .Este plazo fue objeto de sucesivas proérrogas, la ultima de ellas hasta el 31
de diciembre de 2009'%°. Luego, el Decreto 591/009 establecié una exoneracion
del 50% de las rentas para los ejercicios finalizados entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2010.

- En la actualidad, esta vigente la exoneracién del IRAE a las rentas obtenidas por
la actividad de produccion de soportes logicos y de los servicios vinculados a los
mismos, siempre que sean aprovechados integramente en el exterior (articulo 163
bis del Decreto 150/007)'%. Esta exoneracién no prevé plazo de caducidad.

En definitiva, en el periodo 2001-2009, el sector del software gozé de una exoneracién
del IRAE a la totalidad de las rentas, y desde 2010, goza de una exoneracion del IRAE
a las rentas obtenidas en actividades de exportacion. EI Cuadro 16 informa las
exportaciones de tecnologias de la informacion, incluyendo las que se realizan desde
filiales o sucursales en el exterior de empresas uruguayas, en el periodo 1998-2011. El
monto exonerado de IRAE a las rentas obtenidas por exportaciones fue de unos 70
millones de dodlares anuales en el periodo 2010-2012.

Cuadro 16 — Exportaciones de tecnologias de la informacién (1998-2011)
En millones de délares

2YMEF (2013) muestra que, en el caso de los vehiculos, la participacion de los insumos importados en el valor del
producto exportado se ha mantenido estable y muy cercana al 75%. En cuanto a las autopartes se ha registrado un
fuerte descenso en la participacion del componente importado: de un 72% en 2009 a un 56% en 2012. Esto ultimo
obedecié a la instalacién y ampliacion de actividades relativamente mas intensivas en mano de obra (sistemas de
cables; air bags; fundas de asientos) junto con la drastica reduccidon en las operaciones de empresas con
exportaciones significativas y muy elevado componente importado.

%Decreto 425/004 (6 meses de prorroga); Decreto 180/005 (6 meses); Decreto 522/005 (1 afio); Decreto 632/006 (3
afos).Esta exoneracién fue recogida en el articulo 140 del Decreto 150/007, reglamentario de la Ley 18.083 (Reforma
Tributaria).

125 a exoneracion en relacidon con soportes logicos incluye el desarrollo, implementacion en el cliente, actualizacion y
correccion de versiones, personalizacion (GAPs), prueba y certificacion de calidad, mantenimiento del soporte I6gico,
capacitacion y asesoramiento. Los servicios vinculados comprenden los servicios de hosting, call center, tercerizacion
de procesos de negocios, comercializacion y otros servicios, en tanto todos los casos tengan por objeto a los soportes
I6gicos, aun cuando dichos soportes l6gicos no hayan sido desarrollados por el prestador de los servicios.
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El apoyo publico parece haber contribuido a la consolidacion de un sector intensivo en
conocimiento, tanto a través de este régimen sectorial como del régimen de zonas
francas. Mantener el dinamismo en este sector requiere de otras politicas publicas en
relacién a otros aspectos, tales como, desarrollo y atraccidén de recursos humanos con
las calificaciones adecuadas, apoyo a la internacionalizacion de las empresas,
acciones de promocién comercial y atraccién de inversiones con objetivos especificos
y consolidacion de la colaboracién publico-privada.

No se observa por parte de las empresas del sector una utilizacion relevante del
régimen de promocion de inversiones de la Ley 16.096 a efectos de acceder a otros
beneficios (esto esta disponible sélo para las empresas instaladas en territorio no
franco). En el periodo 2008-2014 hay alrededor de una docena de proyectos
declarados promovidos, con un monto promedio de unos 240 mil délares.

Turismo

El objetivo de estimular las inversiones en el sector turismo ha estado presente desde
los antecedentes del actual sistema de promocion de inversiones a mediados de la
década del setenta. La Ley 14.178 — Ley de Promocion Industrial (1974) — incluye
como uno de los objetivos el de incrementar la incidencia econémica del sector turismo
mediante el mejoramiento y ampliacion de la infraestructura turistica nacional. En este
marco, entre 1986 y 2000, se implementod una primera etapa del régimen sectorial para
la promocion de inversiones en hoteles'®” y complejos turisticos'®'# (estos Gltimos se
incorporaron en 1991). El Cuadro 17 resume los beneficios a las inversiones bajo este
régimen sectorial.

El régimen correspondiente a los hoteles no previo plazo, hasta que en 1995 se definio
que los beneficios especificos a las inversiones en hoteles y complejos turisticos

"Decreto 788/986 de 1986 y modificativos (227/987; 512/987; 617/989; 733/991; 291/995).

128“Complejos turisticos” son los emprendimientos o proyectos de inversién en obras de infraestructura y urbanizacion,
construcciones e instalaciones destinadas a servicios de alojamiento, complementadas por servicios culturales,
comerciales, para congresos, deportivos recreativos, de esparcimiento y de salud, que conformen una unidad compleja
para la captacion de demanda de turismo interno e internacional.

®periodo 1991-1995: Decreto 68/991 de 1991 y modificativos (271/992, 291/995). Periodo 1995-2000: Decreto
291/995 de 1995 y modificativos (220/998).
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aplicaban a proyectos presentados hasta el 31 de marzo de 1996. Este plazo fue
extendido a través de sucesivas prorrogas hasta el 31 de octubre de 2000"*. En 2001
se establecié nuevamente un régimen de promocion del sector turismo, en el nuevo
marco de la Ley de Inversiones, que estuvo vigente entre abril de 2001y febrero de
2003 (Decreto 124/001). Este régimen fue restablecido en abril de 2003, con
modificaciones menores, y sigue vigente(Decreto 175/003).

Cuadro 17 — Beneficios a inversiones en el sector turismo (1986-2000)

Complejos turisticos
1991-1995

Complejos turisticos
1995-2000

Hoteles
1986-2000
Exoneracion de todo tributo a la
importacion (incluido IVA) de
materiales para construccion,
ampliacion o mejoras, y de
bienes para equipamiento o

reequipamiento, siempre que no

ldem hoteles (sin la
exigencia de que los
bienes no sean
competitivos con la
industria nacional)

Exoneracion del IVA en

la importacién de
bienes para
construccion,

ampliacion o mejoras
(derogado en 1998)

sean competitivos con la

industria nacional™’
Crédito por el IVA en la | Crédito por el IVA en la
adquisicion en plaza de | adquisicion en plaza de
bienes y servicios para | bienes y servicios para
la construccion, | la construccion,
ampliacion o mejoras, y | ampliacion o mejoras
equipamiento o | (derogado en 1998)
reequipamiento

Exoneracion del IP a las | idem hoteles Idem hoteles

inversiones en construccion,

ampliacion o mejoras por 11

afios (alcanza también a los

predios)

Exoneracion del IP a las | idem hoteles (con 8 |idem hoteles (con 5
inversiones en equipamiento por | anos en el caso del | aios para todo el pais)

5 o 7 afos, segun se realicen en
Montevideo o en el resto del
pais, respectivamente

resto del pais)

Posibilidad de amortizar las
inversiones en  construccion,
ampliacion o mejoras en 15 afios
y las inversiones en

equipamiento en 3 (derogado en

Idem hoteles (sin la
derogacion)

idem hoteles (con 5
anos para inversiones
en equipamiento)

Decretos 119/996, 498/996, 496/997, 383/998, 208/999, 97/000, 300/000.
3'Para la construccion y equipamiento de hoteles de lujo o primera categoria, los beneficiarios podian optar por un
régimen alternativo, que no tenia la restriccion relativa a la industria nacional, siempre que el valor en conjunto de los
materiales y componentes del equipamiento no superara el 40% del costo total de la construccién y el equipamiento.
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| 1991)

Fuente: elaboracion propia

El régimen de promocion sectorial de proyectos turisticos y hoteles tiene los sigquientes

contenidos principales (Decreto 175/003):

Objetivos. Promover y facilitar las inversiones en el sector turismo. La declaracion
promocional de proyectos turisticos debe considerar su contribucion a: i)
desarrollo de la infraestructura de la zona en la que se ubica el proyecto; ii)
satisfaccion total o parcial de carencias especificas en la planta turistica de esa
zona; iii) generacion y captacion de demanda turistica; iv) creacion de servicios
turisticos innovadores.

Beneficiarios. Inversiones en proyectos turisticos *? y en hoteles y similares
declaradas promovidas por el Poder Ejecutivo.

Beneficios proyectos turisticos.

1) Crédito por el IVA incluido en las adquisiciones en plaza de bienes y servicios
destinados a construccion, mejora o ampliacién (infraestructura y obra civil).

2) Exoneracion del IVA a las importaciones de bienes con el mismo destino que
en el numeral anterior.

3) A los efectos del IRAE, posibilidad de amortizar las inversiones en construccion,
mejora o ampliacion en 15 afios y las inversiones en equipamiento en 5 afios.

4) Exoneracién del IP a las inversiones en infraestructura y obra civil que se
realicen en construccidén, ampliacion o mejoras por 11 afos(incluye los predios) y
a las inversiones en bienes de activo fijo destinados a equipamiento por 5 afos.

5) Crédito por el IVA en la adquisicién en plaza de bienes de activo fijo destinados
al equipamiento.

6) Exoneracion del IVA a las importaciones de bienes de activo fijo destinados al
equipamiento.

7) Exoneracion del 50% de todos los tributos que gravan la importacion de bienes
y materiales para la construccion, mejora o ampliacién y a los de activo fijo
destinados al equipamiento.

Beneficios hoteles y similares. Los proyectos de inversion en hoteles pueden
acceder a los beneficios previstos en los numerales 4), 5), 6) y 7) del punto
anterior, aunque exclusivamente para bienes de activo fijo en equipamiento. El
monto imponible para usufructuar de estos beneficios no puede superar las
99.400 Unidades Indexadas por habitacién o unidad (unos 11.000 ddlares) y los
operadores pueden ampararse una sola vez en este régimen.

Plazo del régimen. Inicialmente, el Decreto 175/003 tenia vigencia prevista hasta
el 31 de mayo de 2004, que fue prorrogada hasta el 31 de julio de 2005 (Decreto

132

El concepto de “proyecto turistico” es muy similar al de complejo turistico y consiste en actividades turisticas

destinadas a la oferta de servicios de alojamiento, culturales, comerciales, para congresos, deportivos, recreativos, de
esparcimiento o de salud, que conforman una unidad compleja realizada para la captacién de demanda de turismo.
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350/004). Luego, este ultimo plazo fue eliminado, de modo que el régimen se
encuentra vigente sin plazo de caducidad (Decreto 262/005).

- Penalizaciones. Se prevé la posibilidad de caducidad de los beneficios por
razones que incluyen: incumplimiento del cronograma de obras del proyecto
turistico; no presentacion del proyecto turistico definitivo ante el Ministerio de
Turismo (MINTUR); aplicacion de bienes adquiridos bajo los beneficios del
Decreto a destinos ajenos a los previstos; modificacion del proyecto turistico sin
autorizacion expresa del Poder Ejecutivo. En caso de caducidad se deben abonar
todos los gravamenes exonerados con las multas y recargos correspondientes. En
funcion de la gravedad del incumplimiento, el MINTUR puede aplicar las
sanciones previstas en la Ley 14.335 — Ley de Turismo.

- Institucionalidad. Adicionalmente a la institucionalidad propia de la Ley de
Inversiones, el MINTUR y el MEF coordinan el control del cumplimiento de las
obligaciones asumidas por los beneficiarios y los plazos, términos y condiciones
establecidos en el Decreto.

El régimen de promocion del sector turismo se puede utilizar en forma complementaria
al régimen general de incentivos a inversiones especificas de la Ley de Inversiones, a
partir de la reformulaciéon de este ultimo introducida por el Decreto 455/007 y ajustada
por el Decreto 02/012. En particular, la reglamentacién establecida por la COMAP
prevé expresamente que los proyectos de inversion alcanzados por el ambito de
aplicacion del régimen de promocion sectorial (Decreto 175/003) pueden acogerse a
los beneficios del régimen sectorial o a los del Decreto 02/012, 0 a la combinacion de

ambas normativas, eligiendo para cada impuesto el decreto que se prefiere aplicar'.

El Cuadro 18 presenta los montos anuales de inversion promovida por grandes
sectores y el niumero de proyectos promovidos en el sector turismo, en el periodo
2000-2014. Hasta 2007 inclusive, los proyectos promovidos correspondieron casi
exclusivamente a los sectores de la industria y el turismo ™. A partir de la
reformulacion del régimen general (Decreto 455/007), se observa una participacion
significativa de proyectos en los sectores de servicios, comercio, y en menor medida,
agropecuario.

Cuadro 18 — Inversiéon promovida sector turismo y grandes sectores (2000-2014)
En millones de ddlares y numero de proyectos

'3En el caso de hoteles y similares, la posible combinacion tiene la limitacion de no poder acceder a ningtin beneficio a
la obra civil a través del Decreto 02/012, salvo a efectos del calculo del beneficio del IRAE.

'3 as inversiones promovidas en el sector servicios en 2000, 2003 y 2007 corresponden a tres proyectos vinculados
con concesiones de servicios: gas por cafieria (2000); hipédromo y slots (2003); terminal de contenedores puerto de
Montevideo (2007).
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En 2010 se introdujo una mayor focalizacién en la promocion del sector turismo a
través del régimen de promocién de hoteles condominio (Decreto 404/010)'*. El
objetivo declarado es adaptar el régimen promocional a esta modalidad, que supone la
existencia de dos inversores en un mismo proyecto: un promotor y un explotador. El
promotor construye y vende las unidades de propiedad horizontal, y/o las entrega en
uso o usufructo. El explotador desarrolla la actividad hotelera, a partir de que se le
entregan todas las unidades, vendidas o no, en uso o usufructo por un periodo de al
menos 10 afios. El Decreto 404/010 declara promovida la actividad desarrollada por
los hoteles condominio (Ley 16.906) y otorga al conjunto de promotor y explotador
beneficios similares a los otorgados a los proyectos turisticos por el Decreto
175/003"*. En el periodo 2011-2013, la inversién promovida al amparo del régimen
especifico de hoteles condominio fue algo mayor a los 100 millones de dolares,
aproximadamente un 15% del total promovido en proyectos del sector turismo.

Centros de Atencion a Distancia

En 2008, el Decreto 207/008 declaré promovida, al amparo de la Ley 16.906, la
actividad desarrollada por los centros de atencion a distancia (CAD), siempre que los

Decreto 404/010 y modificativos (Decreto 59/012).

3%Beneficios empresa promotora: 1) Crédito por el IVA incluido en las adquisiciones en plaza de bienes y servicios, con
destino a la construccion. 2) Exoneracion del IVA a las importaciones de bienes con destino a la construccion. 3)
Exoneracion de tributos a las importaciones de bienes y materiales con destino a la construccién (dos alternativas:
100% de los tributos de los bienes declarados no competitivos de la industria nacional o 50% de los tributos de la
totalidad de los bienes). 4) Exoneracion del IP a los bienes que se incorporen con destino a la obra civil, por el periodo
que permanezcan en el patrimonio de la empresa, con un plazo maximo de 11 afios (incluye a los predios).

