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INTRODUCCION

Con miras al aprovechamiento del alto potencial turistico con el que cuenta Panama, se aprobaron
leyes para incentivar el fomento de la actividad mediante la atraccién de inversiones al sector vy el
desarrollo de proyectos en beneficio del pais, especialmente en las afueras de la capital.

En ese sentido, la Ley 80 del afio 2012 incorpora incentivos a los inversionistas del sector turistico
mediante exoneraciones en el impuesto de inmueble, impuesto de importacion y el impuesto sobre
la renta. De esta manera, los inversionistas que apuestan por desarrollos turisticos dentro del marco
de la regulacién reciben incentivos que son asumidos por el Estado, esperando sustituirlos en un
esquema de autofinanciamiento proveniente de impuestos en concepto de ITBMS, pago de permisos,
aportes en las cuotas obrero-patronales a la Caja de Seguro Social (CSS), y posteriormente, impuestos
sobre la renta permanente, que puedan compensar los incentivos que otorga la Ley.

Posteriormente, para incorporar algunos ajustes y detalles a la Ley de Incentivos Fiscales a la
Actividad Turistica, se sanciond la Ley 122 del 2019y la Ley 314 del 2022, que modifican articulos de
la Ley 80 del 2012, en cuanto a la determinacion de los montos reconocibles como incentivos, los
plazos y las garantias para el cumplimiento en el desarrollo de los proyectos, especificamente
financiamiento, y la extension del registro nacional de turismo.

No obstante, tanto la Ley 122 como la 314, contaron con detractores que aseguran que estas, son
perjudiciales para las arcas del Estado, razon por la que el presidente de la Republica de Panama
solicitd su derogacion. Por lo anterior, la Red de Centros de Competitividad Regionales solicito a
Asesores Estratégicos, el estudio para analizar los efectos de la derogacion de las Leyes 122 y 314
sobre incentivos fiscales al sector turismo en Panamd y el posible efecto retroactivo de dicha

derogacion.
= fvoeo LAESTRELLA DEPANAMA Q

Cortizo ordena la derogacion de las

leyes 122 y 314 de incentivos turisticos

El presidente de Panama llegé a la provincia de Coclé, donde se desarrolla la mesa de didlogo entre gremios y el

Gobierno para abordar ocho puntos
9 jueves, 21 de julio de 2022 [€][w
Presidente Cortizo Cohen solicitara
derogatoria de dos leyes de incentivos
turisticos
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A. ANTECEDENTES

En el 2012 se aprobd la Ley 80 del 8 de noviembre, donde se dictaron las normas para el Fomento de
la Actividad Turistica en Panama. Esta ley derogd leyes y decretos vigentes relacionados al sector
antes del 2006 y modificé el articulo 7 de la Ley 58. En ella se sefiald que esta actividad es de interés
nacional prioritario, se clasifican las empresas turisticas en el Distrito de Panama y las que estan fuera
de este, a las cuales se le otorgan diferentes incentivos. Ademads, se definen los productos y
actividades turisticas que pueden acogerse a esta ley. La ley 80 (modificada por la Ley 82 del 18 de
abril del 2019 en sus articulos 4, 5, 9,10 y 25) dicta incentivos para las inversiones fuera y dentro del
Distrito de Panama.

Desde el 2012 se incluyd en la ley el articulo 9, que tenia como fin el incentivar la inversion y el
financiamiento para el desarrollo de proyectos fuera del distrito de Panam3, considerando como
gasto 50% deducible, para efectos del impuesto sobre la renta, las sumas invertidas por personas
naturales o juridicas en la compra de bonos, acciones y demas instrumentos nominativos emitidos
por la empresa turistica, pero este articulo no se habia implementado. Siete afios después, en el 2019,
la Ley 80 fue modificada en su articulo 9 por la Ley 122 de 31 de diciembre de 2019 y reglamentada
por el Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020; donde se indicaba que, bajo el mismo objetivo,
se consideraria el 100% del crédito fiscal. Ademas, para las empresas u hoteles con Registro Nacional
de Turismo vencido entre 2014-2019, se habilitaria la vigencia para que mantuviesen los incentivos
establecidos en sus registros hasta el 31 de diciembre 2025.

La desaprobacion y el descontento de algunos sectores por la Ley 122, provocd que en el 2022 se
presentara el proyecto de ley 789, con la intencién de corregir algunos aspectos contemplados en la
Ley 122 de 2019 e incorporar detalles y/o ajustes a la Ley 80 del 2012. Esta fue sancionada el 21 de
junio del 2022, aprobandose entonces la Ley 314 “Que modifica la Ley 80 de 2012, que dicta normas
de incentivo para el fomento de la actividad turistica y dicta otras disposiciones”. En ella,
manteniendo el objetivo inicial de fomentar tanto la inversidn como el financiamiento de proyectos
turisticos, indican los requisitos para que los proyectos turisticos apliquen por el incentivo que sera
otorgado al inversionista que compra bonos, acciones u otros instrumentos. Ademas de sefialar el
cumplimiento de los requisitos indicados en el articulo 15 de la Ley 80.

Podrd hacerse del crédito fiscal aquel inversionista que sea el primer adquiriente de los bonos,
acciones y demds instrumentos financieros emitidos por la empresa turistica o sociedad de inversién
inmobiliaria. Se reconocerd a los inversionistas sin vinculacién (directa o indirecta) con la empresa
turistica que emita el instrumento financiero y no sea el producto de fraccionamiento de una
empresa, ni afiliadas ni subsidiarias. La modificacion al incentivo que consiste en exoneracién del
impuesto sobre la renta se podra aplicar de forma anual a partir del segundo afio de inversién; por
un maximo de 50% del impuesto causado, siempre que no exceda el 15% del monto inicial del crédito
fiscal por aflo, hasta que se consuma la totalidad del crédito fiscal. Sera aplicable el incentivo al
impuesto sobre la renta, impuesto complementario y el impuesto sobre la renta estimada.
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En todos los casos se otorgaran los incentivos -al inversionista, y no al proyecto turistico- hasta el 31

de diciembre 2024, por un periodo de 15 afios y de acuerdo con los siguientes criterios:

1-

Un crédito fiscal de 60% sobre el valor total del proyecto declarado en la Autoridad de
Turismo de Panama (ATP) (incluye nuevos proyectos de desarrollo de hospedaje publico
turistico o ampliaciones de los ya existentes, excluyendo el valor de la finca y la
infraestructura del plan maestro?). A esto se le adiciona el 5% del valor a reconocer de la
infraestructura del plan maestro, y el total serd el maximo que se reconocerad al inversionista
que financia el proyecto como incentivo fiscal. Esto empezard a regir a los 30 dias de la
promulgacioén de la ley.

A las personas naturales o juridicas, que a la entrada en vigencia de esta ley, cuenten con el
respectivo estudio de impacto ambiental y la autorizaciéon de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama (SMVP), para la emision de los bonos, acciones o demas
instrumentos financieros, ya sean emitidos por la empresa turistica o por una sociedad de
inversion inmobiliaria, o con la resolucion de reconocimiento de crédito fiscal emitida por la
Direccion General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas, se le reconocera al
inversionista que financia el proyecto, un crédito fiscal del 100% del valor total del proyecto.

En resumen, se puede comprender que el objetivo medular de las leyes es impulsar la inversion en

el sector. En la Ultima ley se otorgaban créditos fiscales a los inversionistas que financian las

construcciones de los proyectos turisticos, concediendo hasta un 60% y 100% segun aplicara el caso,

de las sumas invertidas en la compra de bonos, acciones y demas instrumentos emitidos por la

empresa turistica. El incentivo no va a aplicarse al desarrollador del proyecto ni a la operacion de

este- aunque le permitird obtener el financiamiento que requiere-, sino que va dirigido al

inversionista que compra en bolsa, por el porcentaje que el desarrollador desea llevar a financiar por

esta via.

No obstante, estas modificaciones han provocado una serie de interrogantes sobre los incentivos

fiscales y su beneficio para el pais, razon por la que el 21 de julio, el presidente de la Republica solicitd

derogar laley 122 y la ley 314 sobre incentivos turisticos.

YInfraestructura del plan maestro: costos requeridos para dotar al proyecto turisticos de los servicios bésicos
(desarrollo vial de accesos, electrificacidn, agua potable, alcantarillado pluvial, recoleccién y tratamiento de
aguas servidas, etc.
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B. INCENTIVOS FISCALES COMO HERRAMIENTA DE POLITICA

La politica fiscal contribuye a alcanzar los objetivos de crecimiento, desarrollo, medio ambiente, entre
otros, que buscan mejorar el bienestar en los paises; a través de la utilizacion de diversas
herramientas ente ellas lo que se conoce como incentivo fiscal. De acuerdo con la Direccién General
de Ingresos (DGI) “los incentivos fiscales son una especie de concesion, aliciente o estimulo otorgado
en forma de reduccién, exencion, subvencion y/o subsidio a personas naturales o juridicas, sujetos
pasivos de un determinado impuesto, a fin de estimular la produccién, impulsar las exportaciones o
aumentar el grado de inversion de determinadas actividades econémicas y/o regién de un pais,
consideradas de interés publico para el Estado. Los incentivos fiscales implican un costo para el
Estado que los aplica, puesto que aun cuando no necesariamente implica la eliminacién total de un
impuesto, en muchos casos consiste en una rebaja de la carga impositiva, que supone una exencién
lo que se traduce en recursos que deja de recaudar el Estado en aras de lograr los objetivos que
persigue”, como es la recuperacion econdémica a través de estimular una actividad y/o beneficiar a la
economia vy la sociedad.

Como se observa en la definicién anterior, el incentivo no implica un desembolso monetario por parte
del Estado al inversionista, sino ciertas ventajas que tienen el objetivo de estimular el desarrollo
econdmico y social de los pafses. Buscando un cambio en el comportamiento de los agentes
econdmicos, con el fin de promover el crecimiento econdmico, la generacién de empleo, aumentar
la inversién local y extranjera; contribuir al desarrollo de regiones atrasadas; promover las
exportaciones vy la industrializacién; apoyar a los sectores mas vulnerables; proteger el medio
ambiente; adoptar nuevas tecnologias e innovacion, y desarrollo del capital humano, por mencionar
algunos (Cepal/Oxfam, 2019).

