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INTRODUCCION

A lo largo del presente trabajo, estudiaré la literatura cientifica que analiza la
configuracion de los sistemas tributarios y su impacto en la economia, especialmente en el
PIB per capita, el comercio internacional y la distribucion igualitaria de la renta. Con la
finalidad de aportar evidencia empirica adicional, estimaré distintos modelos econométricos
para analizar la correlacion existente entre la atractividad tributaria de los paises y las
mencionadas variables de produccion per capita, comercio internacional y distribucion de la
renta. Por tanto, poder medir la atractividad tributaria pasa a ser un elemento clave en este
TFM, y lo haré intentando afiadir elementos innovadores. Primero estudiaré la teoria de la
potestad tributaria en el entorno OCDE (Capitulo Il). Gracias a esto conoceré las reglas de
potestad tributaria y obtendré una aproximacién para saber cémo podria distinguir aquellos
paises que son atractivos por no hacer uso de esta potestad o hacer un uso menor
(consiguiendo asi dejar determinadas rentas exentas de tributacion o parcialmente exentas)
de aquellos otros que deciden ejercer su potestad tributaria (sometiendo a tributacion esas
rentas que otros han decidido dejar exentas). Una vez repasada esta teoria de la potestad
tributaria internacional, analizaré el sistema tributario de 15 paises mediante la observacion
de 14 indicadores en los afios 2004, 2011 y 2018. La obtencion de los valores de estos
indicadores constituira el primer paso para medir la atractividad fiscal de los paises, en lo
cual se centra una de las partes méas importantes del TFM:

Indicador fiscalidad de las rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.
Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Indicador fiscalidad de los canones.

Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

© ©® N o o bk~ 0 DdDPRE

Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

=
o

. Indicador NUumero de Convenios de Doble Imposicion firmados.

[EEN
=

. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

=
N

. Indicador Deduccién Limitada de Intereses.

=
w

. Indicador Patent Box.

=
IS

. Indicador Goodwill-Fondo de Comercio.



Tales indicadores nos ayudaran a descubrir qué paises son mas atractivos desde el
punto de vista fiscal. Para ello se construird un indice denominado “indice de Atractividad
Tributaria” o IAT (Capitulo 1), que elaboraré apoyandome en el manual de referencia de
la OCDE para la construccion de indicadores compuestos. Es precisamente la elaboracién
de este indice lo que aporta al TFM el elemento mas innovador. Son varios los estudios que
relacionan fiscalidad con PIB, comercio o distribucién de la renta pero, en su mayoria, lo
hacen mediante la introduccién de variables preestablecidas (por ejemplo, afiadiendo tipos
impositivos como variable del modelo). Lo que se pretende con el indice es, como se vera,
capturar con una sola variable los efectos que puedan tener conjuntamente los cambios en
los diversos indicadores individuales que lo componen. En otras palabras, se trata de
sintetizar en una sola variable (el indice) lo que de otro modo serian 14 variables (cada
indicador del indice). Por ultimo, se realiza un analisis econométrico de Datos Panel
(Capitulo 1V) para analizar el impacto que la atractividad tributaria, medida con dicho indice,
podria tener en el PIB per capita, el comercio internacional y la distribucion de la renta. Para
enriquecer los andlisis econométricos, he obtenido informacion histérica (afios 2004, 2011y
2018) de otras variables relevantes para controlar estadisticamente su influencia. Estas
variables son el nivel de educacion, el indice de buen gobierno, el nivel de apertura al
comercio internacional y la inversion extranjera neta. Consecuentemente, este trabajo se
basara en la teoria de la fiscalidad internacional, pero abarcara también la elaboracion de
un indice sintético y, por ultimo, tendra un componente econométrico. Constituye, en suma,

un TFM gue alina teoria e investigacion empirica.

Los objetivos que pretendo cubrir con la elaboracién del trabajo fin de master tienen

distintas vertientes:

1. Aproximar la normativa de la OCDE en materia de fiscalidad internacional.

2. Entender, mediante la elaboracién y cuantificacion del IAT, cudl ha sido la evolucion
del sistema tributario de los paises objeto de estudio desde 2004 hasta 2018.
Conocer si, por ejemplo, ha existido una tendencia a crear entornos tributarios mas
atractivos o no, y qué ha motivado esto. Observaré el efecto de la globalizacion.

3. Analizar la relacion entre la atractividad fiscal de un pais, medida con el IAT, y el PIB
per capita.

Analizar la relacién entre el IAT y el grado de apertura al comercio internacional.

Estudiar la relacion entre el IAT de un pais y su distribucién de la renta.



PRIMERA PARTE: ASPECTOS TEORICOS Y REVISION DE LA
LITERATURA

CAPITULO I: ASPECTOS TEORICOS Y REVISION DE LA LITERATURA

. LA ATRACTIVIDAD TRIBUTARIAY SU IMPACTO EN EL PIB Y EL COMERCIO
INTERNACIONAL

A lo largo de este capitulo analizo la correlacion entre la fiscalidad y la inversion. Para
esto, trataré de mostrar como la fiscalidad tiene consecuencias a la hora de decidir donde
invertir, remarcando como los paraisos fiscales estan afectando a las economias, el cambio
gue la globalizacién ha supuesto en la fiscalidad internacional y los nuevos debates abiertos
al respecto en el entorno OCDE. Este trabajo parte de la hipétesis de que la fiscalidad influye
de forma determinante en la decision de localizacién de la inversion. Asi, de manera paralela,
impacta también en el PIB de un pais puesto que sabemos que mediante el método del gasto
el PIB se define como: PIB=C + 1+ G + X — M. En lo que a la variable de la inversién se
refiere, podemos afirmar que los sistemas tributarios provocan distorsiones en la localizacién
de la inversion internacional.

“Los inversores tienden a localizar su capital e inversiones empresariales en el lugar
donde perciben una mayor rentabilidad financiero-fiscal™

Tal y como vemos en el trabajo de Irena Szarowska?, el World Economic Forum, a la
hora de realizar el indice de Competitividad de 2012, pidi6 a diversos ejecutivos que
identificasen los factores mas problematicos a la hora de desarrollar un negocio, siendo el
resultado que la fiscalidad es uno de los factores que mas les preocupa, incluso en un tercio
de los paises de Europa se identific6 como el mas problematico. En el mencionado paper se
llega a la conclusion de que la carga fiscal sobre el trabajo y el capital debe mantenerse bajo
para evitar distorsiones econémicas de los agentes mientas que la carga fiscal sobre el
consumo tiene menores efectos adversos. Esto viene a coincidir con la teoria de la
imposicion éptima que nos indica que, para evitar las distorsiones asociadas a la imposicién,
debe gravarse a los factores de produccion en funcién inversa a su elasticidad. En el mismo
sentido, véase el completo trabajo de la OCDE? reafirmando que:

“a revenue-neutral growth-oriented tax reform would be to shift part of the revenue

base towards recurrent property and consumption taxes and away from income taxes,
especially corporate taxes”

1 véase CALDERON CARRERO, JOSE MANUEL, la globalizacién econémica y su incidencia sobre el derecho
financiero y tributario: implicaciones sobre la proteccion de los bienes juridicos globales. Fiscalidad y planificacion
fiscal internacional. Madrid. Boletin Oficial del Estado; Universidad Auténoma de Madrid.2012. p.342. (Link)

2 véase IRENA SZAROWSKA: Shift in tax burden and its impact on economic growth in the european union. acta
universitatis agriculturae et silviculturae mendelianae brunensis,2013,4, 1153-1160 (Link).

8 Véase JENS ARNOLD Do tax structures affect aggregate economic growth? OCDE economic
department.2008.643. (Link)
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Por otro lado, la globalizacion ha facilitado la capacidad del capital de moverse de un
pais a otro libremente. Desde el punto de vista tributario, la globalizacion también ha traido
fuertes cambios pudiendo indicar algunos de los principales en relacién con la fiscalidad
internacional como son: incremento en el nimero de operaciones internacionales tanto de
bienes como de servicios; capacidad de desarrollar un negocio en un determinado pais sin
la necesidad de presencia fisica en el mismo lo que, a efectos practicos, impide que esos
beneficios sean sometidos a tributacion en el pais en el que se desarrolla la actividad;
incremento del mercado de servicios y nacimiento del e-commerce; internacionalizacion y
mejora del acceso a los mercados financieros lo que permite realizar inversiones financieras
en todo el mundo sin necesidad de presencia fisica; otro cambio es el incremento de la
preocupacion en el entorno OCDE en relacion con los paraisos fiscales y la implementacion
de distintas politicas de manera comun; las operaciones vinculadas y los precios de
transferencia que se deben utilizar entre sociedades del grupo, hay un incremento en la
preocupacion por la facilidad existente con la que las empresas pueden mover beneficios de

un pais a otro utilizando sus precios de transferencia entre sociedades vinculadas.

No obstante, resulta muy dificil conocer cuéles son exactamente las implicaciones
tributarias de ultimo alcance que resultan de la globalizacion econémica. Si observamos el
arbol de decision de compafiias multinacionales de Michael P. Devereux*,nos damos cuenta
de que hay una clara influencia de la tributacion en el proceso de decisiones de las

empresas.

Figura 1: Arbol de decision de multinacionales.

| ARBOL DE DECISION DE COMPARNIAS MULTINACIONALES |

Nivel de decision:

1 | Producir fuera | | Producir Dentro |
2 | Elegir Localizacion |
3 Elegir nivel de inversiony
condiciones.
4 Repatriar Beneficio al
accionista ultimo

Elaboracion propia (fuente Michael P. Devereux).

4 Véase MICHAEL P. DEVEREUX: The Impact of Taxation on the Location of Capital, Firms and Profit: A Survey of Empirical
Evidence, paper preparado para el foro europeo de politica fiscal, 2006, 52. (Link)

11


https://www.researchgate.net/publication/4799414_The_Impact_of_Taxation_on_the_Location_of_Capital_Firms_and_Profit_A_Survey_of_Empirical_Evidence

Es logico que los distintos paises quieran atraer inversion puesto que puede generar
nuevos empleos, incorporar nuevas tecnologias y, mas en general, promover el crecimiento.
Dados estos beneficios potenciales, los estados deben continuamente reexaminar sus
reglas impositivas para asegurarse de que sean atractivas para la inversion. Las politicas
fiscales también pueden apoyar la inversién directa en el extranjero, ya que la inversion
saliente puede proporcionar un acceso eficiente a los mercados extranjeros y economias de
escala de produccion, lo que lleva a un aumento del ingreso interno neto. De hecho, este
apoyo a invertir en el extranjero esté reflejado también en mi indice de Atractividad Tributaria
puesto que analizando los datos con los que he trabajado, vemos que esto vendria explicado
por la evolucién de la tributacion del fondo de comercio. Asi, en 2004 solo 4 de los 15 paises
contemplaban en sus normativas la posibilidad de amortizar el fondo de comercio que pueda
surgir en una compra de activos o participaciones. Sin embargo, en 2018, son 10 los paises
gue contemplan esta posibilidad, que estd muy vinculada a la inversion de empresas

nacionales en empresas o0 activos extranjeros.

En cuanto el uso extendido de paraiso fiscales no es coincidencia el que tales paraisos
fiscales oferten bajos tipos efectivos a través de bajos tipos estatutarios. Bajos tipos efectivos
pueden conseguirse a través de altos tipos estatutarios o0 nominales, combinados con
generosos créditos a la inversion o con ventajosos esquemas de amortizacion y exencion.
Pero de seguirse esta politica, el pais dejaria de ser un iman para el desvio de rentas. Solo
seria atractivo para actividades econdmicas de caracter real. Una adecuada comprension
de los efectos de la existencia de los paraisos fiscales exige el conocimiento de las normas
basicas que imperan en Derecho Internacional en materia impositiva. Ningun principio de
territorialidad prohibe la aplicacién de leyes nacionales a actividades que tienen lugar en el
extranjero, incluyendo la sujecion a imposicién de renta de origen extranjero. Ademas, el
Derecho Internacional Consuetudinario no prohibe la doble imposicion juridica internacional.
Sin embargo, el Derecho Internacional prohibe la ejecucion de actos de soberania de un
pais en un territorio extranjero. Esto es lo que habilita que los paraisos fiscales sigan
existiendo, la practica imposibilidad de que una inspeccion tributaria en un pais pueda
obtener informaciéon de esos paraisos. A esto podemos unir la extremada proteccion del

derecho al secreto bancario.

Como aproximacion al impacto de los paraisos fiscales, podemos leer a Petr Jansky y
Miroslav Palansky5, que indican que se pierde aproximadamente un 10% del Impuesto de
Sociedades de las multinacionales. Por otro lado, si queremos saber cual es el efecto que

tiene una subida de impuestos, algunos estudios muestran que, en promedio, la inversion

5 Véase PETR JANSKY Y MIROSLAV PALANSKY: Estimating the scale of profit shifting and tax revenue losses
related to foreign direct investment. International Tax and Public Finance, 2019, 26:1048-1103 (Link)
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extranjera disminuye un 3,7% ante un aumento de 1 punto porcentual en la tasa impositiva®..
Pero hay una amplia gama de estimaciones, y la mayoria de los estudios encuentran
disminuciones en el rango de 0% a 5%. Esto, para mi, esta directamente relacionado con la
existencia de paraisos fiscales o territorios de baja tributacién. Algunos estudios recientes
encuentran, por ejemplo, que la inversién se esta volviendo cada vez mas sensible a los
impuestos, lo que refleja la creciente movilidad del capital a medida que se eliminan las
barreras no fiscales a la inversion. Dichas estimaciones pueden usarse para estimar el
impacto a largo plazo en la inversion de la reforma del impuesto de sociedades. Como indica
Victor A. Valverde Gémez’, la mayoria de los estudios sobre los efectos que una reforma
fiscal tiene sobre la inversion ignoran las estrategias de planificacion fiscal utilizada por los
inversores para reducir su carga fiscal. No obstante, las actividades de planificacién fiscal
parecen ser significativas y en crecimiento. El trabajo reciente de la OCDE alienta a sus
analistas a tener en cuenta los efectos de las actividades de planificacion fiscal al analizar el
impacto de reformas fiscales.

En los Ultimos afilos hemos visto como se inicia un intenso debate y un trabajo de
politicas concretas sobre la contribucidn fiscal de las empresas multinacionales. La atencion
se centra en la evasion fiscal, especialmente en el proyecto del G20 sobre erosién de la base
y desplazamiento de beneficios (BEPS). Al mismo tiempo, se necesita una inversion
sostenida en el crecimiento y desarrollo econémico mundial. No cabe duda de que la
globalizacién nos ha traido un contexto de competencia a todos los niveles, también el fiscal.
Los paises se ven claramente incentivados a reducir cargas tributarias en su pais para atraer
aquellas inversiones en busca de mayor rentabilidad, incluso fiscal. Por el contrario, los
paises que decidan apostar por altos tipos impositivos probablemente verian como se
reducen sus flujos de capital e inversién en su economia. Este comportamiento por el que
los paises han tendido a reducir tipos tributarios lo podemos comprobar cuando veamos
como han evolucionado los sistemas tributarios objetos de estudio. Aunque la globalizacion
haya alterado las normas de la fiscalidad y facilitado el movimiento de capitales, lo cierto es
gue la obligacion politica es luchar contra la evasion fiscal. El problema es que, en el entorno
actual, esta lucha debe ser una lucha comudn por el interés de todos los paises, pero,
obviamente, aquellos paises que salen beneficiados por la evasion fiscal (de no haberlos,

no existiria la evasion fiscal) no estan interesados en acabar con la misma.

Como veremos mas adelante, en el desarrollo de nuestro indice de Atractividad

Tributaria, hemos tenido en cuenta, entre otras, varias de las variables mencionadas en este

6 Véase O(;DE.Tax Effects on Foreign Direct Investment, Policy Brief, 2008, 2 (Link)
7 Véase, VICTOR A. VALVERDE GOMEZ Globalizacion y fiscalidad. Breves notas sobre las consecuencias de
la internacionalizacion sobre la fiscalidad directa. 1997. (Link)
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capitulo como son el tipo impositivo del impuesto sobre sociedades o las reglas que afectan
a la base imponible generando una fiscalidad efectiva inferior al tipo de impositivo estatutario

del impuesto sobre sociedades.