Beneficios empresa explotadora: 1) Crédito por el IVA incluido en la adquisicion del derecho de usufructo y en las
adquisiciones en plaza de los bienes de activo fijo destinados al equipamiento. 2) Exoneracién del IVA a las
importaciones de bienes de activo fijo destinados al equipamiento. 3) Exoneracién de los tributos a las importaciones
de bienes de activo fijo destinados al equipamiento (dos alternativas: 100% de los tributos de los bienes declarados no
competitivos de la industria nacional o 50% de los tributos de la totalidad de los bienes). 4) Exoneracioén del IP a los
bienes muebles de activo fijo destinados al equipamiento por el término de su vida util. 5) Exoneracion del IP al uso o
usufructo de las unidades cedidas por sus titulares al explotador, por el término de 11 afios. 6) Exoneracion del IRAE
generado por la actividad promovida desarrollada por la explotadora, por el monto y plazo que resulten de aplicar el
régimen general (Decreto 02/012) a las inversiones ejecutadas por la promotora y la explotadora.

No se exonera el IRAE generado por la venta de las unidades que realice la empresa promotora.
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servicios sean integramente aprovechados en el exterior por sujetos no residentes y
se generen como minimo 150 puestos de trabajo calificado directo™’. Este ultimo
requisito se flexibilizd a un minimo de 100 puestos para solicitudes presentadas a
partir del 1 de enero de 20113,

El régimen de promociéon de los CAD tiene los siguientes contenidos principales:

- Obijetivos. Promover la creacion de empleo de calidad orientado a la exportaciéon
de servicios, a partir de explotar la potencialidad de desarrollo de la actividad de
los CAD, en particular, en los casos que involucran trabajo profesional calificado.

- Beneficios y contrapartidas. Las empresas cuya actividad es declarada
promovida acceden a una exoneracion del IRAE a las rentas generadas en dicha
actividad por un plazo de 10 ejercicios a partir de aquel en que se solicita la
declaratoria. Esta exoneracion es del 100% cuando se superan los 150 puestos
de trabajo calificado directo y de 70% cuando se superan los 100 puestos.
Adicionalmente, las empresas pueden presentar proyectos de inversion y acceder
a los beneficios del régimen general (Decreto 02/012) en relacion con otros
impuestos distintos del IRAE.

No se exige expresamente que sean nuevos emprendimientos, por lo que operaciones
en curso que cumplan con las exigencias podrian ampararse en el régimen. Esto
ultimo no es relevante en la medida que no existan tales operaciones al momento de
introducir el incentivo. Han sido muy pocas las empresas que han utilizado este
decreto, dado que la mayoria de las operaciones con estas caracteristicas se localizan
en zonas francas.

Maquinaria y Equipo Agricola

En 2009, el Decreto 346/009declaré promovida, al amparo de la Ley 16.906, la
actividad de fabricacién de maquinaria y equipo agricola’. Se considera que existe
una actividad de fabricacion cuando: i) la actividad fabril implica que alguna de las
partes o componentes esenciales se obtienen a partir de una transformacién
sustancial; o ii) la actividad fabril consiste en un mero ensamble pero cumple con que
los insumos importados tienen una clasificacion arancelaria distinta a la del bien final y
el precio de venta de este ultimo es al menos un 30% superior al valor total de los
insumos.

Este régimen de promocion sectorial tiene los siguientes contenidos principales:

- Objetivos. Promover el desarrollo de la produccion industrial de maquinarias y
equipos para el sector primario de la economia como parte de una estrategia de
promocion del desarrollo y la adquisicion de conocimientos y capacidades
orientados a la produccion de bienes y servicios de mediana y alta tecnologia en
industrias estratégicas.

- Beneficios. Las empresas cuya actividad es declarada promovida acceden a una
exoneracion del IRAE a las rentas originadas en las actividades promovidas: del
90% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre
de 2014, y del 50% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2015 y el 31

En la reglamentacion, la COMAP define que el puesto de trabajo calificado directo tiene una remuneracién minima

del 150% respecto a la del cargo de técnico calificado del capitulo “Call Center’ de los Consejos de Salarios.
3Decreto 379/011.
**Decretos 346/009 y modificativos (Decretos 06/010, 263/010).
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de diciembre de 2019. Las rentas netas fiscales que sirven de base para la
aplicacion de la exoneracion no pueden ser objeto de ningun otro beneficio en
materia de IRAE. Las empresas pueden presentar proyectos y acceder a los
beneficios del régimen general (Decreto 02/012) en relaciéon con otros impuestos
distintos del IRAE™,

No se ha accedido a informacién en cuanto a las empresas cuya actividad ha sido
declarada promovida en el marco de este decreto. De todos modos, se observa que
son escasos y de monto reducido los proyectos de inversion en fabricacion de
maquinaria y equipo agricola que han sido promovidos desde la entrada en vigencia
del régimen sectorial. Por lo tanto, de existir empresas cuya actividad haya sido
declarada promovida, se trata de emprendimientos que ya estaban en marcha, y por el
momento, el régimen no ha tenido efecto sobre las inversiones.

El disefio del régimen explicita una contradiccion entre los objetivos declarados y la
implementacién. Por un lado, se pone el énfasis en la adquisicion de conocimientos y
capacidades resultante de la produccion de bienes de media y alta tecnologia. Por otro
lado, se admite el otorgamiento de los beneficios a actividades que consisten en un
“‘mero ensamble”, lo que puede involucrar una actividad de bajo contenido tecnoldgico.

Industria Naval

El objetivo de estimular el desarrollo de la industria naval y actividades relacionadas ha
estado presente en las politicas publicas desde al menos la primera mitad del siglo
pasado. En este marco, la Ley 15.657 de 1984 — Ley de Astilleros — prevé la
exoneracion de todos los tributos a las importaciones (incluido el IVA) de todos los
bienes necesarios para: i) construccion, instalacién, ampliaciéon, funcionamiento y
conservacion de astilleros, varaderos vy diques; ii) construccion, reparacion,
transformacion o modificacién de buques y toda otra construccion de exclusivo uso
nautico, por parte de astilleros, varaderos y diques registrados y habilitados; vy iii)
ensamblado de embarcaciones de cierto tamafo minimo, siempre que el valor
agregado nacional no sea inferior al 50% del valor CIF de los kits. Estos beneficios
pueden ser extendidos por el Poder Ejecutivo a los talleres navales, siempre que este
sea el objeto exclusivo de su actividad. El Poder Ejecutivo autoriza la inscripcion de las
empresas interesadas en el registro de empresas que pueden operar al amparo de la
Ley 15.657. En el promedio de los ultimos tres anos se canalizaron unos 7 millones de
dolares de importaciones al amparo de la Ley de Astilleros.

En 2009, el Decreto 532/009 declaré promovida, al amparo de la Ley 16.906, la
actividad de la industria naval, entendida como la construccién, mantenimiento y
reparacion de embarcaciones y vehiculos de transporte acuatico, y produccion de
piezas, subconjuntos o conjuntos para vehiculos de transporte acuatico.

Este régimen de promociodn sectorial tiene los siquientes contenidos principales:

- Objetivos. Promover la industria naval como parte de una estrategia de
promocion del desarrollo y la adquisicion de conocimientos y capacidades
orientados a la produccion de bienes y servicios de media y alta tecnologia en
industrias estratégicas. Se entiende que esto encuadra en el régimen general de

0 pdicionalmente, las empresas de magquinaria agricola tienen derecho a un crédito por el IVA incluido en las
adquisiciones de bienes y servicios que integran el costo de los bienes producidos (Decreto 220/998).
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promocioén de inversiones, en particular, en relacidon con la creacion de empleo
calificado y el aumento de |1+D+i.

- Beneficios. Las empresas cuya actividad es declarada promovida acceden a una
exoneracion del IRAE a las rentas originadas en las actividades promovidas: del
100% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre
de 2014; del 75% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2015y el 31 de
diciembre de 2016; y del 50% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de
2017 y el 30 de diciembre de 2018. Las empresas pueden presentar proyectos de
inversion y acceder a los beneficios del régimen general (Decreto 02/012) en
relacion con otros impuestos distintos del IRAE.

- Requisitos/contrapartidas. E| otorgamiento de los beneficios estd condicionado
al cumplimiento de ciertos requisitos, segun se trate de nuevos emprendimientos o
de emprendimientos que ya estan desarrollando actividades de produccion.

1) Los nuevos deben cumplir simultaneamente: i) generar un minimo de 150
nuevos puestos de trabajo calificado directo, de los cuales al menos el 75% debe
ser mano de obra nacional; ii) incorporar profesionales uruguayos en actividades
de ingenieria y disefio de construcciones navales(al menos el 50% del total de
profesionales de los departamentos de proyectos, ingenieria y produccion); vy iii)
presentar un programa de desarrollo de proveedores, cuyas metas cuantitativas

se deben fijar para cada actividad promovida™'.

2) Los emprendimientos en curso deben cumplir simultdneamente: i) incrementar
la cantidad de puestos de trabajo calificado directo con mano de obra nacional
afectada a tareas directas de produccién, en al menos un 30% respecto al
promedio del personal ocupado en los ultimos dos afos y con un minimo de 20
trabajadores; y ii) presentar un programa de asociatividad empresarial para la
conformacion de redes empresariales dentro de la industria naval, cuyas metas

cuantitativas se deben fijar para cada actividad promovida'*.

- Institucionalidad. Adicionalmente a la institucionalidad propia de la Ley de
Inversiones, se prevé que el MIEM pueda controlar el cumplimiento de los
objetivos establecidos en los programas referidos en el punto anterior.

Paralelamente, se ha procurado fortalecer la institucionalidad de la industria naval a
partir de la creacion de la Asociacién Cluster de la Industria Naval (2011). Esta
Asociacién esta integrada por mas de 40 entidades, incluyendo, astilleros, talleres y
otros proveedores, asi como la Armada Nacional (tiene su propio astillero), el sindicato
respectivo y la institucion de educacion técnica. Asimismo, se preveia que a partir de
2015 estuviera operativo el Polo Industrial Naval del Atlantico Sur, en un predio
cercano al Puerto de Montevideo, con infraestructura para uso comun y la posibilidad
de que los usuarios desarrollaran su propia infraestructura. El Polo seria administrado

"Los objetivos del programa son los siguientes: i) desarrollo de proveedores de insumos locales existentes o nuevos;

ii) ampliacion de la base empresaria asegurando capacidades para la exportacion; iii) colaboracién técnica para
desarrollo de producto, ingenieria y disefio, iv) financiamiento de la inversion del proveedor y/o garantia para préstamos
bancarios y/o contratos de garantia de suministro que permitan avalar financiamiento; v) financiamiento de proyectos
de investigacion aplicada a la produccion; vi) capacitacién empresarial del proveedor, certificacion de calidad y apoyo a
capacitacion de los trabajadores.

“2 g programa debe incorporar los siguientes aspectos: i) colaboracién técnica para desarrollo de productos,
actividades de ingenieria y disefio; ii) desarrollo de proveedores de insumos locales nuevos; iii) capacitacion técnica y
empresarial de proveedores existentes; iv) procesos de certificacion de calidad; y v) apoyo a programas de
capacitacion de los trabajadores.
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por el MIEM, asesorado por una Comision con sendos representantes de la
Asociacion, los usuarios, los trabajadores y el propio MIEM. Este proyecto no llegé a
consolidarse, por lo que no se ha revertido la baja utilizacion de los instrumentos de
promocion, general y sectorial, por parte de las empresas del sector.

Industria Electro-electronica

En 2009, el Decreto 532/009 también declaré promovida la actividad de la industria
electro-electronica’®. Las diferencias con el régimen sectorial anterior radican en los
requisitos para el otorgamiento de los beneficios (objetivos declarados, beneficios y
procedimientos son idénticos para ambas industrias):

- Requisitos/contrapartidas'.

1) Los nuevos emprendimientos deben cumplir simultaneamente: i) generar un
minimo de 20 nuevos puestos de trabajo calificado directo en relaciéon de
dependencia (excluido el personal de administracion, seguridad y limpieza); ii)
implementar un programa de desarrollo de proveedores, cuyas metas
cuantitativas se deben fijar para cada actividad promovida.

2) Los emprendimientos en curso que cuenten con hasta (mas de) cuarenta
empleados deben cumplir simultdneamente: i) aumentar en al menos un 15%
(20%) los puestos de trabajo calificado directo en relacion de dependencia
(excluido el personal de administracion, seguridad y limpieza); y ii) implementar un
programa de desarrollo de proveedores, cuyas metas cuantitativas se deben fijar
para cada actividad promovida.

No se ha encontrado evidencia de utilizacion significativa del régimen. Las
contrapartidas descriptas resultan de una flexibilizacion introducida en 2011, a partir de
considerar que las originales eran excesivas y no constituian un estimulo efectivo al
desarrollo.

Energias renovables

En 2009, el Decreto 354/009 declaré promovidas, al amparo de la Ley 16.906, las
siguientes actividades: i) generacién de energia eléctrica proveniente de fuentes
renovables no tradicionales; ii) generacion de energia eléctrica a través de
cogeneracion; iii) produccion de energéticos proveniente de fuentes renovables, iv)
transformacion de energia solar en energia térmica; v) conversion de equipos y/o
incorporacion de procesos, destinados al uso eficiente de la energia; vi) prospeccion y
exploracién de minerales Clase 1'**; vii) servicios brindados por empresas de servicios
energéticos calificados como de categoria A; viii) fabricacion nacional de maquinarias

y equipos con destino a las actividades mencionadas'*°.

Este régimen sectorial tiene los siguientes contenidos principales:

"3a industria electro-electronica se define como la produccién de: componentes electrénicos (activos, pasivos,
electromecanicos), equipos de telematica (telecomunicaciones, informatica, equipos de oficina electrénicos), equipos
de electrénica profesional (control e instrumentacion, electro-medicina y equipo industrial, comunicaciones y defensa),
eguipos de electronica de consumo, equipamiento eléctrico industrial y doméstico.
“Los requisitos originales en materia de creacién de empleo eran muy superiores a los vigentes y fueron flexibilizados
por el Decreto 127/011.
%5Segun el Codigo de Mineria, la Clase | comprende los yacimientos de: i) combustibles fsiles (petrdleo, gas natural,
hulla, lignito, turba, rocas pirobituminosas y arenas petroliferas); ii) otras sustancias minerales o elementos aptos para
%nerar industri::_)lmente energia._ 3 _ _ o _

Para ser considerados de fabricacion nacional deben incorporar al menos un 35% de participaciéon nacional.
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- Objetivos. Los objetivos declarados son varios: i) diversificacion de la matriz
energética; ii) uso de fuentes de energia autdctona y renovable; iii) eficiencia
energética; iv) generacion de puestos de trabajo y adquisicién de conocimientos y
capacidades, orientados a la produccién de bienes y servicios de mediana y alta
tecnologia en industrias estratégicas.