Los incentivos tributarios son herramientas ampliamente utilizadas a nivel mundial, en las distintas
regiones del planeta; como se observa en el siguiente cuadro 1, y no son de data reciente, pues se
utilizan desde hace muchos afios atrds y hay de diversos tipos que se aplican de acuerdo con los

Cuadro 1. Incentivos Tributarios a Nivel Mundial, en porcentaje ObJ etivos que €

o desean alcanzar
Exoneracién Deduccién/ . " econdmicas
. Nomero de temporal de . Tasa crédito Exencién/  Incentivo Super especiales/ Proceso ( exonerac | ones
R ‘ ti red tributa * di
o anaizados  mPuestos!  Thgygt fecalpor TG U parapp deduccines  aonas ool
puenosies ______ temporales de
Asia Oriental
yeiF'E:ﬁ'n»co 12 92 92 75 75 83 8 83 25 impuestos tasas
7
Eﬁ?c‘::m' 16 75 31 19 94 31 0 94 38 )
Amésica Lot reducidas de
y o1 Carbe 28 75 20 46 58 13 4 75 2
OrientaMedioy 45 73 0 13 60 0 0 80 27 impuestos,  créditos
oCDE 3 21 30 61 79 76 1 67 27 fiscales, incentivos
o Merids
:::aendlmal 7 100 43 7 100 29 57 il 14 para 1+D, entre otros).
e  riana 30 60 63 73 73 10 23 57 a7

Fuente: James, Sebastian (2033), Effectiveness of tax and non-tax incentives and investments: evidence and policy implications, Grupo Banco
Mundial, Washington D.C.
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Por otro lado, la literatura sefiala que los incentivos constituyen solo uno de los factores que pueden
afectar la inversion, el empleo y el crecimiento econémico, ya que existen otros elementos gue son
altamente considerados, como la calidad de las instituciones, la infraestructura, el tamafio del
mercado y la estabilidad econdmica, politica y social, entre otros. Lo que nos indica es, que el
incentivo por si solo no genera los beneficios, sino que va acompafiado de un entorno favorable, que
permita el impacto deseado.

Asi, por ejemplo, al recoger algunos aspectos positivos que relacionan los incentivos con la Inversién
Extranjera Directa, Cepal/Oxfam? sefialan:

e Unestudio que considera 25 estudios en paises desarrollados concluye que el incremento de
1 punto porcentual en la tasa del impuesto reduce la Inversion Extranjera Directa (IED) en
3.3%. Un segundo analisis donde se incluyen 21 estudios adicionales concluye también que
los impuestos son importantes para las decisiones de ubicacion y la IED. (De Mooij y
Ederveen, 2003 y Feld y Heckmeyer, 2009)

e Alanalizar los determinantes de las decisiones de ubicacion de la [ED en 11 paises de la region
A.L., se muestra que la inversidn extranjera si responde a cambios en las tasas de impuesto
a las utilidades de las empresas y dichos efectos no son despreciables. Un aumento de un
punto porcentual en la tasa de impuesto a las utilidades se asocia a una disminucion de entre
0.75y 0.96% en la proporciéon de IED que un pais recibe (Agostini y Jalile, 2009).

e Porotra parte, Van Parys y James (2010) estudian la efectividad de los incentivos fiscales para
atraer IED en el sector turismo, el estudio encuentra que la inversion en turismo en Antigua
y Barbuda aumento significativamente mas que la inversion en los otros 6 paises de la Unidn
Monetaria del Caribe Oriental (UMCO) a partir de 2003, debido a la reforma de los incentivos

fiscales al turismo.

Comparacion de paises en A.L

De acuerdo con el estudio de Incentivos Fiscales de la Cepal/Oxfam, en la revision de 17 paises de la
region latinoamericana, todos ofrecen una amplia gama de incentivos tributarios a las empresas,
tanto de aplicacién general como focalizados hacia ciertos sectores de la actividad econdmica o hacia
determinadas zonas de menor desarrollo. En los paises de la region la mayoria de los incentivos a la
inversion estan orientados a sectores o actividades especificas o a determinadas zonas geograficas y
en gran parte corresponden a exenciones, las que predominan en el impuesto sobre la renta, aunque

también se ofrecen para aranceles de importacion, el IVA y otros impuestos indirectos.

En casi todos los paises analizados existen exoneraciones temporales de impuestos (tax holidays) y
varios aplican alicuotas reducidas del impuesto sobre la renta para determinados sectores o grupos
de contribuyentes, es decir, ofrecen mas incentivos relacionados con las utilidades que obtienen las

2 Variantes sin detallar.
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empresas, en vez de con el costo de la inversién. En cambio, el uso de incentivos mas efectivos para

fomentar la inversidon, como es el caso de la depreciacién acelerada o la aplicacién de deducciones o

créditos tributarios relacionados con el costo de la inversion aun estan ausentes en varios paises de

América Latina. (Ver cuadro 2)

Cuadro 2. América Latina y el Caribe: principales incentivos tributarios a las empresas. 2018

Impuesto sobre |a renta de las empresas

o
Incentivos sectoriales £ %
g . g g
g e - g g
Pai Deducciones Contratos § @ 'g % T g ©  Exencitn de impuestos indirectos/
= Tax hofidsys Tasas ocrédios  DePECECEN  Coppeg g E 2 B 2 2B 04 oy E aranceles
(afios) reducidas N .. acelerada N @ 2§ ¥ g £ 5 ©
por inversion tributaria g 2 ¢ g £G Ie] B
§ &2 2 Epf 5 278
H g g 23
] 2 3 3 -
3 i 2 8 8
2 3 EN
Argentina = Mo Si,ambos  Si (ciertos Si (ciertos X X x X X X Si Si Zonas francas, Tierra del Fuego
sectores) sectores) y cierfos sectores
Bolivia (Estado 10 (ciertas zonas) No No No - X X X X Si Si Zonas francas, ciertos sectores
Plurinacional de)
Brasil 10 (norte y Si (ciertos Si, ambos  Si No X X X X S8i S8i Sectorexportador, zonas francas,
noreste) seclores) ciertos sectores y cierta importacion
de maquinas y equipos
Chile 44, 50 (sur) Si (ciertos Si, créditos  Si Si X X X X Si S§i Sectorexportador, zonas francas,
sectores) XIl Regitn, importaciones bienes
capital
Colombia No Si (ciertos Si, ambos i (ciertos Si (pero no X X X XX X Si Importacion temporal, maquinaria e
sectores) sectores) nUEVDS) insumos en ciertos sectores, frontera
Costa Rica 8,12(ZFsegun  Si(empresas Si, crédito  Si (ciertos - X Si Si Sector exportador; maguinaria, equipo
ubicacion) menores, ZF) sectores y & insumos en ciertos sectores;
segun AT) deposito libre
Ecuador 3,5,8,10,12,15, Si(reinversion Si, ambos  Si (segun AT) Si X X X X X X X X X X 8i §i Exportadores, maguinaria e insumos,
20 (segun sector  y ZEDE) ciertos sectores
y zona, ZEDE)
El Salvador 5-20 (segun Si(empresas No No Si (ciertos X X X X Si Si Importacion maquinaria, equipos
seclores y zonas) menores) sectores) & insumos para ciertos sectores,
zonas francas
Guatemala 10 0 15 (segin MNo No No No X X X Si Maquila, zona franca; Importacién
sectores) maquinaria, materiales en ciertos
sectores
Honduras 10, 12, 15, 20 Si (ZEDE) No Si (ciertos X X X X Si Si Zonas libres; ciertos sectores;
(ciertos sectores) sectores y Importaciones de bienes de capital,
montos) elc. para el RIT
México 10 (ZEE) MNo Si, ambos  Si(sectoresy - X X X X X X X X X 8i §i Sectorexportador, maquila, ciertos
zonas) sectores
Nicaragua 7,10, 15(segin  Si(empresas Si, ambos Si Si (Mineria) X X X X Si Si Sector exportador; zonas francas;
seclores) menores) (exportadores) ciertos sectores; ciertas materias
primas, bienes de capital. efc.
Panama 2-7; 15 (cine, Si(SEM) Si ambos S (hoteles) Si X X X X X X X X X 8 8i Seclorexportador, zonas francas
turisma) o libres y otros sectores
Paraguay 10 (proyectos No No No 5i X X X Si Sector exportador, zonas francas,
aprobados) maguila, otros sectores, bienes de
capital para ciertas inversiones
Peni Si(sectores;  Si, ambos  Si (ciertos Si X X X X X Si 8i Sector exportadar, zona franca, ZED,
Amazonia) sectores) ciertos sectores y zonas
Replblica 10,15,20 (segin ~ No Si,ambos  No(hasta 2017 - X X X X Si 8i Sector exportador, zonas francas y
Dominicana seclores y zonas) en Pro especiales, olros/cierta maquinaria,
industria) equipo y materiales
Uruguay 5,10, 15(segin  No Si,ambos S (ciertos - X X X X X X X 80 Si Sector exportador, zonas francas,
seclores) sectores) puertos libres, otros/maguinas,

equipos, efc. para ciertos sectores

Fuente: Los incentivos fiscales a las empresas en América Latina y el Caribe, Cepal y Oxfam, 2019.
Nota; ZF Zona Franca, ZEDE Zona Especial de Desarrollo Econémico, ZEE Zona Econdmica Especial, SEM Sedes de Empresas

Multinacionales, AT Administracién Tributaria, RIT Régimen de Importacion Temporal, ZED Zonas Especiales de Desarrollo.

Observar la experiencia especifica de algunos paises es valiosa, por lo que se abordaran los casos de

Republica Dominicana y Panama.
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e (Caso Republica Dominicana

En este pais se aplican diversos incentivos tributarios como: ley No. 16-1995 de inversién extranjera
de la republica dominicana, los Incentivos Especiales a las Inversiones en las Zonas Francas
Fronterizas (Ley 28- 2001 que crea una Zona Especial de Desarrollo Fronterizo), Ley No.158-01 del
2001 sobre “Fomento al Desarrollo Turisticos”, la cual fue modificada por la Ley 195-2013, la Ley 57-
2007 sobre Incentivos al Desarrollo de Fuentes Renovables de Energia, Ley 392-2007 sobre
Competitividad e Innovacion Industrial, Ley 480-2008 cred el marco juridico para el establecimiento
de zonas financieras internacionales en la Republica Dominicana, La Ley 108-2010 para el Fomento
de la Actividad Cinematografica en la Republica Dominicana, modificada por la Ley 257-10; el Decreto
262-2015 que da incentivos especiales para las empresas operadoras en centros logisticos, entre
otros.

Al observar la relacién de la IED con la implementacién de algunas leyes de incentivos, sugiere -

aunque se conoce que no es el Unico motivo- que éstos atraen inversion al pais, es decir, existe alguna
vinculacion entre estas variables, tal como se aprecia en la Grafica 1.