De acuerdo con lo visto en el presente capitulo podemos concluir que la elaboracion del
indice de Atractividad Tributaria para intentar relacionar la fiscalidad con el PIB per capita o

la apertura de un pais al comercio internacional tiene légica.

ll.  ATRACTIVIDAD TRIBUTARIA Y DISTRIBUCION DE LA RENTA

Alo largo de este capitulo revisaré la literatura relacionada con la distribucion de la renta
y la fiscalidad. La gran mayoria de la literatura defiende, con toda l6gica, que un sistema
fiscal que incluya impuestos progresivos ayuda en la redistribucién de la renta, aunque
puede generar una bajada en la oferta laboral y una caida general en el ahorro® (entre otras
cosas). No obstante, lo que se pretende estudiar es en este trabajo es el impacto que tiene
en la distribucién de la renta de la poblacion el hecho de que un pais tenga un alto grado de
atractividad fiscal principalmente para las empresas. En principio, cabria pensar que existe
relacion entre la atractividad tributaria que impulsa la inversién en un pais y la distribucién
de ingresos de este puesto que podemos presumir que mayores niveles de inversién atraida
por el sistema fiscal de un pais generan, al final, ingresos fiscales que permitan tener mayor
capacidad de redistribucién entre la poblacién. No obstante, en sentido opuesto, También
parece defendible que una economia que decida, por ejemplo, bajar su impuesto sobre
sociedades, acabara perdiendo recaudacion fiscal y potencial de redistribucién. En este
ultimo sentido se pronuncia el articulo de Harvard Business School titulado “Corporate Tax
Cuts Increase Income Inequality” °. Defienden que el incremento de concentracion de la
renta que ha tenido el 1% de la poblacién mas rica entre 1990 y 2010 estaria explicado en
un 12,4% por una bajada de 0,5 puntos en el impuesto de sociedades. Por tanto, parece que
existiria una relacion por la que una disminucién de impuestos que ocasione que un pais
sea mas atractivo supondria también un incremento en la desigualdad del pais.
Analizaremos esta correlacién en el capitulo V del presente trabajo mediante un modelo que
tenga como variable dependiente el indice de Gini y como independiente el IAT y otras

variables.

8 Véase CRUZ A. ECHEVARRIA, Income tax progressivity, growth, income inequality and welfare. Universidad
del Pais Vasco Springer.2014. 43-72, 67 (Link)

9 Véase SURESH NALLAREDDY ETHAN ROUEN JUAN CARLOS SUAREZ SERRATO, Corporate Tax Cuts
Increase Income Inequality, Harvard Business School Papers.2018. Working Paper 18-101. P12. (Link)
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La literatura que relaciona estas variables de atractividad tributaria y Gini es escasa. Si
observamos lo planteado por el Fondo Monetario Internacional'® , vemos que se indican
como factores que impactan en la equidad el cambio tecnoldgico, la apertura del mercado al
comercio, la globalizacion financiera, la dependencia financiera, el mercado laboral, las
politicas redistributivas y la educacion. Quizas dentro de las politicas redistributivas puede
haber una correlacion con la atractividad fiscal que aqui intentamos medir. Si buscamos la
realidad empirica, podemos fijarnos en lo que ocurre en América Latina puesto que
conocemos que presentan los mayores niveles de desigualdad en el mundo. En particular,
respecto del afio 2010, el coeficiente de Gini (que mide la equidad en la distribucion de la
rentay que O representa la perfecta igualdad -no quiere decir que sea lo deseado pues puede
llegar a generar desmotivacion- y 1 representa la inequidad absoluta en la distribucién) de
la region** fue de 0,502 mientras que en Africa del Sur del Sahara fue de 0,44, en economias
avanzadas fue de 0,304, 0,328 en el Sur de Asia 0 0,389. Una de las conclusiones a las que
llegan es que cuanto mayor es el gasto social (como proporcion del PIB), mayor es la
redistribucion; pero paises con un nivel de gasto social similar, o incluso menor, muestran
diferentes niveles de redistribucion lo cual sugiere que otros factores intervienen al

determinan la redistribucion.

lll.  INDICES TRIBUTARIOS

El World Economic Forum (Foro Econdmico Mundial-FEM), también llamado Foro de
Davos, es una fundacion sin fines de lucro con sede en Ginebra, que se relne anualmente
en el Monte de Davos (Suiza), y que sobre todo es conocida por su asamblea anual
en Davos, Suiza. Alli se retnen los principales lideres empresariales, los lideres politicos
internacionales, asi como periodistas e intelectuales selectos, a efectos de analizar los
problemas mas apremiantes que afronta el mundo. El FEM publicé el 8 de octubre de 2019
el Reporte Global de Competitividad 2018- 2019 en el cual se realiza un comparativo de 141
economias a nivel mundial con respecto a los principales pilares que sustentan su
posicionamiento para la generacién de desarrollo econémico y la atraccion de inversiones.
De lo anterior se desprende que la igualdad en la distribucién de la renta tiene una doble
vertiente, por un lado, los ingresos con los que cuenta un determinado pais y que se puede
ver impactado por sus sistema tributario o atractividad fiscal y, por otro, sus politicas de

gasto.

10véase IMF. ERA DABLA-NORRIS, KALPANA KOCHHAR, FRANTISEK RICKA, NUJIN SUPHAPHIPHAT, AND
EVRIDIKI TSOUNTA Causes and Consequences of Income Inequality: A Global Perspective. IMF Staff
Discussion Note. 2015. SDN/15/13 .18. (Link)

1lyéase NORA LUSTIG. The Impact of Taxes and Social Spending on Income Distribution and Poverty in Latin
America. An Application of the Commitment to Equity (CEQ) Methodology. EL TRIMESTRE ECONOMICO. 2017
vol. LXXXIV (3), nim. 335. p 495. (Link)
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Este indice es una vara de medir anual para que los encargados de la formulacion de
politicas miren mas alla de las medidas a corto plazo y reaccionarias y evallen, en cambio,
sus progresos en relacion con el conjunto de factores que determinan la productividad. Estos
factores se organizan en 12 pilares: Instituciones, Infraestructura, Adopcioén de las TIC,
Estabilidad macroeconémica, Salud, Habilidades, Mercado de productos, Mercado laboral,
Sistema financiero, Tamafio del mercado, Dinamismo empresarial y Capacidad de
innovacion. Observando los 15 paises que formaran parte de nuestro indice de Atractividad
Tributaria, vemos los siguientes resultados en el mismo Reporte Global de Competitividad
del World Economic Forum para los afios 2004, 2011 y 2019

Tabla 1: Clasificacion indice de Competitividad.

Pais 2004 Pais 2011 Pais 2019

Finlandia 1 Suiza 1 Paises Bajos 4
Suecia 3 Suecia 3 Suiza 5
Dinamarca 4 Finlandia 4 Suecia 8
Suiza 7 Paises Bajos 7 Reino Unido 9
Paises Bajos 12 Dinamarca 8 Dinamarca 10
Reino Unido 15 Reino Unido 10 Finlandia 11
Malta 19 Francia 18 Francia 15
Luxemburgo 21 Luxemburgo 23 Luxemburgo 18
Estonia 22 Irlanda 29 Espafia 23
Espafia 23 Estonia 33 Irlanda 24
Portugal 25 Espafia 36 Estonia 31
Francia 26 Italia 43 Portugal 34
Irlanda 30 Portugal 45 Malta 38
Grecia 35 Malta 51 Italia 40
Italia 41 Grecia 90 Grecia 59

Fuente World Economic Forum 2003/2004 - 2011/2012 - 2019.

Este indice se basa en una vision global de los paises, revisando 12 variables, pero
muchas de ellas no estan relacionadas con el sistema tributario. El indice de Competitividad
mide la habilidad de los paises de proveer altos niveles de prosperidad a sus ciudadanos. A
su vez, esta habilidad depende de cuan productivamente un pais utiliza sus recursos
disponibles. El indice es calculado utilizando informacién publica disponible y la Encuesta
de Opinién Ejecutiva, una encuesta realizada por el Foro Econémico Mundial en conjunto
con una red de institutos asociados (que incluye instituciones lideres en investigacion y
organizaciones de negocios) en los paises incluidos en el informe. La encuesta es disefiada
para capturar un amplio rango de factores que afectan el clima de negocios dentro de la
economia de un pais. El informe presenta ademas una lista exhaustiva de las principales

debilidades y fortalezas de los paises, haciendo posible la identificacion de aspectos

12 yéase WORLD ECONOMIC FORUM. The Global Competitiveness Report 2003-2004 (Link) ; The Global
Competitiveness Report 2011-2012 (Link); The Global Competitiveness Report 2019 (Link)
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prioritarios a ser sujeto de reforma politica. Cuanto mayor sea el indice mejor estara situado
en el ranking. Una vez desarrollado el indice, el World Economic Forum no entra a valorar

su relacién con otras variables.
Por otro lado, nos encontramos con la “Tax Foundation”, que se define como:

‘the nation’s leading independent tax policy nonprofit. Since 1937, our
principled research, insightful analysis, and engaged experts have informed
smarter tax policy at the federal, state, and global levels. For over 80 years,
our goal has remained the same: to improve lives through tax policies that

lead to greater economic growth and opportunity.”

Uno de sus trabajos mas relevantes es el International Tax Competitiveness Index**
Este indice, en su version de 2019, mide la competitividad fiscal y su neutralidad. Hay formas
diferentes de evaluar y comparar los sistemas de impuestos globales. El indice de
Competitividad Fiscal Internacional de Tax Foundation es una herramienta para ayudar a los
ciudadanos y los lideres de sus Gobiernos a disefiar reformas para hacer que su sistema
impositivo contribuya méas al crecimiento econémico. El indice posee un alcance global y
analiza las cinco &reas principales del sistema impositivo de una nacion: el impuesto sobre
la renta corporativa, el impuesto sobre la renta de las personas fisicas, los impuestos al
consumo, los impuestos sobre la propiedad y las disposiciones sobre la fiscalidad
internacional. Los paises deberian continuar evaluando como sus politicas fiscales afectan
al crecimiento. Un cdédigo fiscal bien disefiado es facil de obedecer por parte de los
contribuyentes y puede promover el desarrollo econémico y recaudar al mismo tiempo
suficientes ingresos para las prioridades gubernamentales. Por tanto, Tax Competitiveness
Index busca medir si el sistema fiscal de un pais cumple con los dos principios centrales que
deben guiar el disefio de una buena politica tributaria: competitividad y neutralidad. Lo
primero es especialmente importante en un contexto de globalizacién econémica como ya
hemos analizado en el que el atractivo de un sistema impositivo influye significativamente
en las decisiones de inversién y produccion. Lo segundo tiene que ver con la ausencia de

distorsion en las reglas fiscales.

Desafortunadamente, este indice es relativamente nuevo y no nos ofrece una serie
desde 2004 ni incluye todos los paises de nuestra muestra. En 2019, la clasificacion de los

pases objeto de estudio en este trabajo fin de master es:

13 véase TAX FOUNDATION International tax competitiveness Index 2019 (Link)
17


https://files.taxfoundation.org/20190930115625/2019-International-Tax-Competitiveness-Index.pdf

Tabla 2: Clasificacidn en el Tax Competitiveness Index.

Pais 2019

Estonia 1
Suiza 5
Luxemburgo 6
Suecia 8
Paises Bajos 9
Irlanda 17
Finlandia 18
Espafia 23
Dinamarca 24
Reino Unido 25
Grecia 30
Portugal 33
Italia 34
Francia 36
Malta N/A

Fuente Tax Foundation. 2019.

Una vez desarrollado el indice, la Tax Foundation no entra a valorar su relacién con

otras variables como la inversion, el PIB o la desigualdad.
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CAPITULO lIl: POTESTAD TRIBUTARIA INTERNACIONAL.

|.  PRINCIPIOS BASICOS DE LA POTESTAD TRIBUTARIA INTERNACIONAL.

La potestad tributaria es la facultad del Estado de imponer las contribuciones que sean
necesarias para satisfacer el gasto publico. Asi, la potestad tributaria es un poder juridico
gue deberd ser ejercido respetando los principios y normas establecidos. En el &mbito
internacional, tenemos que conocer los criterios que permiten determinar que jurisdiccion es
competente a la hora de gravar los hechos imponibles derivados de las relaciones
econdmicas internacionales. En este sentido, dos son los principios basicos de asignacion
impositiva internacional que cuentan con aceptacion generalizada en el ambito de las

relaciones fiscales internacionales:
1. Principio personalista.

Residencia o nacionalidad. Tributacién de toda la renta mundial de un residente o
nacional de un pais determinado, con independencia de la localizacién de la fuente de la

renta.
2. Principio de territorialidad.

Fuente u origen de renta. Sujecién a gravamen de los residentes y de los no residentes

que obtienen rentas de fuentes localizadas en un pais.

.  POTESTAD TRIBUTARIA EN EL ENTORNO DE LA OCDE.

La OCDE es un foro unico en el que las Administraciones trabajan juntamente con el fin
de afrontar los retos econémicos, sociales y medioambientales de la globalizacion. La OCDE
también constituye la vanguardia de los esfuerzos realizados para comprender los avances
y ayudar a las Administraciones a responder ante las nuevas areas de interés como la

regulacién de las sociedades o la economia de la informacién.4

La Organizacion proporciona un marco en el que las Administraciones pueden comparar
sus experiencias politicas, buscar respuestas a problemas comunes, identificar las practicas
correctas y trabajar en la coordinacion de las politicas nacionales e internacionales. En
materia de fiscalidad internacional el objeto principal de la OCDE es, a través del del Modelo
de Convenio tributario sobre la Renta y sobre el Patrimonio, ofrecer los medios para resolver,
sobre una base uniforme, los problemas que se plantean con mayor frecuencia en el campo

de la doble imposicion juridica.

14 OCDE. Modelo de Convenio Tributario sobre la Renta y sobre el Patrimonio (Link)
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Conforme a las recomendaciones del Consejo de la OCDE, cuando los paises
miembros firmen nuevos Convenios bilaterales o revisen los existentes, deberan ajustarse a
este Convenio Modelo, tal como lo interpretan los Comentarios al mismo y teniendo en
cuenta las reservas que comprende. Ademas, cuando sus autoridades fiscales apliquen e
interpreten las disposiciones de los respectivos convenios tributarios bilaterales basados en
el Convenio Modelo, deberian seguir dichos Comentarios, tal como resulten de sus
modificaciones periddicas, y sujetos a sus respectivas observaciones. Desde 1963 el
Convenio Modelo de la OCDE ha tenido una gran repercusion en la negociacion, aplicacion

e interpretacion de los convenios tributarios.

Los paises miembros de la OCDE han seguido en gran medida el Convenio Modelo al
concluir o revisar convenios bilaterales. El progreso alcanzado en la eliminacién de la doble
imposicion entre los paises miembros puede medirse por el creciente niumero de convenios
concluidos y revisados desde 1957 siguiendo las Recomendaciones del Consejo de la
OCDE. La evolucién de la firma de convenios es una de las variables que considero al
calcular mi indice de Atractividad Tributaria. La existencia del Convenio Modelo ha facilitado
las negociaciones bilaterales entre los paises miembros de la OCDE y ha hecho posible la
deseable armonizacion de sus convenios bilaterales en beneficio de los contribuyentes y de

las administraciones nacionales.

El reconocimiento mundial de las disposiciones del Convenio Modelo y su incorporacién
a la mayoria de los convenios bilaterales han contribuido a convertir los Comentarios a las
disposiciones del Convenio Modelo en una guia ampliamente aceptada para la interpretacion
y aplicacién de las disposiciones de los convenios bilaterales existentes. Esto ha facilitado
la interpretacion y la aplicaciéon uniforme de los convenios bilaterales. A medida que la red
de convenios tributarios continla ampliandose, se incrementa la importancia de tal guia

generalmente aceptada.

En lo que se refiere a Imposicion de la renta y del patrimonio, el Convenio establece
dos clases de reglas. En primer lugar, los articulos 6 a 21 determinan los respectivos
derechos de imposicion del Estado de la fuente o situacion y del Estado de residencia
respecto de las diferentes categorias de renta, y el articulo 22 hace lo mismo en relacién con
el patrimonio. Para determinados elementos de renta y de patrimonio se atribuye un derecho
exclusivo de imposicién a uno de los Estados contratantes. El otro Estado contratante no
puede gravar dichas categorias, evitandose de esta manera la doble imposicion. En general,
este derecho exclusivo de imposicion se otorga al Estado de residencia. En el caso de otros

elementos de renta y de patrimonio, el derecho de imposiciéon no es exclusivo. En lo que se
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refiere a dos tipos de renta (dividendos e intereses), si bien ambos Estados tienen derecho

de imposicion, se limita la cuantia del impuesto exigible por el Estado de la fuente.

El Convenio Modelo trata, cuando ello es posible, de establecer una regla Gnica para
cada caso. Sobre ciertos puntos, sin embargo, se ha estimado necesario permitir cierta
flexibilidad, compatible con la aplicacién eficiente del Modelo de Convenio. Se ha permitido
a los paises miembros cierta libertad, por ejemplo, en lo que respecta a la fijacion de las
tasas de imposicion en la fuente de los dividendos e intereses y la eleccion del método para
eliminar la doble imposicion. Ademéas, los Comentarios contienen clausulas alternativas o

adicionales para algunos supuestos.

Dado que los Comentarios han sido redactados y acordados por expertos que
representan, en el seno del Comité de Asuntos Fiscales, a los Gobiernos de los paises
miembros, tienen una particular importancia para el desarrollo del derecho fiscal

internacional.

Aun cuando todos los paises miembros estan de acuerdo con sus objetivos y
disposiciones esenciales, casi todos han formulado reservas en relaciobn con algunas
disposiciones del Convenio que figuran en los Comentarios a los correspondientes articulos.
Los paises no han necesitado formular reservas indicando su intencién de utilizar las
disposiciones suplementarias o alternativas que, segin los Comentarios, pueden incluirse
en los convenios bilaterales o de modificar la redaccion de una disposicién del Modelo para
confirmar o incorporar una interpretacion de esa disposicion propuesta por los Comentarios.
Ha de entenderse que, en la medida en que ciertos paises miembros han formulado
reservas, los demas paises miembros conservaran su libertad de accién en el curso de las
negociaciones de convenios bilaterales con aquellos, de acuerdo con el principio de

reciprocidad.

a. Categorias de renta que pueden gravarse sin ninguna limitacion en el
Estado de la fuente.

