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Resumen: Colombia enfrenta importantes desaf íos ambientales debido a los efectos del cambio 
climático, que podrían generar graves desastres como olas de calor, tormentas, sequías, los cuales 
repercutirían en la disponibilidad de agua potable y la seguridad alimentaria, además de reducir el 
PIB y aumentar la pobreza y la desigualdad. Ante este escenario, el país ha implementado políticas 
para promover prácticas empresariales más sostenibles. Este artículo tiene como objetivo analizar 
el impacto de los incentivos tributarios en la inversión ambiental de los establecimientos indus-
triales de Colombia, utilizando datos de la Encuesta Ambiental Industrial (EAI) y la Encuesta Anual 
Manufacturera (EAM) entre 2014 y 2019. Para estimar el impacto de los incentivos fiscales sobre la 
inversión ambiental se utilizó la técnica Propensity Score Matching y para estimar la brecha en la in-
versión se empleó la descomposición Blinder-Oaxaca. Los resultados sugieren consistentemente que 
los establecimientos que recibieron beneficios tributarios realizan en promedio una mayor inversión 
ambiental que aquellos que no los recibieron. Adicionalmente, se encontró que los establecimientos 
que hicieron inversión ambiental fueron también los que más residuos generaron. Estos hallazgos 
resaltan la efectividad de las políticas tributarias para fomentar la inversión ambiental, aunque sub-
rayan la necesidad de un monitoreo riguroso de posibles efectos secundarios que puedan afectar el 
cumplimiento de los objetivos sostenibles.
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Tax Incentives for Environmental 
Investments in Colombian Industry

Abstract

Colombia faces significant environmental challenges because of climate change, which could lead 
to serious disasters such as heat waves, storms and droughts, affecting the availability of drinking 
water and food security, in addition to reducing GDP and exacerbating poverty and inequality. Faced 
with this scenario, the country has implemented policies aimed at promoting more sustainable bu-
siness practices. This article aims to analyze the impact of tax incentives on the environmental in-
vestment of industrial firms in Colombia, using data from the Environmental Industrial Survey (EAI) 
and the Annual Manufacturing Survey (EAM) between 2014 and 2019. The Propensity Score Matching 
technique was used to estimate the impact of tax incentives on environmental investment and the 
Blinder-Oaxaca decomposition was used to estimate the investment gap. The results consistently 
suggest that establishments that received tax benefits, on average, make a higher environmental 
investment than those that did not receive these incentives. Additionally, it was found that firms 
that made environmental investments were also those that generated the most waste. These fin-
dings highlight the effectiveness of tax policies in encouraging environmental investment, although 
they underscore the need for rigorous monitoring of possible secondary effects on the fulfillment 
of sustainable objectives.

Keywords: taxation, investment, environment, evaluation, industry, Colombia.
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INTRODUCCIÓN

La preocupación g lobal  por  la 
sostenibil idad ambiental ha cre-
c ido  s ig n i f ica t ivamente  en  los 
últ imos años, impulsada por los 
efectos del cambio climático y la 
contaminación. Según proyecciones 
del Panel Intergubernamental sobre 
el Cambio Climático (IPCC), si no se 
toman medidas, la temperatura global 
aumentará entre 1.5 °C y 2 °C para 
mediados de siglo, lo que generará 
más eventos climáticos extremos como 
olas de calor, tormentas y sequías. Esto 
también afectará la disponibilidad de 
agua potable y la seguridad alimentaria, 
y aumentará la escasez de recursos en 
muchas regiones, especialmente en paí-
ses en desarrollo (IPCC, 2022). 

Lo anterior ha llevado a muchos países 
a implementar políticas más estrictas, 
especialmente en torno a la reducción 
de emisiones de carbono, la promoción 
de energías renovables y la conser-
vación de los ecosistemas. Colombia, 
como parte de este esfuerzo global, 
enfrenta desafíos ambientales significa-
tivos. Según datos del Banco Mundial, 

el cambio climático podría tener un 
impacto sustancial en la economía 
colombiana, con una reducción proyec-
tada del PIB real entre 0.49 % y 1.9 % 
para 2050 (World Bank, 2022)la energía 
(31%. Así, El cambio climático amenaza 
el desarrollo de Colombia al incremen-
tar la desigualdad, la pobreza y provocar 
daños en infraestructuras, interrup-
ciones energéticas, y pérdidas en la 
productividad laboral, capital humano y 
agricultura (World Bank, 2023).

En ese sentido, los gobiernos han sido 
impulsados a poner en marcha políticas 
que promuevan prácticas empresariales 
más responsables y ecológicas. Entre 
estas políticas, los beneficios tributa-
rios desempeñan un papel crucial al 
incentivar a las empresas a invertir en 
tecnologías y procesos que minimicen 
el impacto ambiental de sus actividades 
(Alola et al., 2023; Li et al., 2024; Zheng 
et al., 2023). En este contexto, Colombia 
ha adoptado políticas de protección 
ambiental basadas en protocolos, acuer-
dos y tratados internacionales, a fin de 
promover el crecimiento económico 
con una estructura de control y mejora 
ambiental. Estas políticas incluyen 
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instrumentos tributarios como deduc-
ciones y exenciones para incentivar la 
inversión de tecnologías sostenibles en 
los establecimientos industriales.

De esta forma, este artículo busca 
evaluar los efectos de los incentivos tri-
butarios sobre la inversión ambiental de 
los establecimientos industriales inclui-
dos en la encuesta ambiental industrial 
(EAI) y la encuesta anual manufactu-
rera (EAM) para los años 2014-2019. 
Inicialmente se utilizóla técnica de 
Propensity Score Matching (PSM) 
para estimar el efecto promedio del 
tratamiento sobre los tratados (ATT), 
y luego, para complementar el aná-
lisis, se utilizó la descomposición 
Blinder-Oaxaca con el objetivo de cono-
cer la brecha en la inversión ambiental 
entre los establecimientos que recibie-
ron beneficios tributarios y los que no.

Los hallazgos muestran que los estable-
cimientos que recibieron los incentivos 
tributarios, en promedio, hicieron una 
mayor inversión ambiental al ser com-
parados con los que no recibieron los 
beneficios. Adicionalmente, utilizando 
la metodología expuesta anteriormente, 
se analizaron los efectos de la inver-
sión ambiental sobre la generación de 
residuos de los establecimientos. Los 
resultados revelaron que los estable-
cimientos que realizaron inversión 
ambiental generan una mayor canti-
dad de residuos tanto sólidos como 
líquidos en comparación con aquellos 
establecimientos que no hicieron esta 
clase de inversión.

La implementación de benef icios 
tributarios ha demostrado ser una estra-
tegia eficaz para promover la inversión 
ambiental en el sector industrial. Por 
ello, su adopción por parte de los res-
ponsables de la formulación de políticas 
es un mecanismo clave para fomentar el 
desarrollo del capital ambiental. No obs-
tante, es esencial establecer un sistema 
de monitoreo y evaluación rigurosos 
que permita analizar periódicamente el 
cumplimiento de los objetivos ambien-
tales y la efectividad de la inversión 
en tecnologías sostenibles. Asimismo, 
dicho sistema debe considerar la soste-
nibilidad financiera a largo plazo, para 
garantizar una adecuada integración 
entre los objetivos ambientales y econó-
micos nacionales.