Grafica 1. IED de Republica Dominicana. Afios 1970-2020

4000
Ley de IED Ley Turismo Ley Centros Logisticos
3500
m3000
()
T 2500
%]
e
22000
€ 1500
[
1w}
1000
500
0
O = N N < D OV O 4 AN MM TN OM™NVWDODO A N M D O~ O O
D DD DD DNDO OO0 00 00 000 o o AN
A OO OO0 o000 OO0 O O O OO0 000000000000 o0 o oo
™ A H AN AN AN AN AN NN AN NN AN NN NN~ NN

Fuente: elaboracion propia con los Indicadores del Banco Mundial

En una presentacion realizada en el 2007, el entonces secretario de Estado de Economia de Republica
Dominicana, Juan Temistocles Montas, indicaba que “el atraer IED se ha convertido en uno de los
pilares fundamentales de su estrategia de desarrollo. Sefiala que “la IED ha impactado a la economia
a través del proceso de industrializacion, la modernizacion del aparato productivo, la competitividad
y el desarrollo econdmico en general. Ademads, ha contribuido a complementar el ahorro nacional,
financiar el déficit de la cuenta corriente, generar empleo productivo y a transferir conocimiento y
tecnologia”. Es por ello, importante los mecanismos para la atraccion de esta inversién, uno de ellos
son los incentivos fiscales.
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La Asociacion de Empresas de Inversion Extranjera (ASIEX) sefiala algunos beneficios de la IED en el
pals, representando ésta: el 13% del Producto Interno Bruto (PIB), 71% de las Exportaciones de Bienes
y el 15% del total de los empleados del sector privado.?

e (Caso Panama

En el pais existen muchos incentivos fiscales para diversos sectores, entre ellos: Ley 54 de 1998 sobre
Estabilidad Juridica de las Inversiones, Ley 41 de 2007 que crea el Régimen Especial de Sede de
Empresas Multinacionales (modificada en el 2012 y 2018), Decreto Ejecutivo 51 del 2008 sobre la
Zona Especial Panama Pacifico, Ley 32 de 2011 sobre Zonas Francas, Ley 80 de 2012 para el Fomento
del Turismo, Ley 105 de 2013 que crea el Programa para la Promocién y Modernizacion Agropecuaria
y Agroindustrial, Ley 25 de 2017 que modifica y adiciona articulos a la Ley 76 de 2009 para el Fomento
y Desarrollo de la Industria (Programa de Competitividad Industrial), Ley 151 de 2020 que crea el
Régimen EMMA, Ley 196 de 2021 para el Establecimiento de Empresas Operadorasy Desarrolladoras
de Agroparques, entre otros. Estas no solo alcanzan la promocién de inversiones extranjeras, sino
gue también promueve las locales.

El impacto de los incentivos aplicados se puede inferir a través de las cifras de inversién (local y
extranjera) comparandolo con la entrada en vigor de algunas leyes que brindan incentivos fiscales.
Se aprecia en la gréfica, que, con la aprobacién y posterior implementacion de las leyes, las
inversiones tienden a aumentar. Aunque es una conclusioén a priori, se permite a través de la Grafica
2, observar que existe alguna relacion entre las leyes de incentivos como uno de los elementos que
inciden en la motivacion de invertir.

Gréfica 2. Inversion Local y Extranjera en Panama. Afios 2007-2019

18,000.0 Ley Industria Ley Turismo Ley Promagro Ley Industria-Modificada
16,000.0 e
14,000.0

12,000.0

10,000.0 _~
8,000.0 /
60000

«

4,000.0

2,0000  e—~—_
0.0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

e— | 0C3| es— Extranjera

Fuente: elaboracion propia con datos del INEC

3 Publicacién a Julio 2018, con los ultimos datos disponibles.
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La IED representd el 6.5% del PIB, el 25.2% de las exportaciones y el 18.3% de la inversidn en el afio
2019. Indicando la importancia que tiene la atraccién de inversion y la magnitud del aporte que
realizan las empresas a la economia y al desarrollo del pais.

Segun la CEPAL, en su informe La Inversion Extranjera Directa en América Latina y el Caribe-2020,
Panama y Costa Rica se mantienen como los principales receptores de IED de Centroamérica. A pesar
de algunas variaciones en la IED, la contribucion de los paises no ha cambiado de manera significativa:
Panama sigue liderando la recepcién de flujos de IED en la region centroamericana, con mas de la
mitad de las entradas, seguido de Costa Rica y Guatemala.

En el estudio de caso “élmpulsa la IED el desarrollo del pais?”, publicado por el Centro Nacional de
Competitividad (CNC), se indica sobre los aporte de la IED al desarrollo del pais, que AES Panama ha
“invertido mas de $2,650 millones en el desarrollo de infraestructura y soluciones de energia para el
pais, aumentado el suministro de electricidad para enfrentar la creciente demanda de una manera
segura, competitiva y amigable con el ambiente”, ademas, “han entregado al estado panamefio mas
de $850 Millones entre impuestos y dividendos”. Esta informacion, aunque es de una sola empresa,
sirve de referencia de la magnitud del aporte que realizan a la economia y al desarrollo del pais.

Otro ejemplo especifico, es el incentivo de las Sedes de Empresas Multinacionales (SEM), otorgado
mediante la Ley 41 de 2007, la cual establece beneficios fiscales como: estabilidad juridica por 10
afios, tarifa reducida de 5% del impuesto sobre la renta, exoneraciones en impuestos de dividendos
y complementarios, entre otros. El régimen SEM ha representado una oportunidad importante para
hacer de Panamad una nacién mas competitiva en el entorno global y facilitar la atraccion de IED.
Segun informacién del Ministerio de Comercio e Industrias, se tienen 175 empresas multinacionales
(establecidas bajo la ley) procedentes de 41 paises (datos al 2021).

¢Por qué esta herramienta de Incentivos es valiosa para Panama?

Ademas de las razones antes mencionadas, en la relacion atraccion de inversiones y los incentivos.
En particular para el sector turismo, el promover inversiones hacia las afueras del distrito de Panama
apunta a la reduccion de la brecha de inequidad territorial. En Panama “persisten las disparidades
espaciales y de ingresos”, pues a pesar de disminuir la pobreza, la desigualdad de ingresos no ha
presentado grandes cambios. (Estudio multidimensional de Panamd, OCDE, Volumen 2. Andlisis
detallado y recomendaciones. 2018). Ademas, el documento “La desigualdad de Panama: su caracter
territorial y el papel de la inversion publica”, publicado por el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) sefiala que existen grandes desequilibrios territoriales, y ello esta relacionado con las diferencias
en el crecimiento de las provincias y la estructura productiva del pais.

Esto se corrobora cuando se analiza la estructura productiva del pafs por provincia y se observa que
la region interoceanica (provincias de Panama, Panama Oeste y Coldn) representa alrededor del 85%
de la economia nacional y abarca el 50% de la poblacidn mientras que el resto del pais (Bocas del
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Toro, Coclé, Chiriqui, Darién, Herrera, Los Santos y Veraguas?) que representa el 15% de la economia
sostiene al 50% de la poblacidn restante. Esto nos indica que la produccion agregada se concentra en
la ciudad capital o regidn interocednica. Sin embargo, Panama es un pais relativamente pequefio que
pudiera aprovechar mejor las ventajas de cada provincia y tener una mejor distribucién de la
poblacion, que se traduciria en una mejor equidad sin sobrecargar una region.

En el estudio “Los retos de aprovechar el desarrollo para Panama”, publicado por el Centro Nacional
de Competitividad (CNC), sefiala que la poblacién y el desarrollo econémico se concentra en las
ciudades de Panama y Coldén por varias razones: el conglomerado del Canal, el Centro Bancario
Internacional y las actividades de logistica, entre otros. Sin embargo, no se puede descuidar el
desarrollo del resto del pais (lo que se denomina el interior), ya que juega un papel fundamental en
la economia nacional. En la Gréfica 3, se puede observar que las provincias con mayor crecimientoy
por encima del nivel nacional son de las provincias del interior. Dejando en evidencia el potencial de
un desarrollo integral territorial.

. o , Ademas, dada la concentracion de la
Grafica 3. Variacion porcentual del PIB segun

provincia. Afio 2019 actividad econdmica, el desarrollo en

el resto del pais se hace mas lento. Por

8.7 8.9 . .
lo que se sugiere reforzar acciones de
e 6.7 politicas publicas que busquen la
mayor equidad en el desarrollo vy
34 34 . i o
_ 25 _ 27 31 B - 55 - Wciondll _ crecimiento de todas las provincias y
I I I ] I I esto se traduzca en mayor bienestar
nacional (CNC,2020).
o & N > o > o 2 2 >
65\0‘ S Qo\o C}‘\K & 0Q§\® QS&« L,‘—P@ be‘\%& 'rbozé Q,\'b"gp
& 9 & N Por otro lado, las inversiones no solo
@ ® - P
producen beneficios para si, sino que
Fuente: elaboracién propia con datos del INEC éstos con sSus inversiones

complementarias provocan el efecto
“Crowding In” (atracciéon de inversiones) sobre otras actividades econdmicas, diversificando la
economia y con ello el riesgo, propiciando mayor estabilidad al bienestar y desarrollo en el drea de
influencia. Las principales actividades relacionadas o conexas son emprendidas por Pymes, con alto
impacto sobre la correccion en la distribucion del ingreso del drea y reduccion de indice de pobreza.
Mas cuando el pais se encuentra en plena recuperacion econdmica, se requiere del impulso para que
se den mas inversiones y estas generen beneficios para la economia, con una mayor generacién de
empleo e ingresos para la poblacion; por lo que el incentivo se muestra como una herramienta para
alcanzar dicho fin.

4 La provincia de Coldn incluye la Comarca Kuna Yala, la provincia de Chiriqui incluye la Comarca Ngibe
Buglé, y la provincia de Darién incluye la Comarca Embera
©
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En el caso especifico de los incentivos al turismo, considerando que el 90% de los atractivos turisticos
del pais se encuentran en el interior, y que la Ciudad de Panama concentra el 82% de las inversiones
contabilizadas en 2019, es importante implementar iniciativas o herramientas que incentiven la
inversion hacia esas zonas y que estas inversiones con sus atractivos capten a nuevos turistas. De
forma tal que se permita el desarrollo de las areas fuera del Distrito de Panama, y mejorar asi la
calidad de vida de la poblaciéon que recibird beneficios como empleos, salarios, carreteras, por
mencionar algunos.

Cuadro 3. Distribucién de la inversion turistica en Panama en 2016, 2018 y 2019, segln regiones (en

balboas)
T e e | e e | | En ]
TOTAL 196.059.342 100%  167.662.805 100% 142.517.847 100%
Ciudad de Panama 159.597.639 | 81,4% 64.175.687 38,3%  116.788.324  82,0%
Coldn 17.474.210 8,9% 0 0% 15.899 0.0%
Herrera £4.395.000 2,2% 15.000 0% 247.000 0.2%
Los Santos £4.212.299 2,1% 3.492.837 2,1% 969.000 0.7%
Bocas del Toro £4.093.573 2,1% 54.204.997 | 32,3% 5.646.900 4,0%
Veraguas 2.269.628 1,2% 904.700 0,5% 1.962.813 1,4%
Panama QOeste 2.168.000 1,1% 34.010.725  20,3% 6.341.290 4,4%
Darién §50.000 0,5% 300.000 0,2% 0 0,0%
Chiriqui 781.993 0,4% 9.704.765 5,8% 7.301.821 5,1%
Coclé 117.000 0,1% 854.094 | 0,5% 3.244.800 2,3%
Fuente: ATP, Direccion de Desarrollo e Inversiones turisticas, 2020

Otro aspecto que afecta la inversién es el acceso a financiamiento, como dice el Plan Maestro de
Desarrollo Turistico “otro de los principales problemas no cubiertos por la Ley de incentivos [refiriéndose
a la Ley 80] es la falta de facilitacion de financiacién...” Es por ello por lo que, incentivos enfocados en el
desarrollo regional con consideracion de alternativas de financiamiento es una herramienta util y
necesaria para Panama.
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C. VALIDACION DE HERRAMIENTA SOBRE EL BALANCE DE RECAUDACION FISCAL

El balance de recaudacion fiscal es una herramienta que se ha disefiado para aproximarse a la relacion

costo/beneficio de una inversion hotelera. Este instrumento permite ser adaptado de acuerdo con el

tipo de inversién, porcentaje de financiamiento, entre otras variables; que, facilitan su uso para

determinar un balance de recaudacion al fisco de un proyecto con sus caracteristicas.