Las categorias de renta y patrimonio que pueden gravarse sin ninguna limitacion en el

Estado de la fuente son las siguientes:

e Rentas de la propiedad inmobiliaria situada en dicho Estado (incluyendo las rentas
de explotaciones agricolas y forestales), ganancias de capital derivadas de la
enajenacioén de dicha propiedad y patrimonio que representa (articulo 6 y apartado 1
de los articulos 13 y 22);

o Beneficios de los establecimientos permanentes situados en dicho Estado,
ganancias de capital derivadas de la enajenacién de un establecimiento permanente
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y patrimonio representado por la propiedad mobiliaria que forme parte del activo de
dicho establecimiento permanente (articulo 7, y apartado 2 de los articulos 13 y 22);

e Rentas de las actividades de artistas y deportistas realizadas en dicho Estado,
independientemente de que tales rentas se atribuyan al artista o deportista o a otra
persona (articulo 17);

o Remuneraciones en calidad de consejeros pagadas por una sociedad residente en
dicho Estado (articulo 16);

e Remuneraciones por razon de un trabajo dependiente en el sector privado realizado
en dicho Estado, salvo cuando el empleado permanezca alli durante un periodo que
no exceda de ciento ochenta y tres dias en cualquier periodo de doce meses que
comience o termine en el periodo impositivo relevante y se cumplan ciertas
condiciones; y remuneraciones de un trabajo dependiente a bordo de un buque o
aeronave explotado en el trafico internacional, o a bordo de una embarcacion, si la
sede de direccién efectiva de la empresa estd situada en dicho Estado (articulo 15);

¢ Remuneraciones y pensiones pagadas por razén de un trabajo dependiente en el

sector publico, bajo ciertas condiciones (articulo 19).

b. Categorias de renta pueden someterse a una imposicion limitada en el
Estado de la fuente.

¢ Dividendos: siempre que la participacion que genera los dividendos no esté
efectivamente vinculada a un establecimiento permanente o a una base fija situados
en el Estado de la fuente, ese Estado debe limitar su gravamen al 5 por 100 del
importe bruto de los dividendos cuando el beneficiario efectivo sea una sociedad que
posea directamente al menos el 25 por 100 del capital de la sociedad que paga los
dividendos, y al 15 por 100 de su importe bruto en otros casos (articulo 10);

¢ Intereses: en las mismas condiciones que para los dividendos, el Estado de la fuente
debe limitar su gravamen al 10 por 100 del importe bruto de los intereses, salvo en

el caso de intereses que excedan del importe normal (articulo 11).

c. Categorias de renta que no pueden someterse a imposicion en el Estado de
la fuente; como regla general, s6lo se someten a imposicién en el Estado de
residencia.

Los restantes elementos de renta o de patrimonio no pueden someterse a imposicion
en el Estado de la fuente; como regla general, s6lo se someten a imposicion en el Estado

de residencia del contribuyente. Esto es valido, por ejemplo, para:

e Regalias (articulo 12),
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Ganancias derivadas de la enajenacion de acciones y otros valores mobiliarios
(apartado 5 del articulo 13),

Pensiones del sector privado (articulo 18),

Cantidades percibidas por un estudiante para sus estudios o capacitacion (articulo
20),

Patrimonio representado por acciones u otros valores mobiliarios (apartado 4 del
articulo 22),

Beneficios procedentes de la explotaciébn de buques o aeronaves en el trafico
internacional, o de embarcaciones dedicadas al transporte por aguas interiores, las
ganancias derivadas de la enajenacién de dichos buques, embarcaciones o
aeronaves Yy el patrimonio representado por dichos buques, embarcaciones o
aeronaves s6lo pueden someterse a imposicién en el Estado en que esté situada la
sede de direccion efectiva de la empresa (articulo 8 y apartado 3 de los articulos 13
y 22),

Beneficios empresariales no imputables a un establecimiento permanente en el
Estado de la fuente sélo pueden someterse a imposicion en el Estado de residencia
(apartado 1 del articulo 7).

El Convenio contiene varias disposiciones especiales. Dichas disposiciones se refieren

Eliminacion de la discriminacion tributaria en determinadas circunstancias (articulo
24),

Establecimiento de un procedimiento amistoso para eliminar la doble imposicion y
resolver conflictos de interpretacién del Convenio (articulo 25),

Intercambio de informacion entre las autoridades fiscales de los Estados contratantes
(articulo 26),

Asistencia mutua de los Estados contratantes en la recaudacién de sus respectivos
impuestos (articulo 27),

Tratamiento fiscal de los miembros de representaciones diplomaticas y oficinas
consulares con arreglo al derecho internacional (articulo 28) y

Extension territorial del Convenio (articulo 29).
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SEGUNDA PARTE: APLICACION EMPIRICA
CAPITULO IV: INDICE DE ATRACTIVIDAD TRIBUTARIA

|.  DISENO DEL iNDICE DE ATRACTIVIDAD TRIBUTARIA (IAT),

a. Marco Tedrico.

Este indice de elaboracion propia tiene la finalidad de medir lo atractivo que resulta cada
uno de los paises analizados desde el punto de vista fiscal. Nos encontramos ante una
variable multidimensional, puesto que lo atractivo que resulta un pais depende de diversos
factores. La referencia tedrica fundamental para la construccién de indicadores compuestos
la constituye el Manual de la OCDE?*. En general, los indicadores compuestos se basan en
la agregacion mediante diferentes métodos analiticos de diferentes indicadores para obtener
un resultado final por pais o area geografica. Los resultados se utilizan bien para la

elaboracion de un ranking o simplemente como resumen de los datos analizados.

Para la elaboracion del indice utilizaré datos de panel. Estos datos combinan una
dimensién temporal con otra transversal. Asi, se habla de datos de panel cuando tenemos
observaciones repetidas a lo largo del tiempo para una muestra de unidades individuales.
Podemos decir que para una variable Yi: tenemos i;1 ... N individuos observados a lo largo
de t=1... T periodos de tiempo (i puede referirse a paises, regiones, industrias, empresas
o familias, entre otros)!. Un conjunto de datos que recoge observaciones de un fenémeno
a lo largo del tiempo se conoce como serie temporal. Dichos conjuntos de datos estan
ordenados y la informacion relevante respecto al fenémeno estudiado es la que proporciona
su evolucién en el tiempo. Un conjunto transversal de datos contiene observaciones sobre
multiples fendbmenos en un momento determinado. En este caso, el orden de las
observaciones es irrelevante. Un conjunto de datos de panel recoge observaciones sobre
multiples fendmenos a lo largo de determinados periodos. La dimensién temporal enriquece
la estructura de los datos y es capaz de aportar informacién que no aparece en un Unico

corte.

b. Seleccién de datos.

Para realizar este indice se analizan catorce indicadores divididos en cuatro subindices
y en 3 afios distintos (2004,2011 y 2018). Para conocer la normativa que regula cada uno
de estos indicadores en cada uno de los paises y para cada uno de los afios objetos de

analisis acudiremos a las siguientes guias fiscales:

15 véase OCDE.Handbook on Constructing Composite Indicators Methodology and User Guide.2008. (Link)
16 yvéase MANUEL ARELLANO. Introduccion al Andlisis Econométrico Con Datos De Panel. Servicio de
Estudios del Banco de Espafia. 1991. Documento de Trabajo n.0 9222. P3 (Link)
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https://es.wikipedia.org/wiki/Serie_temporal
https://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Corte_transversal&action=edit&redlink=1
https://www.oecd.org/sdd/42495745.pdf
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosTrabajo/92/Fich/dt_9222.pdf

Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2004.’
Worldwide Tax Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011.18
Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011.%°
Worldwide Tax Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2018/2019.2°
Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2018.%

a > w e

En las préximas lineas explicaré en qué consisten los subindices y, especialmente, los

indicadores seleccionados para realizar en indica de atractividad tributaria.
A. Subindice rentas con potestad tributaria exclusiva en estado de la fuente.

En primer lugar, nos encontramos en el subindice con la valoracion del tratamiento fiscal

gue tienen rentas cuya potestad tributaria reside exclusivamente en el estado de la fuente.
1. Indicador de fiscalidad de rentas inmaobiliarias.

Como ya hemos analizado, en el reparto de potestad tributaria realizado por la OCDE,
las rentas inmobiliarias solo deben someterse a tributacién en el estado de la fuente.
Sabemos que si un determinado pais, a pesar de tener potestad tributaria para ello, decide
no someter a tributacién los rendimientos de los E.P. o de las rentas inmobiliarias, el mismo
sera mas atractivo para los inversores que aquellos que decidan someter a tributacion esas

mismas rentas.
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Los beneficios de los Establecimientos Permanentes (E.P.) solo deben someterse a
tributacion en el estado de la fuente. Sabemos que si un determinado pais, a pesar de tener
potestad tributaria para ello, decide no someter a tributacion los rendimientos de los E.P. o
de las rentas inmobiliarias, el mismo sera mas atractivo para los inversores que aquellos que

decidan someter a tributacién esas mismas rentas??.
B. Subindice rentas sujetas a tributacion compartida.

En segundo lugar, se analizan las rentas que tienen una potestad tributaria compartida

entre el estado de la fuente y el estado de residencia. En particular, dividendos e intereses

17 Vease ERNST & YOUNG. Worldwide Corporate Tax Guide. 2004 (Link)

18 Vease PWC. Worldwide Tax Summaries. Corporate Taxes. 2010/2011(Link)

19 Vease ERNST & YOUNG. Worldwide Corporate Tax Guide.2011 (Link)

20 vease PWC Worldwide Tax Summaries. Corporate Taxes. 2018/2019 (Link)

21 Vease ERNST & YOUNG. Worldwide Corporate Tax Guide. 2018 (Link)

22 yéase ANA MARIA DELGADO GARCIA, RAFAEL OLIVER CUELLO. Fiscalidad internacional. Publicacion de
la Universitat Oberta de Catalunya. (Link)
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https://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Worldwide_corporate_tax_guide_2004/$FILE/WCTG_2004_Worldwide_Corporate_Tax_Guide.pdf
https://taxsummaries.pwc.com/-/media/world-wide-tax-summaries/attachments/pwc-wwts---corporate-summaries-2010-11.ashx?revision=4a466034-04c0-4de8-bcfb-c40afd7c5e3f&la=en&hash=57C23A98C6E8187EE3BED2598F7AD63C68CD7854
https://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Worldwide_corporate_tax_guide_2011/$FILE/WCTG_2011_Worldwide_Corporate_Tax_Guide.pdf
https://taxsummaries.pwc.com/-/media/world-wide-tax-summaries/attachments/pwc-wwts---corporate-taxes-2018-19.ashx?revision=d7d1e141-b6d3-4028-b895-b60dbf2c566d&la=en&hash=03DE95D8583723496F476B7B11BAB5E9FDC14C81
https://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/EY-2018-worldwide-corporate-tax-guide/$FILE/EY-2018-worldwide-corporate-tax-guide.pdf
http://openaccess.uoc.edu/webapps/o2/bitstream/10609/48741/5/IVA%20y%20fiscalidad%20internacional_M%C3%B3dulo4_Fiscalidad%20internacional.pdf

estan sometidos a tributacién compartida. La tributacion de los dividendos esta regulada en
Europa mediante la directiva matriz filial que establece la neutralidad fiscal en el reparto de
dividendos de una filial a su matriz. Dicha neutralidad fiscal debe producirse tanto como
consecuencia de la no tributacion del dividendo percibido por la matriz, como eximiendo de
retencién en origen la distribuciéon del dividendo que se realice.?® Por su parte, la tributacion
del pago de intereses en Europa viene regulado en la directiva sobre pagos de intereses y
canones. La Directiva tiene por objeto  suprimir  cualquier gravamen
(generalmente retenciones en origen) sobre los pagos de intereses y canones efectuados
entre sociedades asociadas de diferentes Estados miembros?*.

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

Se analiza aqui lo decidido por cada pais en relacién con su potestad tributaria cuando
actla como estado de la fuente, es decir, cuando se pagan dividendos a otros estados. En
principio, el pago de dividendos puede someterse a tributacion en los estados de la fuente
(retencion en origen), pero, si estos deciden no someter a tributacién esas rentas, podemos

concluir que sera un pais mas atractivo que otro que decida lo contrario.
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

Por otro lado, cabe analizar que hacen los mismos paises cuando actian como estado
de residencia, es decir, cuando es una sociedad residente la que recibe el ingreso por
dividendos e intereses desde otro pais. Asi, existiendo tributacion compartida, estos ingresos
podrian quedar sometidos a tributacién en el estado de residencia (con independencia de la
metodologia que sea de aplicacion para evitar la doble imposicién) o podrian quedar exentos

de tributacion.
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

Se analiza la situacién de cada pais en relacién con su potestad tributaria cuando actia
como estado de la fuente, es decir, si somete a retencidén en origen el pago de intereses a

otros estados.

2 Véase GLORIA MARIN BENITEZ. Fiscalidad De Los Dividendos Transfronterizos En La Unién Europea.
Publicacion Departamento Tributario de Uria Menéndez (Link)
24 véase FUNDACION INVERCO La Fiscalidad del ahorro en Europa. Publicacién para Instituciones IC. (Link)
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https://www.uria.com/documentos/publicaciones/1446/documento/010fiscalidad.pdf?id=1893
http://www.inverco.es/archivosdb/la-fiscalidad-del-ahorro-en-europa.pdf

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses

Se revisa si los paises, teniendo posibilidad de someter a tributacién el ingreso por
intereses, estos los someten finalmente a tributacion o si el cobro de intereses queda exento

de tributacion.
C. Subindice rentas con potestad tributaria exclusiva en estado de residencia.

En tercer lugar, analizamos la tributacién de aquellas rentas que, con caracter general,
deben tributar solo en el estado de residencia. Como ya hemos mencionado, la tributacién
de los canones (junto con los intereses) en Europa viene regulado en la directiva sobre pagos
de intereses y canones. La Directiva tiene por objeto suprimir cualquier gravamen
(generalmente retenciones en origen) sobre los pagos de intereses y canones efectuados
entre sociedades asociadas de diferentes Estados miembros.

7. Indicador fiscalidad de los canones.

Como norma general, la OCDE establece que los canones solo tributan en el estado de
residencia. No obstante, el articulo contiene varias excepciones de tal manera que
podriamos decir que la regla general seria que nos encontrdsemos con una excepcion a la
tributacidon exclusiva en el estado de residencia y acabar en un modelo de tributacion

compartida.
8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Revisaremos si las ganancias derivadas de la venta de acciones quedan, 0 no,

sometidas a tributacion en cada uno de los estados analizados.
D. Subindice otros indicadores.

Hay otros indicadores que nos ayudan a medir lo atractivo que es un pais desde el punto

de vista fiscal:
9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

Cuanto menor sea el tipo impositivo, mas interesante resultara el pais para las

empresas.
10. Indicador Namero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

A la hora de establecer una sociedad, se tiene en cuenta el nUmero de convenios

firmados, asi, cuanto mayor sea el nUmero de convenios mejor valoracion tendra ese pais.
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11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

El nimero de afios en los que se pueden utilizar las bases imponibles negativas también
es objeto de valoracién. Una vez mas, aquellos paises que no tienen limitacion temporal a

la utilizacién de pérdidas fiscales son mas atractivos que aquellos que si lo tienen.
12. Indicador Deduccioén Limitada de Intereses.

En los Ultimos afios existe una tendencia generalizada a limitar la deduccion del gasto
de intereses. De nuevo, aquellos paises que en sus normativas no integran limitacion a la

deduccion de intereses resulta mas interesantes desde el punto de vista fiscal.
13. Indicador Patent Box.

Los incentivos fiscales a la Investigacion y el Desarrollo (1+D) nos sirven como indicador
para medir lo atractivo que es un determinado pais. Asi, aquellos que ofrecen incentivos
fiscales a empresas que realizan actividades de 1+D son obviamente mas atractivos que
aquellos que no lo hacen. Esta variable tiene un interés bastante alto puesto que es diversa
la literatura.?® que demuestra una clara correlacion entre ambos valores. Es mas, en el
articulo referenciado, se llega a indicar que los incentivos fiscales son mas efectivos para la

Investigacion y el Desarrollo que el soporte financiero directo desde el gobierno.
14. Indicador Goodwill-Fondo de Comercio.

Por ultimo, la posibilidad de que el fondo de comercio que surge en la adquisicién de
una empresa sea amortizable hace que los paises sean mas atractivos fiscalmente. Esto

estad muy relacionado con todo lo que hemos analizado de la globalizacién.

c. Ponderacion y Puntuacion.

En cada uno de los quince paises seleccionados en la muestra se analizan los catorce
indicadores desarrollados. Ademas, se evalla la situacion de los indicadores en los
ejercicios 2004, 2011 y 2018. Siguiendo con la metodologia Manual de la OCDE “Handbook
on constructing composite indicators: methodology and user guide®, en el indice he
seleccionado indicadores que, desde mi punto de vista, tienen un peso muy similar a la hora

de tomar las decisiones, por tanto, todos ellos tendran el mismo peso en este indice. En

%5 véase PETR SVOBODA: The impact of tax incentives on research and development. acta universitatis
agriculturae et silviculturae mendelianae brunensis, 2017, 2, 1153-1160 (Link)
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relacion con la puntuacién, debemos distinguir entre las siguientes metodologias de

puntuacion en funcién de los indicadores de referencia:

Indicador de tributacion de rentas inmobiliarias.
Indicador de tributacion de beneficios de E.P.
Indicador pago de dividendos.