Este documento ha sido estructurado 
de la siguiente forma: primero se pre-
senta una revisión de literatura sobre 
la economía ambiental, la efectividad 
de los incentivos tributarios y los 
determinantes de la inversión ambien-
tal en Colombia; después se detalla la 
metodología utilizada; posteriormente 
se presentan los resultados obtenidos y, 
por último, la discusión y conclusión. 

REVISIÓN DE LITERATURA

Economía ambiental

La economía ambiental es una rama 
de la economía que se enfoca en el 
estudio de la interacción entre la acti-
vidad económica y el medio ambiente, 
con el objetivo de comprender cómo 
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se pueden alcanzar objetivos de bien-
estar humano sostenible a largo plazo. 
Como señalan Hanley et al. (2019), 
la economía ambiental se preocupa 
por analizar la asignación eficiente 
de recursos en situaciones donde los 
procesos y las políticas ambientales 
desempeñan un papel central. Entre 
los principales problemas que aborda 
la economía ambiental se encuentran 
fallas de mercado como las externalida-
des y la provisión de bienes públicos

Las exter nal idades ambientales 
son efectos no internalizados de las 
actividades humanas sobre el medio 
ambiente que afectan a terceros, ya sea 
de manera positiva o negativa, y que no 
son tenidos en cuenta en los procesos 
de toma de decisiones ni ref lejados 
en los precios de mercado (Sinforoso 
Martínez et al., 2019). La economía 
ambiental ha propuesto una variedad 
de soluciones para abordar los desafíos 
ambientales. Estas soluciones están 
diseñadas para internalizar los costos 
ambientales y proporcionar incentivos 
económicos que fomenten comporta-
mientos más sostenibles por parte de 
empresas e individuos.

Pigou (1951) presenta una de las herra-
mientas más destacadas, los llamados 
impuestos pigouvianos. Estos impues-
tos buscan corregir las externalidades 
negativas al gravar las actividades que 
generan impactos ambientales negati-
vos como la contaminación, de manera 
que ref lejen sus costos reales para la 
sociedad. Al internalizar estos costos 

externos a través de impuestos, se puede 
lograr una asignación más eficiente de 
recursos y reducir la contaminación.

Por otra parte, los derechos de pro-
piedad y el mercado de derechos de 
contaminación son herramientas que 
buscan asignar derechos de propiedad 
sobre recursos naturales o la capaci-
dad de contaminación. Autores como 
Coase (1960) han argumentado que, en 
ausencia de costos de transacción sig-
nificativos, los derechos de propiedad 
claramente definidos pueden llevar a 
soluciones eficientes a problemas de 
externalidades, al permitir que las 
partes negocien y lleguen a acuerdos 
mutuamente beneficiosos.

Otro enfoque clave son los sistemas de 
cuotas de emisión, también conocidos 
como cap-and-trade, que establecen un 
límite máximo de emisiones permitidas 
y luego distribuyen permisos negocia-
bles entre las empresas. Autores como 
Dong et al. (2016), Stavins (1995) y Xu 
et al. (2024) han destacado la eficacia 
de este enfoque para reducir las emi-
siones de manera rentable, ya que las 
empresas que puedan reducir sus emi-
siones a menor costo, pueden vender sus 
excedentes de permisos a aquellas que 
enfrentan mayores costos de reducción.

Los subsidios, por otro lado, pueden 
utilizarse para fomentar la adopción 
de tecnologías limpias y prácticas sos-
tenibles, como sugiere Sterner (2007). 
Estos  subsid ios  pueden inclu i r 
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incentivos fiscales, créditos fiscales 
u otros mecanismos financieros que 
reduzcan los costos de inversión en 
tecnologías ambientalmente amigables 
y promuevan la transición hacia una 
economía más verde.

Otro tipo de fallas de mercado es la de 
bienes públicos. Los bienes públicos 
propician la aparición del problema del 
free-rider, el cual se produce cuando 
uno o más individuos consumen un 
bien o servicio público, sin pagar por 
él, lo que ocasiona ineficiencia. El costo 
de esta situación recae en los demás 
miembros de la sociedad, lo que afecta 
su bienestar al comportarse el free-rider 
como una forma de externalidad nega-
tiva (Rebolledo et al., 2019).

Efectividad de incentivos tributarios 
ambientales

Desde el área de economía ambiental, 
este tipo de instrumentos económicos 
se consideran como subsidios y se 
aplican para estimular el cuidado de 
los recursos ambientales de libre uso, 
recompensando a las empresas que 
voluntariamente deciden adquirir equi-
pos que reduzcan sus niveles de emisión 
(Oyarzun, 2007). Este planteamiento 
es alternativo a la idea de que quien 
contamina paga, pues bonifica o retri-
buye a aquellos que mejoren su gestión 
ambiental de manera voluntaria. Pese a 
que parecen no generar una erogación 
directa, los incentivos tributarios repre-
sentan un costo de oportunidad para 
el Estado, ya que, al reducir ingresos 

mediante el beneficio tributario otor-
gado a los contribuyentes, se limitan los 
ingresos que pueden destinarse a la eje-
cución de otras intervenciones al medio 
ambiente (Agostini & Jorratt, 2017).

El análisis y la evaluación de ins-
trumentos tributarios se basan en 
criterios como la efectividad, eficien-
cia y eficiencia relativa. Según Roca 
(2010), para evaluar un instrumento 
se debe definir el objeto de cambio de 
políticas y sus incentivos tributarios. 
La efectividad mide la respuesta del 
incentivo, la eficiencia evalúa si los 
cambios compensan los gastos tributa-
rios, y la eficiencia relativa determina 
la idoneidad del instrumento. Autores 
como Coen (1968), Miranda (2016) y 
Ramos (2022) explican que la alteración 
de los tributos estimula la compra de 
capital debido a que reduce o difiere en 
el tiempo la carga tributaria que debe 
pagarse por la adquisición de activos, 
o incrementa los f lujos de caja de las 
empresas por la reducción de los pasi-
vos tributarios.

La efectividad de los beneficios tri-
butarios ha sido analizada en diversos 
estudios. Por ejemplo, Shafi et al. (2023) 
investigan los beneficios de los incen-
tivos fiscales verdes en Suecia como el 
crédito fiscal a la inversión y las deduc-
ciones del ingreso imponible. A través 
de un diseño longitudinal y regresiones 
logísticas, identifican las características 
claves de las empresas beneficiarias 
de incentivos fiscales vinculados a la 
sostenibilidad. Sus resultados muestran 
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que la eficiencia de las innovaciones 
verdes ha mejorado en 30 provincias, 
aunque existen disparidades significati-
vas entre estas.