Se comprende que el crédito fiscal (ley 122 y 314) va dirigido al inversionista y no a la operacién de

la empresa. Los cdlculos de esta herramienta consideran el sacrificio fiscal que hace el Estado

mediante créditos por el financiamiento de los proyectos y la recaudacion fiscal producto de las

actividades y transacciones relacionadas al desarrollo y operaciéon de los proyectos (inversiones

especificas), con la finalidad de estimar cuales serian los costos y los beneficios esperados.

Para el disefio de esta herramienta se consideraron los siguientes supuestos:

1.

2.

Se manejaron dos analisis, el primero asume que el financiamiento es del 80% del valor total

del proyecto y a esta porcion de la inversién se le aplica el porcentaje del crédito fiscal (60%-

100% a manera de incentivo). El segundo asume que el 60% del valor total del proyecto, es

financiado a través de la emision de instrumentos financieros. A esta porcién de la inversion

se le aplica el porcentaje del crédito fiscal (60%-100% a manera de incentivo).

Inversion:

El total de la inversidn utilizada para proyectar los flujos en la herramienta fue de
$50,000,000.00 (sin pérdida de generalidad)

Se considera un Flujo de Caja por Escenario Proyectado a 17 afios, 2 de construccion y
15 afos del plazo méaximo para utilizar el crédito fiscal. El calculo de la razon
Beneficio/Costo, del sacrificio fiscal versus ingresos por operaciones de negocios tiene
un horizonte mayor al planteado; ya que después de vencido el crédito fiscal, el hotel
seguird operando y generando beneficios al fisco y a la economia. Pero para los
propodsitos de este estudio se utilizard el horizonte de 17 afios.

No se puede usar mas del 15% del valor del incentivo por afio, redimibles a partir del afio
2 desde el inicio del proyecto. Es decir, que la aplicacién del incentivo es diferida en el
tiempo hasta agotar el crédito, con un limite de 15 afios para hacerlo.

La inversion se distribuye de la siguiente manera: 10% tierra, 60% costo directo y 30%
costo indirecto.

3. Salarios:

El rango salarial identificado en la herramienta se tomd del total general de los salarios
indicados (INEC).

Para los célculos de los aportes al estado, se tomaron en cuenta todas las prestaciones
laborales pagadas por el empleado y el empleador (conforme a la ley existente), ya que,
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aunque no es directamente un aporte al fisco; representa una importante contribucion
a la Seguridad Social.

La mano de obra es el 40% del total de los costos directos en la etapa de construccion.

Para la fase de construccién:

El avance del proyecto es de 40% el primer afio y el 60% el segundo afio.

El Aviso de Operacién (impuesto por Licencia Comercial) del proyecto hotelero se aplica
segun lo establecido en el articulo 4 del Cédigo Fiscal y sus modificaciones.

El Costo directo local es de 90% y extranjero de 10%.

Se presume que la empresa de construccion tiene el 15% de utilidad y sobre eso paga
ISR.

En esta fase se paga: impuestos de transferencia (tierra), Impuesto de ganancia (tierra),
ITBMS, Impuesto de remesas al exterior y permisos de construccion.

Del costo indirecto, se derivan utilidades (20%) por los servicios contratados, las cuales
son gravadas con ISR.

Para la fase de operacién:

El hotel cuenta con 370 habitaciones
Se prevé la contratacién de 315 empleados para la operacién de la empresa con un
incremento salarial de 3% anual.
Se distribuyeron los ingresos en su fase de operacion en 47% de ingreso de habitacidn,
46% de ingreso A&B, 7% de otros.
El ADR es de $125.00, el A&B por habitacion es de $121.00, y otros $19.00. Se estimd
una tasa de crecimiento para las variables correspondientes a la operacién del hotel, de
la siguiente manera: 5% crecimiento de ADR, 7% crecimiento de A&B y 5% otros.
Se considera el 54% de ocupacidn inicial y se calcula un incremento simple de 2.75% cada
afio. Se tomdé como referencia el promedio 2010-2019 dado por la ATP. El incremento de
la ocupacion se aplica hasta el 4 afio de operacién, luego se mantiene sin cambios.
Se considera un promedio de 3 dias de estancia en el hotel, por cliente.
Los numero de visitante se definié en 2 personas por habitacién.
El gasto de turista es el indicado por la ATP al afio 2021 a nivel nacional ($560.00 por dia),
éste se estima segln lo que se espera se gaste durante la estancia en el hotel.
Se estimo que el 60% de los visitantes del hotel consumen fuera de éste (artesanias, ocio,
tours, etc.) y que del gasto realizado por los visitantes fuera del hotel, el 80% esta sujeto
a ITBMS. Mientras que se calculé que, de los salarios pagados, se consumen y son
gravados por el ITBMS un 44%.
En esta fase se paga: ITBMS de la operacion del hotel (habitaciones, alimentos y bebidas
y otros), ITBMS del gasto de los visitantes fuera del hotel, ITBMS por el consumo de los
salarios pagados, Aviso de Operacidn (impuesto por Licencia Comercial) del proyecto
hotelero, y las prestaciones laborales.
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e No se consideraron en la estimacién de la operacidn, los impuestos que por ley (80 del

2012) estan exonerados.

Resultados de las proyecciones bajo los distintos escenarios considerados

Escenario 1 (80% financiamiento del proyecto / 100% crédito = Escenario 2 (80% financiamiento del proyecto / 60% crédito

fiscal) fiscal)

Los créditos por $40,000,000 son aplicados los
primeros 7 afios de operacion del proyecto turistico.
En el resto de la vida del proyecto, éste sigue
generando las recaudaciones al fisco por $55 millones.
Aun considerando la aplicacion del 100% de crédito
fiscal, los beneficios para el Estado son mayores que
sus costos con excepcion de los seis primeros afios de
operacion.

La razén Beneficio/Costo es de 2.4, indicando que por
cada ddlar de incentivo fiscal se revierten 2.4 dodlares
en recaudaciones asociadas al desarrollo y operacion
de los proyectos.

Escenario 3 (60% financiamiento del proyecto / 100% crédito

Los créditos por $30,000,000 son aplicados los
primeros 7 afios de operacion del proyecto turistico.
En el resto de la vida del proyecto, éste sigue
generando las recaudaciones al fisco por $S65 millones.
Aun considerando la aplicaciéon del 100% de crédito
fiscal, los beneficios para el Estado son mayores que
sus costos con excepcion de los dos primeros afios de
operacion.

La razén Beneficio/Costo es de 3.2, indicando que por
cada ddlar de incentivo fiscal se revierten 3.2 ddlares
en recaudaciones asociadas al desarrollo y operacion
de los proyectos.

Los créditos por $24,000,000 son aplicados los
primeros 7 afios de operacion del proyecto turistico.
En el resto de la vida del proyecto, éste sigue
generando las recaudaciones al fisco por $71 millones.
Aun considerando la aplicacion del 60% de crédito
fiscal los beneficios para el Estado son mayores que los
costos en todos los afios analizados.

La razén Beneficio/Costo es de 4.0, indicando que por
cada ddlar de incentivo fiscal se revierten 4.0 ddlares
en recaudaciones asociadas al desarrollo y operacién
de los proyectos.

Escenario 4 (60% financiamiento del proyecto / 60% crédito

fiscal)

Los créditos por $18,000,000 son aplicados los
primeros 7 afios de operacion del proyecto turistico.
En el resto de la vida del proyecto, éste sigue
generando las recaudaciones al fisco por $77 millones.
Aun considerando la aplicacién del 100% de crédito
fiscal, los beneficios para el Estado son mayores que
sus costos.

La razén Beneficio/Costo es de 5.3, indicando que por
cada ddlar de incentivo fiscal se revierten 5.3 ddlares
en recaudaciones asociadas al desarrollo y operacién
de los proyectos.

Lo anterior es una comparacion de referencia, pues recordemos que el crédito fiscal no se aplica a la operacion del hotel. Lo que indica es que en realidad

los créditos fiscales otorgados al que financia la inversion van a generar una importante recaudacion a lo largo de toda la vida del proyecto.
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Cuadro 4. Flujo de Caja por Escenario Proyectado- Escenario 1 (80% financiamiento / 100% de crédito fiscal)

Construccion Consttuccion Inicio Operaciones  Estabilizacion ~ Estabilizacion  Estabilizacion  Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado
Afio 1 2 3 4 5 6 i 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17
Periodo Inicial 12/31/2019 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035
Periodo Final 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035 12/31/2036
Créditos Fiscal
Créditos Fiscal 30 $0 $6,000,000 $6,000,000 $6,000,000 §6,000,000 $6,000,000 §6,000,000 $4,000,000 30 $0 30 $0 30 30 $0 30
Total Crédito Fiscal $0 $0 $6,000,000 6,000,000 $6,000,000 $6,000,000 $6,000,000 6,000,000 $4.000,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0

Recaudacion Fase Construccion

SS $884,496 $§1,320,744 S0 S0 S0 S0 S0 80 S0 80 N S0 S0 S0 S0 S0 $0
SE §110,562 §105,843 S0 0 S0 0 S0 $0 S0 0 S0 50 S0 0 S0 S0 $0
RP §226,753 §340,129 S0 S0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 S0 S0 $0 $0
ISLRM/O §150,552 $§225,828 S0 0 S0 S0 S0 S0 S0 50 S0 80 S0 S0 S0 $0 $0
LT (Tierra) $60,000 $90,000 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 $0
1.G (Tiera) $40,000 $60,000 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 80 $0 80 S0 S0 S0 S0 $0
ITBMS (Directo + Indirecto) §1,054,393 $1,581,590 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 $0
Remesas $209,205 $313,808 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 80 S0 $0 S0 S0 S0 80 $0
LS.LR Constructora $§376,569 $504,854 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 $0
LS.LR Costos Inditectos $251,046 $376,569 S0 $0 S0 S0 S0 S0 S0 80 S0 80 S0 S0 S0 S0 $0
Aviso de Operadones/ Licenda Comerdal $48,000 §72,000 S0 S0 S0 $0 S0 $0 S0 S0 S0 50 S0 S0 S0 S0 $0
Permiso de construadén $180,000 $270,000 NI $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 S0 $0 30
Total Recaudacion Fase Construccion $3,591,576 $5,387,364 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0