- Beneficios. Las empresas cuya actividad es declarada promovida acceden a una
exoneracion del IRAE a las rentas originadas en la actividad promovida, segun la

actividad especifica™’:

1) Generacion de energia eléctrica de fuentes renovables no tradicionales: del
90% en los ejercicios iniciados entre el 1 de julio de 2009 y el 31 de diciembre de
2017; del 60% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2018 y el 31 de
diciembre de 2020; y del 40% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de
2021 y el 31 de diciembre de 2023.

2) Prospeccion y exploracion: del 75% en los ejercicios iniciados entre el 1 de julio
de 2009 y el 31 de diciembre de 2013; y del 40% en los ejercicios iniciados entre
el 1 de enero de 2014 y el 31 de diciembre de 2018.

3) Demas actividades declaradas promovidas: del 90% en los ejercicios iniciados
entre el 1 de julio de 2009 y el 31 de diciembre de 2014; del 60% en los ejercicios
iniciados entre el 1 de enero de 2015 y el 31 de diciembre de 2017; y del 40% en
los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2018 y el 31 de diciembre de 2020.

Las rentas netas fiscales que sirven de base para la aplicacion de la exoneracion
no pueden ser objeto de ningun otro beneficio en materia de IRAE. Las empresas
pueden presentar proyectos de inversion y acceder a los beneficios del régimen
general (Decreto 02/012) en relacion con otros impuestos distintos del IRAE.

- Institucionalidad. Adicionalmente a la institucionalidad propia de la Ley de
Inversiones, se prevé el asesoramiento de la Direccion Nacional de Energia y
Tecnologia Nuclear del MIEM para el establecimiento de los procedimientos de
control, al tiempo que es competencia de dicha Direccion Nacional definir la
categorizacion de las empresas de servicios energéticos.

Cuadro 19 — Inversién promovida en generacion de energia de fuente
renovable
En millones de délares

“En las actividades de generacién de energia eléctrica (fuentes renovables y cogeneracion), la exoneracion aplica
unicamente a la energia vendida en el mercado de contratos a término.
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El Cuadro 19 informa sobre la utilizacidon del régimen de promocién de inversiones por

parte de los proyectos de generacion de energias de fuentes renovables, distinguiendo
los que se ampararon unicamente en el régimen general (Decreto 02/012) y los que se
ampararon en el régimen sectorial (Decreto 354/009), y complementariamente, en el
régimen general. Mas del 90% del monto promovido en el periodo corresponde a
parques eolicos y el resto a generacién de energia eléctrica a partir de biomasa.

Biotecnologia

En 2013, el Decreto 11/013 declaré promovida, al amparo de la Ley 16.906, la
actividad de generacién de productos, servicios y procesos biotecnolégicos con
aplicacion en sectores productivos estratégicos, priorizando los sectores agricola,
medioambiental, energético, salud humana y animal.

Este régimen de promocion sectorial tiene los siguientes contenidos principales:

- Objetivos. Adecuar la normativa a la promociéon de una industria declarada de
interés estratégico para el pais, que conlleva trabajo especializado, desarrollo
tecnolégico e innovacion, y la adquisicion de conocimientos y capacidades
calificadas para el pais.

- Beneficios. Exoneracion del IRAE a la renta originada en la actividad promovida:
del 90% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2012 y el 31 de
diciembre de 2017; del 75% en los ejercicios iniciados entre el 1 de enero de 2018
y el 31 de diciembre de 2019; y del 50% en los ejercicios iniciados entre el 1 de
enero de 2020 y el 31 de diciembre de 2021. Las rentas netas fiscales que sirven
de base para la aplicacion de la exoneracion no pueden ser objeto de ningun otro
beneficio en materia de IRAE. Las empresas pueden presentar proyectos de
inversion y acceder a los beneficios del régimen general (Decreto 02/012) en
relacién con otros impuestos distintos del IRAE.

- Requisitos/contrapartidas. E| otorgamiento de los beneficios estd condicionado
al cumplimiento de alguna de las siguientes situaciones: i) se implemente un
programa de desarrollo de proveedores de productos y servicios biotecnoldgicos
(con objetivos analogos a los de los programas referidos anteriormente); ii) se
trate de una MIPYME; o iii) se trate de una nueva empresa.

V.2.4 Incentivos financieros
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El Uruguay no cuenta con instrumentos especificos de financiamiento de inversiones
de alcance general. La Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) y el Fondo para
el Desarrollo (FONDES) atienden fundamentalmente necesidades de financiamiento
de MIPYMEs y determinadas cooperativas de trabajadores, sin cubrir la totalidad de la
demanda. Existen otras fuentes como el Fondo Industrial o la ANII, que operan con
recursos limitados y para propésitos muy especificos. El financiamiento de inversiones
a través de la banca comercial es factible para empresas grandes y la IED, mientras
que los grandes proyectos también usan financiamiento externo y de organismos
internacionales. El mercado local de valores esta poco desarrollado en la socializacion
del capital accionario, e instrumentos como las Obligaciones Negociables emitidas por
empresas pueden ser utilizados para financiar inversiones u otros propositos.

Corporacion Nacional para el Desarrollo

La CND es una persona juridica de derecho publico no estatal, creada por Ley 15.785
de 1985. La propiedad de su capital es 100% estatal, pero existe la posibilidad legal de
participacidon accionaria privada hasta en un 40%. A partir de 2010 se ha procesado
una especializacion en el papel de la CND como: i) agente financiero de segundo piso
para las MIPYMEs; ii) apoyo en la estructuracién y disefio de proyectos de
infraestructura publica y de participacion publico privada; y iii) instrumentacion de
fideicomisos y administracion de fondos de terceros.

Los principales programas de apoyo financiero desarrollados por la CND son:

- Sistema Nacional de Garantias para Empresas (SiGa). Establecido en 2009 tiene
por objetivo levantar restricciones de crédito derivadas de la insuficiencia de
garantias de las MIPYMEs. En operaciones de hasta 3 afos de plazo se garantiza
hasta un 60% del crédito, mientras que en operaciones de entre 3 y 6 afos de
plazo se garantiza hasta un 70%. También se proveen garantias para lineas de
crédito, cubriendo hasta un 60% de la misma y por un plazo maximo de 12 meses.
En todos los casos, el monto de garantia minimo es de unos 4.300 ddlares y el
maximo de unos 78.000. El Cuadro 20 muestra la evolucién del numero y el monto
de las garantias otorgadas.

Cuadro 20 — Sistema de Garantias para Empresas - SiGa (2009-2014)
Numero de garantias (izquierda) y millones de délares (derecha)
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Fuente: elaboracion propia con datos CND
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- Programa Corporacion y CND Microfinanzas. La CND asigna fondos para crédito
a instituciones financieras de primer piso con el objetivo de atender las
necesidades financieras de micro y pequefias empresas (Programa Corporacion)
y de contribuir al desarrollo sustentable de emprendimientos productivos que
aumenten el empleo y faciliten la inclusion social y la reduccion de la pobreza
(Microfinanzas). Durante 2013 se colocaron unos 12,2 millones de dodlares en
poco mas de 6.000 créditos (monto similar al de 2012 y un 50% mayor que el de
2011).

- Fondo de Garantia para Desarrollos Inmobiliarios (FOGADI). Este Fondo opera
dentro del SiGa y tiene por objetivo facilitar la financiacion bancaria a empresas
desarrolladoras de inmuebles que amplien el stock de vivienda de interés social.
Las empresas deben contar con proyecto previamente aprobado por la Agencia
Nacional de Vivienda en el marco de la Ley 18.975 de 2011 — Viviendas de Interés
Social. El plazo de la garantia es de hasta 2 afos y se garantiza hasta un 50% del
crédito, con un monto minimo de garantia de 40.000 ddlares y un maximo de
300.000.

A partir de 2016, estos programas de la CND pasaron a la orbita de la Agencia
Nacional de Desarrollo, que comenzo a funcionar hacia mediados de 2015.

Fondo para el Desarrollo
En 2011, el Decreto 341/011creé el Fondo para el Desarrollo (FONDES)con las

siquientes caracteristicas principales'®:

- Obijetivos. Proporcionar asistencia y soporte financiero a proyectos viables y
sustentables, en particular, los que contribuyan a los objetivos estratégicos
definidos por el Poder Ejecutivo y los que sigan modelos de autogestion, con
especial atencion a la reinversion de las utilidades con la finalidad de incrementar
la productividad y favorecer la sustentabilidad'**.

- Beneficiarios/limitaciones. No se pueden apoyar empresas existentes a efectos
de enfrentar problemas de gestion, mercado, costos u otros factores que puedan
afectar su rentabilidad o estabilidad. En estos casos, se pueden considerar
especialmente las situaciones de autogestion, siempre que se considere que la
necesidad de apoyo es no permanente. Los proyectos deben ser declarados de
interés por el Poder Ejecutivo a efectos de poder recibir asistencia y soporte

financiero'°.

- Beneficios. Se crearon por decreto cinco sub-fondos para distintos tipos de
instrumentos’™": i) Fondo de Asistencia Técnica No Reembolsable en Dinero; ii)

Fondo de Garantia de Crédito y de Instrumentos de Mercado de Valores; iii)

“Decreto 341/011 y sus modificativos (Decretos 117/013 y 45/014). El Decreto 341/011 se ampara en el articulo 40 de
la Ley 18.716 de 2010 — Carta Organica del Banco de la Republica Oriental del Uruguay— que prevé que el Poder
Ejecutivo podra requerir al Banco contribuciones de hasta el 30% de sus utilidades netas anuales después de
impuestos, con el objetivo de crear fondos para apoyar el financiamiento de proyectos viables y sustentables, de interés
aguicio del Poder Ejecutivo.

“*Los modelos de autogestion son aquellos donde se combinan la propiedad del capital, la gestién empresarial y el
trabajo, en el mismo nucleo de personas.

%05e exceptuaron del requisito de la declaracion de interés, los proyectos que reciben apoyos por montos inferiores a
las 200.000 U.I (unos 22.000 dolares) y los que se instrumentan a través del Fondo de Garantia.

31| as actividades que desarrollan los sub-fondos o fideicomisos del FONDES han sido declaradas promovidas y estan
exoneradas de IRAE, IP, IVA y todo otro tributo nacional.
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Fondo de Financiamiento; iv) Fondo de Capital Semilla y de Capital de Riesgo; v)
Fondo de Bienes de Activo Fijo.

- Requisitos/contrapartidas. Se requiere a todo emprendimiento: i) aplicacién de
mejores practicas de gestion empresarial; ii) adecuada productividad de los
factores; iii) desarrollo de productos y mercados y resultados financieros que
promuevan la sustentabilidad; iv) cumplimiento de normativa laboral, medio
ambiental, legal y ftributaria, asi como acciones de responsabilidad social
empresarial, especialmente, las vinculadas a capacitacién y motivacion del
personal. Los directores de las sociedades son garantes solidarios y subsidiarios
de las operaciones de la empresa con el FONDES y se pueden requerir garantias
adicionales.

- Institucionalidad.

1) Comité de Supervision integrado por tres Ministros (MEF; MIEM; Trabajo y
Seguridad Social) y el Director de la Oficina de Planeamiento y Presupuesto
(OPP). Se encarga de: establecer, evaluar y actualizar objetivos y prioridades;
aprobar reglamentos; aprobar y controlar el plan de accién anual; fijar limites de
sub-fondos.

2) Junta de Direccion integrada por un representante del Presidente de la
Republica, que la preside, uno de la OPP y uno del MIEM. Se encarga de:
resolver respecto de los proyectos y evaluar su desarrollo; definir las sanciones
por incumplimiento; entre otros. Por unanimidad de sus integrantes puede aprobar
fundadamente excepciones a planes, politicas y reglamentos del FONDES.

3) Unidad Técnica, en la OPP, se encarga de asesorar a la Junta de Direccién
respecto de las solicitudes de apoyo y demas aspectos.

La normativa introduce disposiciones relativas a la transparencia, y a partir de un
decreto de 2013 (Decreto 117/013), se debe cuantificar el subsidio otorgado y
explicitarlo en la resolucién que declara de interés del Poder Ejecutivo un proyecto
determinado. Segun lo informado por el Poder Ejecutivo al Parlamento, el FONDES
recibi6 transferencias por unos 134 millones de délares'* y aprobé proyectos por 70,3
millones, de los cuales 69,2 millones correspondieron al Fondo de Financiamiento y el
resto al de Asistencia Técnica. Mas alla de condiciones ventajosas de los préstamos,
el componente esencial del beneficio consiste en acceder a financiamiento que no esta
disponible por otras vias'>. En el trienio 2012-2014 se aprobaron 28 proyectos, de los
cuales 8 concentran el 93% de los fondos.

El plazo transcurrido desde la implementacion del FONDES vy el hecho de que haya
sido utilizado en operaciones de préstamo de largo plazo y con periodos de gracia,
impiden una evaluacién plena de su funcionamiento y de su eficacia en términos de
sus objetivos. Los beneficiarios han sido fundamentalmente las denominadas
‘empresas recuperadas”, esto es, emprendimientos de autogestion por parte de
cooperativas de trabajadores constituidas para operar con la infraestructura de
empresas que cesaron su actividad (inviables y con muy alto endeudamiento de larga

“2Estos fondos se originaron en utilidades del BROU: 30% de las utilidades de 2010 (38 millones); 30% de las
utilidades de 2011 (63 millones); y 20% de las utilidades de 2012 (34 millones).

%3por ejemplo, en 2012, los préstamos se otorgaron en dolares a una tasa efectiva anual del 4% cuando la tasa activa
promedio para las empresas cerr6 en 4,8% en ese afio.
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data). Esta caracteristica de la cartera es coherente con informacién de prensa que
indica la existencia de morosidad en varios de los préstamos otorgados. No se puede
evaluar por el momento qué tan exigente ha sido la aplicacién y control de las
contrapartidas, especialmente, las relativas a la calidad de la gestion empresarial, la
productividad y el desarrollo de productos y mercados. Asimismo, el disefio del
instrumento es contrario a su predictibilidad al permitir a la Junta de Direccién
introducir excepciones respecto de cualquier aspecto normativo.

En marzo de 2015, el Decreto 100/015 introdujo modificaciones sustantivas al
FONDES:

- Objetivos. Se mantiene como una de las prioridades la promocién de
emprendimientos bajo la modalidad de autogestion y se agrega la de promocionar
a las MIPYMEs, en particular, en materia de asociatividad, internacionalizacién y
desarrollo como proveedores de empresas de mayor tamafio.

- Beneficios. Los apoyos del FONDES pueden canalizarse a través de un conjunto
diverso de instrumentos: i) préstamos, garantias y bonificacion de tasas de
interés; ii) capital semilla y capital de riesgo; iii) asistencia técnica no
reembolsable; iv) aportes no reembolsables para financiamiento total o parcial de
planes de capacitacion, mejora de gestion y procesos de certificacion; y v) otros
que se determinen.

- Requisitos/contrapartidas. Se eleva el nivel de exigencia al explicitar que los
proyectos también deben cumplir simultdneamente: i) ser innovadores en sus
productos, mercados, proceso tecno-productivo y/o modelo de gestion; y ii) poder
aportar a la comunidad en creacion de empleo, mejora de la calidad de vida y/o

descentralizacion'.