Por  su  pa r t e ,  Wolde -Ru fa el  y 
Mulat-Weldemeskel (2022) analizan la 
efectividad de los impuestos ambien-
tales y la energía renovable en la 
mitigación de emisiones de CO2 en 18 
países de América Latina y el Caribe 
entre 1994 y 2018. Utilizando el método 
de momentos de la regresión cuantílica 
y otros estimadores, encontraron que 
ambos factores reducen las emisiones, 
especialmente en países con mayores 
niveles de CO2. Además, los impuestos 
ambientales no solo disminuyen las 
emisiones, sino que también promueven 
la inversión en energía renovable. Los 
resultados sugieren que estas políticas 
son efectivas para mejorar la sostenibi-
lidad ambiental en la región.

Zheng et al. (2023), utilizando datos 
de empresas manufactureras chi-
nas de 2013 a 2021 y empleando un 
modelo de diferencias en diferencias, 
encuentran que tanto los impuestos 
medioambientales como los incentivos 
a la investigación y desarrollo (I+D) 
promueven la innovación verde, con 
un efecto de refuerzo mutuo cuando se 
utilizan conjuntamente. Análogamente, 
Peng et al. (2023) analizan el impacto 
de la reforma fiscal ambiental imple-
mentada en China en 2018 sobre el 
desempeño ambiental de empresas 
altamente contaminantes. Utilizando un 
enfoque de diferencias en diferencias, 

muestran que la reforma mejora signi-
ficativamente el desempeño ambiental, 
especialmente en empresas no estatales 
y en regiones occidentales.

De forma similar, Alola et al. (2023) 
investigan los beneficios del impuesto 
medioambiental en las principales 
economías agrarias de Europa (Francia, 
Alemania, Italia y España) utilizando 
el método de regresión cuantil por 
momentos. Los resultados confirman 
la contr ibución de los impuestos 
medioambientales a la sostenibilidad y 
al valor añadido agrícola, lo cual apoya 
el objetivo de neutralidad de carbono 
para 2050. Por su parte, Kvach et al. 
(2020) estudian la financiación ambien-
tal en Ucrania y analizan teóricamente 
los elementos del proceso de inversión 
ambiental para el desarrollo sostenible. 
A través de un análisis comparativo, 
justifican la necesidad de utilizar la tri-
butación ambiental como estímulo para 
la inversión ambiental.

Adicionalmente, Xu et al. (2024) inves-
tigan la relación entre la tasa impositiva 
corporativa (CTR) y el desempeño 
ambiental en 48 economías asiáticas, 
considerando datos financieros de 2001 
a 2019. Utilizando regresión cuantílica 
en panel, se encuentra que la CTR tiene 
un impacto positivo en las emisiones 
de CO2, en cuanto deteriora la calidad 
ambiental, y un efecto negativo en la 
innovación ambiental, porque limita 
la innovación verde. Estos resultados 
exploran la necesidad de reevaluar las 
políticas fiscales actuales e introducir 
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incentivos fiscales para mejorar la sos-
tenibilidad ambiental de las empresas.

Li et al. (2024) investigan el impacto de 
los impuestos de protección ambiental 
en el avance de la tecnología verde uti-
lizando datos de empresas que cotizan 
en la bolsa-A de Shanghái y Shenzhen 
durante 2014-2021. Mediante un modelo 
de doble diferencia examinan la relación 
causal tras la entrada en vigor de la Ley 
de Impuestos de Protección Ambiental 
en 2018. Sus resultados sugieren que los 
impuestos ambientales benefician signi-
ficativamente la innovación tecnológica 
verde, puesto que estimulan las inver-
siones en investigación y desarrollo, 
mejoran el capital humano y alivian las 
restricciones de financiación.

En el contexto colombiano, Villada 
Duque et al. (2017) examinan los 
efectos de una nueva regulación para 
promover tecnologías renovables y 
desarrollan una metodología que incor-
pora incentivos fiscales en el cálculo de 
los costos nivelados de energía eléctrica 
(LCOE). Analizan dos incentivos: la 
deducción de impuestos por inversión 
y la depreciación acelerada de activos, 
y encuentran una reducción de hasta 
el 20 % en los LCOE. Asimismo, 
Castillo-Ramírez et al. (2017) evalúan 
los incentivos fiscales de la Ley 1715 de 
2014 y evidencian reducciones del 16 % 
al 33 % en el LCOE y del 1 % al 50 % 
en el impuesto, lo cual resalta las opor-
tunidades para el desarrollo de energías 
renovables y empleo en Colombia.

Por su parte, Gómez (2023) mostró 
como la planif icación tributaria y 
los incentivos fiscales promueven la 
sostenibilidad en las empresas gana-
deras de Florencia, Caquetá. Para ello, 
empleó un enfoque mixto, combinando 
diagnósticos sobre conocimientos 
tributarios y beneficios estatales para 
el desarrollo sostenible. Además, con-
sultó a 20 empresarios ganaderos y al 
Comité de Ganaderos del Caquetá. Sus 
resultados mostraron que existen incen-
tivos tributarios que podrían mejorar la 
sostenibilidad de las empresas ganade-
ras, pero que la falta de asesoramiento 
profesional, el desconocimiento y el 
temor no les ha permitido adoptar estos 
estímulos tributarios.

Peláez et al. (2024) analizan el efecto 
de la tasa total de impuestos y contri-
buciones en la proporción de gastos en 
innovación con respecto a las ventas en 
empresas colombianas. Utilizando datos 
de 2003 a 2018 y métodos de efectos 
fijos e instrumentales, encuentran que 
un aumento de un punto porcentual 
en la tributación directa reduce en 
0.10 % la probabilidad de inversión en 
innovación. Por su parte, Albis et al. 
(2024) también estudian la efectividad 
de las subvenciones públicas para la 
innovación en Colombia y muestran 
que las empresas beneficiadas aumen-
taron su productividad y esfuerzo 
en investigación y desarrollo, lo que 
refuerza la competitividad y el sis-
tema de innovación.
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Determinantes de la inversión 
ambiental

La inversión empresarial en protección 
ambiental responde a presiones externas 
legítimas, lo que tiende a aumentar la 
conciencia ambiental corporativa; sin 
embargo, las acciones de la organiza-
ción dependen de las oportunidades 
y amenazas ambientales (Jiang et al., 
2021). En esa línea, Ozorhon et al. 
(2018) identifican tres tipos de criterios 
para la inversión en energía renovable: 
económicos, técnicos, ambientales y 
sociales, dentro de los cuales los eco-
nómicos son los que demuestran mayor 
inf luencia, seguidos de los criterios 
ambientales y sociales. Esto concuerda 
con la idea de Van Berkel (2007) sobre 
la importancia del entorno interno en 
las decisiones ambientales, en la que 
se destacan la producción limpia y la 
eficiencia ecológica.

Los aspectos económicos, como el 
tamaño de los activos y la rentabili-
dad, son importantes para la inversión 
empresarial (Carrasco et al., 2005), 
junto con variables externas como las 
ventas internacionales y el acceso a 
recursos financieros externos (Foster‐
McGregor, 2013). La actitud de los 
administradores también influye en las 
estrategias ambientales y la planeación 
estratégica (Ellenbeck et al., 2015).