Recaudacion Fase Operacion

ITBMS Habitadones (10%) $911,588 $1,005,911 $1,110423 $1,216,499 $1.77,324 $1,341,190 $1,412,108 $1,478,662 $1,552,596 $1,630205  SL716426  $L797323 1887190  $1981549 2,086,327
ITBMS Alimentos y Bebidas (7%) $618,968 $696,024 $782,974 $874,108 $935,205 $1,000,766 $1,073,754 $1,145.777 $1,225.982 SI311,800  $1407472 1501880 S1,607012  SL719503  $1,844,909
ITBMS Otros (%) $95,717 $105,621 $116,594 $127.732 $134,119 $140,825 $148,271 $155,260 $163,023 $171,174 $180,225 $188,719 $198,155 $208,063 $219,064
Aviso de Operadones $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 560,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 560,000 $60,000
88 $632,922 $651,910 $671,467 $691,611 $712,359 $733730 $755,742 778414 $801,767 $825,820 $850,594 $876,112 $902,395 $929,467 $957,351
SE §79,115 $81,489 $83,933 $86,451 $89,045 $91,716 $94,468 $97,302 $100,221 $103,227 $106,324 $100,514 $112,799 $116,183 $119,669
RP $60415 $62,228 $64,095 $66,017 $67,998 $70,038 $72,139 $74,303 $76,532 $78,828 $81,193 $83,629 $86,138 $88,722 991,384
ISLRM/O $107,731 §110963 $114,22 §117,721 $121,252 $124,800 $128,636 $132,496 $136,470 $140,565 §144.781 $149,125 $153,599 $158,207 $162953
ITBMS consumo fuera hotel (7%) $1,537,989 $1,614459 $1,695,383 $1,767,639 $1,770,54 $1,773,536 $1,781,195 $1,779.791 $1,783,061 1786428 S1831,080  SL704474  $1793469  SL797,149  $1800939
Total Recaudacion Fase Operacién $0 $0 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526,313 $5,702,005 $5,809,651 $6,108067  $6378105  $6560777  $6800757  $7,058842  $7,342,595
Total Recaudacion $3,591,576 $5,387,364 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526313 $5,702,005 $5,809,651 $6,108067  $6378105  $6560777  $6800757  $7,058842  $7,342,595
Flujo $3,591,576 $5,387,364 (§1,895,555) (§1,611,306) (§1,300,839) (§992,001) (5832,063) (§663,309) §1,526,313 $5,702,005 $5,809,651 $6,108067  $6378,105  $6560777  $6800757  ST058842  §7,342595
Balnee $3,591,576 $8,978.041 $7,083,386 $5,471,989 $4.171,150 $3,178.928 $2,346.865 $1,683,556 $3,209.869 $8911,875 14811525 $20919502  $27097,607  $33858474  $40659230  SATTIB072  $55,060,668

Relacién Beneficio/Costo 24
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Cuadro 5. Flujo de Caja de Escenario Proyectado- Escenario 2 (80% financiamiento / 60% de crédito fiscal)

Construccion Construcci6 Inicio Operaciones  Estabilizacion ~ Estabilizacion  Estabilizacion Estabilizado Estabilizado Estabilizado stabili Estabilizado Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado
Afio 1 2 3 ) 5 6 7 8 9 1 12 13 14 15 16 17
Periodo Inicial 12/31/2019 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035
Periodo Final 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035 12/31/2036
Créditos Fiscal
Créditos Fiscal 30 $0 $3,000,000 $3,000,000 $3,600,000 $3,000,000 $3,600,000 $3,000,000 $2,400,000 $0 30 $0 30 30 $0 50 30
Total Crédito Fiscal $0 $0 $3,600,000 $3,600,000 $3,600,000 $3,600,000 $3,600,000 $3,600,000 $2,400,000 $0 S0 $0 S0 $0 $0 $0 $0

Recaudacién Fase Construccion

SS $884,496 $1,326,744 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
SE $110,562 $165,843 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
RP §226,753 $340,129 S0 $0 S0 $0 $0 $0 S0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 30
ISLRM/O $150,552 $225,828 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0
LT (Tierra) $60,000 $90,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 30
L.G (Tierra) $40,000 $60,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
ITBMS (Ditecto + Inditecto) $1,054,393 $1,581,590 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Remesas $209,205 $313,808 S0 $0 S0 $0 $0 $0 S0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 30
I.S.LR Consttuctora $376,569 $504,854 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0
LS.LR Costos Indirectos $251,046 $376,569 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Aviso de Operadones/ Licenda Comerdal $48,000 $72,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Permiso de construcdon $180,000 $270,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Total Recaudacién Fase Construccion $3,591,576 $5,387,364 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0

Recaudacion Fase Operacion

ITBMS Habitadones (10%) §911,588 $1,005,911 $1,110,423 $1,216,499 $1,277,324 $1,341,190 $1,412,108 $1,478,662 $1,552,596 $1,630,225 $1,716,426 $1,797,323 $1,887,190 $1,981,549 $2,086,327
ITBMS Alimentos y Bebidas (7%%) §618,968 §696,024 §782,974 $874,108 $935,293 $1,000,766 §1,073,754 $1,145.777 §1,225.982 SI311,800 1407472 SLS0LSSD  SLOT012  SL7I9503  $1,844.900
TTBMS Otros (7%) §95,717 $105,621 $116,594 $127,732 $134,119 $140,825 $148,271 $155,260 $163,023 $171,174 $180,225 $188,719 $198,155 $208,063 $219,064
Aviso de Operadones $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000
SS $632,922 $651,910 $671,467 $691,611 $712,359 $733,730 §755,742 $778414 $801,767 $825,820 $850,594 $876,112 $902,395 $929,467 $957,351
SE §79,115 $81,489 §83,933 $86,451 $89,045 $91,716 $94.468 $97,302 §100,221 $103,227 $106,324 $109,514 $112,799 $116,183 §119,669
RP §60,415 $62,228 §64,095 §66,017 967,098 $70,038 §72,139 §74,303 $76,532 $78:828 $81,193 $83,629 386,138 $83722 $91,384
LSLRM/O $107,731 $110963 $114292 $117,721 $121252 $124,890 $128,636 $132,496 $136,470 $140,565 $144,781 $149,125 $153,599 $158.207 $162,953
ITBMS wnsumo fuera hotel (7%) $1,537,989 $1,614,459 $1,695,383 $1,767,639 $1,770,544 $1,773,536 $1,781,195 $1,779,791 $1,783,061 $1,7806,428 $1,831,089 $1,794,474 $1,793,469 $1,797,149 $1,800,939
Total Recaudacién Fase Operacion $0 $0 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526,313 $5,702,005 $5,899,651 $6,108067  $6,378,105  $6560777  $6800757  $7,058842  $7,342,595
Total Recaudacién $3,591,576 $5,387,364 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 §5,167937 $5,336,691 §5,526313 $5,702,005 $5,899,651 56108067 $6378105  S6560777  $6800757 7058842 7,342,595
Flujo $3,591,576 $5,387364 $504.445 $788,604 $1,099,161 31407779 $1,567,037 91,736,601 $3,126313 $5,702,005 55,899,651 96108067 $6378,105  S65600777  S6800757  ST08842  $7342,595
Balance 93,591,576 $8978.941 59,483,386 $10271,989 $11371.150 $12,778.928 $14,346,865 516,083,556 $19,209,869 24911875 $30811525 36919502 $43297,607  S49858474 956659230  S63718072  S71,000,668
Relacion Beneficio/Costo 4.0
N
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Cuadro 6. Flujo de Caja por Escenario Proyectado- Escenario 3 (60% financiamiento / 100% de crédito fiscal)

Construccion Construccion Inicio Operaciones  Estabilizacion  Estabilizacion  Estabilizacion  Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado

Afio 1 2 3 4 5 (] 1 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17
Periodo Inicial 12/31/2019 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035
Periodo Final 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035 12/31/2036
Créditos Fiscal
Créditos Fiscal 30 30 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 33,000,000 $0 30 $0 30 80 30 80 30
Total Crédito Fiscal $0 S0 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $4,500,000 $3,000,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Recaudacion Fase Construccién
SS $884,496 $1,326,744 $0 S0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 S0 $0 $0 S0 $0 NI $0
SE $110,562 $165,843 30 $0 30 $0 30 $0 $0 $0 $0 $0 30 $0 30 $0 30
RP $226,753 $340,129 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
ISLRM/O $150,552 $225,828 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0 $0 0 $0 0
LT (Tierra) §60,000 $90,000 $0 $0 30 $0 80 $0 $0 $0 $0 $0 80 $0 30 $0 30
1.G (Tierra) $40,000 $60,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
ITBMS (Ditecto + Indirecto) $1,054,393 $1,581,590 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Remesas $209,205 $313,808 30 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 30
LS.LR Constructora $376,569 §564,854 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 0 $0 $0
LS.LR Costos Indirectos $251,046 $376,569 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Aviso de Operadones/Licenda Cometdal $48,000 $72,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Permiso de construcdon $180,000 $270,000 S0 30 30 30 30 30 30 30 $0 30 30 30 30 30 30
Total Recaudacién Fase Construccién $3,591,576 $5,387,364 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Recaudacion Fase Operacion
ITBMS Habitadones (10%) $§911,588 $1,005,911 31,110,423 $1,216,499 $1,277,324 $1,341,190 $1,412,108 $§1,478,662 $1,552,596 $1,030,225 $1,716,426 $1,797,323 $1,887,190 $1,981,549 $2,086,327
ITBMS Alimentos y Bebidas (7%) $618,968 $696,024 $782,974 $874,108 $§935,295 $1,000,766 $1,073,754 $1,145,777 $1,225,982 $1,311,800 $1,407,472 $1,501,880 $1,607,012 $1,719,503 $1,844,909
ITBMS Otros (7%) $95,717 $105,621 $116,504 $127,732 $134,119 $140,825 $148,271 $155,260 $163,023 $171,174 $180,225 $188,719 $198,155 $208,063 $219,064
Aviso de Operadones $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 §60,000 $60,000 §60,000 $60,000 §60,000
SS $§632,922 $651,910 $671,467 $691,611 $§712,359 $§733,730 §755,742 $778,414 $801,767 $825,820 $850,594 $876,112 $902,395 §929,467 $§957,351
SE $79,115 $81,489 $83,933 $86,451 $89,045 $91,716 §94,468 $97,302 $100,221 $103,227 $106,324 $109,514 $112,799 $116,183 $119,669
RP $60,415 $62,228 $64,095 $66,017 $67,998 $70,038 $72,139 $74,303 $76,532 $78,828 $81,193 $83,629 $86,138 $88,722 $91,384
LSLRM/O $107,731 $110,963 $114,292 $117,721 $121,252 $124,890 $128,636 $132,496 $136,470 $140,565 $144,781 $§149,125 $153,599 $§158,207 $162,953
ITBMS wnsumo fuera hotel (7%) $1,537,989 $1,614,459 §1,095,383 $1,767,639 §1,770,544 $§1,773,536 §1,781,195 $1,779,791 $1,783,061 $1,786,428 §1,831,089 $§1,794,474 §1,793,469 $1,797,149 $1,800,939
Total Recaudacién Fase Operacion $0 $0 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526,313 $5,702,005 $5,899,651 $6,108,067 $6,378,105 $6,560,777 $6,800,757 $7,058,842 $7,342,595
Total Recaudacion $3,591,576 $5,387,364 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526,313 $5,702,005 $5,899,651 6,108,067 $6,378,105 $6,560,777 $6,800,757 $7,058,842 $7,342,595
Flujo $3,591,576 §5,387,364 (§395,555) ($111,396) $199,161 $507,779 $067,937 $836,091 $2,520,313 $5,702,005 $5,899,651 $6,108,067 $6,378,105 $6,500,777 §6,800,757 $7,058,842 §7,342,595
Balance $3,591,576 $8,978,941 $8,583,380 $8,471,989 $8,671,150 $9,178,928 $9,846,865 $10,083,550 $13,209,869 $§18,911,875 $24,811,525 $30,919,592 $37,297,697 43,858,474 $50,059,230 $§57,718,072 $65,000,668
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Cuadro 7. Flujo de Caja de Escenario Proyectado- Escenario 4 (60% financiamiento / 60% de crédito fiscal)