- Institucionalidad. Se genera una nueva institucionalidad a partir de que se
establecen dos particiones del FONDES original, una a ser administrada por el
Instituto Nacional del Cooperativismo (INACOOP) y otra por la Agencia Nacional
de Desarrollo Econémico (ANDE). La primera queda asociada al objetivo de
promocion de las cooperativas, incluyendo los proyectos de autogestion, y la
segunda al de promover el desarrollo de las MIPYMEs. La direccion del FONDES
pasa a corresponder al Directorio de cada institucion, en relacién con la particion
respectiva.

La diversidad de instrumentos, la cantidad de beneficiarios potenciales y el
seguimiento y control de diversas contrapartidas, imponen exigencias sustantivas de
capacidades de gestion, tanto a las instituciones administradoras como a los
interesados. En paralelo a la introduccién por decreto del nuevo régimen, el Poder
Ejecutivo envié al Parlamento un Proyecto de Ley con contenidos similares a efectos
de institucionalizar el FONDES con jerarquia legal. Esto ultimo se concreté en el
segundo semestre de 2015 (Ley N° 19.337).

FOCEM

El Uruguay es receptor neto de fondos del FOCEM, aportando anualmente 2 millones
de délares y recibiendo 32 millones. Por ejemplo, entre 2007 y 2011 se aprobaron diez

¥ Ademas de otros requisitos que estaban contemplados en el régimen anterior: la sostenibilidad econdmica y
financiera, la sustentabilidad ambiental y promover el desarrollo personal y profesional de los trabajadores.
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proyectos presentados por el Uruguay, con un total de aportes del FOCEM de 233,4
millones de dodlares y 145 millones del gobierno uruguayo. En los ultimos anos, los
recursos del FOCEM se han destinado fundamentalmente a infraestructura:
rehabilitacion del sistema ferroviario; interconexiéon eléctrica con Brasil. Valores
inferiores se asignaron a vialidad, fortalecimiento de encadenamientos productivos y
apoyo a politicas sociales.

V.2.5 Otros apoyos publicos focalizados

Zonas Francas

El régimen de zonas francas (ZF’s) uruguayo fue establecido en 1987a través de la
Ley 15.921, y cuenta con varios decretos reglamentarios y resoluciones

relacionadas’®.

Los contenidos principales del marco regulatorio de las ZF’s son los siguientes:

- Obijetivos. Desarrollar las ZF’s a efectos de: i) promover inversiones; ii) expandir
exportaciones; iii) incrementar la utilizacion de mano de obra nacional; y iv)
incentivar la integracion econémica internacional. Mas alla de lo explicitado, una
de las expectativas principales era la creacion de polos de desarrollo en el interior
del pais, aunque no se previeron disposiciones especificas para promover este
resultado.

- Definicion y actividades. Las ZF’s son areas del territorio nacional de propiedad
publica o privada, cercadas y aisladas, con el fin que se desarrollen en ellas toda
clase de actividades industriales, comerciales y de servicios. Los servicios deben
ser prestados dentro de la ZF, a otras ZF’s o a terceros paises, excepto aquellos
servicios en que esta expresamente previsto por ley que pueden ser brindados
desde ZF’s hacia el territorio nacional no franco, al amparo de las exoneraciones
tributarias'®.

- Beneficiarios/Usuarios. Una ZF puede ser explotada por el Estado o un
particular autorizado. El explotador provee la infraestructura necesaria y suficiente
para la instalacién y funcionamiento de una ZF'®’. La autorizacion para explotar
una ZF por parte de un particular es onerosa (suma unica o canon periédico,
segun se convenga).El usuario directo es una persona fisica o juridica que
adquiere el derecho a operar en una ZF (desarrollar cualquiera de las actividades
permitidas) mediante contrato celebrado con el explotador respectivo'®®. El usuario
indirecto adquiere tal derecho mediante contrato con el usuario directo. Los
contratos de usuario se consideran inexistentes si no han sido previamente
aprobados por el Area Zonas Francas (AZF) del MEF. Los usuarios de ZF no
pueden desarrollar actividades industriales, comerciales o de servicios en el
territorio no franco.

%Ley 15.921 y sus modificativas (Leyes 17.292, 17.781, 18.719, 18.859); Decretos 454/988, 920/988, 57/993, 920/988,
273/994, 02/998, 71/001, 322/003, 209/004, 347/005, 84/006, 149/007, 486/007, 539/009, 344/010, 730/010.

%8 Call centers; correo electrénico; educacion a distancia; emision de certificados de firma electrénica. EI Poder
Ej7ecutivo puede habilitar la prestacion de otros servicios, bajo el régimen tributario general.

“"E| Decreto 344/010 de 2010 detalla los contenidos especificos del concepto de ‘“infraestructura necesaria y
suficiente” a través de una lista taxativa de bienes y servicios que debe proveer el explotador.

'38E| contrato de usuario directo se puede ceder a un tercero durante su vigencia, con el consentimiento del AZF del
MEF y de su contratante en caso de explotacion privada.
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Régimen tributario/Beneficios.

1) Los usuarios de las ZF’s estan exentos de todo tributo nacional, creado o a
crearse, incluso aquellos en que por ley se requiera exoneracion especifica,
respecto de las actividades que desarrollen en las mismas (la exencién no alcanza

a contribuciones y prestaciones relativas a la seguridad social)'®®.

2) El Estado, bajo responsabilidad de dafios y perjuicios, asegura al usuario los
beneficios que la Ley le otorga, durante la vigencia de su contrato.

3) Los explotadores particulares no estan alcanzados por los beneficios tributarios
de los usuarios y les aplica el régimen promocional de la Ley de Inversiones.

4) Los bienes y servicios de cualquier origen introducidos en las ZF’s estan
exentos de todo tributo sobre la importacion o de aplicacién en ocasién de la
misma. Los bienes y servicios introducidos en las ZF’s o producidos en ellas

pueden salir de las mismas en cualquier momento y exentos de todo tributo'®.

5) La introduccion de bienes y servicios en las ZF’s (territorio no franco) desde
territorio no franco (ZF’s) se considera una exportacion (importacion).

6) Los monopolios de los servicios del dominio industrial y comercial del Estado no
rigen en las ZF’s.

Plazos. La legislacion no prevé plazos especificos para las autorizaciones de
explotacion o sus prorrogas y el plazo es establecido por el Poder Ejecutivo en la
resolucién que autoriza cada explotacién''.Entre 2010 y 2013 se regularon por
decreto los plazos de los contratos de usuario en las ZF’s de explotacion privada.
El plazo maximo para los contratos de usuario directo era de 10 afos para
actividades comerciales y de servicios, y de 15 afos para actividades industriales.
El plazo maximo para los contratos de usuario indirecto era de 5 afios, cualquiera
fuera la actividad. El plazo de las prorrogas no podia superar el del contrato
original y no se admitian prorrogas automaticas. El AZF podia autorizar contratos
de usuario por plazos mayores a los establecidos, por razones fundadas y
teniendo en cuenta el monto de la inversion en activos fijos, el empleo directo
generado y el periodo de amortizacion de la inversion.

Penalizaciones. El apartamiento de los términos de la autorizacion de explotacion
por parte del explotador particular pueden ser objeto de multa, sin perjuicio de la
revocacion de la autorizacion segun la naturaleza de la violacién. Las violaciones
e infracciones de la Ley, reglamentos y contratos, por parte de los usuarios, se
pueden sancionar con multa, prohibicion de la realizacibn de operaciones en
calidad de usuario por tiempo determinado y pérdida de los beneficios.

Exigencias/contrapartidas. E| Unico requisito para los usuarios es que deben
emplear un minimo de 75% de personal constituido por ciudadanos uruguayos. En
casos excepcionales el Poder Ejecutivo puede reducir este porcentaje en virtud de
caracteristicas especiales de la actividad y razones de interés general. Al

161

No estan exonerados del IRAE los dividendos o utilidades acreditados o pagados a personas domiciliadas en el
exterior, cuando estén gravados en el pais de residencia y exista crédito fiscal en el mismo por el impuesto pagado en
Uruguay.

'0Este numeral aplica en igualdad de condiciones a usuarios y explotadores.

El plazo de las autorizaciones de explotacién ha sido de 30 afios, con una Unica excepcién correspondiente a la

primera autorizacién, que fue otorgada por 50 afios (Zona Franca Montevideo, actualmente, Zonamerica). Se han
otorgado algunas prorrogas por plazos de 10 afios.
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explotador particular se le exige una inversion en infraestructura, construcciones y
servicios de al menos 10 millones de dodlares. Las autorizaciones de explotacién
se otorgan bajo condicion resolutoria de que se cumpla en tiempo y forma con las
etapas del proyecto.

- Institucionalidad. Las ZF’s son autorizadas por el Poder Ejecutivo y la
administracion, supervision y control de las mismas esta a cargo del AZF del MEF.
Desde la entrada en vigencia del nuevo Cddigo Aduanero en marzo de 2015, la
Direccion Nacional de Aduanas (DNA) controla el ingreso, permanencia y salida
de las mercaderias.

Los plazos de los contratos de usuario se introdujeron recién en 2010 (Decreto
344/010) y se aplicaron a los contratos y prérrogas autorizados a partir de entonces.
Con anterioridad, los plazos eran acordados por el explotador y el usuario, y podian
preverse prorrogas automaticas de los mismos, junto con objetos muy amplios en
cuanto a las actividades a realizar. Esta situacion, sumada al compromiso del Estado
de mantener los beneficios del régimen durante la vigencia del contrato de usuario,
limitaba las posibilidades del sector publico de ejercer control sobre los incentivos
otorgados. Es decir, la intervencion del Estado quedaba restringida al momento de la
autorizacion de un contrato que podia estar vigente por décadas. Los plazos maximos
moderaban esta limitacion, obligando a controles periddicos ante las solicitudes de
prérroga. En noviembre de 2013, el Tribunal de lo Contencioso Administrativo declaré
la nulidad de las disposiciones relativas a los plazos, lo que determind el retorno a la
situacion anterior.

También desde 2010, la reglamentacion prevé la autorizacion de contratos de usuario
o de sus prérrogas siempre que surja de forma inequivoca que la empresa va a
desarrollar desde ZF la actividad prevista en el contrato, contribuyendo a los objetivos
de la Ley de Zonas Francas'®. Se entiende que esto se verifica cuando del estudio del
contrato y el plan de negocios surge que se cumplen simultdneamente tres
condiciones: i) genera empleo en ZF; ii) desarrolla su actividad en ZF, aprovechando
las instalaciones; vy iii) tiene domicilio fiscal en ZF. Por esta via se procura impedir la
existencia de usuarios que practicamente no disponen de espacio fisico ni ocupan
personal en ZF, por lo que estarian utilizando el régimen para reducir los tributos a
actividades realizadas fuera de ZF.

Es generalmente aceptado que el régimen de ZF’s ha cumplido satisfactoriamente con
sus objetivos, aunque no necesariamente en el sentido de las expectativas existentes
al momento de su aprobacion. Si bien el régimen admite el desarrollo de toda clase de
actividades, las expectativas estaban centradas en el impacto sobre la actividad
industrial, en particular, la orientada a la regiéon. Sin embargo, esto se vio
desfavorecido por al menos dos razones: i) la Decision 8/94 del MERCOSUR
determiné que las mercaderias provenientes de las ZF's de los paises del
MERCOSUR debian tributar el arancel de extra-zona'®; y ii) las propias caracteristicas
de la industria uruguaya con fuerte orientacién exportadora a la region determinan que

%25¢ exige la presentacion de un plan de negocios a efectos de autorizar un contrato o una prérroga, determinando
%sze el objeto del mismo sea mas especifico.

Los bienes producidos en ZF’s uruguayas se benefician de la preferencia MERCOSUR en Argentina y Brasil, a
través de acuerdos reciprocos bilaterales para una determinada lista de productos y por cierto plazo.
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el régimen ftributario de las ZF’s no sea necesariamente mas favorable que el de

territorio no franco'®.

Actualmente funcionan doce ZF’s, la mayoria en la regién suroeste del pais'®. Las
autorizadas entre 1990 y 1994 eran basicamente logisticas y en algunos casos
agregaban actividad industrial; mientras que las autorizadas en la ultima década se
caracterizan por algun tipo de especializaciéon (grandes emprendimientos industriales
de pasta de celulosa; servicios globales; industria y logistica farmacéuticas). El
régimen ha sido utilizado, mayoritariamente, en tres tipos de situaciones: i) atraccion
de inversiones de gran porte para la produccién de manufacturas que se producen en
relativamente pocas locaciones y se comercian globalmente (pasta de celulosa); ii)
localizacion de servicios globales; v iii) desarrollo de actividades logisticas.

Otros resultados del funcionamiento del régimen de ZF’s son los siguientes'®:

- Las ZF’s explicaron el 3,5% del PIB en 2012, luego de haber alcanzado un pico de
4,3% en 2010 (cerca del 80% de esta variacion lo explica la caida en la
participacion de UPM).

- Las ZF’s contribuyen a las exportaciones uruguayas con aproximadamente el 14%
de las exportaciones de bienes y el 25% de las de servicios, lo que implica algo
mas del 16% de las exportaciones totales (estimaciones propias para el afio
2013). Estos valores experimentan un incremento muy importante con el inicio de
las exportaciones de la segunda planta de celulosa (ZF de Punta Pereira).

- Las ZF’s han contribuido a localizar en el pais actividades relativamente intensivas
en conocimiento y dinamicas en el comercio internacional. Los puestos de trabajo
generados son de alta calificacion relativa — mas del 40% del personal
dependiente tiene nivel educativo terciario —y la remuneracion promedio en un

sector determinado es superior en ZF que en territorio no franco'®’.

- Las ZF’s han sido dinamicas en la generacion de empleo, estimandose que entre
2006 y 2012 se generaron 1.500 puestos de trabajo por afio, superandose los
14.000 puestos de trabajo en relacion de dependencia en 2012 (y unos 2.700 de
no dependientes).

- El desarrollo de las ZF’s no ha sido homogéneo. En 2012, dos ZF’s concentraban
cerca del 70% del valor agregado y mas del 70% del empleo (Zonamerica y UPM).
Asimismo, el régimen no ha contribuido al desarrollo de regiones relativamente
mas desfavorecidas.

"®Para industrias con elevado componente importado en su produccion y elevada participacion de exportaciones en

sus ventas totales, los beneficios implicitos en los regimenes de devolucion de tributos y prefinanciacion de
exportaciones, mas la posibilidad de acceder a los beneficios de la Ley de Inversiones (todos ellos no disponibles en
ZF’s) pueden determinar que el régimen tributario en territorio no franco resulte mas favorable que el de las ZF’s.