Por su parte, Kong et al. (2020) cla-
sifican las estrategias empresariales 
como prospectivas o defensoras, y 

encuentran que las prospectivas mues-
tran una mayor consideración por la 
protección ambiental. Los aspectos 
sociales y ambientales, como la acepta-
bilidad social, también influyen en las 
estrategias empresariales, además la 
percepción de los consumidores sobre 
los productos verdes incide en las estra-
tegias amigables con el medio ambiente 
(Fraj‐Andrés et al., 2009).

En ese sentido, la percepción de riesgo 
ambiental desempeña un rol impor-
tante en las decisiones de inversión 
empresarial. Cuando las empresas per-
ciben que los riesgos asociados al daño 
ambiental son altos, tienden a invertir 
más en medidas preventivas para evitar 
sanciones o pérdidas reputacionales. 
Li et al. (2024) encuentran que una 
mayor percepción de riesgos climáti-
cos incrementa la inclinación hacia la 
inversión extranjera directa verde, lo 
que mejora el desempeño ambiental de 
las empresas contaminantes y fomenta 
innovaciones verdes.

Adicionalmente, las empresas con un 
alto compromiso con la responsabilidad 
social corporativa tienden a realizar 
mayores inversiones en iniciativas 
ambientales, no solo como una forma de 
cumplir con las expectativas regulato-
rias, sino también como una estrategia 
para mejorar su imagen corporativa y 
obtener ventajas competitivas (Han et 
al., 2020; Xue et al., 2022). Otro factor 
importante es la regulación ambiental, 
ya que inf luye significativamente en 
la inversión ambiental de las empresas 
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al establecer normas y estándares 
que fomentan prácticas sostenibles. 
Trabajos como los de Pan y He (2022) 
y Huang y Lei (2021) destacan que un 
marco regulatorio efectivo es un ins-
trumento importante para fomentar la 
inversión ambiental.

En ese contexto, las regulaciones polí-
ticas que varían según aspectos como 
la ubicación geográfica y el sector 
económico afectan las decisiones de 
inversión ambiental (Liao & Tsai, 2019). 
Las empresas enfrentan diferentes 
restricciones políticas en función de su 
sensibilidad ambiental y actividad eco-
nómica (Kong et al., 2020). Por ejemplo, 
Hammar y Löfgren (2006) encuentran 
que la industria energética tiende a 
invertir más en reducción de emisiones 
que otras industrias, y evidencian patro-
nes de inversión diferenciados según el 
tipo de tecnología ambiental adoptada.

Beneficios tributarios en la política 
ambiental colombiana

A finales del siglo XX se registró en 
Colombia un incremento significativo 
en el acervo de políticas y directrices 
ambientales. Dentro de este contexto, 
los incentivos fiscales han sido fre-
cuentemente empleados para abordar 
los objetivos de preservación ambiental 
de diversas políticas, tales como la 
promoción de la producción limpia, 
la gestión integral del agua y de resi-
duos. Además, estos incentivos han 
contribuido a cumplir compromisos 

internacionales, como el Protocolo de 
Montreal, y han fortalecido los sistemas 
de información ambiental (véase Tabla 
1). En esencia, estas políticas tienen 
como objetivo primordial la generación 
de beneficios ambientales tangibles, 
es decir, resultados cuantificables que 
pueden ser alcanzados a través de la 
implementación de un sistema ambien-
tal bajo la responsabilidad de una 
entidad específica.

Tabla 1. Objetivos de las políticas 
de preservación ambiental en 
Colombia a finales del siglo XX

Política Área de acción

Producción 
más limpia 

(1997)

Eficiencia energética
Emisiones atmosféricas
Prevención y control de 

derrames de hidrocarburos
Uso eficiente y ahorro del agua

Protocolo 
de Montreal 

(1997)

Proyectos para el cumplimiento 
del protocolo

Manejo 
Integral del 
Agua (1996)

Ordenamiento, conservación y 
recuperación de ecosistemas hídricos 

en ecorregiones estratégicas
Inversiones en recuperación 

de cuencas que abastecen los 
sistemas de acueducto

Tratamiento de aguas residuales
Gestión 

Integral de 
Residuos 

(1997)

Minimización y separación 
de residuos en la fuente

Valorización de los residuos 
aprovechables

Disposición final en rellenos sanitarios
Gestión integral de residuos peligrosos

Sistema de 
información 
ambiental

Sistema de información ambiental

Fuente: elaboración de los autores.

Desde las ent idades de gest ión 
ambiental se ha optado por utilizar ins-
trumentos como la inversión ambiental 
para promover la competitividad indus-
trial dentro del marco del desarrollo 
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sostenible, asegurar la conservación 
de zonas ecológicas y aumentar la 
asignación de recursos en sistemas 
ambientales con diferentes objetivos, 
como monitoreo, mejoramiento e infor-
mación y control ambiental (Ruiz 
Benavides et al., 2005). Este enfoque 
considera la inversión ambiental como 
aquella dirigida hacia un sistema de 
gestión ambiental, para su control o 
mejoramiento, de forma que los con-
tribuyentes puedan obtener beneficios 
como descuentos en el impuesto a las 
ventas o exenciones sobre el impuesto a 
la renta (Decreto 3172, 2003).

Así, los fines buscados por las políticas 
ambientales con los incentivos tribu-
tarios son: 1) fomentar la innovación 
tecnológica de distintos sectores, así 
como sus prácticas empresariales, 
para reducir y ser más eficiente en el 
consumo de recursos naturales durante 
el proceso productivo (control en la 
fuente) y al final de este (control al 
final del proceso); 2) el uso adecuado 
de recursos hídricos para garantizar su 
disponibilidad en periodos futuros; y 
3) controlar la inadecuada disposición 
de residuos sobre el medio ambiente 
para prevenir y controlar los impactos 
que desencadena.

Tabla 2. Programas públicos que cuentan con incentivos tributarios por 
acciones de prevención, inversión y protección ambiental

Tipo de beneficio Programa público específico Normativa
Deducción de renta Conservación de la flora colombiana Ley 299 de 1996

Control y mejoramiento del medio ambiente Ley 788 de 2002
Energías no convencionales Ley 1715 de 2014

Protección de la capa de ozono Ley 488 de 1998
Sistema Nacional de Áreas Protegidas Ley 1536 de 2012

Exclusiones IVA Control y monitoreo del medio ambiente Ley 1607 de 2012a

Energías no convencionales Ley 1715 de 2014
Mecanismo de Desarrollo Limpio Ley 788 de 2002

Programas aprobados por el Ministerio de 
Medio Ambiente y Desarrollo Sostenible

Ley 223 de 1995

Exenciones de IVA Reducción de emisiones de CO2 Ley 1607 de 2012b

Renta exenta Energías no convencionales Ley 788 de 2002
Política Nacional para el Desarrollo del 

Ecoturismo y Política de Participación Social 
en la Conservación de la Biodiversidad

Ley 788 de 2002

Reforestación Ley 788 de 2002 y Ley 139 de 1994

a. Exclusiones para los equipos y elementos nacionales o importados que se destinen a la construcción, instalación, montaje 
y operación de sistemas de control y monitoreo, necesarios para el cumplimiento de las disposiciones, regulaciones y 

estándares ambientales vigentes, para lo cual deberá acreditarse tal condición ante el Ministerio de Ambiente y Desarrollo 
Sostenible. b. Extensión para alcohol carburante con destino a la mezcla con gasolina para los vehículos automotores; y el 

biocombustible de origen vegetal o animal para uso en motores diésel de producción nacional con destino a la mezcla con ACPM.