Construccion Construccion Inicio Operaciones  Estabilizacion  Estabilizacion  Estabilizacion Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado  Estabilizado
Afio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17
Periodo Inicial 12/31/2019 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035
Periodo Final 12/31/2020 12/31/2021 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027 12/31/2028 12/31/2029 12/31/2030 12/31/2031 12/31/2032 12/31/2033 12/31/2034 12/31/2035 12/31/2036
Créditos Fiscal
Créditos Fisal 30 30 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $1,800,000 $0 $0 $0 30 $0 30 $0 30
Total Crédito Fisal $0 $0 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $2,700,000 $1,800,000 $0 $0 $0 S0 $0 $0 $0 $0
Recaudacion Fase Construccidn
SS $884,496 $1,326,744 $0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 30 $0 30
SE $110,562 $1065,843 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
RP $226,753 $340,129 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
LSLRM/O $150,552 $225,828 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
LT (Tierra) $60,000 $90,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0 $0 S0
.G (Tierra) $40,000 $60,000 $0 $0 S0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 S0 $0 S0 $0 S0
ITBMS (Directo + Inditecto) $1,054,393 $1,581,590 $0 $0 S0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 30 $0 30 $0 30
Remesas $209,205 $313,808 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0 $0 S0 $0 30
LS.LR Constructota $376,569 $564,854 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
LS.LR Costos Indirectos $251,046 $376,569 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Aviso de Operadones/ Licenda Comerdal $48,000 $72,000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Petmiso de construcdon $180,000 $270,000 $0 $0 S0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 50 $0 50
Total Recaudacién Fase Construccion $3,591,576 $5,387,364 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Recaudacion Fase Operacion
ITBMS Habitadones (10%) $911,588 $1,005,911 $1,110,423 $1,216,499 $1,277,324 $1,341,190 $1,412,108 $1,478,662 $1,552,596 $1,630,225 $1,716,426 $1,797,323 $1,887,190 $1,981,549 $2,086,327
ITBMS Alimentos y Bebidas (7%) $618,968 $696,024 $782,974 $874,108 $935,295 $1,000,766 $1,073,754 $1,145,777 $1,225,982 $1,311,800 $1,407,472 $1,501,880 $1,607,012 $1,719,503 $1,844,909
ITBMS Ottos (7%) $95,717 $105,621 $116,594 $127,732 $134,119 $140,825 $148,271 $155,260 $163,023 $171,174 $180,225 $188,719 $198,155 $208,063 $219,004
Aviso de Operadones $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000 $60,000
S.S $632,922 $651,910 $671,467 $691,611 $712,359 §733,730 §755,742 §778,414 $801,767 $825,820 $850,594 $876,112 $902,395 §929,467 $957,351
SE $79,115 $81,489 $83,933 $86,451 $89,045 $91,716 394,468 $97,302 $100,221 $103,227 $106,324 $109,514 $112,799 $116,183 $119,669
RP 360,415 $62,228 364,095 $66,017 $67,998 $70,038 $72,139 $74,303 $76,532 $78,828 $81,193 $83,629 $86,138 $88,722 $91,384
LSLRM/O $107,731 $110,963 $114,292 $117,721 $121,252 $124,890 $128,636 $132,496 $136,470 $140,565 $144,781 $149,125 $153,599 $158,207 $162,953
ITBMS consumo fuera hotel (7%) $1,537,989 $1,614,459 $1,695,383 $1,767,639 $1,770,544 $1,773,536 $1,781,195 $1,779,791 $1,783,061 $1,780,428 $1,831,089 $1,794,474 $1,793,469 $1,797,149 $1,800,939
Total Recaudacion Fase Operacion $0 $0 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526,313 $5,702,005 $5,899,651 $6,108,067 $6,378,105 $6,560,777 $6,800,757 $7,058,842 $7,342,595
Total Recaudacion $3,591,576 $5,387,364 $4,104,445 $4,388,604 $4,699,161 $5,007,779 $5,167,937 $5,336,691 $5,526,313 $5,702,005 $5,899,651 $6,108,067 $6,378,105 $6,560,777 $6,800,757 $7,058,842 $7,342,595
Flujo $3,591,576 $5,387,304 $1,404,445 $1,088,604 $1,999,161 $2,307,779 $2,467,937 $2,636,691 $3,726,313 $5,702,005 $5,899,651 $6,108,067 $6,378,105 $6,560,777 $6,800,757 $7,058,842 $7,342,595
Balance $3,591,576 38,978,941 $10,383,386 $12,071,989 $14,071,150 $16,378,928 318,846,805 $21,483,556 $25,209,869 $30,911,875 330,811,525 $42,919,592 $49,297,697 $55,858,474 $62,059,230 309,718,072 $77,060,668
Relacién Beneficio/Costo 5.3
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D. CUANTIFICACION DE COSTOS Y POTENCIALES BENEFICIOS

Uno de los principales retos que enfrentan las economias pequefias y abiertas como la panamefia es
la atraccion de inversiones, especialmente las de alto impacto, que pueden incidir favorablemente
en el desarrollo sostenible del pais. Sin embargo, las politicas aplicables para hacer efectivo el
propdsito de atraer inversionistas generalmente implica algun sacrificio que debe ser asumido por el
Estado, y que posteriormente es retribuido mediante la recaudaciéon de tributos, la mejora en las
condiciones socioecondmicas y el bienestar de la poblacion. Para ello, es importante identificar y
priorizar, los instrumentos que son mas efectivos para incentivar las inversiones, asi como los
sectores o actividades que por su naturaleza generan mayores beneficios a la poblacion.

En este sentido, los créditos fiscales que son vinculados a las magnitudes de las inversiones son una
buena opcion como instrumento de politica, ya que, a diferencia de otros incentivos como las
exenciones y/o las reducciones de tasas, éstas inducen una mayor capacidad instalada que permite
el desarrollo y aprovechamiento de economias de escalas en las actividades donde son focalizadas.
De igual manera, se identifica que los proyectos turisticos (como las edificaciones destinadas al
hospedaje 'y las infraestructuras relacionadas —vialidad, electrificacion, saneamiento,
comunicaciones, entre otras-) generan un alto impacto y externalidades positivas en las zonas donde
son ejecutados y en el pais en general, lo cual justifica el sacrificio que realizaria el Fisco para
acompafiar y aprovechar los beneficios de estos desarrollos.

Recordemos que el planteamiento de la Ley (314), es que el Estado otorgaria créditos fiscales a los
inversionistas que financian las construcciones de los proyectos turisticos, concediendo hasta un 60%
del valor de las inversiones que se realicen mediante la compra de bonos emitidos por los
desarrolladores para la ejecucion del proyecto. Esto significa que el Estado tomaria una especie de
participacion en los proyectos mediante el financiamiento que hacen los inversionistas, que
aportarian el capital para invertir, mientras el Fisco les reconoce gradualmente en el tiempo y de
manera limitada, el crédito fiscal otorgado. Siendo asi, no se realizan desembolsos de los fondos
publicos a favor de los inversionistas y/o desarrolladores, mientras se garantiza que los proyectos
sean ejecutados bajo la figura de los incentivos.

En base al planteamiento de la ley antes citada, y con el apoyo de los criterios aplicados al modelo de
recaudacién fiscal; se procedié a ampliar el anélisis de Costo/Beneficio. Para ellos se calculé el
impacto econdmico por ddlar invertido; de inversiones de $50,000,000. Buscando determinar su
efecto cuantitativo en la recaudacién y en la generacién de empleo, asi como otros beneficios
descritos cualitativamente (ambientales, externalidades, infraestructuras complementarias).

El cuadro 8 presenta un desglose de los aportes que tendria que realizar cada uno de los actores para
el desarrollo de un proyecto turistico destinado al hospedaje, con la participacion respectiva del
Estado mediante el incentivo fiscal que representaria el 100% o el 60% del valor de los bonos,
acciones o instrumentos financieros que emita el desarrollador para financiar el proyecto.
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Cuadro 8. Distribucién porcentual de los aportes de la inversidn turistica segin escenario

Inversion Turistica (80% financiamiento - 100% incentivo) % %
Aporte del Desarrollador 20 20
Aporte del Inversionista Aporte Directo 0 80

Incentivo Fiscal 80

Inversion Turistica (80% financiamiento - 60% incentivo) % %
Aporte del Desarrollador 20 20
Aporte del Inversionista Aporte Directo 12 60

Incentivo Fiscal 48

Inversién Turistica (60% financiamiento - 100% incentivo) % %
Aporte del Desarrollador 40 40
Aporte del Inversionista Aporte Directo 0 60

Incentivo Fiscal 60

Inversion Turistica (60% financiamiento - 60% incentivo) % %
Aporte del Desarrollador 40 40
Aporte del Inversionista Aporte Directo 24 60

Incentivo Fiscal 36

Fuente: elaboracién propia, basado en valores promedio de emisién de bonos para desarrollos similares realizados

Esto representa que, de cada ddlar ($) que se invierta en proyectos turisticos y que se acogen a los
incentivos fiscales como los establecidos en el articulo 9 de la Ley 314, el Estado estaria asumiendo
un sacrificio fiscal de entre 36 y 80 centésimas de délar ($ 0.36 - $ 0.80), los cuales ademds estarén
diferidos en el tiempo (hasta por 15 afios) y con topes o limites para su reclamacién por periodo
anual, equivalente al 50% del impuesto sobre la renta causado por el inversionista o el 15% del total
del incentivo fiscal otorgado.

Esta figura muestra una especie de asociacion o acompafiamiento entre los inversionistas y el Estado,
donde el primero aporta los recursos para que los proyectos turisticos puedan desarrollarse, mientras
que el segundo redime parte de esos recursos en el tiempo bajo las condiciones arriba descritas. Es
un claro esquema de politica de atraccién de inversiones del tipo “Crowding In”, donde el aporte o
inversion que realiza el Estado mediante el sacrificio fiscal induce mayor inversion desde el sector
privado (doméstico y externo).