% Tres desarrollan casi exclusivamente actividades logisticas (Nueva Palmira, Libertad y Florida), tres combinan
actividades industriales y logisticas (Colonia, Colonia Suiza y Rivera), dos producen pasta de celulosa (UPM y Punta
Pereira), una combina actividades logisticas y servicios globales (Zonamerica), dos se dedican exclusivamente a los
servicios globales (Aguada Park y WTC), y una a la produccién y servicios especializados de un sector especifico
(Parque de las Ciencias). Las ZF’s de Colonia y Nueva Palmira fueron creadas por la Ley 7.593 de 1923; la primera es
explotada por el Estado, mientras que la explotacién de la segunda fue adjudicada a un privado.

'%|_os ultimos resultados disponible son los del censo de ZF'’s para el afio 2012, cuando todavia no habia comenzado a
producir la segunda planta de celulosa (Punta Pereira).

'%7 as brechas mayores se observan en call centers, servicios financieros e industria manufacturera. En el caso de los
servicios financieros, la remuneraciéon promedio en ZF triplica la remuneracién promedio en territorio no franco pero
este resultado esta sesgado por el tipo de servicio predominante en cada uno de los casos (por ejemplo, en ZF no hay
atencioén al publico).
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- Hasta 2013, la inversion acumulada en ZF’s alcanzé a aproximadamente 4.000
millones de dolares, de los cuales unas tres cuartas partes correspondieron a las
ZF’s especializadas en la produccién de pasta de celulosa.

En definitiva, las ZF’s han contribuido decisivamente a desarrollar y consolidar las
actividades logisticas, captar IED de gran porte y localizar servicios globales de
exportacion. Es un instrumento que ha demostrado su ductilidad para adaptarse a muy
diferentes tipos de usuarios y ha sido la herramienta para la negociacién de grandes
proyectos de inversién. No obstante sus resultados positivos, el instrumento ha
permanecido sin practicamente ajustes a lo largo de mas de 25 afos y denota algunas
limitaciones relevantes, que resultan mas evidentes en el marco de un sistema de
incentivos que en su mayoria ha sido reformulado en los ultimos afios. En particular, el
régimen otorga los incentivos tributarios mas potentes del sistema de incentivos
uruguayo, sin la exigencia de contrapartidas relevantes y por plazos prolongados y
prorrogables, que dependen en buena medida de las decisiones de agentes privados.

Zonas Econdmicas Especiales

En 2013, el Poder Ejecutivo enviéo al Parlamento el Proyecto de Ley de Zonas
Econémicas Especiales (ZEE’s), modificativo de la Ley 15.921 de ZF's'®. Las
motivaciones explicitadas sefialan la necesidad de actualizar y especializar el régimen
de ZF’s, como uno de los componentes de un sistema de promocién de inversiones.
Ademas del cambio en la denominacion del instrumento, las principales modificaciones
son las siguientes:

- Se agregan cuatro objetivos al régimen: i) el incremento de las capacidades de la
mano de obra nacional; ii) la generacion de valor agregado nacional; iii) el
desarrollo de actividades de alta tecnologia e innovacion; y iv) la descentralizacion
de las actividades econdmicas y el desarrollo regional. El énfasis general se fija en
la insercion internacional del pais en la dinamica del comercio internacional de
bienes y servicios, y los flujos internacionales de inversiones. El nuevo conjunto
de objetivos es similar al del régimen de promocion de inversiones (Decreto
02/012).

- Se limita la posibilidad de autorizar nuevas zonas para actividades industriales a
aquellas que se localicen en el interior del pais y consistan en inversiones de gran
significacion econdmica (al menos unos 900 millones de ddlares) o en inversiones
de cierta significaciéon econdmica (al menos unos 120 millones de délares) y que
tengan por objeto realizar procesos de alto contenido tecnoldgico.

- Las ZEE’s incluyen una modalidad de zonas especializadas en un tipo de servicio
particular, que se pueden localizar unicamente en el interior del pais (Zonas
Tematicas de Servicios). Se prevé que el Poder Ejecutivo pueda autorizar el
desarrollo de estas zonas para ciertos servicios y sus actividades
complementarias: atencion a la salud; esparcimiento y entretenimiento; y

audiovisuales'.

188 En 2015, la nueva Administracion remitié nuevamente al Parlamento el Proyecto de Ley.

'89E| actual régimen de ZF’s contiene limitaciones que impiden el desarrollo de estas actividades en las zonas: la
prohibicién del comercio al por menor en las actividades desarrolladas por el usuario respecto a consumidores finales
(impide atender pacientes o tener servicios de entretenimiento dentro de la zona); las restricciones a las posibilidades
de habitar en ZF (puede impedir que pacientes pernocten en la zona); y la restriccion a la realizaciéon de actividades en
territorio no franco (limita las filmaciones en exteriores).
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- Se introducen disposiciones para una adecuada utilizacién del régimen. Se prevé
que el Poder Ejecutivo pueda establecer niveles minimos de personal ocupado y/o
activos fijos, u otros requisitos, a efectos de autorizar actividades comerciales y de
servicios. Asimismo, se establece que los usuarios de las zonas son
solidariamente responsables por obligaciones tributarias de sujetos pasivos del
IRAE cuando las operaciones entre los mismos no se ajusten a lo previsto en el
régimen de precios de transferencia.

- Se establece un régimen de contratos de usuario, con plazos especificos y
condiciones para autorizaciones y prorrogas, que reproduce el aplicado entre
2010 y 2013 (Decreto 344/010). Asimismo, se prevé que la autorizacién para el
desarrollo de una ZEE se otorgara por un plazo determinado y su extension estara
sujeta a una evaluacion de los beneficios reportados por la zona al pais.

- Se reduce a 50% el porcentaje minimo de personal de ciudadanos uruguayos que
debe ser empleado por los usuarios para las actividades de servicios (se mantiene
en 75% para las demas actividades). Esta modificacion esta motivada en una
potencial restriccion de oferta de recursos humanos de alta calificacion para hacer
frente a un proceso mas intensivo de localizacién de servicios globales. Se
mantiene la posibilidad de que el Poder Ejecutivo admita transitoriamente
porcentajes menores, previendo que puede requerir a los usuarios la
implementacién de planes de capacitacion de trabajadores para alcanzar los
niveles requeridos.

- Se introducen beneficios tributarios adicionales a desarrolladores (nueva
denominacion de los explotadores) de zonas en el interior del pais y con
desventajas de localizacion, que pasan a estar exonerados de todo tributo
nacional con excepcion del IRAE y las contribuciones a la seguridad social.

- Se prevén disposiciones detalladas para la transicion que mantienen los derechos
acordados bajo el régimen de ZF’s a usuarios y explotadores.

Este Proyecto de Ley subsanaria algunas de las limitaciones del régimen actual, en
particular, las relacionadas con el escaso control del Estado de los incentivos que
otorga, la potencial mala utilizacién del régimen y la ausencia de mecanismos
especificos para favorecer el desarrollo en determinadas regiones. También se
especializa el régimen en materia industrial a casos excepcionales en su contribucion
a los objetivos de desarrollo y se lo amplia a sectores de servicios especificos en los
que este tipo de regimenes han mostrado potencial para la localizacion de inversiones.
Persisten, aunque moderadas en alguna medida, las limitaciones asociadas a
incentivos otorgados por plazos muy prolongados, sin contrapartidas que los
justifiquen. Es decir, no se verifica necesariamente que a mayor inversion, empleo u
otra clase de contrapartida, se perciban mayores beneficios.

Parques industriales

El Uruguay cuenta también con un régimen de Parques Industriales (PI's), establecido
en 2002 por la Ley 17.547 y reglamentado en 2005 por el Decreto 524/005.

Los contenidos principales del marco regulatorio de los PI's son los siguientes:

- Objetivos. Similares a los de otros regimenes, con foco en lo industrial: i)
crecimiento de la industria nacional; ii) aumento de la inversion; iii) creacion de
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empleo; iv) sustitucién de importaciones; v) aumento de exportaciones; vi)
apertura de nuevos mercados; vii) progreso tecnoldgico; y viii) descentralizacion
geografica'’.

- Beneficiarios. Los PI's pueden ser instalados por particulares contribuyentes de
IRAE, la CND y Gobiernos Departamentales en su jurisdiccion respectiva, y su
actividad como instaladores se declara promovida al amparo de la Ley 16.906.

- Beneficios. Los beneficios del régimen se otorgan principalmente a los

instaladores e incluyen'":

1) Exoneracion del IP a los bienes de activo fijo instalados o utilizados
exclusivamente en el Pl por 7 afos.

2) Exoneracion de todos los tributos aplicados en ocasion de la importacion de
maquinaria y equipo, asi como de bienes de activo fijo destinados a incorporarse a
la obra civil, declarados no competitivos de la industria nacional.

3) Crédito por el IVA incluido en la adquisicién de materiales y servicios a aplicar
en obras civiles, maquinaria y equipos destinados a la instalacién del proyecto
inicial, y equipos para el procesamiento electrénico de datos a ser utilizados en los
PI's.

4) A los efectos del IRAE, posibilidad de amortizar las inversiones en plazos que
van de 9 a 15 afios para las obras civiles y de 2 a 5 anos para el equipamiento, de

acuerdo con la ubicacién geografica del parque'’.

- Institucionalidad y penalizaciones. Los Pl's son habilitados por resolucion
fundada del Poder Ejecutivo, previo informe de la Comision Asesora y con la
conformidad del Gobierno Departamental respectivo. Esta Comision tiene siete
integrantes, representantes de: MIEM, MEF, OPP, Ministerio de Vivienda,
Ordenamiento Territorial y Medio Ambiente (MVOTMA), Congreso de Intendentes,
Camara de Industrias del Uruguay y PIT-CNT. La autorizacion para la radicacion
de empresas la otorga la DNI, previo informe de la Comisidon Asesora. La
supervision y control de la instalacion y funcionamiento de los PI's corresponde al
MIEM, a través de DNI, que puede proponer el retiro de los beneficios en caso de
incumplimiento.

Los usuarios de PI's pueden ampararse en el régimen promocional de la Ley 16.906,
en cuyo marco tienen previsto un incremento de 15% del puntaje resultante de los
indicadores y un crédito fiscal por los aportes patronales asociados a los puestos de
trabajo incrementales del proyecto promovido durante 5 afios (Decreto 02/012).

Hasta 2014 habian sido autorizados 9 PI's, el primero de ellos en 2008 y los cinco
ultimos en 2013. Hasta el momento, el régimen ha sido poco dinamico, con
relativamente pocos usuarios instalados en cada uno de los parques. Esta situacion
podria revertirse a partir de las habilitaciones otorgadas en 2013 pero aun no es

posible realizar una evaluacion de su impacto'”.

0 3e pueden desarrollar también actividades logisticas, siempre que estén exclusivamente asociadas a las actividades
industriales instaladas.

'"os beneficios se adaptan para que también puedan alcanzar a los Gobiernos Departamentales.

'72Se establece un orden de prioridad de zonas para instalar PI's segun contribucion a descentralizacion.

™La excepcion es el del Parque Tecnoldgico Industrial del Cerro que tiene mas de 40 empresas instaladas, sin
embargo, este es un emprendimiento que comenzé6 en 1998 y fue reconocido como Pl a fines de 2013.
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Contratos de Participacion Publico-Privada

En 2011, la Ley 18.786 establecié el marco regulatorio del régimen de Contratos de
Participacién Publico-Privada (PPP)"", reglamentado por el Decreto 17/012"°, con el
objeto de ejecutar obras de infraestructura publica con fondos privados en ciertos
sectores: i) infraestructura vial, ferroviaria, portuaria y aeroportuaria; ii) infraestructura
energética; iii) disposicion y tratamiento de residuos; y iv) infraestructura social,
incluyendo, carceles, centros de salud y de educacion, viviendas de interés social,

complejos deportivos y mejoramiento, equipamiento y desarrollo urbano'®.

El plazo maximo de cada contrato y sus prorrogas es de 35 afios. El valor presente
neto del total de pasivos firmes y contingentes originados por Contratos de PPP no
puede exceder el 7% del PIB del afo inmediato anterior (unos 3.500 millones de
ddlares). Los compromisos anuales con contratistas privados, originados por Contratos
de PPP, no pueden exceder el 5% del PIB del afio inmediato anterior (unos 250
millones de délares).

El proceso de contratacion se puede iniciar por iniciativa privada o de un organismo
publico. Los requisitos para iniciar los procedimientos de contratacion incluyen la
presentacion de un analisis cuantitativo que muestre que el modelo de contratacion
propuesto es el que permite al Estado obtener el mayor “Valor por Dinero” y de un
analisis cualitativo que justifique que esta modalidad es la que permite la mejor forma
de satisfaccion de las necesidades publicas. El soporte institucional de los Contratos
de PPP involucra diversos organismos:

- La Administracion Publica Contratante (APC) es responsable de disefiar,
estructurar y celebrar el Contrato de PPP, asi como de controlar su ejecucioén y el
cumplimiento de las obligaciones asumidas por los contratistas. Para cada
proyecto, la APC designa una Comision Técnica que la asesora en todas las

etapas de la contratacion'’’.

- La CND tiene diversos cometidos, que incluyen: i) elaborar lineamientos técnicos
aplicables a proyectos de PPP (guias de mejores practicas, manuales, modelos e
instrumentos); ii) asesorar a las APC’s y contribuir a fortalecer sus capacidades en
disefio e implementacion de proyectos; iii) asesorar al Poder Ejecutivo en la
identificacion y priorizacion de proyectos de PPP. La CND puede ser contratada
en forma directa por la APC para la estructuracion de proyectos de PPP. En
proyectos cuyo monto total no supere los 850 millones de Unidades Indexadas
(unos 95 millones de ddlares), con autorizacion fundada del Poder Ejecutivo, la
APC puede acordar directamente con la CND que esta asuma la implementacién
de un proyecto de PPP en forma integral y posteriormente lo transfiera al sector
privado. Asimismo, la APC puede celebrar directamente Contratos de PPP con la
CND.

7 Son Contratos de PPP aquellos en que una Administracion Publica encarga a un privado, por un periodo
determinado, el disefio, la construccién y la operacion de infraestructura o alguna de dichas prestaciones, ademas de la
financiacion.

75 Con modificaciones introducidas por el Decreto280/012.

"$También se pueden usar los contratos de PPP para colonizacién de tierras. Los contratos de PPP en ningun caso
pueden incluir: i) servicios educativos cuando se trate de centros educativos; ii) servicios sanitarios cuando se trate de
centros de salud; v iii) servicios de seguridad, sanitarios y de reeducacién de reclusos cuando se trate de carceles.
""La Comisién Técnica tiene un minimo de tres miembros y un maximo de cinco, y al menos dos deben ser
funcionarios de la APC. Los miembros deben tener idoneidad en los diferentes aspectos de la contratacion y al menos
uno debe tener reconocida idoneidad técnica en la materia de la contratacion.
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- La Unidad de Proyectos de PPP del MEF tiene una amplia lista de cometidos en
relacion con los proyectos, que incluyen: i) aprobar lineamientos técnicos
aplicables, guias de mejores practicas, manuales, etc.; ii) realizar seguimiento de
los aspectos econdmico-financieros y verificar cumplimiento de los aspectos
presupuestarios; iii) evaluar factibilidad fiscal y riesgos; iv) evaluar conveniencia
de emplear modalidad de PPP en lugar de inversion publica; v) realizar los analisis
que corresponden al MEF; vi) pronunciarse respecto del resultado de la
evaluacion de la APC respecto de las ofertas presentadas a los llamados publicos.