Indicador cobro de dividendos.

1

2

3

4

5. Indicador pago de intereses.
6. Indicador cobro de intereses.

7. Indicador tributacion de los canones.
8

Indicador tributacion de ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Puntuacion 0: cuando el pais determinado mediante su normativa local ejerza potestad

tributaria total, es decir, cuando su normativa no suponga un incentivo.

Puntuacion 1: cuando el pais determinado mediante su normativa local ejerza potestad
tributaria parcial, es decir, cuando su normativa suponga un pequefio incentivo. También
recibirdn un 1 aquellos paises que hayan implementado las directivas europeas en lo que se

refiere a la tributacién de dividendos, intereses y canones.

Puntuacién 2: cuando el pais determinado mediante su normativa local NO ejerza su

potestad tributaria, es decir, cuando su normativa sea un fuerte incentivo.
9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

Puntuacion 2: para el/los pais/es que tenga el tipo impositivo mas bajo. En este
indicador vemos que existe una correlaciéon inversa, a menor tipo impositivo mayor

puntuacion.

Puntuaciones proporcionales: el resto de los paises obtendran una puntuacion
proporcional. Por ejemplo, si el tipo impositivo mas bajo es del 16% (este pais recibe 2
puntos) y un determinado pais tiene un tipo del 25%, este segundo pais recibira una
puntuacion de 1,28. Asi, un mayor tipo impositivo recibe una menor puntuacion para reflejar

la pérdida de “atractividad” de ese pais respecto de los demas.
10. Indicador Namero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

Puntuacion 2: para el/los pais/es que tenga el mayor nimero de convenios firmados.
En este indicador vemos que existe una correlacion directa, a mayor nimero de convenios

mayor puntuacion.
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Puntuaciones proporcionales: el resto de los paises obtendran una puntuacion
proporcional. Por ejemplo, si el pais con mayor nimero de convenios firmados tiene 63
convenios (este pais recibe 2 puntos) y otro pais tiene 47, este segundo pais recibira una
puntuacion de 1,49. Asi, un mayor numero de convenios firmados recibe una mayor

puntuacion para reflejar la “atractividad” de ese pais respecto de los demas.
11. Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.

Puntuacion 2: cuando no exista limitacion temporal al nUmero de afios en que se pueden

compensar las bases imponibles.

Puntuacion 1,5: para aquel pais que, teniendo limitacién temporal, tenga establecido el
mayor nimero de afios para compensar las bases. Un 1,5 refleja que no hay tanta diferencia
entre no tener limitacion (2 puntos) y tener una limitacion de 20 afios si este fuese el valor
mas alto (1,5). A efectos practicos, la diferencia entre 20 afios para compensar pérdidas o
no tener limitacion no es grande, motivo por el que se decide puntuar con 1,5 aquel pais
que, teniendo limitacién temporal, tenga establecido el mayor numero de afios para

compensar las bases

Puntuaciones proporcionales: el resto de los paises obtendran una puntuacion
proporcional. Por ejemplo, si el pais con mayor nimero de afios tiene establecida una
limitacion temporal de 16 afos (este pais recibe 1,5 punto) y otro pais tiene 8 afios, este
segundo pais recibird una puntuacién de 0,75. Asi, un mayor niamero de afios firmados
recibe una mayor puntuacion para reflejar la “atractividad” de ese pais respecto de los

demas.
12. Indicador Deduccidén Limitada de Intereses.

Puntuacion 0: cuando el pais tenga restriccion total a la deduccion de intereses.
Puntuacién 1: cuando el pais tenga deduccion limitada.
Puntuacion 2: cuando el pais no tenga limite a la deduccion de intereses.

13. Indicador Patent Box.

Puntuacion 0: cuando el pais no tenga régimen patent box.
Puntuacion 1: cuando el pais tenga un régimen con incentivo medio al I1+D.

Puntuacion 2: cuando el pais tenga un régimen con alto incentivo al 1+D.
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14. Indicador Goodwill-Fondo de Comercio.

Puntuacion 2: para el/los pais/es que tenga amortizacion de Goodwill en menor nimero
de afos. En este indicador vemos que existe una correlacion inversa, a menor nimero de

afios mayor puntuacion.

Puntuaciones proporcionales: el resto de los paises obtendran una puntuacion
proporcional. Por ejemplo, si la amortizacibn mas acelerada es de 5 afos (este pais recibe
2 puntos) y un determinado pais tiene una amortizacién en 8 afos, este segundo pais

recibir4 una puntuacion de 1,25.
Puntos 0: aquellos paises que no posibiliten la amortizacion fiscal del goodwill.

ll.  EVOLUCION GENERAL DEL IAT DE 2004 A 2018

En este apartado haremos una breve revision de cudl ha sido la evolucion de estos 15
paises que podriamos considerar también como una representacion de la evolucion de la
fiscalidad en Europa de 2004 a 2018. Para esto, se facilita como ANEXO N.1 los resultados
de las mas de 630 observaciones realizadas para elaborar este indice. Los paises
analizados son: Finlandia, Espafa, Portugal, Paises Bajos, Reino Unido, Suiza, ltalia,
Suecia, Francia, Dinamarca, Luxemburgo, Malta, Irlanda, Grecia, Estonia.

1. Tributacién de rentas inmobiliarias y beneficios de E.P.

En lo que se refiere a rentas inmobiliarias y beneficios de Establecimientos
Permanentes todos los paises analizados en cada uno de los 3 ejercicios (2004,2011, 2018)
han sometido a tributacién estas rentas, por tanto, no son un elemento diferenciador a la

hora de decidir dénde invertir.
2. Pago de dividendos.

En lo que se refiere a la tributacién del pago de dividendos, nos encontraos con 7 paises
gue en 2004 ya habian implementado Directivas Europeas en relacidn con su tributacion y
8 paises que, mediante su normativa local, dejaban exentos de tributacién cualquier pago

de dividendos, no solo aquellos cubiertos por la directiva.
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Figura 2: Mapa Fiscalidad Pago Dividendos 2004.
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Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2004).

La situacion en 2011 es de 8 paises con directivas transpuestas al ordenamiento juridico

interno y 7 paises dejaban exentos de tributacion cualquier pago de dividendos.

Figura 3: Mapa Fiscalidad Pago Dividendos 2011.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2010/2011).

Por dltimo, en 2018, nos encontramos con la misma situacién que en 2011, 8 paises

con directivas y 7 paises con normativa ocal mas favorable que las directivas.
3. Cobro de dividendos.

En 2004, a pesar de las directivas, el cobro de dividendos era tributable en 4 paises,
otro 7 habian incorporado las directivas europeas y en 4 paises el cobro de dividendos
estaba totalmente exento por aplicacién de normativa interna.

32



Figura 4: Mapa Fiscalidad Cobro de Dividendos 2004.
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Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2004).

En 2011, son 9 los paises que aplicaban directivas europeas en la tributacién de los
dividendos y 6 los que mediante la aplicacion de normativa local los dejaban totalmente

exentos.

Figura 5: Mapa Fiscalidad Cobro de Dividendos 2011.

Cobro de Dividendos 2011
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M Local Law O

B DTT + EU Directives

Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2010/2011).

Durante 2018, 10 paises aplican directivas y 5 una normativa local que deja exento de

tributacion el cobro de dividendos.
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Figura 6: Mapa Fiscalidad Cobro de Dividendos 2018.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2018 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2018/2019).

Aqui se observa lo que, a mi entender, es efecto de la globalizacion, la articulacion de
politicas fiscales mas atractivas y reducciones fiscales para experimentar un aumento de los

flujos de capital e inversién en su economia.

4. Pago de intereses.

Sorprende quizas que en 2004 nos encontremos con 9 paises que por aplicacién de su
normativa interna dejan exentos de tributacion el pago de intereses. 4 paises los sometian

a tributacion y 2 de ellos ya habian implementado directivas europeas.

Figura 7: Mapa Fiscalidad Pago de Intereses 2004.
Pago de Intereses 2004

B Local Law O
B Taxable
DTT + EU Directives

Partial Taxation

© GeoNames, Microsoft, TomTom

Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2004).
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En 2011, teniamos 5 paises que aplicaban directiva europea, 9 con tributacién exenta

y 1 pais con fiscalidad parcial. Idéntica situacion nos encontramos en 2008.

Figura 8: Mapa Fiscalidad Pago de intereses 2011.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011, 2018 / Worldwide Tax
Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011, 2018/2019).

5. Cobro de intereses.

En 2004, teniamos 12 paises en los que el cobro de intereses tributaba y 3 paises que,

debido a su normativa local, dejaban los ingresos exentos de tributacion.

Figura 9: Mapa Fiscalidad Cobro de Intereses 2004.
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Figura 8: Mapa Fiscalidad Cobro de Intereses 2004. Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax
Guide. Ernst & Young. 2004).
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En 2011 y 2018, teniamos 11 paises en los que el cobro de intereses tributaba y 4

paises que, debido a su normativa local, dejaban los ingresos exentos de tributacién

Figura 10: Mapa Fiscalidad Cobro de Intereses 2011y 2018.

Cobro de Intereses 2011y 2018
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Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011, 2018 /
Worldwide Tax Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011, 2018/2019).
6. Tributacion de los canones.

En 2004, en 9 paises el pago de canon estaba sometido a tributacion, 2 de ellos ya habian

implementado directivas y 4 dejaba el pago de canones exento en su normativa local.

Figura 11: Mapa Fiscalidad Pago de Canones 2004.
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Figura 10: Mapa Fiscalidad Pago de Canones 2004. Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax
Guide. Ernst & Young. 2004).
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En 2011, en 6 paises el pago de canon estaba sometido a tributacion, 4 de ellos ya
habian implementado directivas y 5 dejaba el pago de cdnones exento en su normativa local.

Figura 12: Mapa Fiscalidad Pago de Canones 2011y 2018.

Pago de Canones 2011y 2018

M Taxable

B Local Law O

3 DTT + EU Directives
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011, 2018 / Worldwide Tax
Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011, 2018/2019).

| con tecnologia de Bing
© GeoNames, Microsoft, TomTom

7. Tributacion de ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

En 2004, 4 paises sometian a tributacion las ganancias por enajenacion de acciones,
mientras que 5 ya aplicaban las directivas y 6 dejaban las ganancias totalmente exentas.

Figura 13: Mapa Fiscalidad Enajenacion de acciones 2004.
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Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2004).
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En 2011 y 2018, 10 paises aplicaban las directivas y 5 tenian una normativa local que
dejaba las ganancias exentas de tributacion.

Figura 14: Mapa Fiscalidad Enajenacién de acciones 2011y 2018

Enajenacion acciones 2011y 2018
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011, 2018 / Worldwide Tax
Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011, 2018/2019).

8. Tipo Impositivo.

El tipo impositivo ha pasado del 29,7% como media de los paises en 2004 a 22,51% en
2018. Esto es claramente un efecto de la globalizacion. En el ANEXO N.1 se puede ver cual
ha sido el tipo impositivo de cada pais en cada ejercicio.

Grafica 1: Evolucién del tipo impositivo medio del Impuesto sobre Sociedades.

TIPO IMPOSITIVO MEDIO
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%

2004 2011 2018

Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young, 2004 2011, 2018 / Worldwide Tax
Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011, 2018/2019).
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9. NuUmero de convenios firmados.

El nimero de convenios firmados ha pasado del 58 como media de los paises en 2004
a 86 en 2018. Esto es claramente un efecto de la globalizacion. En el ANEXO N.1 se puede

ver el niumero de convenios firmados por cada pais en cada ejercicio.
Gréfica 2: Evolucion de la media del numero de convenios firmados por pais.

NUMERO CONVENIOS

2004 2011 2018

Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young, 2004 2011, 2018 / Worldwide Tax
Summaries. Corporate Taxes. PwC. 2010/2011, 2018/2019).

10. Compensacion de Bases Imponibles Negativas.

En 2004, 7 paises tenian establecida la no limitacion para la compensacion de bases
imponibles negativas. El resto de los paises tenian una limitacién de 5 (Grecia) a 15 afios

(Espafia).
11. Deduccién Limitada de Intereses.

En 2004, 8 paises tenian establecida la no limitacion para la deduccion de intereses,

mientras que 7 paises tenian establecido algun tipo de limitacion.
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Figura 15: Mapa Fiscalidad Limitacion de Intereses 2004.
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En 2011, 8 paises ya habian introducido la limitacion a la deduccion de intereses,
mientras que 5 mantenian la no limitacién a su deducibilidad y 2 habian introducido una

deduccién parcial.

Figura 16: Mapa Fiscalidad Limitacion de Intereses 2011.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2010/2011).

Finalmente, en 2018, 10 paises habian introducido limitacién a la deducibilidad y 5

paises mantienen la no limitacién a la deducibilidad.
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Figura 17: Mapa Fiscalidad Limitaciéon de Intereses 2018.

Deduccion Limitada de Intereses 2018
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2018 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2018/2019).
12. Patent Box

En 2004, solo Paises Bajos tenia establecido incentivo Patent Box. En 2011 ya eran 7

los paises que incluian incentivos Patent Box.

Figura 18: Mapa Fiscalidad Incentivo Patent Box 2011.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2010/2011).
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Por dltimo, en 2018, son 8 los paises que incentivas la inversion en 1+D y los que no.

Figura 19: Mapa Fiscalidad Incentivo patent Box 2018.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2018 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2018/2019).

13. Goodwill-Fondo de Comercio.

En 2004, ya habia 4 paises que incluian en su normativa la posibilidad de amortizar el
Fondo de Comercio:

Figura 20: Mapa Fiscalidad Amortizacion Fondo de Comercio 2004.
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Elaboracién propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2004).
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En 2011 son 9 los paises que aceptan la posibilidad de amortizar el Fondo de Comercio

y 6 los paises en los que no se acepta.

Figura 21: Mapa Fiscalidad Amortizacion Fondo de Comercio 2011.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2011 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2010/2011).

Finalmente, 10 paises aceptan la amortizacion en 2018 y 5 no lo hacen:

Figura 22: Mapa Fiscalidad Amortizacion Fondo de Comercio 2018.
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Elaboracion propia (fuente Worldwide Corporate Tax Guide. Ernst & Young. 2018 / Worldwide Tax Summaries.
Corporate Taxes. PwC. 2018/2019).
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lll.  DATOS POR PAIS DE 2004 A 2018.

Se anticipan que estos son los resultados para cada pais en cada afio y la posicién

alcanzada con esa puntuacion.

Tabla 3: Resumen de resultados en el indice De Atractividad Tributaria.

OGRIndex | 2004| RANK 2004| 2011|RANK2011| 2018/ RANK 2018
Suiza| 17,979 1 (18,382 2 | 18,477 2

Malta( 17,457 217,731 3 117,902 3
Luxemburgo| 16,917 3 119,241 1 |22,092 1
Suecia| 14,340 4 114,307 8 | 14,369 7
Paises Bajos| 14,172 5 (15,593 6 (16,371 5
Irlanda| 13,857 6 | 16,932 417,083 4
Dinamarca| 13,557 7 | 15,666 5 112,708 9
Italia| 11,378 8 | 8,405 13 | 10,146 13

Reino Unido| 10,757 9 113,293 9 | 13,716 8
Finlandia| 9,024 10 | 13,182 10 | 12,260 10
Estonia| 7,269 11 | 15,087 7 | 16,328 6
Francia| 6,551 12 | 11,632 11 | 11,721 11
Portugal| 6,214 13 | 8,281 14 | 8,775 14
Grecia| 5,805 14 | 7,457 15 | 7,260 15
Espana| 5,033 15 | 9,003 12 | 10,823 12

Elaboracion propia.

En aras de la brevedad, a continuacion, muestro una tabla donde se puede interpretar
como tributaba una determinada renta en un determinado pais y en un determinado afio y,
en la tabla inferior, la puntuacién que corresponde a esa tributacién. Asi, obtenemos una

aproximacion al sistema tributaria del pais.
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1. Suiza.

Tabla 4. Suiza: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

2004 2011 2018
Suiza Suiza Suiza
Potestad 100% estado de la fuente:
1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. Full Full Full
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. Full Full Full
Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. Local Law 0 Local Law O Local Law O
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. Local Law 0 Local Law 0 Local Law O
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. Local Law 0  Local Law 0 Local Law O
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. Local Law 0 Local Law O Local Law O
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones. Local Law 0  Local Law 0 Local Law O
8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. Local Law 0 Local Law O Local Law O
Otras variables
9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 22 18,85 17,85
10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 60 80 97
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. 7 7 7
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. S| PARTIAL PARTIAL
13. Indicador Patent Box. NO NO NO
14. Indicador Goodwill Tax Amort years 5 5 5
Total Index
Puntuacion
Potestad 100% estado de la fuente:
1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. 0 0 0
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. 0
Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. 2 2 2
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. 2 2 2
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. 2 2 2
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. 2 2 2
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones. 2 2

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. 2 2 2
Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 1,136 1,326 1,401
10. VALORACION Indicador Niimero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 1,143 1,356 1,459
11. VALORACION Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. 0,700 0,700 0,618
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. 1 1 1

13. Indicador Patent Box. 0 0 0

14. VALORACION Indicador Goodwill 2 2 2
Total OGR Index 17,979 18,382 18,477

Elaboracién propia.
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2. Malta.