Fuente: elaboración de los autores con base en información dispuesta 
por la Dirección de Impuestos y Aduanas Nacionales.
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METODOLOGÍA

Datos

Este estudio toma como insumo 
los datos de la Encuesta Ambiental 
Industrial (EAI) de los años 2014-2019 
(exceptuando el año 2017 en el cual 
el DANE no realizó la EAI por moti-
vos presupuestales), efectuada por el 
Departamento Administrativo Nacional 
de Estadística de Colombia (DANE, 
2019). La encuesta provee información 
de la inversión asociada a la protección 
del medio ambiente realizada por esta-
blecimientos industriales en Colombia 
y permite identificar aquellos que reci-
bieron beneficios tributarios por este 
motivo. Esta inversión es la variable 
objetivo del estudio, al encontrarse aso-
ciada a los lineamientos de políticas que 
derivan en beneficios tributarios, cuyo 
mecanismo consiste en reducir el costo 
del capital para fomentar su realización.

La unidad de observación fueron los 
establecimientos industriales que hicie-
ron inversión ambiental, encuestados y 
definidos por el DANE. Estos estableci-
mientos son una empresa o parte de una 
empresa que de manera independiente 
desarrolla actividades y lleva registros 
sobre materiales, mano de obra y demás 
recursos físicos que se utilizan en el 
proceso de producción de bienes manu-
facturados y en actividades auxiliares 
o complementarias, todo desarrollado 
desde un lugar físico o zona geográ-
fica (DANE, 2019).

La inversión ambiental comprende 
partidas utilizadas para incrementar 
los activos que permiten la protección 
del medio ambiente mediante su uso 
por más de un año. Ello incluye inver-
siones de tipo preventivo, tratamiento, 
medición, control y análisis. Las 
inversiones preventivas tienen como 
objetivo eliminar o reducir la genera-
ción de contaminantes por medio de 
tecnologías y productos más limpios; 
las de tratamiento incluyen instalación, 
mantenimiento y funcionamiento de 
equipos instalados al final del proceso 
para eliminar y reducir los contaminan-
tes, y las de medición, control y análisis 
están orientadas a controlar la concen-
tración de sustancias contaminantes.

Con el objetivo de conocer la efecti-
vidad de los beneficios tributarios, se 
generó una variable dicotómica que per-
mitiera identificar si el establecimiento 
recibió beneficios tributarios durante el 
año. Estos beneficios se definen como 
el valor en pesos de las deducciones 
por incentivos tributarios de carácter 
ambiental y son de tres tipos: 1) incenti-
vos aplicables a la producción limpia y a 
la disminución de residuos de todo tipo, 
2) incentivos aplicables a la reforesta-
ción y conservación, 3) incentivos para 
la investigación y el establecimiento 
de entidades en pro del ambiente. Los 
detalles sobre los beneficios fiscales 
no están disponibles públicamente a 
través del DANE debido a que incluyen 
información confidencial de los esta-
blecimientos. Por lo tanto, para obtener 
estos datos se requirió trabajar en la 



149

Apuntes CENES Volumen 44, Número 79, ISSN 0120-3053
enero - junio 2025, 137  a  170

Sala de Procesamiento Especializado 
(SPEE) del DANE.

Debe tenerse en cuenta que los benefi-
cios tributarios se otorgan en virtud del 
cumplimiento de un comportamiento 
esperado, por lo cual no existen restric-
ciones asociadas a las características 
de los establecimientos para recibirlos. 
Por consiguiente, para comprender 
las particularidades de dichos estable-
cimientos se utilizan los datos de la 
Encuesta Anual Manufacturera (EAM) 
del período 2014-2019. Estos datos abar-
can una variedad de aspectos, como la 
producción industrial, los activos fijos, 
el personal total, las ventas totales, 
los costos, el sector al que pertenecen, 
entre otros. Estos datos complemen-
tan la información sobre la inversión 
ambiental, la generación de residuos y 
la adjudicación de deducciones fiscales.

Estrategia empírica

Para analizar el impacto que tienen los 
beneficios tributarios sobre la inversión 
ambiental se empleó inicialmente el 
Propensity Score Matching (PSM) 
y posteriormente la descomposición 
Blinder-Oaxaca (DBO). El PSM es 
un método estadístico que se utiliza 
para estimar el efecto causal de un 
tratamiento o intervención, lo que en 
este caso permitió evaluar la manera 
como los beneficios tributarios afectan 
la inversión ambiental de las empresas. 
Por otro lado, la DBO es una técnica 
econométrica que se utiliza para exami-
nar las diferencias en resultados entre 

dos grupos. En este contexto, facilitó 
el análisis comparativo de la inversión 
ambiental entre establecimientos que 
recibieron beneficios tributarios y aque-
llos que no los obtuvieron.

Asimismo, se analizaron los efectos de 
la inversión ambiental en la generación 
de residuos empresariales, para evaluar 
si la adopción de tecnología ecológica 
realmente incide en la contamina-
ción industrial.

Propensity Score Matching (PSM)

La metodología del Propensity Score 
Matching (PSM) consiste en identificar 
un grupo de control (empresas que no 
recibieron beneficios) que sea compara-
ble a un grupo de tratamiento (empresas 
que recibieron beneficios) en función 
de características observables antes de 
la intervención. Para ello, se calcula 
la puntuación de propensión, que es la 
probabilidad de que un individuo reciba 
el tratamiento, dado un conjunto de 
variables. Posteriormente, se emparejan 
individuos con puntuaciones similares, 
lo que contribuye a mitigar el sesgo 
de selección y facilita una evaluación 
más precisa del impacto del programa 
al generar comparaciones más signi-
ficativas y confiables entre los grupos 
tratados y no tratados (Caliendo & 
Kopeinig, 2008).

En este estudio se aplicó el PSM 
para evaluar el impacto del incentivo 
tributario en empresas beneficiadas 
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(tratadas), contrastándolas con las 
no beneficiadas (controles). El efecto 
causal del beneficio tributario  sobre 
un establecimiento i, con relación a la 
inversión ambiental (Y), sobre la cual se 
espera que el descuento tributario tenga 
un impacto significativo es:

[1]

Donde:

: Valor de la inversión ambiental 
si el establecimiento i recibe el bene-
ficio tributario.

: Valor de la inversión ambiental si 
el establecimiento i no recibe el bene-
ficio tributario.