- MEF y OPP, actuando de forma coordinada, deben pronunciarse respecto de
diversos documentos que debe presentar la APC: i) perfil de proyecto; ii)
elegibilidad del proyecto; iii) factibilidad y documento de evaluacion previa; iv)
bases generales de contratacion y borrador de contrato.

La solucion de conflictos en relacion con Contratos de PPP se procese a través del
arbitraje, siendo el laudo del Tribunal Arbitral inapelable.

Hasta el momento, la utilizacion del régimen ha sido escasa, a pesar de estar
reglamentado desde principios de 2012. El objetivo del régimen es reducir el déficit de
infraestructuras publicas, acelerando su construccion mediante una participacion
privada que permita superar las restricciones presupuestales que afectan a la
inversion publica. Los procedimientos establecidos son complejos, con intervenciones
burocraticas diversas en varias instancias, que suponen un periodo prolongado de
evaluacién y adjudicacion. La propia Ley 18.786 tuvo un largo proceso de gestacion y
su aprobacién requirié establecer un conjunto de controles para neutralizar las
resistencias a abrir areas de la inversion publica a la participacion privada. Si bien
existe un déficit significativo de infraestructura publica, también es cierto que los
montos asignados a la misma son significativos. Entonces, tanto organismos publicos
como empresas privadas pueden seguir realizando proyectos a través de los
mecanismos tradicionales de contratacion publica, sin necesidad de recurrir a la
modalidad de PPP.

A comienzos de 2016, existian 7 proyectos en proceso, de los cuales solo uno esta en
fase de construccion, en otro se ha adjudicado la licitacion y tres tienen abierto el
llamado publico a interesados. La Administracion que asumioé en marzo de 2015 ha
asignado un papel protagonico a este instrumento, con el que prevé financiar el 34%
de los USD 12.370 mill. del Plan Quinquenal de Inversion en Infraestructura 2015-
2019.

V.2.6 Promocidn de inversiones y asistencia a inversores

La promocioén externa de inversiones corresponde al Instituto de Promociéon de la
Inversion y las Exportaciones de Bienes y Servicios (denominado usualmente
“Uruguay XXI”), creado por la Ley 16.736 de 1996'% que le asigna los siguientes
cometidos:

(i) Promover la radicacién de inversiones extranjeras en el pais y el crecimiento,
diversificacion y mayor valor de las exportaciones.

Reglamentada por Decretos 214/996 y 624/006.
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(ii) Promover y difundir la imagen pais en el exterior en lo que respecta a las
inversiones y a las exportaciones.

(iii) Desarrollar y prestar servicios de informacion y apoyo a los exportadores e
inversores, reales o potenciales.

(iv) Preparar y ejecutar actividades promocionales, internas y externas, a través de
representaciones permanentes, itinerantes u otras.

(v) Coordinar acciones promocionales de inversiones y exportaciones que se
cumplen en el exterior mediante el esfuerzo conjunto publico y privado.

(vi) Asesorar al Poder Ejecutivo en todo lo concerniente a aspectos que puedan
mejorar las condiciones para la inversion y exportacion.

Los cometidos estan claramente atribuidos y con jerarquia legal. A su vez, es un
conjunto amplio que contempla todas las funciones esenciales de este tipo de
instituciones, incluyendo las de after care de inversiones y el asesoramiento proactivo
a las autoridades gubernamentales para la mejora del clima de inversiones. El Instituto
tiene exclusivamente responsabilidades de promocion y no interviene en materia
regulatoria (excepto, como eventual asesor), ni de otorgamiento y control de incentivos
a la inversion.

Uruguay XXI es una persona publica no estatal dirigida por un Consejo de Direccion
integrado por 10 miembros: sendos representantes de cinco Ministerios, el Director
Ejecutivo y cuatro representantes del sector privado'”. El Instituto debe ajustar su
actuacion a la politica de comercio e inversiones fijada por el Poder Ejecutivo y la
comunicacion y coordinacion con el Poder Ejecutivo se realiza a través de la Comision

Interministerial para Asuntos de Comercio Exterior'®.

La integracion del Consejo de Direccion, por cantidad de miembros y jerarquia, ha
determinado que el mismo sea muy poco operativo, constituyendo una instancia de
frecuencia anual a efectos de cumplir con las formalidades de la aprobacion de
balances y programas de actividades, pero sin mayor injerencia en aspectos
sustantivos de la orientacién y funcionamiento del Instituto. En 2006 se intento
modificar esta situacion a través de la creacion de una Comision Permanente del
Consejo de Direccidn, integrada por dos representantes del sector publico y dos del
sector privado, con el objetivo de apoyar el trabajo del Director Ejecutivo’™'. Sin
embargo, esta Comision no fue designada.

El Instituto no cuenta con representaciones permanentes en el exterior y la
reglamentacién habilita la comunicacién directa con las representaciones diplomaticas
y consulares a los efectos de la coordinacion de acciones promocionales. Asimismo,
existen diversas instituciones del sector publico con alguna especializacion sectorial o

""Los Ministerios son: Ministerio de Relaciones Exteriores (MRREE), MEF, MIEM, Ministerio de Ganaderia Agricultura
y Pesca (MGAP) y MINTUR. El Consejo es presidido por el Ministro de RREE. Actualmente, los representantes titulares
del sector privado son los Presidentes de la Camara de Industrias del Uruguay, Camara Nacional de Comercio y
Servicios, y Camara Mercantil de Productos del Pais, y el Secretario de Relaciones Internacionales del PIT-CNT;
mientras que los representantes alternos son los Presidentes de la Unién de Exportadores del Uruguay, la Asociacién
Nacional de Micro y Pequefas Empresas, el Instituto Nacional del Cooperativismo y la Asociaciéon Rural del Uruguay. A
las reuniones del Consejo de Direccidon son convocados los representantes titulares y alternos del sector privado.

0 a CIACEX esta integrada por los Ministros de Relaciones Exteriores, que la preside, Economia y Finanzas,
Industria, Energia y Mineria, Ganaderia, Agricultura y Pesca, y Turismo, y el Director de la OPP.

"®'Decreto 624/006.
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regional que desarrollan actividades promocionales en relacidon con su sector o region,
las que en general, son puestas en conocimiento del Instituto.

La estructura operativa de Uruguay XXI esta encabezada por un Director Ejecutivo,
encargado de la administracion del Instituto, un Gerente General y cuatro gerencias
sustantivas: Promocion de Exportaciones; Promocién de Inversiones; Inteligencia
Competitiva; e Imagen y Comunicacion. La Gerencia de Promocién de Inversiones se
ocupa de la promocion internacional y de la asistencia al inversor, y cuenta con el
apoyo de la Gerencia de Inteligencia Competitiva en materia de prospectiva de
inversiones, y de la de Imagen y Comunicacién en la difusidon de la imagen pais. A
pesar de existir dos gerencias, la separacion entre las funciones de promocion de
exportaciones e inversiones no seria plena en tanto otra gerencia — Inteligencia
Competitiva — tiene a su cargo la prospectiva de inversiones y la de mercados, asi
como los servicios de informacion.

En promocién de inversiones, Uruguay XXI presta los siguientes servicios:

- Informacién: difusién de beneficios generales y sectoriales para la inversion; guia
del inversor; informacion sobre costos de instalacion y funcionamiento; estudios
periddicos sobre la economia del Uruguay y estudios sectoriales.

- Asistencia al inversor: informacion personalizada sobre preguntas especificas
(mercado de trabajo, impuestos y legislacion, costos, incentivos a las inversiones);
contactos con entidades de gobierno, actores industriales, instituciones
financieras, centros de |+D y socios potenciales; y facilitacion de visitas al pais de
inversores extranjeros, incluyendo organizacion de agenda de reuniones con
autoridades publicas, proveedores, socios potenciales y camaras empresariales.

- Promocioén de oportunidades de inversion en eventos estratégicos, misiones y
rondas de negocios.

En el periodo 2002-2008, el Instituto tuvo escasa actividad debido a restricciones
presupuestales. A partir de 2009, los recursos asignados se multiplicaron por mas de
tres y el Instituto se ha reposicionado como el referente en materia promocional para
publicos y privados. La promocion de inversiones estuvo tradicionalmente relegada,
subordinada a la prioridad otorgada a las actividades de promocién de exportaciones.
Si bien este aspecto se habria subsanado en los ultimos afos, la promocion de
inversiones ha sido esencialmente de tipo reactivo, atendiendo consultas y prestando
apoyo a inversores potenciales que manifiestan su interés en el pais, y realizando
presentaciones de las ventajas de invertir en el Uruguay en el marco de eventos
internacionales o misiones al exterior de autoridades nacionales. El Instituto cumple de
forma satisfactoria con las funciones basicas, pero se encuentra en una fase de
desarrollo anterior a la que corresponde a la realidad y las necesidades de la atraccion
de inversiones en Uruguay.

No se estan explotando los beneficios potenciales de los servicios de after care con un
enfoque proactivo ni de la proactividad en la focalizacion con el objetivo de identificar y
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atraer los inversores mas adecuados a los objetivos de desarrollo'®. Tampoco se ha
desarrollado sistematicamente el asesoramiento proactivo a las autoridades de
gobierno en cuanto a la introduccion de ajustes en aspectos normativos y operativos
que resulten en un mejor clima de inversiones y derrames de la IED (policy advocacy).
La realidad de, y las condiciones para, la atracciéon de inversiones en el Uruguay,
sugieren que tales beneficios potenciales pueden ser significativos, y en consecuencia,
seria elevada la rentabilidad de implementar una funcién de promocioén de inversiones
de caracter estratégico. El avance en este sentido tiende a modificar también los
requerimientos en materia de presencia en el exterior, en el entendido que las
actividades de promocion por proyecto demandan acciones directas y contacto mas
cercano con inversores potenciales.

Por su parte, la atencién directa al inversor, tanto nacional como extranjero, en la
etapa final de decision sobre su inversion y en la gestién burocratica para concretarla,
esta centralizada en la Unidad de Apoyo al Sector Privado del MEF, creada en 2007.

V.3Clasificacidn de los instrumentos sequn focalizacién

En el Cuadro 21 se clasifican los instrumentos de promocion de inversiones del
Uruguay segun dos dimensiones de focalizacion: sectores/actividades y objetivos de
desarrollo o contrapartidas (metodologia resumida en el Cuadro 3). La ausencia de
contrapartidas relevantes se manifiesta en los instrumentos correspondientes al
régimen general de inversiones, tal como cabe esperar por definicion. Cumplen
también con esta caracteristica el régimen de ZF’s y los regimenes de promocién de
los sectores automotriz y de maquinaria y equipo agricola. En estos regimenes
sectoriales se requiere Unicamente realizar una actividad determinada (produccién o
exportacion), sin requisitos de nueva inversion y sin alterar las condiciones bajo las
que tradicionalmente se han desarrollado estas actividades. Por otra parte, el régimen
de ZF’s se ha ubicado en una situacion intermedia entre la exigencia de contrapartidas
tradicionales y la ausencia de contrapartidas relevantes. Si bien este régimen ha
amparado negociaciones para la atraccion de proyectos de inversion estratégicos y de
gran porte, también habilita a que los usuarios operen en el mismo con escasa nueva
inversién o creacién de empleo.

En la mayoria de los instrumentos con contrapartidas tradicionales, la exigencia
consiste en la realizacidon de una inversién. La exoneracién por inversiones del
impuesto a la renta se ha considerado de alta focalizacién a partir de que ha quedado
restringida a empresas pequefas. En los regimenes sectoriales de centros de atencién
a distancia (CAD) y centros de servicios compartidos (CSC) la contrapartida principal
es la generacion de empleo. En el segundo hay también exigencias relevantes de
capacitacion de los recursos humanos, por lo que podria haberse considerado una
ubicacién intermedia entre contrapartidas tradicionales y sofisticadas

Las contrapartidas sofisticadas se observan en varios instrumentos. El régimen
general de incentivos a proyectos de inversion especificos de la Ley de Inversiones

'82 a IED es fuente de nuevo capital a través de reinversiones y también de IED secuencial e inversiones asociadas. El

after care suele considerarse un instrumento clave para maximizar el impacto de la IED a través de reinversiones,
incremento de encadenamientos, incremento del valor agregado nacional y movimientos a lo largo de la cadena de
valor.
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(Decreto 02/012) se ha ubicado en una situacion intermedia entre contrapartidas
tradicionales y sofisticadas. Si bien el régimen otorga beneficios fiscales en base a
indicadores de utilizacion de tecnologias limpias, gasto en I+D y otros vinculados con
el desarrollo sustentable e innovador, también es posible acceder a tales beneficios a
partir de una inversién que genera empleo y/o exportaciones. A su vez, hay
actividades sectoriales que son en si mismas intensivas en incorporacion de
conocimiento (software y biotecnologia) y otras que hacen directamente a la
sustentabilidad del desarrollo (energias renovables). Por su parte, otros regimenes
sectoriales incluyen requisitos de implementacién de programas de asociatividad o de
desarrollo de proveedores (industrias naval y electro-electrénica), que son
contrapartidas sofisticadas aunque no hayan tenido los resultados esperados.
Finalmente, el FONDES, en virtud de la reformulaciéon de 2015, ha sido clasificado
dentro de esta categoria y con amplio alcance (MIPYME’s y cooperativas de cualquier
sector de actividad).
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VI. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

VI.1Comentarios generales

El Uruguay tiene una posicion destacada entre los PED en las condiciones generales
que son determinantes de las decisiones de inversién. No obstante, en este marco
general existen también factores limitantes sustantivos en algunas materias, entre las
que se destacan: i) la educacion basica y la adecuacion de las capacidades de los
recursos humanos; ii) la infraestructura de transporte; iii) la inversion en 1+D+i; y iv) la
insercion econémica internacional.

El MERCOSUR esta muy lejos de las expectativas originales y es un proceso de
integracion estancado y caracterizado por la inestabilidad en las condiciones de
acceso a mercados. Sin embargo, el MERCOSUR no es sustituible en su papel en el
desarrollo econémico del Uruguay. El MERCOSUR es decisivo para el comercio de
mercaderias con Argentina y Brasil, y es la base para el desarrollo de empresas
nacionales en el sector industrial y de una parte de la IED. Si bien el MERCOSUR se
ha constituido en una restriccion para las negociaciones comerciales con terceros
paises, también es cierto que el atractivo individual del Uruguay como socio comercial
es muy bajo y que acuerdos con bloques o paises desarrollados, o grandes
economias emergentes, son dificiles de concretar negociando individualmente. En
este contexto de alternativas de insercion internacional limitadas, adquiere especial
relevancia el optimo aprovechamiento de los margenes de accion unilateral, que
incluyen el disefio e implementacion de las politicas e instrumentos para la promocién
de inversiones y la atraccion de IED.