Tabla 5. Malta: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los canones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracién propia.

2004
Malta

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

Local Law O
Local Law O

35
39
SIN LIMITE
NO
NO
NO

N N NN

0,714

0,743

2,000

17,457

2011
Malta

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

Local Law O
Local Law 0

35
60
SIN LIMITE
NO
NO
NO

N N NN o

N

0,714

1,017

2,000

17,731

2018
Malta

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

Local Law O
Local Law O

35
60
SIN LIMITE
NO
NO
NO

N N NN

0,714

1,188

2,000

17,902
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3. Luxemburgo.

Tabla 6. Luxemburgo: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

2004 2011 2018
Luxemburgo Luxemburgo Luxemburgo
Potestad 100% estado de la fuente:
1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. Full Full Full
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. Full Full Full
Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. Local Law O Local Law O Local Law O
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. Local Law O Local Law O Local Law O
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. Local Law O Local Law 0 Local Law O
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. Local Law O Local Law O Local Law O
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los canones. DTT + EU Directive Local Law 0 Local Law O
8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. Local Law O DTT + EU Directive DTT + EU Directive
Otras variables
9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 22 21 18
10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 41 62 80
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. SIN LIMITE SIN LIMITE 17
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. NO NO NO
13. Indicador Patent Box. NO Sl Sl
14. Indicador Goodwill Tax Amort years NO NO Sl
Total Index
Puntuacion
Potestad 100% estado de la fuente:
1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. 0 0 0
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. 0 0 0
Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. 2 2 2
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. 2 2 2
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. 2 2 2
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. 2 2 2
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los canones. 1 1 1

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. 2 2
Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 1,136 1,190 1,389
10. VALORACION Indicador Niumero de Convenios de Doble Imposicién firmados. 0,781 1,051 1,203
11. VALORACION Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. 2,000 2,000 1,500
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. 2 2 2

13. Indicador Patent Box. 0 2 0

14. VALORACION Indicador Goodwill 0 0 2
Total OGR Index 16,917 19,241 19,092

Elaboracién propia.
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4, Suecia.

Tabla 7. Suecia: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

2004
Suecia

Full
Full

2011
Suecia

Full
Full

2018
Suecia

Full
Full

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. DTT + EU Directive DTT + EU Directive DTT + EU Directive
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. DTT + EU Directive DTT + EU Directive DTT + EU Directive
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. Local Tax O Local Tax O Local Tax O
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. Taxable Taxable Taxable
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los canones. Taxable Taxable Taxable
8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. Local Tax 0 Local Tax 0 Local Tax O
Otras variables
9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 28 26,3 22
10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 72 80 82
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. SIN LIMITE SIN LIMITE SIN LIMITE
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. NO NO NO
13. Indicador Patent Box. NO NO NO
14. Indicador Goodwill Tax Amort years 5 5 5
Total Index
2004 2011 2018
Puntuacion Suecia Suecia Suecia
Potestad 100% estado de la fuente:
1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. 0 0 0
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. 0 0 0
Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. 1 1 1
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. 1 1 1
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. 2 2 2
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. 0 0 0
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los canones. 0 0 0

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. 2 2 2
Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 0,893 0,951 1,136
10. VALORACION Indicador Niumero de Convenios de Doble Imposicién firmados. 1,448 1,356 1,233
11. VALORACION Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. 2,000 2,000 2,000
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. 2 2 2

13. Indicador Patent Box. 0 0 0

14. VALORACION Indicador Goodwill 2 2 2
Total OGR Index 14,340 14,307 14,369

Elaboracién propia.
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5. Paises Bajos.

Tabla 8. Paises Bajos: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Ntimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracion propia.

2004 2011 2018
Paises Bajos Paises Bajos Paises Bajos

Full Full Full

Full Full Full

Local Law O Local Law O Local Law O

DTT + EU Directive DTT + EU Directive DTT + EU Directive
Local Law O Local Law O Local Law 0
Taxable Taxable Taxable

Local Law O Local Law O Local Law 0

DTT + EU Directive DTT + EU Directive DTT + EU Directive

34,5 25 25
76 94 99
Sin Limite Sin Limite Futuro 9, atras 1
Sl Sl NO
Sl Sl Sl
NO 10 10

0 0 0

0 0 0

2 2 2

1 1 1

2 2 2

0 0 0

2 2 2

1 1 1
0,725 1,000 1,000
1,448 1,593 1,489
2,000 2,000 0,882
0 0 2

2 2 2

0 1 1
14,172 15,593 16,371

49



6. Irlanda.

Tabla 9. Irlanda: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.
Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracién propia.

2004
Irlanda

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Local Law O
Taxable

Local Law O
Taxable

12,5

45

SIN LIMITE
NO

NO

NO

oON R, N o

N

2,000

0,857

2,000

13,857

2011
Irlanda

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Local Law 0
Taxable

Local Law O
DTT + EU Directives

12,5

55

SIN LIMITE
PARTIAL
SI
PARTIAL

ON B, N o

N

2,000

0,932

2,000

16,932

50

2018
Irlanda

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Local Law O
Taxable

Local Law O
DTT + EU Directives

12,5

72

SIN LIMITE
PARTIAL
SI

10

ON B N o

N

2,000

1,083

2,000

17,083



7. Dinamarca.

Tabla 10. Dinamarca: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cadnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracion propia.

2004
Dinamarca

Full
Full

DTT + EU Directives

Local Tax O
Local Tax 0
Taxable

Taxable
Local Tax 0

30

68

SIN LIMITE
S|

NO

7

Dinamarca

O NN - o

=

0,833

1,295

2,000

1,428571429
13,557

2011
Dinamarca

Full
Full

Local Tax O
Local Tax O
Taxable

Taxable
Local Tax 0

25

73

SIN LIMITE
S|

NO

7

2004
Dinamarca

O NN - o

[

1,000

1,237

2,000

1,428571429
15,666

2018
Dinamarca

Full
Full

DTT + EU Directives DTT + EU Directives

DTT + EU Directives
Local Tax 0
Taxable

Taxable
Local Tax 0

22

76

SIN LIMITE
S

NO

7

2011 2018
Dinamarca

O N B = o

[

1,136

1,143

2,000

1,428571429
12,708

51



8. ltalia.

Tabla 11. ltalia: valores y puntuacién en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1.
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los cdnones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacién de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion
Potestad 100% estado de la fuente:

1.
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los cdnones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9.

10.
11.
12.
13.

14.

VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.
VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.
VALORACION Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.
Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

Indicador Patent Box.

VALORACION Indicador Goodwill

Total OGR Index

Elaboracién propia.

2004
Italia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Local Tax 0
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

34
60
5
NO
NO
10

Italia

O N P - o

[y

0,735

1,143

0,500

1,000
11,378

2011
Italia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

27,5
85

5

S|
NO
18

Italia

O R R - o

[y

0,909

1,441

0,500

0,556
8,405

2018
Italia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

24

103

SIN LIMITE
Sl

NO

18

Italia

[« RSN N o

[y

1,042

1,549

2,000

0,556
10,146

52



9. Reino Unido.

Tabla 12. Reino Unido: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.
Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracion propia.

2004
Reino Unido

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Partial

Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

30

101

Sin Limite
Sl

NO

NO

O P B N o

o

0,833

1,924

2,000

0,000
10,757

2011
Reino Unido

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Partial

Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

28

118

Sin Limite
Sl

Sl

25

O L B N o

[N

0,893

2,000

2,000

0,400
13,293

2018
Reino Unido

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Partial

Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

19

133

Sin Limite
S

S

25

O R P N o

=

1,316

2,000

2,000

0,400
13,716

53



10. Finlandia.

Tabla 13. Finlandia: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los cdnones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9.

10.
11.
12.
13.
14.

Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.
Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicién firmados.
Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.
Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
Indicador Patent Box.
Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion
Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los cdnones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9.

10.
11.
12.
13.

14.

VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.
VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.
VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

Indicador Patent Box.

VALORACION Indicador Goodwill

Total OGR Index

Elaboracion propia.

2004
Finlandia

Full
Full

DTT + EU Directives
Partially taxable
Local Law O
Taxable

Taxable

2011
Finlandia

Full
Full

DTT + EU Directives

Local Law O
Local Law O
Taxable

Taxable

2018
Finlandia

Full
Full

DTT + EU Directives
Local Law 0

Local Law 0
Taxable

Taxable

Local Law Taxed + DT1 Participation exemptiParticipation exempti

29

61

Futuros 10 afos
No

NO

NO

O N - - o

o

0,862

1,162

1,000

0,000
9,024

26
72
Futuros 10 afios
No

20
75
Futuros 10 afios
S

SEMI (FULL DEPRECIA” SEMI (FULL DEPRECIA”

10

O NN B o

o

0,962

1,220

1,000

1,000
13,182

10

O NN - o

o

1,250

1,128

0,882

1,000
12,260

54



11. Estonia.

Tabla 14. Estonia: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracion propia.

2004
Estonia

Full
Full

Local Law O
Taxable
Taxable
Taxable

Taxable
Local Law O

35,13513514
24

N/A(1)

NO

NO

NO

Estonia

o O onN o

o

0,712

0,457

1,000

0,000
8,169

2011
Estonia

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

DTT + EU Directives

2018
Estonia

Full
Full

Local Law 0
Local Law O
Local Law O
Local Law O

DTT + EU Directives

Local Law O Local Law O

21 17

47 57

N/A(1) N/A(1)

NO NO

NO NO

NO NO
2011

Estonia Estonia

0 0

0 0

2 2

2 2

2 2

2 2

1 1

2 2

1,190 1,471

0,797 0,857

1,000 1,000

2 2

0 0

0,000 0,000

15,987 16,328

55

2018



12. Francia.

Tabla 15. Francia: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los canones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion
Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los canones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9.

10.
11
12.
13.

14.

VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.
VALORACION Indicador Niimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.
VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

Indicador Patent Box.

VALORACION Indicador Goodwill

Total OGR Index

Elaboracién propia.

2004
Francia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
Taxable

33,3

105

Back 3 + 5 forward
Sl

NO

NO

O R R, R, o

o

0,751

2,000

0,800

0,000
6,551

2011
Francia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

33,3

105

SIN LIMITE
S|

S|

NO

O R Rk K. o

=

0,751

1,881

2,000

0,000
11,632

2018
Francia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

33,3

131

SIN LIMITE
Sl

Sl

NO

O R Rk R, o

=

0,751

1,970

2,000

0,000
11,721

56



13. Portugal.

Tabla 16. Portugal: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacién

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.
Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Niimero de Convenios de Doble Imposicion firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracion propia

2004
Portugal

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

30

41

Futuros 6 afos
S|

NO

NO

71

2004

Portugal

O R R, R o

o

0,833

0,781

0,600

0,000
6,214

2011
Portugal

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

25

52

Futuros 4 afos
S|

S|

NO

77

2011

Portugal

O R R, R o

o

1,000

0,881

0,400

0,000
8,281

2018
Portugal

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

21

76

Futuros 5 afos
S|

S|

NO

97

2018

Portugal

O R R K o

o

1,190

1,143

0,441

0,000
8,775

57



14. Grecia.

Tabla 17. Grecia: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los canones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacion
Potestad 100% estado de la fuente:

1
2.

Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3.
4.
5.
6.

Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
Indicador fiscalidad del pago de intereses.
Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7.
8.

Indicador fiscalidad pago de los cdnones.
Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9.

10.
11.
12.
13.

14.

VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.
VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicién firmados.
VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas.
Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

Indicador Patent Box.

VALORACION Indicador Goodwill

Total OGR Index

Elaboracion propia

2004
Grecia

Full
Full

Local Law O
Taxable
Taxable
Taxable

Taxable
Taxable

35
31
5
NO
NO
NO

O OonN o

o o

0,714

0,590

0,500

0,000
5,805

2011
Grecia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

Taxable
DTT + EU Directives

24
54
5

Sl
NO
NO

[EEE UN E o

o

1,042

0,915

0,500

0,000
7,457

58

2018
Grecia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

Taxable
DTT + EU Directives

26
57
5

Sl
NO
NO

[E N o

o

0,962

0,857

0,441

0,000
7,260



15. Espafia.

Tabla 18. Espafia: valores y puntuacion en el indice De Atractividad Tributaria.

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Total Index

Puntuacién

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.
Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los canones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicion firmados.

11. VALORACION Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.
12. Indicador Deduccién Limitada de Intereses.
13. Indicador Patent Box.

14. VALORACION Indicador Goodwill
Total OGR Index

Elaboracién propia.

2004
Espaiia

Full
Full

DTT + EU Directives
Partially taxable
Taxable

Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

35

43

Futuros 15 anos
Sl

NO

NO

o O R K o

o o

0,714

0,819

1,500

0,000
5,033

2011
Espaiia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable

2018
Espafia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable

Participation exempt Participation exempti

30

69

Futuros 15 anos
Sl

Sl

20

o O r B o

= O

0,833

1,169

1,500

0,500
9,003

25
88
Sin limite
Sl
Sl
20

O R R, K, o

= O

1,000

1,323

2,000

0,500
10,823
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CAPITULO V: RESULTADOS ECONOMETRICOS.

l.  VARIABLES Y FUENTES DE INFORMACION.

a. Indice de Eficiencia Gubernamental. Banco Mundial.

El indice de Eficiencia Gubernamental (Government Effectiveness) se basa en las
percepciones de la calidad de los servicios publicos, el grado de independencia de las
presiones politicas, la calidad de la formulacion e implementacién de politicas y la
credibilidad del compromiso del gobierno con dichas politicas. La estimacion da la
puntuacion del pais en el indicador agregado, en unidades de una distribucién normal
estandar, es decir, que varia de aproximadamente -2.5 a 2.5. Asi, esta variable también la

incluiremos en alguno de nuestros modelos econométricos.

Tabla 19. Datos por pais del indice de Eficiencia Gubernamental.

PAIS 2004 2011 2018
Finlandia 2,169805|  2,241138|  1,984208
Espafia 1,3527|  1,027235|  1,002136
Portugal 1,064095| 0,9471941|  1,208909

Paises Bajos 2,09252| 1,788899|  1,850466
Reino Unido|  1,889605| 1,558901| 1,341834

Suiza 2,180724| 1,867497|  2,039621
Italia 0,6471076| 0,3775406| 0,4138835
Suecia 2,12182|  1,965064|  1,830975
Francia 1,776973 1,359144 1,480526

Dinamarca 2,309707 2,101079 1,871631
Luxemburgo 1,898921 1,748484 1,778221

Malta 0,7983966| 1,195341]  0,968796
Irlanda 1,540083| 1,455905] 1,420338
Grecia 0,8052155| 0,5121977] 0,3382609
Estonia 0,924236| 1,076737| 1,191938

Fuente Banco Mundial.

b. Inversion Extranjera Neta Directa en porcentaje del PIB. Banco Mundial.

Hace referencia a la diferencia entre la adquisicion de activos extranjeros por residentes
locales y la adquisicién de activos domésticos por no residentes en porcentaje de su PIB.

Por tanto, es una medida ponderada que nos puede ayudar en nuestros analisis.

60



Tabla 20. Datos por pais Inversion Extranjera Neta Directa en porcentaje del PIB.

Paises Bajos 2004 2011 2018
Finlandia 3,438| -2,183| -3,839
Espaia 2,368| 1,814| 3,457
Portugal 1,315| 4,012| 3,239

Paises Bajos 21,291| 36,730( -26,183
Reino Unido 3,602| 1,016| 2,837

Suiza 1,802 2,968|-10,809
Italia 1,115( 1,504 1,899
Suecia 4,376| 1,216| -0,328
Francia 1,683 1,545 2,147
Dinamarca -3,502| 3,942 0,328
Luxemburgo 14,933|14,737| -7,917
Malta 123,570| 82,046| 32,530
Irlanda -5,471 9,980| 16,864
Grecia 0,893 0,379| 1,845
Estonia 8,950 4,784 3,838

Fuente Banco Mundial.

c. Nivel de educacién. OCDE.

Este indicador analiza el nivel de educacién completado por la poblacion de 25 a 64
afios. A la hora de escoger el nivel de educacion, nos encontramos con 3 niveles: nivel
inferior a la educacion secundaria, estudios secundarios terminados, y estudios superiores
terminados. Para este trabajo considero interesante conocer el nivel de poblacion que ha
terminado la educacién secundaria. La definicion de secundaria de la OCDE no vendria a
coincidir con la definicion espafiola de Secundaria, mas bien con un nivel de bachillerato o
similar. El indicador se mide como un porcentaje de la poblacién de la misma edad que ha
terminado el nivel de secundaria. Malta estd marcada con un asterisco puesto que, al no
encontrar datos, hemos procedido a una imputacién por medias. Esta es una de las formas

gue la OCDE propone en el ya mencionado manual para la elaboracién de indices.

Tabla 21. Datos por pais del nivel de educacion.