El reto central de la evaluación del 
impacto radica en la incapacidad de 
observar simultáneamente los resultados 
de un individuo con y sin tratamiento. 
Este obstáculo, conocido como el 
problema fundamental de los estudios 
de causalidad, se enfrenta mediante la 
comparación de dos grupos: aquellos 
que reciben el tratamiento y los que no 
(Carreño et al., 2011).

Dado que solo se puede observar un 
resultado potencial para cada individuo, 
llamado resultado contrafactual, resulta 
imposible estimar el efecto del trata-
miento individual . Por tanto, se utiliza 
el enfoque en los efectos promedio del 
tratamiento a nivel poblacional. Si el 

programa no se asigna aleatoriamente, 
el enfoque convencional es el efecto 
promedio del tratamiento sobre los 
tratados (ATT) (Carreño et al., 2011; 
Manrique & Varón, 2019). La ecuación 
2 define como el efecto promedio del 
tratamiento en los establecimientos que 
participan en el programa evaluado:

[2]

Donde D es la variable indicadora 
de tratamiento:

D=1 Si el establecimiento recibe bene-
ficio tributario.

D=0 Si el establecimiento no recibe 
beneficio tributario.

Debido a la falta de observación de la 
media contrafactual para los tratados 

 se necesita un sustituto 
para estimar ATT. Utilizar la media 
de los no tratados  puede 
introducir sesgos debido a las diferen-
cias preexistentes entre los grupos, lo 
que afecta la validez de los resultados 
en estudios no experimentales. Por lo 
tanto, los resultados de los individuos 
del grupo de tratamiento y del grupo 
de comparación diferirían incluso en 
ausencia de tratamiento, lo que lleva a 
un “sesgo de selección”. Modificando 
la ecuación 2 restando en ambos 
lados la media de los no tratados se 
obtiene la ecuación 3:
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[3]

En la parte derecha de la ecuación (3) 
se tiene el sesgo de selección que debe 
ser cero, para así poder encontrar el 
verdadero parámetro , tal como se 
muestra a continuación:

[4]

La ecuación (4) muestra el sesgo de 
selección. En los supuestos de inde-
pendencia condicional y superposición 
entre grupos, se corrige el sesgo de 
selección mediante el uso de un vector 
de variables X. Estas variables, no 
afectadas por el tratamiento, permiten 
evaluar el valor medio de Y condicio-
nal a X, y reducir la influencia de las 
características individuales en la parti-
cipación y los resultados del programa. 
Además, el soporte común entre ambos 
grupos asegura que las personas con 
los mismos valores de X tienen una 
probabilidad positiva de ser tanto tra-
tados como no tratados (Caliendo & 
Kopeinig, 2008; Carreño et al., 2011; 
Morales-González et al., 2019).

El vector X de variables utilizadas en 
la estimación de la probabilidad de los 
establecimientos de recibir beneficios 
tributarios está formado por el loga-
ritmo de los activos, de la producción 
industrial, de los costos y de los inte-
reses pagados; además, se añadieron 
variables dicotómicas que miden el 

tamaño del establecimiento, el sector 
económico al que pertenece, si ha rea-
lizado donaciones de tipo ambiental, 
si ha comprado licencias ambientales, 
y si ha tenido alguna multa o pena-
lidad por violaciones de acuerdos en 
materia ambiental.

Dada la validez de la independencia 
condicional y asumiendo además que 
existe superposición entre ambos gru-
pos, también llamado “ignorabilidad 
fuerte” (Caliendo & Kopeinig, 2008), el 
estimador PSM para ATT puede escri-
birse en general así:

[5]

Donde será la estimación de inte-
rés, pues recogerá el impacto de los 
beneficios tributarios sobre la inversión 
ambiental. P(X) es el puntaje de propen-
sión, es decir, la probabilidad de que un 
individuo participe en un tratamiento 
dadas sus covariables observadas X. 
El puntaje de propensión facilita este 
proceso al condensar la información 
relevante en un solo valor, ya que dada 
la diversidad de características (tamaño 
de la empresa, activos, costos, produc-
ción industrial, etc.), el emparejamiento 
no es trivial y este debe asignar contra-
partes en el grupo de control similares 
en términos de X.

Para garantizar la validez de este 
supuesto, se utilizan métodos de empa-
rejamiento (matching) para crear un 
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grupo de control comparable al grupo 
de tratados. El método utilizado en este 
estudio será el del vecino más cercano, 
debido a que empareja cada unidad tra-
tada con una unidad no tratada similar 
en términos de características observa-
das. Esto reduce el sesgo de selección 
y permite una estimación precisa del 
efecto del tratamiento.

Del mismo modo, se llevará a cabo este 
procedimiento para examinar si los 
establecimientos que realizaron inver-
siones ambientales lograron reducir su 
producción de residuos. En este caso, 
el nuevo grupo de tratados estará con-
formado por los establecimientos que 
efectuaron inversiones ambientales, y la 
variable de interés será la cantidad de 
residuos generados.

Descomposición Blinder-Oaxaca

La descomposición Blinder-Oaxaca 
(DBO) es una técnica utilizada para 
analizar las diferencias en los resulta-
dos entre dos grupos, descomponiendo 
la diferencia observada en dos compo-
nentes. El primer componente atribuye 
las diferencias a las características 
observables de los individuos, mien-
tras que el segundo se refiere a las 
diferencias en el retorno de estas carac-
terísticas. Popularizada por Blinder 
(1973) y Oaxaca (1973), esta metodolo-
gía se aplica comúnmente en estudios 
sobre diferencias salariales de género, 
aunque también ha sido utilizada 

para examinar disparidades en salud, 
educación y otros ámbitos(Hompashe, 
2024; Ospino et al., 2010; Rahimi & 
Hashemi Nazari, 2021.

En este documento se utilizó la DBO 
para estimar las diferencias entre los 
establecimientos empresariales que 
recibieron, durante los años 2014-2019, 
por lo menos un incentivo tributario 
y los que no. Para ello, se convirtió la 
base de datos de un panel a un corte 
transversal, donde las variables ahora 
expresan el promedio del periodo. Se 
parte de un modelo de regresión lineal 
para cada grupo (el grupo n son aquellos 
establecimientos que durante el periodo 
de estudio no recibieron beneficios tri-
butarios, y el grupo b son aquellos que 
sí recibieron el incentivo tributario):

[6]

Donde  es el logaritmo de la 
inversión ambiental promedio realizada 
en el periodo por el grupo i,  son las 
variables explicativas (el promedio de 
la producción, los activos, las ventas, 
costos, los intereses pagados, etc),  
es el coeficiente de la regresión y  es 
el término de error. Posterior a la esti-
mación de las regresiones, se efectuó la 
descomposición para estimar la brecha 
de la inversión ambiental:

[6]
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Reorganizando los términos, tenemos:

[7]

Donde  corresponde a las 
dotaciones, las cuales hacen referencia 
a la parte explicada de la brecha de la 
inversión ambiental. Por su parte, el tér-
mino se refiere a los retornos, 
los cuales indican la contribución de las 
características no observables o sesgos 
en la determinación de la inversión 
ambiental. El término  
es conocido como interacción, el cual 
representa la interacción entre los facto-
res observables y no observables.