La evaluacién global del sistema de inversion y las fortalezas relativas del pais
sugieren que aun existen margenes relevantes para profundizaren las reformas de las
politicas publicas en linea con las mejores practicas. Estas ultimas apuntan a
mecanismos cada vez mas focalizados y vinculados con los objetivos de desarrollo, lo
que da lugar a instrumentos cada vez mas complejos y exigentes en cuanto a las
capacidades de quienes los disefian y aplican, y de quienes son sus beneficiarios
potenciales. En este sentido, los ajustes que se puedan introducir en estos
mecanismos tienen que darse en un marco de consistencia con los requerimientos de
capacidades publicas y privadas, y el fortalecimiento de éstas debe ser parte integral
de los procesos de ajuste. Los recursos destinados a la generacion de capacidades
sustentables seran rentabilizados en términos de la eficacia y eficiencia del
instrumento correspondiente. A continuacion se realiza una lectura general de los
apoyos publicos a las inversiones en el Uruguay desde la perspectiva de las mejores
practicas internacionales sobre incentivos a las inversiones, identificadas en la sub
seccion 111.3.

Fundamentos. En el Uruguay el compromiso politico con la inversion es claro, solido y
de larga data, y alcanza a la inversion extranjera, siendo la no discriminacion segun la
nacionalidad del capital un principio establecido hace décadas. Los fundamentos de
los instrumentos de apoyo, su racional y justificacion, estan alineados con la estrategia
de desarrollo, lo que se ha profundizado en los Ultimos afos a partir de la
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armonizacién de criterios y la mayor especializacién de los instrumentos segun
sectores de actividad y caracteristicas horizontales de las actividades. La estrategia de
desarrollo del Uruguay estd expresada en programas de gobierno, y con mayor
consistencia, en diversas presentaciones publicas de las autoridades, que expresan
una politica general en materia de incentivos y los objetivos de la politica industrial.
Los efectos buscados de la inversion, ademas del obvio de contribucién al crecimiento,
se han relacionado crecientemente con componentes esenciales para el desarrollo,
tales como: innovacioén y apropiacién tecnoldgica; empleo y calificacion de los recursos
humanos; encadenamientos productivos; desarrollo sustentable; valor agregado e
incorporacién de conocimiento; insercion exportadora.

Objetivos. Los objetivos de los incentivos estan claramente explicitados en la mayoria
de los instrumentos. En algunos casos, la inversion se pretende alcanzar por via
indirecta, mediante ventajas fiscales o de otro tipo a la realizacion de una actividad
determinada. La inversién, la creacion de empleo y el progreso técnico son objetivos
comunes a diversos mecanismos. La gran mayoria de los regimenes de promocion
sectorial se concentra en la adquisicion de conocimientos y capacidades orientados a
la produccion de bienes y servicios de media y alta tecnologia en industrias
estratégicas. Los objetivos de los instrumentos son especificos y medibles, y en varios
casos se han establecido formalmente indicadores consistentes con la informaciéon que
genera su aplicacion, especialmente, en el régimen general de incentivos a
inversiones especificas(Decreto 02/012) y los regimenes sectoriales en el marco de la
Ley de Inversiones. La inclusion de limites temporales con metas intermedias no esta
prevista en la mayoria de los casos.

Efectividad. Es dificil determinar si hubo alguna evaluacion de la efectividad de los
instrumentos antes de su adopcion. Ademas, la experiencia internacional comparada
tiene un valor relativo para predecir la efectividad de los instrumentos debido a las
particularidades de la economia uruguaya. En cambio, si es posible aproximar la
efectividad a través de los resultados de la aplicacion, aunque con las limitaciones que
implican la ausencia de metas cuantitativas declaradas, y en algunos casos, de
informacién completa y sistematizada sobre utilizacion. En este sentido, existe alguna
evidencia de impactos efectivos en los principales regimenes promocionales — Decreto
02/012 y ZF’'s — y en varios de los regimenes de incentivos sectoriales — turismo,
software y energias renovables.

El desperdicio potencial de recursos publicos, por inefectividad del disefio de los
instrumentos o por redundancia, es dificil de analizar previo al otorgamiento de los
incentivos y también ex post. No obstante, puede argumentarse que la probabilidad de
desperdicio de recursos publicos es mayor cuando se observan: i) inversiones en
empresas existentes; ii) inversiones frecuentes y de tamaro reducido en términos del
tamafo de la empresa; iii) inversiones en relacion con recursos o activos estratégicos;
iv) inversiones en empresas orientadas al mercado doméstico; v) incentivos que no
son significativos en relacion con el proyecto de que se trate. Estos puntos pueden
servir de guia para identificar la informaciébn necesaria sobre aplicacion de los
incentivos y tener una primera aproximacién de la redundancia potencial en el conjunto
de los instrumentos de apoyo.

Costos y Beneficios. La evaluacion previa de costos y beneficios, aun cuando se
realice, ofrece margenes de error considerables. En cambio, es mas importante y
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precisa la evaluacion de costos y beneficios de la utilizacién de un instrumento o del
sistema de inversion en su conjunto, con el propésito de introducir correctivos. En el
caso uruguayo se observan algunos avances en esta linea en los ultimos afios, en
particular, una aproximacién a una evaluacion de costos y beneficios del régimen de
promocion de la Ley de Inversiones (Decretos 455/07 y 02/012) y algunos de los
regimenes sectoriales en el marco de la misma, y el cémputo de la renuncia fiscal
(gasto tributario) a nivel de impuesto, régimen y sector de actividad, que realiza la DGI.
Para los dos ultimos decretos reglamentarios de la Ley de Inversiones se calculd la
relacion entre el monto de exoneracion fiscal y los incrementos en el empleo, las
exportaciones y el gasto en |1+D+i. De todos modos, se trata de actividades puntuales y
de alcance parcial, que deben aun ser consolidadas, sistematizadas y extendidas a
todos los casos, e idealmente, prever en la propia normativa la posibilidad de introducir
correctivos como resultado de tales evaluaciones.

Revision periddica. La revision se ha convertido en una practica regular en los
instrumentos de apoyo a la inversion y otras actividades econdmicas. En la ultima
década se modific6 en dos ocasiones la reglamentacion de la Ley de
Inversiones(Decretos 455/07 y 02/012), esta en tratamiento parlamentario la
modificacion del régimen de ZF’s, se adoptaron o modificaron varios incentivos
sectoriales, estd en revision el subsidio automotriz y se establecieron nuevos
regimenes como el de contratos de PPP. No obstante, no se dispone de un mandato
explicito, que defina la periodicidad de las revisiones, ni de metodologias de
evaluacion preestablecidas.

Transparencia y predictibilidad. También en este aspecto se observan desarrollos
en el sentido de las mejores practicas. En cuanto a la difusion publica de la
informacion relativa a la utilizacion de los incentivos se destaca el régimen general de
incentivos a inversiones especificas en el marco de la Ley de Inversiones: se publica la
resolucion del Poder Ejecutivo que declara promovido el proyecto de inversion,
identificando beneficios y beneficiario. Situacion similar se verifica en el FONDES
desde 2013. A su vez, el acceso a la informacion es mas complejo, o la misma esta
disponible a niveles agregados, en varios de los regimenes sectoriales y el régimen de
ZF’s.

Con frecuencia, las politicas publicas, y en especial las referidas a incentivos y
regulaciones que inciden en la actividad empresarial, son anunciadas y difundidas, y
estan abiertas a discusion con los interesados. En forma relativamente excepcional se
ha utilizado el mecanismo de la consulta publica (por ejemplo, para el régimen del
Decreto 02/012). En algunos casos, como los sectores industriales considerados
prioritarios, se crearon instancias formales en las que participan las autoridades
competentes, los empresarios y entidades representativas de los trabajadores del
sector (Consejos Sectoriales).

En el Uruguay, los incentivos son establecidos por leyes y su aplicacion reglamentada
por decretos, y eventualmente, resoluciones. Las excepciones vienen dadas por el
subsidio automotriz y el FONDES mientras no tuvo jerarquia legal. Algunas decisiones
puntuales de administracion de los mecanismos son tomadas por las autoridades de
aplicacion. Las ventajas de la utilizacién de leyes a los efectos de garantias,
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transparencia y debate publico de los incentivos, deben ser contrapesadas con la
complejidad politica y la lentitud del proceso legislativo en algunos paises. Bajo estas
circunstancias, puede ser preferible el esquema de normas generales establecidas en
leyes y regulaciones para hacerlas efectivas en decretos. Este es el caso que aplica al
Uruguay, donde el Poder Ejecutivo tiene amplias facultades en materia de incentivos a
las inversiones, que le han permitido introducir modificaciones sustantivas en la
promocion de las mismas sin necesidad de modificar la Ley de Inversiones de 1998.

Los criterios para el otorgamiento de los incentivos estdan contenidos
fundamentalmente en las reglamentaciones del Poder Ejecutivo y en algunos casos en
las que emiten las autoridades de aplicacién correspondientes. El nivel de detalle
suele ser suficiente y se observa que la introduccion de exigencias de contrapartidas
no tradicionales ha estado acompanada de la definicion de indicadores que
contribuyen a la predictibilidad del instrumento. La relacién entre los inversores y la
Administracién permite obtener aclaraciones sobre la aplicacion de las normas sin que
ello constituya en todos los casos un sistema formal de consultas vinculantes.

Estabilidad. En la ultima década, la normativa sobre promocién de inversiones e
instrumentos asociados ha sido muy dinamica pero se entiende que esto ha ocurrido
en el marco de un sistema promocional estable, cuyos principales pilares se han
mantenido durante muchos afios (Ley de Inversiones; Ley de ZF’s). En general, las
modificaciones parecen motivadas en la busqueda de mejorar resultados, alinear con
buenas practicas, captar nuevas oportunidades y responder a necesidades del
desarrollo del pais.

Contrapartidas _y observancia. La exigencia de contrapartidas ha sido
consistentemente explicitada por las autoridades como uno de los principios basicos
del sistema de promocién de inversiones en las ultimas Administraciones. Las
modificaciones de los instrumentos y la introduccion de nuevos fueron aumentando las
exigencias de contrapartidas y agregando a las tradicionales — inversiones, empleo,
exportaciones — otras mas sofisticadas y de mayor impacto potencial en la
transformacion de la estructura productiva, tales como, [+D+i, calidad del empleo,
desarrollo sustentable, asociatividad y desarrollo de proveedores, entre otros. En el
régimen de promocién de la Ley de Inversiones (Decreto 02/012) hay una vinculacion
entre el nivel de las contrapartidas y la intensidad y duracién de los beneficios relativos
al IRAE. Algunos regimenes sectoriales exigen un nivel minimo de algun indicador a
efectos de otorgar determinados beneficios (CAD, industrias naval y electro-
electrénica). En otros regimenes, la propia actividad beneficiada se relaciona con el
desarrollo sustentable o la incorporacion de alto contenido de conocimiento (energias
renovables, software y biotecnologia). Permanecen algunos casos en los que
practicamente no se exigen contrapartidas (automotriz, maquinaria y equipo agricola, y
ZF’s).

La normativa prevé el control de la ejecucion de los proyectos y del cumplimiento de
los requisitos que solo se pueden verificar con posterioridad a la inversién, asi como
las penalizaciones en casos de incumplimiento o de desvio del régimen respectivo. No
se cuenta con informacion respecto de la rigurosidad con que estos controles y
sanciones se aplican. Es habitual que, en presencia de restricciones presupuestales,
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en la gestion de los mecanismos de incentivos se resientan las actividades de
monitoreo y control.

Sustentabilidad/transitoriedad. La sustentabilidad econdémica, social y ambiental de
los proyectos de inversion es un concepto basico de la politica de desarrollo, aunque
su aplicacion en la practica ofrece dificultades debido a la complejidad técnica de
algunos de los conceptos involucrados. En el sistema uruguayo es un objetivo
habitualmente declarado el de otorgar los incentivos a proyectos sustentables
econdmica, social y ambientalmente, aspectos que han recibido atencion creciente en
las politicas publicas. Asimismo, la legislacion laboral y el estado de las relaciones
laborales descartan plenamente una eventual reduccion de los estandares para
promover inversiones u otras actividades. La discusion de los aspectos ambientales de
algunas inversiones de potencial impacto en la materia ha sido intensa y en algunos
casos dilatd la concrecion de los proyectos (explotacion de mineral de hierro, planta
regasificadora, plantas de celulosa).

En cuanto a la transitoriedad de los apoyos publicos a proyectos de inversién o a la
realizacion de ciertas actividades, la gran mayoria de los regimenes prevé apoyos por
plazos determinados, y en algunos casos, estos apoyos son decrecientes. Las
excepciones a la transitoriedad se observan en el subsidio automotriz, la exoneracion
de IRAE a las exportaciones de software y el régimen de ZF’s. Se han observado
situaciones de regimenes establecidos por un periodo determinado, que luego pasan a
ser objeto de multiples prérrogas, algunas de ellas por periodos muy cortos, hasta que,
en algunos casos, se elimina la existencia de un plazo.

Diferenciacion. Los instrumentos de apoyo a las inversiones empleados en el
Uruguay muestran una diferenciacion moderada segun los distintos tipos de
inversiones o inversores. En particular, algunos instrumentos consideran
especificamente a las MIPYME's: i) los instrumentos financieros de la CND estan
orientados a atender las restricciones en el acceso al financiamiento de estas
empresas; ii) el Decreto 02/012prevé que las micro y pequefas empresas puedan
optar entre beneficios adicionales en el esquema general o un régimen simplificado; y
iii) el régimen sectorial de biotecnologia establece como condicién suficiente para
acceder a los beneficios ser MIPYME. La situacion vigente puede cambiar
sustantivamente a partir del funcionamiento de la particion del FONDES administrada
por la ANDE, que tiene por finalidad el apoyo al desarrollo de las MIPYMEs. Esto
ultimo deberia contemplar un abordaje integral de la problematica de las micro y
pequenas empresas, incluyendo el desarrollo de sus capacidades para constituirse en
potenciales beneficiarios de los instrumentos de apoyo.

Soporte _institucional. La gestion publica en general tiene una marcada
compartimentacion tematica, con vinculaciones transversales con frecuencia débiles y
una relacion interinstitucional compleja de establecer. No obstante, en la aplicacion de
la Ley de Inversiones se logrd constituir un soporte interinstitucional para la ejecucion
(COMAP) en que participan los ministerios con responsabilidades sectoriales y el
MEF, que ademas incluye una ventanilla unica (UNASEP). Los apartamientos mas
notorios de este tipo de soporte se observan en el subsidio automotriz, de
responsabilidad casi exclusiva del MIEM, y en el régimen de Zonas Francas, de
responsabilidad casi exclusiva del MEF.
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La institucionalidad vigente puede ser la referencia para avanzar en un formato
interinstitucional jerarquizado al interior del Poder Ejecutivo que sea responsable de un
abordaje integral y permanente de los apoyos a las inversiones, desde los
lineamientos estratégicos hasta la evaluacion de los resultados. Esta entidad debe
encargarse de: i) formular/proponer las politicas de incentivos y promocion de
inversiones; ii) validar el disefio de los programas e instrumentos a ser ejecutados por
los organismos competentes; iii) identificar necesidades de implementar nuevos
mecanismos; y iv) evaluar el funcionamiento del sistema y sus componentes y
proponer los correctivos que sean necesarios. La entidad estaria integrada por las
autoridades ministeriales y promoveria la articulacion y coordinacion de los
organismos involucrados, sin alterar las competencias vigentes de los mismos. De
este modo, se procura un esquema organizacional que no implique transformaciones
profundas pero que al mismo tiempo sea significativo en sus efectos potenciales.