Beneficios Potenciales de la aplicacion de Incentivos Fiscales a la Inversion en Proyectos Turisticos

Ya conocidos los costos de la aplicacion de una politica de incentivos fiscales mediante créditos
redimibles en las declaraciones de renta de los beneficiados, se presentan los que pueden ser
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potenciales beneficios derivados del desarrollo de los proyectos turisticos, y que se enumeran a
continuacion:

a. Generacion de empleos formales e informales (directos —fase de construccion y fase de
operacién- e indirectos —actividades relacionadas como el transporte, comercio de
artesanias, esparcimiento/entretenimiento, gastronomia, entre otras). Mientras que los
informales se generan principalmente por el gasto de los turistas en actividades fuera de los
sitios de hospedaje.

Bajo la condicién de que un proyecto turistico destinado al hospedaje y con una magnitud significativa
(S 50,000,000.00) puede tardar hasta 2 afios en su fase de construccion, para su posterior puesta en
marcha y estabilizacion de sus operaciones, se estima que por cada noventa mil délares ($90,000.00)
del monto total de inversién del proyecto, se generard una plaza de trabajo en la construccién del
proyecto por el periodo de 2 afios. Para esa estimacion, se atribuye un 40% del monto de inversién
al componente de mano de obra requerida, mientras que el otro 60% estaria destinado a la compra
de materiales, alquiler de equipos y herramientas, estudios técnicos, disefios y tramites legales. Para
ese calculo, se asigna un desembolso mensual promedio de $ 1,500.00 por trabajador, lo que incluye
el salario, las prestaciones sociales y las laborales.

Finalizada la etapa de construccién, el proyecto turistico entrard en su fase de operacion vy
estabilizaciéon de su actividad, para lo cual se proyecta que, por cada habitaciéon disponible para
hospedaje, se requiere en promedio 0.85 empleados para la atencion de los huéspedes. En el caso
de que se trate de servicio “todo incluido”, la estimacion de necesidad por habitacion disponible se
incrementa 1.00 empleados.

El costo estimado de construccién de cada habitaciéon para hospedaje turistico oscila entre
$130,000.00y $ 150,000.00, dependiendo del tipo de servicio e instalaciones.

En adicion, segun datos la ATP, se estima que cada turista extranjero tiene un gasto promedio
aproximado de $560.00, los cuales destina en hospedaje, alimentacion, transporte, entretenimiento,
compras, entre otros. Este indicador sugiere que por cada habitacion (asumiendo hospedaje en
pareja y una tasa de ocupacién promedio de 54%), habra un gasto diario fuera de las instalaciones
del proyecto turistico, de entre $ 600.00 y $ 700.00 durante la estadia, los cuales serian destinados
al consumo de bienes y servicios externos, generando actividades econémicas complementarias en
beneficio de los pobladores de la zona.

b. Mayores recaudaciones fiscales mediante el cobro de impuestos a las transacciones (ITBMS),
impuestos sobre la renta (Natural —asalariados- y Juridica), contribuciones a la CSS mediante
cuotas obrero-patronales, permisos e impuestos municipales/locales (construccidn,
ocupacion, operaciones)

Una vez comienza la construccion de un proyecto, se inician las transacciones por compra de bienes

y servicios necesarios para la ejecucién. Estas transacciones generan el cobro del impuesto de

transferencia (1.T.B.M.S), tanto en la fase de construccién como en la fase de operacién. Ademas, se
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presentan otros beneficios para la recaudacion fiscal mediante declaraciones de renta de los nuevos
negocios, contribuciones a las cotizaciones en la CSS, pagos de permisos e impuestos municipales
(construccién, ocupacion, operaciones), entre otros. Utilizando una herramienta de simulacién
(plantilla de Excel), se realizé el ejercicio de proyectar las diferentes partidas involucradas en la
construccién y operacién de un proyecto turistico de manera ficticia, aplicando las tasas, indicadores
econdmicosy algunos supuestos derivados del funcionamiento de los negocios turisticos, obteniendo
asi cifras de lo que podrian representar los diferentes beneficios derivados de los proyectos.

El horizonte de evaluacién utilizado fue de 17 afios (2 de construccion y 15 de operaciones),
obteniendo que en materia de recaudacién por I.T.B.M.S., por cada ddlar (S 1.00) de inversién en
proyectos turisticos (de los cuales entre $ 0.36 y $ 0.80 equivalen al sacrificio fiscal), se recaudaran
S 1.43 délares en el horizonte de los 17 afios considerado.

Para el caso de recaudacion de impuesto sobre la renta en el mismo periodo de tiempo, resultd que
por cada ddlar (S 1.00) de inversidn en proyectos turisticos, se recaudaran $ 0.08 en concepto de
impuesto sobre la renta a los salarios y utilidades de las empresas contratistas en fase de construccién
segln lo establecido en la Ley.

En la simulacién de los ingresos que percibiria la CSS en concepto de cobro de las cuotas obrero-
patronales, se obtuvo que por cada ddlar (S 1.00) de inversion turistica, la CSS recibird $ 0.35 ddlares
en los aportes a las cuentas individuales de todos los trabajadores (de la fase de construccion y de la
operacién) del proyecto turistico.

Por ultimo, se proyectaron las recaudaciones de otras partidas relacionadas con el pago de impuestos
municipales/locales, remesas, impuestos de inmuebles y avisos de operaciones, resultando que, por
cada délar de inversién en proyectos turisticos, se recaudaria $ 0.04 ddlares.

En conclusién, del andlisis de proyeccién realizado obtuvimos que, en materia de recaudacién
tributaria y aportes a la CSS, por cada délar ($ 1.00) de inversidn en proyectos turisticos (de los cuales
el sacrificio fiscal representa entre $ 0.36 y S 0.80 ddlares), ingresan $ 1.90 ddlares al fisco. Esto arroja
un calculo final de razén Beneficio/Costo equivalente de entre 2.4 y 5.3 (tomando en consideracion
el escenario mas critico y el mas favorable), siendo un indicador muy atractivo en el ambito de la
factibilidad de proyectos de inversidn.

c. Disminucién de brechas sociales en materia de educacion, salud e ingresos por mejoramiento
inducido de las infraestructuras de las dreas aledafias a los proyectos turisticos.

Todos los proyectos turisticos conllevan la adecuacién o construccién de infraestructuras
necesarias para satisfacer las necesidades propias del negocio, como lo son: vias de acceso,
electrificacion, sanidad (agua potable, recoleccién de aguas lluvias y servidas, tratamiento de
agua para consumo y servidas), comunicaciones, puntos de acceso —puertos, aeropuertos,
marinas, etc.-, los cuales a su vez sirven de soporte para el emprendimiento de otras actividades
econdmicas y para el uso de los pobladores de la zona. Estos beneficios serian inducidos por el
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desarrollo de los proyectos turisticos, lo cual contribuye a los criterios de factibilidad antes
mencionados.

d. Aprovechamiento de externalidades positivas por introduccion de nuevas tecnologias (de
produccion, transporte, comunicaciones), desarrollo de economias de escala, acceso a la
informacion.

La experiencia de las externalidades positivas derivadas del desarrollo de proyectos turisticos son
diversas, entre las cuales podemos mencionar en el ambito local, la situacién econdmica de las
provincias de Coclé y Bocas del Toro, donde sus indicadores socioecondmicos se vieron
positivamente influenciados luego del desarrollo de proyectos hoteleros a principios de la década
anterior, y que han continuado con nuevos desarrollos que han ayudado a la reactivacion de estas
zonas geograficas y que hoy representan los polos turisticos que atraen la mayor cantidad de viajeros
con propodsitos turisticos de entretenimiento y playa. Entre los beneficios tangibles se pueden
mencionar el notable incremento de |la produccidn agregada bruta, la disminucién de las tasas de
desempleo y la reduccién de la brecha de salario respecto de otras regiones del pals.

e. Potenciales beneficios ambientales derivados de buenas practicas aplicadas por las empresas
desarrolladoras/administradoras de los proyectos turisticos.

La Autoridad de Turismo de Panama en su rol de incentivar las inversiones y la actividad del sector
en el pais, también es cociente de la importancia de la conservacion de los recursos naturales, como
soporte de las actividades y como mecanismo para garantizar la sostenibilidad de los ecosistemas y
las especies que en ellos habitan. Por ende, los requerimientos de los Estudios de Impacto Ambiental
y de los programas de seguimiento y manejo Ambiental, forman parte de los procedimientos y reglas
del juego para permitir la construccidn y operacién de los proyectos turisticos, entendiendo que debe
existir un equilibrio entre el aprovechamiento de los recursos y su conservacion.

Resumen de Estimaciones

Basados en los analisis realizados y tomando en consideracion las cifras equivalentes a los costos del
incentivo fiscal a las inversiones turisticas contrastadas con los beneficios potenciales derivados del
desarrollo de los proyectos (Ver Cuadro 9), se concluye que la derogacidn de la Ley de incentivos
turisticos representa una pérdida de importantes oportunidades dentro del contexto de un plan
integral y oportuno para lograr la reactivacion econdmica de Panam4, y volver a la senda de un
crecimiento econdémico robusto y sostenible en el tiempo.

Cuadro 9. Costos y Beneficios Potenciales

Costos y Beneficios Potenciales de la Aplicacién de Incentivos Fiscales a la Inversion Turistica

Sacrificio Fiscal (Por Inversiones Privadas en Proyectos Turisticos de Hospedaje)
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Costos y Beneficios Potenciales de la Aplicacién de Incentivos Fiscales a la Inversion Turistica

Concepto

Equivale A:

Cada dolar (S 1.00) de inversion

Entre $0.36 y $ 0.80 ddlares en crédito fiscal diferido en el
tiempo (a un plazo maximo de 15 afios), a razon del 15% anual
del total del crédito otorgado, o el 50% del impuesto sobre la
renta causado por el beneficiario (la condiciéon mas restrictiva)

Beneficios Potenciales Derivado

s de las Inversiones en Proyectos Turisticos de Hospedaje

Concepto

Equivale A:

Por cada $ 90,000.00 de inversién

La generacion de 1 plaza de trabajo por 24 meses de construccion

Por cada habitacion construida (entre

$130,000.00y $ 150,000.00 de
inversion)

La generacidn de una plaza de trabajo permanente para la
operacién del negocio

Por cada habitacion ocupada

Un gasto adicional de los turistas de entre S 600.00 y $700.00
diarios en otras actividades complementarias al hospedaje
(comida, bebida, entretenimiento, compras, transporte, entre
otras)

Por cada délar (S 1.00) de inversion

La recaudacion de $ 1.43 ddlares en concepto de ITBMS en un
horizonte de 15 afios de operaciones

La recaudacion de $ 0.08 ddlares en concepto de ISR sobre
salarios en un horizonte de 15 afios de operaciones

Aportes a las cuentas en la CSS de los trabajadores por un monto
de $ 0.35 ddlares en un horizonte de 15 afios de operaciones

Recaudacion de $ 0.04 en concepto de otros impuestos
municipales/locales, remesas, impuestos sobre inmuebles, aviso
de operaciones, entre otros.