Por último, también se llevó a cabo la 
descomposición Blinder-Oaxaca para 
examinar las variaciones en los efectos 
entre los establecimientos industriales 
que realizaron inversiones ambienta-
les y aquellos que no lo hicieron en el 
periodo analizado, específicamente en 

relación con la generación de resi-
duos industriales.

RESULTADOS

Estadísticas descriptivas

La Tabla 3 presenta un análisis de la 
composición de la muestra. En ella se 
exhibe el número de establecimientos 
que recibieron beneficios tributarios 
(grupo de tratados) y los establecimien-
tos que no recibieron estos beneficios 
(grupo de control). Se puede observar 
que aproximadamente el 3 % de los 
establecimientos recibieron incentivos 
fiscales en el periodo estudiado. En par-
ticular, del total de establecimientos que 
sí tuvieron la deducción de impuestos, 
solo el 5 % no realizó inversión ambien-
tal. En ese sentido, aproximadamente el 
70 % de los establecimientos hicieron 
inversión ambiental; sin embargo, el 
31 % de los establecimientos que no 
recibieron el descuento tributario no 
hicieron inversión ambiental.

Tabla 3. Distribución de establecimientos con beneficios tributarios e inversión ambiental

Año
Controles Tratados

TotalNo beneficio/ 
No inversión

No beneficio/
Sí inversión

Sí beneficio/
No inversión

Sí beneficio/
Sí inversión

2014 18,524 38,975 128 2,039 59,666
2015 18,881 39,471 51 1,460 59,863
2016 16,413 34,907 46 1,045 52,411
2018 14,737 34,946 73 1,208 50,964
2019 14,603 35,159 79 1,209 51,050
Total 83,158 183,458 377 6,961 273,954

Fuente: elaboración propia con base en la EAI y EAM. Para 
el año 2017 no existe información de la EAI.
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En la Tabla 4 se presentan las estadís-
ticas básicas de las variables utilizadas 
para la estimación del modelo. Todas 
las variables están transformadas en 
logaritmo natural. Originalmente, 
el beneficio tributario, la inversión 
ambiental, la producción, los costos 
totales, los activos fijos y los intereses 
se encontraban en millones de pesos 
corrientes y fueron ajustados a precios 
de 2018. En el mismo sentido, el perso-
nal total representaba el número total 
de empleados en el establecimiento, 
mientras que los residuos producidos se 
mostraban en kilogramos. Se observa 
que la media del beneficio tributario es 
de 10,9 unidades logarítmicas con una 

desviación estándar de 2,02 unidades; y 
para la inversión ambiental, la media y 
la desviación estándar son 10,52 y 2,16 
unidades logarítmicas, respectivamente.

En la Tabla 5 se observa que apro-
x imadamente el  0.63 % de los 
establecimientos han sido penalizados 
por violaciones en materia ambiental, 
el 3 % han realizado donaciones para 
actividades ambientales y el 59 % han 
adquirido licencias ambientales. Por su 
parte, aproximadamente el 17 % de los 
establecimientos de la muestra tienen 
menos de 50 trabajadores.

Tabla 4. Estadísticas descriptivas 2014-2019

Variables Media Desviación Mínimo Máximo Observaciones

Ln(beneficio tributario) 10.99 2.02 4.57 20.41 7,338

Ln(inversión ambiental) 10.52 2.16 0.13 18.72 190,431

Ln(producción) 17.20 1.79 9.47 23.92 273,852

Ln(personal total) 4.95 1.26 0 8.42 273,071

Ln(residuos producidos) 11.08 2.61 1.10 20.77 268,260

Ln(costos totales) 15.34 1.95 7.18 23.98 273,852

Ln(activos fijos) 15.79 2.09 0.13 22.78 273,852

Ln(intereses) 12.09 2.28 0.19 20.61 268,260

Fuente: elaboración propia con base en la EAI y EAM.

Tabla 5. Características de los establecimientos 2014-2019

Variables No Sí Total

Penalizados 272,250 1,716 273,966

Donadores 266,090 7,876 273,966

Licencia ambiental 112,248 161,718 273,966

Menos de 50 personas 233,867 49,086 282,953

Fuente: elaboración propia con base en la EAI y EAM.
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En la Figura 1 se muestra la gráfica de 
cajas y bigotes donde se relacionan los 
beneficios tributarios y el logaritmo 
de la inversión ambiental. Se observa 
que los establecimientos que recibie-
ron incentivos tributarios tienen en 
promedio una inversión ambiental más 
alta que los establecimientos que no 
fueron beneficiados.

Por su parte, la Figura 2 muestra la 
gráfica de dispersión entre el logaritmo 
de la inversión ambiental y el logaritmo 
de los beneficios tributarios. La gráfica 
sugiere una posible relación directa 
entre ambas variables, es decir, cuanto 
mayor sean los incentivos tributarios, 
mayor es la inversión ambiental reali-
zada por los establecimientos.

Figura 1. Boxplot inversión ambiental 
y beneficios tributarios 2014-2019

Fuente: elaboración propia con 
base en la EAI y EAM

Figura 2. inversión ambiental vs 
beneficio tributario 2014-2019

Fuente: elaboración propia con 
base en la EAI y EAM.

Figura 3. Boxplot generación de residuos 
e inversión ambiental 2014-2019

Fuente: elaboración propia con 
base en la EAI y EAM.

La Figura 3 presenta el diagrama de 
caja y bigotes entre el logaritmo de los 
residuos generados y la realización de 
inversión ambiental por parte de los 
establecimientos. Se observa que los 
establecimientos que hicieron inversión 
ambiental generaron en promedio una 
mayor cantidad de residuos en compa-
ración con los establecimientos que no 
realizaron esta inversión.
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Evaluación de impacto

En la Tabla 6 se presentan las esti-
maciones del efecto promedio del 
tratamiento sobre los tratados (ATT) 
utilizando PSM. En la primera columna 
se estimó el efecto para todos los años 
considerados en el periodo 2014-2019. 
Los resultados muestran que, en prome-
dio, los establecimientos que recibieron 
beneficios tributarios aumentaron su 
inversión ambiental en 1.21 unidades 
logarítmicas en comparación con aque-
llos que no recibieron estos incentivos 
fiscales. El coeficiente estimado es esta-
dísticamente significativo con un nivel 
de confianza del 99 %.

Las estimaciones de las columnas dos a 
seis se practicaron para cada año indi-

vidualmente. Por ejemplo, la estimación 
de la columna 2 muestra que para el año 
2014 los establecimientos que recibieron 
beneficios tributarios aumentaron su 
inversión ambiental en 1.013 unidades 
logarítmicas en comparación con los no 
beneficiados. Este coeficiente también 
resultó ser estadísticamente significativo 
con un nivel del 5 % de significancia. 
Aunque para el año 2015 el coeficiente 
no resultó significativo, las estimacio-
nes posteriores continúan mostrando 
que los establecimientos que recibieron 
beneficios tributarios hicieron una 
mayor inversión ambiental en compara-
ción con aquellos que no los recibieron. 
Todos los coeficientes continúan siendo 
estadísticamente significativos en un 
nivel del 99 % de confianza.