Uruguay XXI es una agencia de promocién de inversiones y exportaciones
consolidada. Se aparta de las mejores practicas en cuanto a que no presenta una
plena separacion entre la funcion de atraccion de inversiones y la de promocion de
exportaciones, en particular, en sus aspectos mas estratégicos.

En definitiva, el conjunto de instrumentos de promocién de las inversiones es
relativamente amplio y exhibe niveles crecientes, aunque no necesariamente
suficientes, de focalizacion y especializacion. La relacion entre los instrumentos y las
mejores practicas depende de la antiguedad de su introduccion o reglamentacion. Los
instrumentos adoptados o reglamentados en la ultima década tienden a aproximarse a
las mejores practicas, y los desvios respecto de las mismas suelen ser resultado de
las caracteristicas del contexto nacional o regional en que se aplica el instrumento, las
capacidades de la Administracién en materia de evaluacion y control, o aspectos
culturales de la gestion publica. Por el contrario, algunos instrumentos mas antiguos,
gue aun se mantienen en vigencia, responden a parametros diferentes (por ejemplo, el
régimen de ZF’s y el subsidio automotriz). En el ambito especifico de los incentivos
tributarios se observa que la gran mayoria de los considerados en este trabajo, tanto
generales como sectoriales, se han implementado bajo un marco de consistencia
comun dado por la Ley de Inversiones, que permite que una misma inversién reciba
incentivos correspondientes a su sector de actividad e incentivos generales a
proyectos especificos, sin superposiciones.

VI.2Comentarios particulares

Ley de inversiones — Decreto 02/012

Las modificaciones introducidas en la reglamentacién de la Ley de Inversiones han
sido efectivas en términos de la utilizacion del régimen y hay evidencia de su impacto
positivo sobre la inversion, el empleo y las exportaciones. Si bien se avanzé (Decreto
455/007) y profundizé (Decreto 02/012) en la focalizacion y especializacion del
régimen de incentivos a proyectos de inversion especificos, sigue habiendo margen
para una mejora sustantiva en su eficiencia y en su focalizacion por objetivos de
desarrollo. El conjunto de estos objetivos que el régimen pretende atender es amplio, y
por lo tanto, son varios los indicadores considerados para el otorgamiento de los
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beneficios a un proyecto particular. Esto implica que las inversiones van a obtener en
general algun nivel de beneficios pero que dificimente se aproximen al maximo.
Entonces, proyectos que pudieran tener una contribucién excepcional en alguno de los
indicadores (por ejemplo, empleo de calidad o [+D) accederian a beneficios
relativamente modestos en caso de no tener aportes sustantivos en otros indicadores.

En este sentido se entiende conveniente:

- Evaluar especialmente la existencia de redundancia y considerar alternativas para
reducirla y mejorar la eficiencia del instrumento, como por ejemplo: i) introducir un
sesgo en favor de nuevos emprendimientos; ii) exigir un tamafio minimo del
proyecto de inversion promovido en relacion con el tamafio de la empresa que lo
ejecuta; iii) limitar la frecuencia para recurrir al régimen por un mismo beneficiario;
iv) tener en cuenta la intensidad de la competencia en la actividad de que se trate.

- Estudiar la relacion entre los incentivos tributarios del Decreto 02/012 y otros
mecanismos de apoyo a conceptos analogos, en particular, los subsidios a 1+D+i
de la ANII.

- Ajustar los indicadores y sus ponderaciones en favor de comportamientos con
impacto sobre la productividad, la calidad del empleo y la incorporacion de
contenido tecnoldgico generado domésticamente. Es decir, se trata de avanzar en
una linea de mayor exigencia en la definicion de algunos de los indicadores vy

mayor generosidad de los beneficios respectivos'®.

- Priorizar los mecanismos de control y monitoreo, sistematizarlos y orientarlos en
apoyo a una evaluacion permanente del régimen.

Funcion de atraccion de inversiones de caracter estratégico

El nivel de desarrollo del pais y el proceso sostenido de expansion de la inversion
productiva sugieren que la actual promocion de inversiones de tipo esencialmente
reactivo debe ser complementada con una promocién estratégica, caracterizada por la
proactividad en la focalizacion a efectos de identificar a los inversores y proyectos mas
adecuados a los objetivos de desarrollo. Esta promocién estratégica debe procurar la
concrecion de derrames potenciales de la IED y de la inversidén productiva en general
(nacional y extranjera; publica y privada). A este respecto, la implementacién de
servicios de post inversion o after care también contribuye a maximizar el impacto de
las inversiones a través de reinversiones, incremento de encadenamientos y
movimientos a lo largo de la cadena de valor. En estos niveles de sofisticacion de las
funciones promocionales es una buena practica la plena independencia entre la
promocion de exportaciones y la atraccion de inversiones, junto con una estrecha
coordinacién entre ambas, especialmente, en una economia pequeina y abierta como
la uruguaya y con fuerte presencia de capitales extranjeros en las actividades
exportadoras.

Oficinas en el exterior especializadas en la atraccion de inversiones

La implementacion de una funcion de atraccién de inversiones de caracter estratégico
tiende a modificar también los requerimientos en materia de presencia en el exterior,
en el entendido que las actividades de promocion por proyecto demandan acciones

183 | os ponderadores de los distintos indicadores pueden sumar mas del 100% como forma de premiar especialmente
algunos comportamientos y otorgar beneficios consistentes con la contribucion realizada.
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directas y un contacto mas cercano con inversores potenciales. Una vez definidas las
bases de la estrategia de atraccién de inversiones, se entiende conveniente considerar
la implementacion de un proyecto piloto de presencia permanente en el exterior,
tomando en consideracion la experiencia internacional comparada relevante.

Desarrollo de proveedores/asociatividad

Algunos regimenes de promocion sectoriales incluyen entre sus contrapartidas a la
implementacién por parte de los beneficiarios de programas de desarrollo de
proveedores y de asociatividad (industrias naval y electro-electronica; biotecnologia).
Este es un paso en la direccién de aprovechar los derrames potenciales de las
inversiones pero el incentivo tributario puede ser insuficiente para que el beneficiario
aborde la complejidad implicita en la implementacién de este tipo de programas. En
este sentido, se entiende conveniente evaluar la aplicacion de esta clase de
contrapartidas en otros regimenes y complementar el incentivo tributario con
programas especificos para el apoyo a iniciativas de desarrollo de proveedores y de
asociatividad.

Contratos de inversion

El marco legal uruguayo para los contratos entre el Estado y los inversores en relacién
con grandes proyectos de inversion solo prevé la posibilidad de otorgar beneficios
especiales a inversiones que alcancen un determinado monto, sin establecer otras
condiciones. Adicionalmente, la reglamentacion tampoco establece con precisiéon los
limites y los procedimientos de la negociacion entre los inversores y el Estado.
Entonces, se entiende conveniente considerar un régimen de contratos con jerarquia
legal, que demarque los limites tanto para la estabilidad de las reglas como para la
concesion de beneficios extraordinarios.

Actualizacion de regimenes

En el Uruguay se mantienen algunos regimenes promocionales que estan vigentes
hace décadas y no han sido objeto de modificaciones sustantivas en su marco
normativo, lo que ha determinado su apartamiento de los principios generales de los
instrumentos de incentivos, que si han sido contemplados a efectos de la introduccién
0 reglamentacion de los demas regimenes en la Ultima década. Los casos mas
notables y significativos son el régimen de ZF’s y el subsidio automotriz.
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ANEXO |

Mecanismos de solucion de controversias inversor-Estado en los ABI's

Ambito de aplicacion

Las disposiciones sobre esta materia comienzan por la determinacién de cuales son
las controversias entre una Parte y un inversor de la otra Parte, a las que se aplican
los mecanismos de solucion de controversias previstos en un ABI. A este respecto, se
pueden identificar, basicamente, tres tipos de situaciones:

(i)

(ii)

(iif)

En los casos de mayor amplitud se considera todo tipo de controversia que
pudiera surgir entre un inversor de una Parte y la otra Parte Contratante. De
acuerdo con este enfoque, los mecanismos de solucién de controversias
inversor-Estado alcanzarian a cualquier controversia entre esas partes, por lo
que se puede interpretar que no seria estrictamente necesario que la diferencia
tuviera relacion con una inversion.

En un enfoque mas frecuente y algo mas estricto, los mecanismos aplican a
todas las controversias que pudieran surgir en relacion con una inversion
cubierta. Se trata igualmente de previsiones de amplio alcance que no exigen
la invocacion de alguna violacion a las disposiciones del acuerdo en cuestion,
ni diferencias en cuanto a la interpretacién o aplicacion de un contenido
particular.

El tercer tipo de situaciones supone que los mecanismos de solucién de
controversias inversor-Estado se aplican a conflictos relacionados con
disposiciones del ABI respectivo. Una variante mas restrictiva de este tercer
enfoque consiste en exigir, ademas de la violacion de alguna disposiciéon del
acuerdo, que el inversor sufra una pérdida o dafio causados por tal
incumplimiento. Otra variante, no necesariamente mas restrictiva, exige que el
inversor sufra una pérdida o dafo provocado por el incumplimiento pero incluye
dentro de los incumplimientos, ademas de la violacién a disposiciones del ABI,
la violacion de una autorizacién de inversion o de un acuerdo de inversion (se
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observa particularmente en acuerdos de EUA). Por ultimo, otra aproximacion
dentro del tercer tipo de situaciones, limita la aplicacion de los mecanismos
exclusivamente a alguna obligacion especifica del ABI (por ejemplo,
controversias relativas a expropiacién o nacionalizacién).

Procedimientos

El primer paso consiste en que las partes en conflicto deben hacer lo posible por
dirimirlo amistosamente, mediante consultas y negociaciones. En ausencia de tal
soluciéon amigable, y habiendo transcurrido cierto plazo desde que fuera promovida la
controversia, la misma puede ser sometida a algun tribunal'. A partir de este punto,
es posible distinguir dos grandes esquemas generales de solucién de controversias
inversor-Estado. En el primero de estos esquemas, la controversia no resuelta
amistosamente debe necesariamente ser sometida a los tribunales competentes de la
Parte en cuyo territorio se realizé la inversién (Figura A). Habiendo cumplido lo
anterior, la controversia puede ser sometida a arbitraje internacional Unicamente

cuando'®:

- transcurridos 18 meses desde que la controversia ha sido sometida al tribunal
competente, el mismo no ha dictado sentencia; o

- el tribunal ha dictado una sentencia que viola una norma del derecho
internacional, es notoriamente injusta o configura denegacién de justicia.

En general, en los acuerdos correspondientes a este primer esquema, cualquiera de
las partes en la controversia puede someter la misma a los tribunales competentes del
pais receptor. Por su parte, en cuanto a la posibilidad de recurrir al arbitraje
internacional, algunos acuerdos prevén que es el inversor interesado quien puede

hacerlo y otros que es cualquiera de las partes'®.

El segundo tipo de esquema basico de solucién de controversias inversor-Estado
consagra el derecho del inversor de someter la controversia, alternativamente, a los
tribunales competentes del pais receptor o al arbitraje internacional, estableciéndose
que la eleccién de uno u otro procedimiento tiene caracter definitivo (Figura B).
Algunos acuerdos, por ejemplo, de EUA o Canada, presentan la variante de que la
opcion al arbitraje si es definitiva, pero se puede recurrir al mismo luego de haber
sometido la controversia a los tribunales competentes del pais receptor, siempre que
se haya renunciado al derecho de iniciar o continuar cualquier otro procedimiento de

184 | os acuerdos que especifican algun plazo para el periodo de consultas suelen establecer seis meses (con menor
frecuencia se considera un minimo de tres meses para negociaciones y consultas).

'8 | os foros de arbitraje internacional para soluciéon de controversias inversor-Estado previstos en los acuerdos
incluyen: i) el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI), creado por la
"Convencién sobre el arreglo de diferencias relativas a Inversiones entre Estados y nacionales de otros Estados”, si
ambos Estados Parte del ABI han adherido a la misma; ii) las Reglas del Mecanismo Complementario del CIADI,
cuando solo uno de los Estados Parte adhirié a la Convencién referida; iii) un tribunal arbitral ad hoc que se establece
en cada caso, con frecuencia, segun las normas de arbitraje de la Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho
Mercantil Internacional (CNUDMI); iv) cualquier otro 6rgano o reglas de arbitraje que demandante y demandado
pudieran acordar.

8 E| arbitraje internacional es de naturaleza voluntaria, es decir, los procedimientos de arbitraje sélo pueden ser
invocados una vez que el inversor y el pais receptor han consentido resolver la controversia por esa via. Es posible
distinguir al menos tres aproximaciones basicas respecto del consentimiento de los Estados en los ABI’s: i) acuerdos
que incluyen el consentimiento anticipado y explicito de los Estados para someter la controversia al arbitraje
internacional, en los términos previstos en el acuerdo; ii) acuerdos que establecen que las Partes deberan consentir
que la controversia sea sometida a arbitraje internacional en caso de que un inversor de la otra Parte lo solicite (no
otorgar el consentimiento configuraria una violaciéon del ABI y habilitaria a la otra Parte a activar los mecanismos de
solucion de controversias Estado-Estado); iii) acuerdos en que no hay ninguna referencia explicita al consentimiento de
los Estados respecto del arbitraje.
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solucion de controversias en relacién con la medida que se alega constituye una
violacion al acuerdo. Este esquema es el reflejo de una tendencia global que ha
prevalecido desde mediados de los noventa y que entiende al arbitraje internacional
como un medio alternativo, y no solo subsidiario, de resolver los conflictos.

Figura A — Esquema 1 solucién de controversias inversor-Estado
Obligacion de someter la controversia a los tribunales locales competentes

COMNTROVERSIA

Solucidn Amigable
Consutas vy Megociaciones entre
Inversionista y Estado

MNo hay solucion amigabie

Tribunal Competente de la
Parte Receptora

No hay sentencia transcurridos 18 Hay sentencia gue infrinje el
meses derecho internacional es
notoriamente injusta o existe
denedgacion de justicia
|

Arbitraje Internacional

Fuente: elaboracién propia

Figura B — Esquema 2 solucién de controversias inversor-Estado
Eleccién definitiva entre tribunales locales y arbitraje internacional

[CONTROVERSIA ]
|

Solucion Amigable
Consultas y Negociaciones entre
Inversionista y Estado

No hay solucién amigable

Tribunal Competente de la

Parte Receptora Arbitraje Internacional
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Fuente: elaboracién propia
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