PAIS/ANO 2004 2011 2018
Finlandia 43,44 44,41 43,89
Espafia 18,62 22,12 22,86
Portugal 12,64 17,77 24,83
Paises Bajos 41,37 40,24 40,68
Reino Unido 36,83 37,42 33,51
Suiza 56,93 50,82 44,66
Italia 37,01 41,09 42,42
Suecia 48,41 51,86 39,94
Francia 41,43 41,85 42,46
Dinamarca 48,37 43,19 42,87
Luxemburgol 34,64 40,22 33,35
Malta (*) 39,12 38,80 37,39
Irlanda 35,02 35,47 36,24
Grecia 35,36 38,44 41,63
Estonia 57,54 52,12 48,06

Fuente OCDE.
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d. Nivel de apertura al comercio en porcentaje del PIB. OCDE.

Este nivel se obtiene sumando importaciones y exportaciones tanto de bienes como de

servicios y dividiéndolo entre el PIB del pais.

Tabla 22. Datos por pais del nivel de apertura al comercio en porcentaje del PIB.

PAIS/ANO 2004 2011 2018
Finlandia 70,94 78,58 78,09
Espafia 54,51 58,76 67,5
Portugal 63,24 73,14 86,99
Paises Bajos 117,63 142,47 158,84
Reino Unido 49,96 62,3 62,6
Suiza 94,02 122,53 120
Italia 47,42 55,17 60,56
Suecia 78,6 85,82 89,15
Francia 51,96 58,77 64,46
Dinamarca 82,18 101,23 105,19
Luxemburgo 281,17 323,46 387,14
Malta (*) 208,26 318,74 268,85
Irlanda 146,66 188,76 211,48
Grecia 49,89 57,81 72,49
Estonia 130,01 165,87 145,04

Elaboracién propia, fuente OCDE.

La OCDE facilita el nivel de exportaciones en porcentaje del PIB y el nivel de

Importaciones en porcentaje del PIB; los nUmeros aqui mostrados son la suma de ambas

magnitudes. Malta aparece indicado con asterisco porque los datos no tienen origen en

OCDE sino en base de datos nacionales de Malta.

e. Resumen de estadistica.

Se muestran a continuacion las principales estadisticas de las variables.

Tabla 23. Resumen de estadistica.

Variable Descripcion Abreviatura |Media Aritmética |Mediana [Desviacion Estandar |Minimo |Maximo |Percentil 25 |Percentil 75
indice Atractividad Tributaria n2indice de atractividad IAT 12,99 13,56 4,22 5,03 22,09 9,01 16,64
PIB Per Capita en Euros PPC 34.574 | 32.700 17.360 | 10.090 | 83.470 21.300 42.485
GINI n2 indice de redistribucidn GINI 31,92 32,80 3,39 24,90| 38,90 28,75 34,55
indice de eficiencia gubernamental |n2indice de buen gobierno BGOB 1,46 1,48 0,56 0,34 2,31 1,01 1,89
Inversion Extranjera Neta en % del PIB IEN 8,11 2,15 23,32 |- 26,18 | 123,57 0,95 4,58
Nivel de Educacion en % de poblacion de misma edad [EDUCA 39,05 40,24 9,60 | 12,64 | 57,54 35,42 43,67
Apertura del Comercio en%el PIB COMER 119,96 85,82 83,06 | 47,42 | 387,14 62,45 145,85
N2 de Observaciones, 45
Elaboracién propia.
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A continuacioén, se muestra la matriz de correlaciones que nos ayuda a identificar entre
gué dos variables existe correlacion lineal. Esta matriz no dice que haya causa efecto ni la
direccién de causalidad. Indica que hay una asociacién en el modo de comportarse, pero no

sabemos cual es la relacion. Es un indicio de relacién causal.

Tabla 24. Matriz de correlaciones.

CORRELACIONES [COMER |EDUCA |IEN BGOB |[GINI [PPC IAT
IAT 0,731| -0,228[ 0,260[ 0,450 0,158 0,633 1,000
PPC 0,479| -0,320| -0,229| 0,612 0,094 1,000

GINI 0,580| -0,435| -0,112| 0,014 1,000

BGOB 0,110| -0,256| -0,205| 1,000

IEN 0,415 0,054] 1,000

EDUCA -0,218( 1,000

COMER 1

Elaboracién propia utilizando gretl.

La variable educacion tiene un cierto grado de correlacion directa con el indice de Gini
(-0,435). La correlacion negativa significa que, aumentando la educacion, disminuye el indice
de Gini o, lo que es lo mismo, mejora la redistribucién de la renta lo cual, a priori, parece
tener cierta logica y coincide con lo indicado por el FMI en su mencionado estudio “Causes

and Consequences of Income Inequality” (ver referencia bibliogréfica 11).

Por otro lado, también el PIB per cépita tiene fuerte correlacion con el indice de
Atractividad Tributaria (0,633) lo que es una buena sefial, puesto que parece indicar una

relacion entre la atractividad fiscal y el PIB per capita.

La variable de eficiencia gubernamental también muestra correlacién con el PIB per
capita (0,612). De nuevo, parece tener cierta logica esta relacion, cuanto mas eficiente sea
el gobierno mayor sera el PIB per capita. Al mismo tiempo, la correlacion entre eficiencia
gubernamental y el indice de Atractividad Tributaria es de (0,450), dando la sensacion de
gue los gobiernos mas eficientes tienden a instaurar sistemas impositivos mas atractivos
(0,450).

ll.  IMPACTO DE LA ATRACTIVIDAD TRIBUTARIA EN EL PIB PER CAPITA.

Los analisis econométricos los realizaremos con el software Gretl que es un software
de libre distribucion. En el ANEXO 2 se muestran los Datos Panel con los que vamos a
trabajar y en el ANEXO 3 el formato que necesitamos para trabajar con este software y poder
importar los datos correctamente desde un fichero Excel. Una vez que los datos estan
organizados de tal manera y guardados dentro de una hoja de Microsoft Excel, se procede

a abrir el programa Gretl y se importa la hoja que contenga los datos a analizar.
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a. Aproximacion Inicial mediante gréaficos.

Esta ha sido la evolucién histérica de 2004 a 2018, de los 15 paises objeto de estudio,
tanto de su indice de Atractividad Tributaria como de su PIB Per Capita (euros), que son las

variables que intentaremos explicar:

Gréafica 3: Evolucion 2004-2018 del indice de Atractividad Tributaria por pais.
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Elaboracién propia.

Gréfica 4: Evoluciéon 2004-2018 del PIB per capita por pais.
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Elaboracién propia.
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b. Estimacion de modelos.

Tabla 25. Modelos estimados 1, 2, 3y 4.

Modelo 1 2 3 4
Variable Dependiente PIB per cépita| PIB per capita |PIB per cépita| PIB per capita
Método de Estimacion Efectos Hjos Efectos Efectos Hjos Efectos
(HAC) Aleatorios (MCG) | (Beck-Katz) |Aleatorios (MCG)

Const 25.819,70 22.408,80 22.102,20 20.401,50
indice Atractividad Tributaria 673,9m 936,57 2596 4ll2m

(208,6) (-320,7) (120,2) (201,3)

i i 75,8** 73,61**
Apertura del Comercio (36,6) (41,94)

- - 0,057 0,079
Hausman (valor - p) - 0,010 - 0,000
Breusch-Pagan (valor - p) - 0,000 - 0,000
Interceptos Welch (valor - p) 0,000 - 0,000 -
Wooldridge-Autocorrelacién (valor - p) 0,507 - 0,770 -
Wald-Heterocedasticidad (valor - p) 0,000 - 0,000 -
R-Cuadrado (valor - p) 0,969 - 0,974 -
R-Cuadrado Intra (valor - p) 0,130 - 0,293 -
Conjunto de regresores (valor - p) 0,006 - 0,126 0,000

Elaboracién propia (***valor p<0,01; **valor p<0,05; *valor p<0,10)

Inicialmente, quiero analizar exclusivamente el efecto que el indice de Potestad
Tributaria tiene sobre el PIB per capita. Para eso, estimo los modelos 1y 2 de la tabla 25.
Ademas, haciendo uso de las variables de apoyo, estimo también los modelos 3y 4 en los
gue incorporo la variable apertura del comercio para intentar explicar el comportamiento del

PIB per capita.

c. Efectos Fijos vs Efectos Aleatorios.

En primer lugar, debemos establecer si es mas adecuado el uso de efectos fijos o
efectos aleatorios. Para ello, dentro del programa, seleccionaremos la opcién efectos
aleatorios para obtener un primer resultado y mediante el contraste de Hausman definir si
los estimadores son consistentes y si son preferibles los efectos aleatorios a los efectos fijos.
En el contraste de Hausman, la hip6tesis nula, que consideramos cierta mientras no se
demuestre lo contrario, es que los estimadores de MCG son consistentes. La hipotesis
alternativa seria, precisamente, que son inconsistentes. El valor P en el contraste de
Hausman es de 0,010, inferior a 0,05 (5%) y, por tanto, es poco probable que la hipétesis
nula sea cierta (rechazamos la hipétesis nula). Debido a esto debemos concluir que para
nuestro modelo sera mas conveniente utilizar un modelo de efectos fijos. Por lo tanto, vamos
a usar efectos fijos, para ello solo se necesita cambiar la opcién de efectos fijos por la de
efectos aleatorios en el momento que se introducen las variables en el programa Gretl. En

relacion con los modelos 3y 4, la conclusién seria idéntica en base a la prueba de Hausman.
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d. Heterocedasticidad.

La prueba de heterocedasticidad de Wald, que tiene como hipétesis nula
homocedasticidad, en los modelos 1 y 3 de efectos fijos da un resultado de 0,0 por lo que
no se rechaza la hipétesis nula y existe heterocedasticidad que podria explicarse por el bajo

tamafio de la muestra.

e. MCO vs Efectos Fijos. Intercepto Comun.

Para comprobar cuél es el modelo que se adapta mejor a nuestra base de datos, vamos
a observar el contraste de diferentes interceptos por grupos, lo que nos permitird decidir
entre el modelo de minimos cuadrados ordinarios y el de efectos fijos. En este contraste, si
nos quedamos con la hipétesis nula de que los grupos tienen un intercepto comun, el modelo
elegido seria el MCO mientras que, si rechazamos la hip6tesis nula, el elegido seria en
modelo de efectos fijos. Como podemos observar en la tabla 25 para los modelos 1y 3, este
contraste robusto de diferentes interceptos tiene un valor p de 0 lo que indica que
rechazamos la hipétesis nula en favor del modelo de efectos fijos. Por lo tanto, nos

guedamos con el modelo de efectos fijos y rechazamos minimos cuadrados ordinarios.

f. Autocorrelacion.

En la prueba de Wooldridge la hipétesis nula supone no existencia de autocorrelacion.
De nuevo, para los modelos 1 y 3 da un resultado en su valor p superior a 0,05 por lo que

se acepta la hip6tesis nula y no existe autocorrelacion.

g. Estimacién del modelo.

En los resultados de nuestro modelo de efectos fijos con desviaciones tipicas robustas
observamos los datos a analizar. En el modelo 1 la estimacién de la ordenada es igual a
25.919,7 euros y la estimacion de la pendiente es 673,9 euros por cada punto en el indice

de Atractividad Tributaria. Asi, la funcién estimada es:
PIB per Cépita = 25.919,7+ 673,9IAT.

Es decir, cuando el indice de Atractividad Tributaria aumenta en una unidad, el PIB Per

Cépita aumenta en 673,9 euros.

En el modelo 3, los resultados nos indican que la estimacion de la ordenada es igual a
20.401,50 euros, el coeficiente beta para el indice de Atractividad Tributaria es 259,6 y 75,8

para la apertura el comercio.

PIB per Cépita = 25.919,7+ 673,91AT + 75,8COMER
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h. Significacién del modelo.

En cuanto a la significacion de la constante y la variable, nétese que se detecta que la
variable propuesta logra explicar el 96,9% de la variacion del PIB demostrado por el r
cuadrado obtenido (R-cuadrado MCVF (LSDV)) en el modelo 1 siendo este valor 97,4% en
el modelo 3. Al mismo tiempo el r cuadrado “intra” equivalente al coeficiente de
determinacion a nivel de individuos (paises) reflejé6 un valor de 13% y 29,3% para los
modelos 1y 3 respectivamente, demostrando cierta diferencia entre la muestra global y cada
pais. Quizas esto sea consecuencia de tener una muestra de paises relativamente pequefia.
En la prueba de conjunto de regresores, bajo la hipétesis nula todos los coeficientes de las
variables explicativas son nulos, con lo cual el modelo no tiene sentido. En cambio, si
rechazamos dicha hipotesis estamos admitiendo que en el modelo hay alguna variable con
coeficiente significativamente distinto de cero. Nuestro modelo permite rechazar la hipétesis
nula (<0,05) para el caso del modelo 1, por lo que el coeficiente de la variable explicativa es
significativo. En el modelo 3 donde tenemos un valor de p de 0,12 que es cercano a una
significacion del 10% pero, en principio, hay que admitir cierto problema de significacion
puesto que es mayor a 0,05 y, por tanto, debemos aceptar la hip6tesis nula (también con
una significacion del 10%).

i. Intervalos de confianza.

Tabla 26. Intervalos de confianza del modelo 1.

VARIABLE COEFICIENTE | INTERVALO DE CONFIANZA 95%
CONST 25.819,70 20.006,00 31.633,30
OGR 673,90 226,30 1.121,50

Elaboracién propia.

Por tanto, podemos afirmar con un nivel de confianza del 95 % que, ante un aumento
en el indice de Atractividad Tributaria de 1 punto, el PIB per capita aumentaria entre 226,30

y 1.121,5 euros al afio.
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.  IMPACTO DE LA ATRACTIVIDAD TRIBUTARIA EN EL COMERCIO
INTERNACIONAL

a. Aproximacion Inicial mediante graficos.

Gréfica 5: Evolucion 2004-2018 del indice de Atractividad Tributaria por pais.
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Elaboracion propia.

Gréfica 6: Evolucion 2004-2018 del Comercio Internacional por pais.
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b. Estimacion de modelos.

Tabla 27. Modelos estimados 5y 6.

Modelo 5 6
. . Comercio Comercio
Variable Dependiente . .
Internacional Internacional
. . . Efectos Hjos Efectos
Método de Estimacién (HAC) Aleatorios (MCC)
Const 49,01 21,19
indice Atractividad Tributaria 5461* 7,603%
(2,145) (2,800)
Hausman (valor - p) - 0,000
Breusch-Pagan (valor - p) - 0,000
Interceptos Welch (valor - p) 0,000 -
Wooldridge-Autocorrelacion (valor - p) 0,230 -
Wald-Heterocedasticidad (valor - p) 0,000 -
R-Cuadrado (valor - p) 0,956 -
R-Cuadrado Intra (valor - p) 0,233 -
Conjunto de regresores (valor - p) 0,006 0,006

Elaboracién propia (***valor p<0,01; **valor p<0,05; *valor p<0,10)

La atractividad tributaria es la piedra angular de este trabajo de fin de master por lo que
inicialmente interesa analizar exclusivamente el efecto que el indice de Atractividad
Tributaria tiene sobre el Comercio Internacional. Para eso, elaboro los modelos 5y 6 de la
tabla 27.

c. Efectos Fijos vs Efectos Aleatorios.

El valor P en el contraste de Hausman es de 0, inferior a 0,05 (5%) vy, por tanto,
rechazamos la hipétesis nula. Debido a esto debemos concluir que para nuestro modelo sera

mas conveniente utilizar un modelo de efectos fijos.

d. Heterocedasticidad.

La prueba de heterocedasticidad de Wald, que tiene como hipétesis nula
homocedasticidad, da un resultado de 0,0 por lo que no se rechaza la hipétesis nula y existe
heterocedasticidad en el modelo de efectos fijos. Una explicacion podria ser el reducido
tamafio muestral de paises que tendria como solucidbn aumentar el nUmero de paises

observados.

e. MCO vs Efectos Fijos. Intercepto Comun.

Como ya hemos analizado, en este contraste, si nos quedamos con la hipétesis nula de
gue los grupos tienen un intercepto comun, el modelo elegido seria el MCO mientras que si
rechazamos la hipétesis nula el elegido seria en modelo de efectos fijos. Como podemos

observar en la tabla 27, este contraste de diferentes interceptos tiene un valor de 0 lo que
69



indica que rechazamos la hipotesis nula en favor del modelo de efectos fijos. Por lo tanto,

nos quedamos con el modelo de efectos fijos y rechazamos minimos cuadrados ordinarios.

f. Autocorrelacion.

La prueba de Wooldridge, con hipdtesis nula la no autocorrelacion, da un resultado de

0,23 por lo que se acepta la hipétesis nula y no existe autocorrelacion.

g. Estimacion del modelo.

La constante es igual a 49.01 mientras que el coeficiente beta para el indice de
Atractividad Tributaria es 5,46 lo que significa que sus importaciones y exportaciones
aumentarian en un 5,46% de su PIB por cada aumento de 1 punto en el indice de Atractividad

Tributaria. Asi, la funcién estimada es:
COMERCIO (%PIB) = 49,01+ 5,46 IAT.

h. Significacién del modelo.

Como se observa en la tabla 27, la variable propuesta logra explicar el 95,6% de la
variacién del peso del comercio internacional en proporcién al PIB. En la prueba para el
conjunto de regresores, nuestro modelo permite rechazar la hipétesis nula puesto que F

tiene un valor de 0,006.

i. Intervalos de confianza.

Tabla 28. Intervalos de confianza del modelo 5.