Por desarrollo de proyectos

Disminucion de brechas sociales por desarrollo inducido de
infraestructuras relacionadas a los proyectos (vialidades,
electrificacion, saneamiento, puntos de acceso, entre otras)

»@J
&
ASESORES ESTRATEGICOS
| Analisis

de

los efectos de la derogacidén de las Leyes 122 vy

314, sobre incentivos fiscales al sector turismo




26

Costos y Beneficios Potenciales de la Aplicacién de Incentivos Fiscales a la Inversion Turistica

Difusion y aprovechamiento (spillovers) de nuevas tecnologias,
economias de escala y acceso a la informacion.

Beneficios ambientales derivados de la aplicacion de buenas
practicas de desarrollo sostenible o amigable con el ambiente.

*Elaboracidn propia con cifras obtenidas del andlisis de proyeccién simulado mediante plantilla electrénica.

Existen otros aspectos relacionados a las inversiones en proyectos turisticos, que también se deben
considerar, tales como:

e lareactivaciony potenciacion del sector y de la economia, a través del fomento a la inversién

e el Estado queda a largo plazo con nuevos contribuyentes,

e através de las inversiones se generan miles de puestos de empleo directo e indirecto (en
fase de construccion y en fases de operacion)

e se brindan alternativas de financiamiento ya que, segin expertos en la actualidad el sector
bancario no esta financiando proyectos turisticos

e sedesarrolla el interior del pais, que como se ha explicado antes, es de vital importancia para
mejorar la calidad de vida y el bienestar de la poblaciéon

ey posiciona al pais como un destino referente en la regién
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f. POSIBLE EFECTO RETROACTIVO DE LA DEROGACION DE LA LEY

La Constitucion Politica de la Republica de Panama sefiala en su articulo 46 que “las leyes no tienen
efecto retroactivo, excepto las de orden publico o de interés social cuando en ellas asi se exprese...”.
Al parecer la retroactividad podria aplicarse mediante una nueva ley que incluya de forma expresa
gue tendrd un efecto retroactivo. Juristas consultados por el diario La Prensa consideran que esto es
posible, ya que es una ley de orden publico (Ley de créditos fiscales, prueba de fuego para Cortizo,
julio 2022). Estotendria efectos negativos en las empresas que se acogieron a los incentivos turisticos
y las que pensaban realizar inversiones en el pais (Ley 122 y 314).

Recordemos que estas leyes no solo abordaban sobre el incentivo para el financiamiento de
inversiones turisticas fuera del distrito de Panama (art 9 Ley 80), sino que también en el articulo 2 de
la ley 122 que habla de la extensién del Registro Nacional de Turismo y de los incentivos alli
establecidos, hasta diciembre 2025.

Por un lado, los inversionistas que se acogieron al articulo 9 de la Ley 122 ya han realizado gastos
correspondientes a tramites para cumplir con los requisitos indicados como el estudio de impacto
ambiental entre otros. Se cuentan con mas de 40 proyectos que obtuvieron certificado de la
Autoridad de Turismo de Panama por un monto por mas de $3,026.7 millones, de estos unos 23 ya
tienen la Resolucion de la Superintendencia de Mercado de Valores por emisiones de $1,678.5
millones; sumas importantes, que evidencian la confianza que tenia el inversionista en el pais y en el
clima de negocios.

Por el otro lado, estan los proyectos que ya se acogieron al articulo 2 de la misma ley (122); quienes
ya pasados mas de 2 afios y medios desde su promulgacion, han aplicado sus incentivos que la ley asi
les permitia. Una extension de incentivos, que se da en un momento en el que la industria hoteles y
restaurantes venia arrastrando signos negativos en la tasa de crecimiento del PIB (-3.0% vy -0.4% en
el 2018 - 2019 respectivamente) que se profundizo con la llegada de la pandemia (PIB -54.5% en el
2020).

Para ellos, la retroactividad también impactard negativamente, quienes tendrian que “devolver” lo
ya aplicado incidiendo directamente en la operacion de sus empresas, recordando que la ley 80 da
exoneraciones a la totalidad del impuesto sobre la renta, siendo este rubro un monto considerable
para su operacion. La posibilidad de tener que devolver al fisco las sumas exoneradas por ley, afectara
directamente la operaciéon de los hoteles y posiblemente su supervivencia, en momentos en que el
sector apenas muestra recuperacion de la crisis causada por el COVID-19. El efecto de una posible
derogacion alcanzaria a 25 empresas turisticas a nivel nacional (dato ATP), lo cual tendria un fuerte
impacto en el empleo que estos generan (directos e indirectos) y en sus operaciones en general.

En ambos casos (art 9y art 2), el efecto mds importante de la retroactividad es que traeria consigo
desconfianza en las “reglas del juego” afectando asi la seguridad juridica de las inversiones. Esta es el
pilar de competitividad de un pais, y determinante en la atraccion de inversiones. Mediante la Ley
54, del 22 de julio de 1998 se dictaron medidas para la estabilidad juridica de las inversiones donde
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el Estado se compromete en promover y proteger las inversiones efectuadas en el pais, en todos los
sectores de la actividad econdmica, previstos en la Ley, y en cualquiera de las formas empresariales
o contractuales acordes con la legislacién nacional. La competitividad de Panama se ha visto en
retroceso en los Ultimos afios, pasando de la posicién 55 entre 141 economias (Indice de
Competitividad del Foro Econdmico Mundial) en el 2017 a ocupar el puesto 66 en el afio 2019; un
impacto en los inversionistas podria causar una mayor pérdida de competitividad para el pais y
obstaculizaria la atraccion de inversiones.

En el estudio de caso “éImpulsa la IED el desarrollo del pais?”, publicado por el Centro Nacional de
Competitividad (CNC), sefiala que

Grafica 4. Distribucidn % de la Inversién Nacional. las  principales ventajas que
incidieron para establecerse en

100% 2011-2020
Panama para una IED fueron:
80% proximidad a sus mercados;
60% conectividad aérea y maritima;
usos del délar; y seguridad juridica.
40% Esta Ultima (seguridad juridica),
con la derogacion de las leyes se
20% estaria afectando directamente y
0 transformandose de una ventaja a

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020  una limitante para la atraccion de

X

M local MExtranjera mPuUblica la IED.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEC

Otro elemento por considerar es el
efecto en el grado de inversidn, calificaciones que dependen de factores econdmicos (nivel de déficit
fiscal, PIB, relacidon ingreso/deuda, politicas macroeconémicas, por mencionar algunos), factores
sociales (turbulencias politicas, presiones sobre el gasto publico), y factores institucionales (solidez y
credibilidad en las instituciones, estabilidad juridica y tributaria y seguridad publica). El menoscabo
de la estabilidad juridica incide en el grado de inversidn, pues los inversionistas internacionales y
empresas multinacionales estaran mas dispuestos a considerar a nuestro pais a la hora de realizar
compras de deuda soberana o de instalar operaciones®.

En adicion, el impacto de las posibles demandas legales tanto locales e internacionales, que dafiarian
la imagen del pais; causando desconfianza en el inversionista y poniendo en riesgo el 3% de déficit
requerido para mantener nuestra calificacion de riesgo pais. Ademas, de perder el efecto derrame
de conocimiento y de tecnologia que trae la IED, la cual también promueve la competitividad y
productividad en general.

Al 2020, la inversién local y extranjera alcanzo los B/.8,909.9 millones, es decir, el 90.7% de las
inversiones totales del pais. Al relacionar las inversiones turisticas (2020-2021) que se registraron en
la ATP vy la inversién privada al 2020 (ultimo dato disponible), éstas representan el 29% de las

5 Capital Financiero, 2019. Importancia de las calificaciones de riesgo.
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inversiones locales y extranjeras. Un efecto retroactivo pondria en riesgo las inversiones previstas, y

mas aquellas que ya han empezado su ejecucion.

Este es un acercamiento al efecto que tendria la retroactividad de la ley, donde se podria afectar a
un monto considerable de inversiones y sus beneficios potenciales directos e indirectos (identificados
en el capitulo anterior). Ademas, se afectaria la confianza existente en la institucionalidad del pafs.
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CONCLUSIONES

Las leyes 122 del 2019 y 314 del 2022, buscan fomentar la inversién y el financiamiento en
el sector turismo, fuera del Distrito de Panama. Considerando que la poblaciony el desarrollo
econdmico se concentra en las ciudades de Panama y Coldn; es valioso el llevar la inversion
al resto del pafis, lo cual conlleva desarrollo social-econdmico.

El crédito fiscal de la ley 314, se otorgara a los inversionistas que financian las construcciones
de los proyectos turisticos, concediendo un 60% /100% del valor de las inversiones que se
realicen mediante la compra de bonos, acciones u otros instrumentos financieros emitidos
por los desarrolladores para la ejecucion del proyecto. Es decir, los créditos no van al
desarrollador del proyecto, y no se aplican al monto total de la obra pues es usual que el
financiamiento se realice por un porcentaje del total del proyecto.

La politica fiscal contribuye a alcanzar los objetivos de crecimiento, desarrollo, medio
ambiente, entre otros, que buscan mejorar el bienestar en los paises; a través de la utilizacion
de diversas herramientas ente ellas lo que se conoce como incentivo fiscal. Se busca con
estos estimular la produccién, impulsar las exportaciones o aumentar el grado de inversién
de determinadas actividades econémicas y/o regién de un pais, consideradas de interés
publico para el Estado.

El modelo de recaudacién fiscal muestra que para una inversién de $50.0 millones, el
sacrificio de $30.0 millones (con crédito fiscal de 100%) generaria unos $65.0 millones. Este
dinero entraria a las arcas del Estado, que con un uso transparente y eficiente podra ayudar
en los aspectos econémicos y sociales del pais, ademas de los otros beneficios mencionados
y que se relacionan al desarrollo de los proyectos.

Segun las estimaciones de costo/beneficio de un proyecto de $50.0 millones, con un sacrificio
0 costo por ddlar invertido es de entre $0.36 y $0.80 centavos, el Estado se beneficiaria con
$1.90 en recaudaciones.

La derogacién de leyes aprobadas afecta negativamente a la seguridad juridica el cual es un
pilar de competitividad de un pais, y determinante en la atraccion de inversiones.

La retroactividad no solo implica, que se le cambie las reglas del juego para los inversionistas
(generando desconfianza en las normas que rigen el pais), sino la perdida de los potenciales
beneficios, ya que desincentiva la inversion; impactando negativamente a la generacion de
empleo, aporte al pais y demds beneficios que traeria consigo esas inversiones.

Los datos de costo/beneficio, brindan un estimado de los beneficios potenciales que se
perderian con la derogacion.

La derogacion de la Ley de incentivos turisticos representa una pérdida de importantes
oportunidades dentro del contexto de un plan integral y oportuno para lograr la reactivacion
econdmica de Panama, y volver a la senda de un crecimiento econdmico robusto y sostenible
en el tiempo.
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