VARIABLE |COEFICIENTE | INTERVALO DE CONFIANZA 95%
CONST 49,012 -10,749 108,77
IAT 5,461 0,8611 10,062

Elaboracion propia.

Para el modelo 5, podemos afirmar con un nivel de confianza del 95 % que, ante un
aumento en el indice de Atractividad Tributaria de 1 punto, el comercio internacional de un

pais en porcentaje del PIB aumentaria un entre un 0,86% y un 10,06%.
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IV. IMPACTO DE LA ATRACTIVIDAD TRIBUTARIA EN LA DISTRIBUCION DE LA
RENTA.

a. Aproximacion Inicial mediante graficos.

Basandome en el mismo IAT, he creado un “indice de Potestad Tributaria” o IPT. Si
observamos los 14 indicadores que componen el IAT, vemos que hay ciertos indicadores
muy similares en todos los paises y que apenas generan diferencias. Esto se debe,
principalmente, a que los paises europeos estan cada vez mas sujetos a normativas
europeas comunes y sus capacidades de decision se ven disminuidas debido a la obligacion
de transponer las normativas comunitarias en su ordenamiento juridico interior. Esto vendria
a ocurrir con los indicadores 1 a 8 puesto que la mayoria de esos indicadores estan

regulados en directivas europeas.

No obstante, los paises siguen teniendo plena capacidad legislativa en relacién con los
indicadores 9 a 14 y este es el motivo por el que interesa aislar estos indicadores y ver qué
otros resultados podemos obtener. Asi, este IPT vendria a configurarse como un subindice

del IAT que coge como indicadores exclusivamente los siguientes:

Tabla 29. Indicadores indice de Potestad Tributaria. IPT.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccién Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years
Elaboracion propia.

Tabla 30. Clasificacion. IPT.

OGR Sub 2004 2011 2018
Finlandia 5,024 7,182 6,26
Espaia 3,033 6,003 6,823
Portugal 2,214 4,281 4,775
Paises Bajos 6,172 7,593 8,371
Reino Unido 5,757 7,293 7,716
Suiza 5,979 6,382 6,477
Italia 5,378 3,405 5,146
Suecia 8,34 8,307 8,369
Francia 3,551 6,632 6,721
Dinamarca 5,557 7,666 5,708
Luxemburgo 5,917 8,241 8,092
Malta 5,457 5,731 5,902
Irlanda 6,857 8,932 9,083
Grecia 3,805 2,457 2,26
Estonia 4,169 4,987 5,328

Elaboracién propia.
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A modo de ejemplo, el valor 5,024 para Finlandia en el ejercicio 2004 vendria
determinado por este conjunto de valores:

Tabla 31. Ejemplo Puntuacion IPT para Finlandia.

2004
Finlandia
Otras variables
9. VALORACION Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 0,862
10. VALORACION Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 1,162
11. VALORACION Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas. 1,000
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. 2
13. Indicador Patent Box. 0
14. VALORACION Indicador Goodwill 0
Total Sub-Index Otras Variables 5,024

Elaboracion propia.

Realizando ahora un primer analisis gréafico, obtendriamos la siguiente visual:

Gréafica 7: Evolucion 2004-2018 del indice de Potestad Tributaria por pais.
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Elaboracién propia.

Gréfica 8: Evolucidn del indice de Gini. 2004-2018 del PIB per céapita por pais.
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b. Estimacion de modelos.

Tabla 32. Modelos estimados 7,8y 9.

Modelo 7 8 9
Variable Dependiente GINI GINI GINI
. . . Efectos Fjos |Efectos Fjos | Efectos FHjos
Método de Estimacion (Beck-Katz) | (Beck-Katz) | (Beck-Katz)
Const 27,37 45,53 37,26
*kk
indice Atractividad Tributaria - - 0232
(0,048)
. *%k
Indice Potestad Tributaria (Sub-IAT) 0432 0.226 -
(0,205) (0,187)

- - *k%k - *k%k
Indice de eficiencia gubernamental - 5332 5,167

(1,845) (1,482)

- *k%k - *kk
Nivel de Educacion - 0234 0214

(0,073) (0,066)
Hausman (valor - p) - - -
Breusch-Pagan (valor - p) - - -
Interceptos Welch (valor - p) 0,030 0,035 0,044
Wooldridge-Autocorrelacion (valor - p) [0,230 0,597 0,653
Wald-Heterocedasticidad (valor - p) 0,000 0,000 0,000
R-Cuadrado (valor - p) 0,314 0,399 0,408
R-Cuadrado Intra (valor - p) 0,019 0,141 0,154
Conjunto de regresores (valor - p) 0,054 0,004 0,004

Elaboracién propia (***valor p<0,01; **valor p<0,05; *valor p<0,10)

Los tres modelos elaborados muestran informacion interesante. En primer lugar, el IPT
y el IAT tienen ambos un coeficiente beta pequefio positivo con un buen nivel de significacion
tanto para el modelo 7 como para el modelo 9. Que el coeficiente sea positivo supone que
una mayor atractividad fiscal empeora la distribucién de la renta de un pais posiblemente
explicado por una pérdida neta de recaudacion. Esta posicidén coincide con la sostenida por
Harvard Business School (bibliografia 20), asi, parece que una medida que genere mayor
atractividad fiscal de un pais va a suponer, al menos a corto plazo, un empeoramiento en la

redistribucion de la renta.

En lo que se refiere a la variable indice de Buen Gobierno nos encontramos un resultado
con un nivel de significacion también muy alto tanto para el modelo 8 como para el 9. El
coeficiente beta negativo es un resultado del todo légico, cuanto mas eficiente es un gobierno

menor es el indice de Giniy, por ende, mejor es la distribucién de la renta del pais.

Lo mismo ocurre con el nivel de educacion. Es una variable con un nivel de significacion
muy alto en modelos 8 y 9 y un coeficiente beta negativo, que nos lleva a concluir que un
mayor nivel de educacion disminuye el indice de Giniy, por tanto, mejora la distribucién de
la renta entre la poblacion

73



Es interesante ver como el nivel de educacion tiene potencial para cambiar el nivel de
distribuciéon de la renta de un pais. Subrayando esto, es impactante descubrir, por ejemplo,
la evidencia empirica de lo que esta ocurriendo en Espafia donde la mitad de los alumnos
pobres repiten curso? o los resultados del Observatorio social “La Caixa™’ con noticias tan
reveladoras como que, a la edad de 15 afios, se constata la existencia de una brecha
equivalente a dos afios de escolarizacion entre los alumnos de hogares con un mayor nivel
socioecondémico y aquellos alumnos de hogares con un menor nivel socioeconémico.
También se constata en el mismo estudio que la pertenencia a un hogar situado en el cuartil
inferior de nivel socioecondmico multiplica por 6 el riesgo de obtener un rendimiento

académico muy bajo.

Centrandonos de nuevo en la parte analitica, otros aspectos a tener en cuenta en

nuestros modelos econométricos son los siguientes:

a. Heterocedasticidad.

La prueba de heterocedasticidad de Wald, que tiene como hipétesis nula
homocedasticidad, da un resultado de 0,0 por lo que no se rechaza la hipétesis nula y existe
heterocedasticidad en el modelo de efectos fijos. Una explicacion podria ser el reducido
tamafio muestral de paises que tendria como soluciébn aumentar el nUmero de paises

observados.

b. MCO vs Efectos Fijos. Intercepto Comun.

Tal y como figura en la tabla 32, este contraste de diferentes interceptos tiene un valor
inferior a 0,05 en todos los modelos, lo que indica que rechazamos la hip6tesis nula en favor
del modelo de efectos fijos. Por lo tanto, nos quedamos con el modelo de efectos fijos y

rechazamos minimos cuadrados ordinarios.

c. Autocorrelacion.

Como habiamos dicho, la prueba de Wooldridge, con hipétesis nula la no
autocorrelacion, da un resultado superior a 0,05 en todos los modelos por lo que se acepta

la hipotesis nula y no existe autocorrelacion.

26 \/éase noticia de diario Publico de 10 de enero de 2020 (Link).
27 \/éase observatorio de La Caixa de Diciembre 2018 (Link).
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d. Estimacién del modelo.

La estimacion del modelo 9 tiene una constante igual a 37,26 mientras que el coeficiente
beta para IAT es 0,232, -5,167 para la eficiencia gubernamental y -0,214 para la educacion.
Asi, la funcion estimada es:

GINI = 37,26+ 0,232 IAT.- 5,165 BGOB - 0.214 EDUCA

e. Significacién del modelo.

Volviendo a la tabla 32, en el modelo 9 la funcién estimada lograria explicar un 40,8%
de la variacion del indice de Gini con respecto a las variables explicativas. En la prueba para
el conjunto de regresores, nuestro modelo permite rechazar la hip6tesis nula (todos los
coeficientes de las variables explicativas son nulos) puesto que tiene un valor de 0,004, por

tanto, los coeficientes de las variables son significativos.

f. Intervalos de confianza.

Tabla 28. Intervalos de confianza del modelo 9.

VARIABLE [COEFICIENTE | INTERVALO DE CONFIANZA 95%

CONST 42,82 33,86 51,79
IAT 5,461 0,13 0,34
EDUCA -0,21 -0,35 -0,07
BGOB -5,16 -8,34 -1,98

Elaboracion propia.
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CONCLUSIONES

El presente trabajo fin de master consta de una primera parte, que gira en torno a los
aspectos tedricos y de revision de la literatura, y una segunda parte de aplicacion empirica.
La revision de la teoria de la potestad tributaria en el entorno OCDE aporta el sustrato tedrico
de fiscalidad internacional (CAPITULO II), que expongo a partir de la formacion recibida en
el master. Ademas, he revisado algunas aportaciones de la literatura académica (CAPITULO
I) que confirmaban la existencia de una relacion entre lo atractivo que es un pais desde el

punto de vista fiscal y sus niveles de PIB, comercio internacional e igualdad distributiva.

En base a lo anterior, decidi intentar medir esas relaciones entre la atractividad tributaria
y las citadas variables econémicas. Para ello construi un indice de Atractividad Tributaria
“IAT” (CAPITULO V), lo cual supuso un doble trabajo de investigacion:

1. En primer lugar, indagar cémo se elabora un indice compuesto o sintético, dado que
no es un asunto que se aborde en el méaster. Para conseguirlo, me basé en el
Handbook on Constructing Composite Indicators de la OCDE y en la literatura
existente sobre la elaboracién de otros indices. No obstante, lo cierto es que no hay
una regla clara y/o estricta sobre como se deben elaborar los indices. Al contrario,
existe bastante debate al respecto. De manera resumida, el IAT vendria a ser una
puntuacién dada a un determinado pais en funcién de lo atractivo de su sistema

tributario.

2. En segundo lugar, obtener los valores del IAT para la muestra de paises
seleccionada. Para ello, observé 14 indicadores relativos a la tributacion de cada uno
de los 15 paises analizados en cada uno de los tres periodos objeto de estudio (2004,
2011 y 2018). En definitiva, esto me llevo a obtener 630 datos (14 indicadores por
cada pais, por 15 paises por 3 periodos).

Por ultimo, realicé el trabajo analitico mediante modelos econométricos, para lo que
hube de “refrescar” diversas nociones de Econometria y familiarizarme con el software
GRETL, en ambos casos con la ayuda de mi tutor. Los resultados de las estimaciones
economeétricas son, a mi parecer, relevantes, puesto que en los modelos seleccionados el
indice de Atractividad Tributaria aparece como un determinante del PIB per Céapita y de la
apertura del comercio, con un buen nivel de significacion. El poder explicativo del IAT resulta

notable, maxime si se tiene en cuenta que lo construi en cierto modo desde cero.
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Especial interés presentan para mi los resultados relativos al impacto de la atractividad
tributaria en la desigualdad distributiva, que se materializan en un modelo estimado que
explica el indice de Gini en funcién de la atractividad tributaria, el nivel de educacién y la
eficacia de las Administraciones publicas. Como indiqué en el analisis econométrico, es
interesante constatar cémo, a priori, el esfuerzo de un pais por ser mas atractivo desde el
punto de vista fiscal puede acabar suponiendo un empeoramiento en el nivel de igualdad

distributiva, al menos, en el corto plazo.

Como la mayoria de los trabajos de fin de master, este adolece de algunas debilidades
o limitaciones. Por un lado, el nUmero de observaciones para la puntuacion global del IAT
es reducido (45), lo que plantea posibles problemas de “micronumerosidad”. Por otro lado,
el analisis econométrico se apoya en un relativamente pequefio conjunto de variables,
ademés de adoptar métodos estaticos para datos de panel y tratar la causalidad como
unidireccional. Como he tenido ocasion de debatir con mi tutor, no fue posible superar tales
limitaciones en el tiempo y con los datos de que disponia.

En cuanto a futuras lineas de investigacion, considero prometedor insistir en la
atractividad tributaria y su impacto en la distribucién de la renta. Cierto es que tanto la
literatura académica como los modelos aqui estimados sugieren que, a corto plazo,
aumentar la atractividad tributaria genera un aumento de la desigualdad en la distribucion
de la renta. Pero... ¢cual seria el efecto a largo plazo? Entiendo que, a corto plazo, las
reformas tributarias que hace un pais para ser mas atractivo fiscalmente (por ejemplo, una
bajada de impuestos) pueden reducir sus ingresos fiscales y, consecuentemente, su
capacidad de redistribucién, suponiendo constante la estructuracién de la politica de gasto
del pais. No obstante, desde mi punto de vista, se podria profundizar en este aspecto y
valorar si a largo plazo el efecto neto acaba siendo positivo, es decir, si la pérdida de
recaudacion que se produce en el corto plazo acaba siendo compensada por un aumento
de la recaudacion ocasionado por el aumento de la inversion y el comercio que genera ese
sistema tributario mas atractivo. Este aumento de la recaudacion a largo plazo ayudaria a

mejorar la redistribucion de la renta siguiendo unas politicas de gasto adecuadas.
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ANEXOS

ANEXO N.1 RESULTADOS DE LAS OBSERVACIONES PARA EL EJERCICIO 2004

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.
2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.
Potestad limitada estado de la fuente (tributacion compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacién de acciones.
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

2004
Finlandia

Full
Full

DTT + EU Directives

Partially taxable
Local Law O
Taxable

Taxable

Local Law Taxed + DTT + EU Directives

29
61
Futuros 10 afios
No
NO
NO

2004
Suecia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Local Tax 0
Taxable

Taxable
Local Tax O

28

72

SIN LIMITE
NO

NO

5

2004
Francia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
Taxable

33,3

105

Back 3 + 5 forward
Sl

NO

NO

2004
Espaiia

Full
Full

DTT + EU Directives
Partially taxable
Taxable

Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

35

43

Futuros 15 afios
Sl

NO

NO

2004
Dinamarca

Full
Full

DTT + EU Directives
Local Tax 0

Local Tax 0
Taxable

Taxable
Local Tax O

30

68

SIN LIMITE
Sl

NO

7

2004
Portugal

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

30

41

Futuros 6 afios
S|

NO

NO

2004
Luxemburgo

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

DTT + EU Directives
Local Law O

22
41
SIN LIMITE
NO
NO
NO

2004 2004 2004 2004

Paises Bajos Reino Unido Suiza Italia

Full Full Full Full

Full Full Full Full

Local Law O Local Law O Local Law O  DTT +EU Directives
DTT +EU Directives  DTT +EU Directives  Local Law 0  DTT +EU Directives
Local Law O Partial Local Law O  Local Tax O
Taxable Taxable Local Law 0  Taxable

Local Law O Taxable Local Law O  DTT +EU Directives
DTT + EU Directives  DTT +EU Directives  Local Law 0  DTT +EU Directives
34,5 30 22 34

76 101 60 60

Sin Limite Sin Limite 7 5

Sl PARTIAL PARTIAL NO

Sl NO NO NO

NO NO 5 10

2004 2004 2004 2004

Malta Irlanda Grecia Estonia

Full Full Full Full

Full Full Full Full

Local Law 0  Local Law O Local Law 0  Local Law O

Local Law 0  DTT +EU Directives  Taxable Taxable

Local Law 0  Local Law O Taxable Taxable

Local Law 0  Taxable Taxable Taxable

Local Law 0  Local Law O Taxable Taxable

Local Law 0  Taxable Taxable Local Law O

35 12,5 35 35,13513514

39 45 31 24

SINLIMITE  SIN LIMITE 5 N/A(1)

NO NO NO NO

NO NO NO NO

NO NO NO NO
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ANEXO N.1 RESULTADOS DE LAS OBSERVACIONES PARA EL EJERCICIO 2011

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):
3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.
Potestad 100% estado de residencia:
7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.

Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias.

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P.

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos.

4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos.

5. Indicador fiscalidad del pago de intereses.

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses.

Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones.

8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones.
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades.

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados.
11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas.

12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses.

13. Indicador Patent Box.

14. Indicador Goodwill Tax Amort years

2011
Finlandia

Full
Full

DTT + EU Directives
Local Law O
Local Law O

Taxable

Taxable

Participation exemption

26
72

Futuros 10 afios

No

SEMI (FULL DEPRECIATION)

10

2011
Suecia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Local Tax O
Taxable

Taxable
Local Tax 0

26,3

80

SIN LIMITE
NO

NO

5

2011
Francia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

33,3

105

SIN LIMITE
Sl

Sl

NO

2011
Espafia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

Taxable
Participation exemption

30
69
Futuros 15 afios
Sl
Sl
20

2011
Dinamarca

Full
Full

DTT + EU Directives
Local Tax O

Local Tax O
Taxable

Taxable
Local Tax O

25

73

SIN LIMITE
S|

NO

7

2011
Portugal

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT +EU Directives
Taxable

Taxable
DTT + EU Directives

25

52

Futuros 4 afios
Sl

Sl

NO

2011
Luxemburgo

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

Local Law O
DTT + EU Directives

21

62

SIN LIMITE
NO

Sl

NO

2011 2011 2011

Paises Bajos Reino Unido Suiza

Full Full Full

Full Full Full

Local Law O Local Law O Local Law O
DTT + EU Directives DTT + EU Directives Local Law O
Local Law O Partial Local Law O
Taxable Taxable Local Law O
Local Law O DTT + EU Directives Local Law O
DTT + EU Directives DTT + EU Directives Local Law O

25 28 18,85

94 118 80

Sin Limite Sin Limite 7

Sl S| PARTIAL

Sl S| NO

10 25 5

2011 2011 2011

Malta Irlanda Grecia

Full Full Full

Full Full Full

Local Law O Local Law O DTT + EU Directives
Local Law O DTT + EU Directives DTT + EU Directives
Local Law O Local Law O DTT + EU Directives
Local Law O Taxable DTT + EU Directives
Local Law O Local Law O Taxable

Local Law O DTT + EU Directives DTT + EU Directives
35 12,5 24

60 55 54

SIN LIMITE SIN LIMITE 5

NO PARTIAL SI

NO SI NO

NO PARTIAL NO

2011
Italia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT +EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

27,5
85

5

Sl
NO
18

2011
Estonia

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

DTT + EU Directives
Local Law O

21

47
N/A(1)
NO
NO
NO
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ANEXO N.1 RESULTADOS DE LAS OBSERVACIONES PARA EL EJERCICIO 2018

2018 2018 2018 2018
Finlandia Espaiia Portugal Paises Bajos

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. Full Full Full Full

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. Full Full Full Full

Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. DTT + EU Directive DTT + EU Directives DTT + EU Directives Local Law O
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. Local Law O DTT + EU Directives DTT + EU Directives DTT + EU Directives
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. Local Law O DTT + EU Directives DTT + EU Directives Local Law O

6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. Taxable Taxable Taxable Taxable
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones. Taxable Taxable Taxable Local Law O
8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. Participation exet Participation exemptior DTT + EU Directives DTT + EU Directives
Otras variables
9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 20 25 21 25

10. Indicador Numero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 75 88 76 99

11. Indicador Compensacién Bases Imponibles Negativas. Futuros 10 afios Sin limite Futuros 5 afios Futuro 9, atras 1
12. Indicador Deduccion Limitada de Intereses. S S| S| NO

13. Indicador Patent Box. SEMI (FULL DEPRE SI Sl Sl

14. Indicador Goodwill Tax Amort years 10 20 NO 10

2018 2018 2018 2018 2018
Suecia Francia Dinamarca Luxemburgo Malta

Potestad 100% estado de la fuente:

1. Indicador de fiscalidad de rentas inmobiliarias. Full Full Full Full Full

2. Indicador de fiscalidad de beneficios de E.P. Full Full Full Full Full
Potestad limitada estado de la fuente (tributacién compartida):

3. Indicador fiscalidad del pago de dividendos. DTT + EU Directives DTT + EU Directives DTT + EU Directives Local Law 0 Local Law O
4. Indicador fiscalidad del cobro de dividendos. DTT + EU Directives DTT + EU Directives DTT + EU Directives Local Law O Local Law O
5. Indicador fiscalidad del pago de intereses. Local Tax 0 DTT + EU Directives Local Tax 0 Local Law O Local Law O
6. Indicador fiscalidad del cobro de intereses. Taxable Taxable Taxable Local Law O Local Law O
Potestad 100% estado de residencia:

7. Indicador fiscalidad pago de los cdnones. Taxable DTT + EU Directives Taxable Local Law O Local Law 0O
8. Indicador fiscalidad de las ganancias derivadas de enajenacion de acciones. Local Tax 0 DTT + EU Directives Local Tax 0 DTT + EU Directives Local Law O
Otras variables

9. Indicador Tipo Impositivo Impuesto de Sociedades. 22 33,3 22 18 35

10. Indicador Nimero de Convenios de Doble Imposicion firmados. 82 131 76 80 60

11. Indicador Compensacion Bases Imponibles Negativas. SIN LIMITE SIN LIMITE SIN LIMITE 17 SIN LIMITE
12. Indicador Deduccién Limitada de Intereses. NO Sl S| NO NO

13. Indicador Patent Box. NO S| NO S| NO

14. Indicador Goodwill Tax Amort years 5 NO 7 S NO

2018
Reino Unido

Full
Full

Local Law O

DTT + EU Directives
Partial

Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

19

133

Sin Limite
S|

Sl

25

2018
Irlanda

Full
Full

Local Law O
DTT + EU Directives
Local Law O
Taxable

Local Law O
DTT + EU Directives

12,5

72

SIN LIMITE
PARTIAL
Sl

10

2018
Suiza

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law O

Local Law O
Local Law O

17,85

97

7
PARTIAL
NO

5

2018
Grecia

Full
Full

DTT +EU Directives
DTT +EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

Taxable
DTT + EU Directives

26
57
5
Sl
NO
NO

2018
Italia

Full
Full

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
DTT + EU Directives
Taxable

DTT + EU Directives
DTT + EU Directives

24

103

SIN LIMITE
Sl

NO

18

2018
Estonia

Full
Full

Local Law O
Local Law O
Local Law O
Local Law 0O

DTT + EU Directives
Local Law O

17

57
N/A(1)
NO
NO
NO
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ANEXO N.2 DATOS PANEL. ELABORACION PROPIA DE DISTINTAS FUENTES.

NUMERO

PAISES
Finlandia
Finlandia
Finlandia

Espafia
Espaia
Espafia
Portugal
Portugal
Portugal
Paises Bajos
Paises Bajos
Paises Bajos
Reino Unido
Reino Unido
Reino Unido
Suiza

Suiza

Suiza

Italia

Italia

Italia

Suecia
Suecia
Suecia
Francia
Francia
Francia

Dinamarca

Dinamarca

Dinamarca

Luxemburgo
Luxemburgo
Luxemburgo
Malta

Malta

Malta
Irlanda
Irlanda
Irlanda
Grecia
Grecia
Grecia
Estonia
Estonia
Estonia

ANO  Oscar Gonzélez Index OGR Subindice

2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018

9,024
13,182
12,260

5,033

9,003
10,823

6,214

8,281

8,775
14,172
15,593
16,371
10,757
13,293
13,716
17,979
18,382
18,477
11,378

8,405
10,146
14,340
14,307
14,369

6,551
11,632
11,721
13,557
15,666
12,708
16,917
19,241
22,092
17,457
17,731
17,902
13,857
16,932
17,083

5,805

7,457

7,260

7,269
15,087
16,328

5,024
7,182

6,26
3,033
6,003
6,823
2,214
4,281
4,775
6,172
7,593
8,371
5,757
7,293
7,716
5,979
6,382
6,477
5,378
3,405
5,146

8,34
8,307
8,369
3,551
6,632
6,721
5,557
7,666
5,708
5,917
8,241
8,092
5,457
5,731
5,902
6,857
8,932
9,083
3,805
2,457

2,26
4,169
4,987
5,328

EDUCA UPPER
SECUNDARY

43,44
44,41
43,89
18,62
22,12
22,86
12,64
17,77
24,83
41,37
40,24
40,68
36,83
37,42
33,51
56,93
50,82
44,66
37,01
41,09
42,82
48,41
51,86
39,94
41,43
41,85
42,46
48,37
43,19
42,87
34,64
40,22
33,35
39,12

38,8
37,39
35,02
35,47
36,24
35,36
38,44
41,63
57,54
52,12
48,06

Trade openness:

exports plus imports

as percent of GDP
70,94
78,58
78,09
54,51
58,76
67,5
63,24
73,14
86,99
117,63
142,47
158,84
49,96
62,3
62,6
94,02
122,53
120
47,42
55,17
60,56
78,6
85,82
89,15
51,96
58,77
64,46
82,18
101,23
105,19
281,17
323,46
387,14
208,26
318,74
268,85
146,66
188,76
211,48
49,89
57,81
72,49
130,01
165,87
145,04

GINIEUR

25,5
31
37,8
26,9
34,6
28,94
32,9
23
28,2
23,9
26,5
27
31,5
33
37,4
25,8
34
34,2
25,8
33
29,7
32,5
26
30,8
26,6
27,2
27,2
29,8
33,5
31,9
25,9
33,2
32,1
27,4
33,5
29,7
33,4
27
28,5
27,8
33,2
28,7
28,9
32,3
30,6

Buen Gobierno Banco
Mundial
2,170
2,241
1,984
1,353
1,027
1,002
1,064
0,947
1,209
2,093
1,789
1,850
1,890
1,559
1,342
2,181
1,867
2,040
0,647
0,378
0,414
2,122
1,965
1,831
1,777
1,359
1,481
2,310
2,101
1,872
1,899
1,748
1,778
0,798
1,195
0,969
1,540
1,456
1,420
0,805
0,512
0,338
0,924
1,077
1,192

Rule of Law Banco
Mundial
1,961
1,949
2,046
1,145
1,198
0,969
1,249
1,024
1,141
1,758
1,822
1,816
1,627
1,651
1,639
1,907
1,732
1,931
0,602
0,467
0,247
1,893
1,941
1,896
1,443
1,447
1,440
1,952
1,923
1,833
1,865
1,833
1,811
1,330
1,287
1,054
1,529
1,756
1,464
0,913
0,573
0,153
0,947
1,184
1,241

indice de GINI Banco
Mundial
27,90
27,60
27,40
33,30
35,70
34,70
38,70
38,90
36,30
29,80
27,80
28,50
36,00
33,20
34,80
33,90
32,60
33,00
34,30
35,10
35,90
26,10
27,60
28,80
30,60
33,30
31,60
24,90
27,30
28,70
30,20
32,10
34,90
28,00
29,10
29,20
33,60
32,90
32,80
33,60
34,80
34,40
33,60
32,50
30,40

PIB Per Cépita Euros
OECD
33.440
35.810
36.880
23.020
22.770
24.880
16.500
16.720
18.150
35.920
38.880
41.450
29.460
29.960
32.700
51.590
56.690
59.870
28.030
27.020
26.740
37.080
40.920
43.760
30.050
31.210
32.860
43.520
44.240
48.260
75.270
79.310
83.470
14.340
16.080
21.750
38.190
36.760
57.960
20.850
18.500
17.780
10.090
12.010
15.090

Competitividad WEF
1
4
11
23
36
23
25
45
34
12

7

4
15
10

9

7

24

InvNetaDir

3,438
2,183
-3,839
2,368
1,814
3,457
1,315
4,012
3,239
21,291
36,730
-26,183
3,602
1,016
2,837
1,802
2,968
-10,809
1,115
1,504
1,899
4,376
1,216
-0,328
1,683
1,545
2,147
-3,502
3,942
0,328
14,933
14,737
-7,917
123,570
82,046
32,530
-5,471
9,980
16,864
0,893
0,379
1,845
8,950
4,784
3,838

OTRO ANO

NP ONRONRFPRONRONRONRONRONRFRONRONRONRONERONRONRONLRO
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ANEXO N.3 DATOS PANEL FORMATO ACEPTADO POR GRETL PARA IMPORTAR LOS DATOS DEPANEL.ELABORACION PROPIA.

PAIS

O W W WO NNNOODOODOOOUL U U BDS DB WWWNNNIERERPR

R OR R R R R R R R R R R R R R
AP DWWWNNRNREREROOO

OTRO ANO OGR

0

N P ONRPFPFONERPEPRONPREPRONRPRONPRPONRPONPONPRPRONRPRPRONPRPONRPONRPRPRONERERONLPRE

9,024
13,182
12,260

5,033

9,003
10,823

6,214

8,281

8,775
14,172
15,593
16,371
10,757
13,293
13,716
17,979
18,382
18,477
11,378

8,405
10,146
14,340
14,307
14,369

6,551
11,632
11,721
13,557
15,666
12,708
16,917
19,241
22,092
17,457
17,731
17,902
13,857
16,932
17,083

5,805

7,457

7,260

7,269
15,087
16,328

OGRSub
5,024
7,182

6,26
3,033
6,003
6,823
2,214
4,281
4,775
6,172
7,593
8,371
5,757
7,293
7,716
5,979
6,382
6,477
5,378
3,405
5,146

8,34
8,307
8,369
3,551
6,632
6,721
5,557
7,666
5,708
5,917
8,241
8,092
5,457
5,731
5,902
6,857
8,932
9,083
3,805
2,457

2,26
4,169
4,987
5,328

EDUCA
43,44
44,41
43,89
18,62
22,12
22,86
12,64
17,77
24,83
41,37
40,24
40,68
36,83
37,42
33,51
56,93
50,82
44,66
37,01
41,09
42,42
48,41
51,86
39,94
41,43
41,85
42,46
48,37
43,19
42,87
34,64
40,22
33,35
39,12

38,8
37,39
35,02
35,47
36,24
35,36
38,44
41,63
57,54
52,12
48,06

TRADEGDP
70,94
78,58
78,09
54,51
58,76
67,5
63,24
73,14
86,99
117,63
142,47
158,84

49,96
62,3
62,6
94,02
122,53
120
47,42
55,17
60,56
78,6
85,82
89,15
51,96
58,77
64,46
82,18
101,23
105,19
281,17
323,46
387,14
208,26
318,74
268,85
146,66
188,76
211,48

49,89

57,81

72,49
130,01
165,87
145,04

PPC000
33,44
35,81
36,88
23,02
22,77
24,88
16,50
16,72
18,15
35,92
38,38
41,45
29,46
29,96
32,70
51,59
56,69
59,87
28,03
27,02
26,74
37,08
40,92
43,76
30,05
31,21
32,86
43,52
44,24
48,26
75,27
79,31
83,47
14,34
16,08
21,75
38,19
36,76
57,96
20,85
18,50
17,78
10,09
12,01
15,09

BGOB
2,170
2,241
1,984
1,353
1,027
1,002
1,064
0,947
1,209
2,093
1,789
1,850
1,890
1,559
1,342
2,181
1,867
2,040
0,647
0,378
0,414
2,122
1,965
1,831
1,777
1,359
1,481
2,310
2,101
1,872
1,899
1,748
1,778
0,798
1,195
0,969
1,540
1,456
1,420
0,805
0,512
0,338
0,924
1,077
1,192

RLEY
1,961
1,949
2,046
1,145
1,198
0,969
1,249
1,024
1,141
1,758
1,822
1,816
1,627
1,651
1,639
1,907
1,732
1,931
0,602
0,467
0,247
1,893
1,941
1,896
1,443
1,447
1,440
1,952
1,923
1,833
1,865
1,833
1,811
1,330
1,287
1,054
1,529
1,756
1,464
0,913
0,573
0,153
0,947
1,184
1,241

TAXCOMWEF
1
4
11
23
36
23
25
45
34
12

7

4
15
10

INVNETGDP
3,438
-2,183
-3,839
2,368
1,814
3,457
1,315
4,012
3,239
21,291
36,730
-26,183
3,602
1,016
2,837
1,802
2,968
-10,809
1,115
1,504
1,899
4,376
1,216
-0,328
1,683
1,545
2,147
-3,502
3,942
0,328
14,933
14,737
-7,917
123,570
82,046
32,530
-5,471
9,980
16,864
0,893
0,379
1,845
8,950
4,784
3,838

GINIEUR GINIWB

25,5
31
37,8
26,9
34,6
28,94
32,9
23
28,2
23,9
26,5
27
31,5
33
37,4
25,8
34
34,2
25,8
33
29,7
32,5
26
30,8
26,6
27,2
27,2
29,8
33,5
31,9
25,9
33,2
32,1
27,4
33,5
29,7
33,4
27
28,5
27,8
33,2
28,7
28,9
32,3
30,6

27,90
27,60
27,40
33,30
35,70
34,70
38,70
38,90
36,30
29,80
27,80
28,50
36,00
33,20
34,80
33,90
32,60
33,00
34,30
35,10
35,90
26,10
27,60
28,80
30,60
33,30
31,60
24,90
27,30
28,70
30,20
32,10
34,90
28,00
29,10
29,20
33,60
32,90
32,80
33,60
34,80
34,40
33,60
32,50
30,40

PPC
33.440,00
35.810,00
36.880,00
23.020,00
22.770,00
24.880,00
16.500,00
16.720,00
18.150,00
35.920,00
38.880,00
41.450,00
29.460,00
29.960,00
32.700,00
51.590,00
56.690,00
59.870,00
28.030,00
27.020,00
26.740,00
37.080,00
40.920,00
43.760,00
30.050,00
31.210,00
32.860,00
43.520,00
44.240,00
48.260,00
75.270,00
79.310,00
83.470,00
14.340,00
16.080,00
21.750,00
38.190,00
36.760,00
57.960,00
20.850,00
18.500,00
17.780,00
10.090,00
12.010,00
15.090,00

ANO
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2004
2011
2018
2011
2011
2018
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