Tabla 6. Impacto de los beneficios tributarios sobre la inversión ambiental

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Ln(invt amb) 2014-2019 2014 2015 2016 2018 2019

δATT 1.218*** 1.013** 0.0521 0.995** 1.588*** 1.270***
(0.245) (0.458) (0.447) (0.429) (0.481) (0.315)

Observaciones 99,424 16,258 14,946 15,831 19,151 18,487

Errores estándar robustos entre paréntesis ajustados mediante el método de Bootstrap con 1000 repeticiones. *** p<0.01, ** 
p<0.05, * p<0.1. La variable dependiente Ln(invt amb) es el logaritmo de la inversión ambiental. Como variable de tratamiento 

se utilizó una dummy que toma el valor de 1 si el establecimiento había recibido beneficios tributarios y cero en caso contrario. 
Todas las estimaciones se efectuaron utilizando el algoritmo de PSM utilizando el emparejamiento por vecino más cercano.

 Fuente: elaboración propia con base en la EAI y EAM.

Los resultados de la Tabla 6 sugieren 
que los incentivos tributarios aumentan 
la inversión ambiental de los estableci-
mientos empresariales. Como lo explica 
la literatura precedente, la reducción 
de impuestos estimula directamente la 
liquidez y reduce los costos operativos, 
lo cual incentiva inversiones en áreas 

claves. Además, mejora la rentabilidad 
de las inversiones al permitir deduc-
ciones fiscales, lo que motiva a asumir 
nuevos proyectos. También mejora el 
f lujo de efectivo al reducir los pagos 
anticipados de impuestos. Los incen-
tivos tributarios pueden alentar a las 
empresas a adoptar prácticas empre-
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sariales más sostenibles y socialmente 
responsables, como la inversión en 
tecnologías limpias o la implementa-

ción de programas de responsabilidad 
social corporativa.

Tabla 7. Impacto de la inversión ambiental sobre la generación de residuos sólidos

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Ln(residuos) 2014-2019 2014 2015 2016 2018 2019

δATT 0.790*** 0.677*** 0.808*** 0.748*** 0.828*** 0.887***
(0.095) (0.225) (0.145) (0.172) (0.136) (0.293)

Observaciones 152,199 30,331 29,624 30,847 30,657 30,740
Errores estándar robustos entre paréntesis ajustados mediante el método de Bootstrap con 1000 repeticiones. *** p<0.01, ** 
p<0.05, * p<0.1. La variable dependiente Ln(residuos) es el logaritmo de los residuos generados por el establecimiento. Como 

variable de tratamiento se utilizó una dummy que toma el valor de 1 si el establecimiento realizó inversión ambiental y cero en 
caso contrario. En todas las estimaciones se utilizó el algoritmo de PSM mediante el emparejamiento por vecino más cercano.

Fuente: elaboración propia con base en la EAI y EAM.

Por otra parte, la Tabla 7 presenta el 
impacto de la inversión ambiental en 
la generación de residuos sólidos en 
establecimientos empresariales. La 
columna 1 muestra que durante el 
período 2014-2019 los establecimientos 
que invirtieron en materia ambiental 
generaron en promedio 0.790 unidades 
logarítmicas más de residuos sólidos 

que aquellos que no lo hicieron. Es 
decir, los establecimientos que realiza-
ron inversión ambiental generan más 
residuos en promedio. Las estimaciones 
anuales individuales (de la columna 2 a 
la 6) también respaldan esta tendencia 
y todas son estadísticamente significati-
vas con un nivel de confianza del 99 %.

Tabla 8. Impacto de la inversión ambiental en la generación de aguas residuales

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Ln(agua resi) 2014-2019 2014 2015 2016 2018 2019

δATT 1.015*** 0.615*** 1.134*** 1.193*** 0.762*** 1.158***
(0.0516) (0.227) (0.183) (0.0959) (0.0935) (0.0991)

Observaciones 150,805 30,045 29,447 30,528 30,365 30,420

Errores estándar robustos entre paréntesis ajustados mediante el método de Bootstrap con 1000 repeticiones. *** p<0.01, ** 
p<0.05, * p<0.1. La variable dependiente Ln(agua resi) es el logaritmo de las aguas residuales generadas por el establecimiento. 

Como variable de tratamiento se utilizó una dummy que toma el valor de 1 si el establecimiento realizó inversión ambiental y cero 
en caso contrario. En todas las estimaciones se utilizó el algoritmo de PSM mediante el emparejamiento por vecino más cercano.

Fuente: elaboración propia con base en la EAI y EAM.
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La Tabla 8 presenta la estimación del 
impacto de la inversión ambiental en la 
generación de aguas residuales. En la 
columna 1 se muestra la estimación del 
efecto promedio del tratamiento (ATT) 
para el período completo (2014-2019), 
donde los establecimientos que efec-
tuaron inversión ambiental generaron 
en promedio 1.01 unidades logarítmicas 
más de aguas residuales en compara-
ción con aquellos que no hicieron dicha 
inversión. Las columnas posteriores (de 
la 2 a la 6) detallan las estimaciones 
individuales por año, lo que reafirma 
que los establecimientos que invirtieron 
en materia ambiental produjeron un 
mayor volumen de aguas residuales.

Las estimaciones de las tablas 7 y 8 
indican que los establecimientos que 
hicieron inversión ambiental generan 
más contaminación (medida como la 
generación de residuos sólidos y aguas 
residuales) en comparación con aquellos 
que no realizaron tales inversiones. Este 
hallazgo podría sugerir dos posibilida-
des: o bien los establecimientos están 
incurriendo en costos por contami-
nación o, como es común con muchas 
inversiones, los beneficios ambientales 
pueden tardar en materializarse com-
pletamente, lo que implica que aún no 
se observe una reducción efectiva de 
la contaminación.

Estimación de la descomposición 
Blinder-Oaxaca

En la Tabla 9 se muestran los efectos 
de los beneficios tributarios sobre la 

inversión ambiental utilizando la des-
composición Blinder-Oaxaca. En la 
columna 1 están los resultados de esta 
descomposición, el grupo n representa 
los establecimientos que no recibie-
ron beneficios tributarios, los cuales 
presentan una inversión promedio de 
9.48 unidades logarítmicas; mientras 
que el grupo b, que representa a los 
establecimientos beneficiados, hicieron 
en promedio una inversión ambiental 
de 11.41 unidades logarítmicas. Así, la 
brecha en la inversión ambiental es de 
1.92 unidades logarítmicas, es decir 
que, en promedio, los establecimientos 
que recibieron los beneficios tributa-
rios tienen una inversión ambiental 
mayor comparados con los que no fue-
ron beneficiados.

Se observa también que la inversión 
ambiental del grupo de establecimientos 
que no recibieron incentivos tributarios 
representa aproximadamente el 83 % 
(9.487/11.41) de la inversión realizada 
por los establecimientos que sí reci-
bieron los incentivos fiscales. Además, 
con respecto a la brecha de inversión 
ambiental, las estimaciones muestran 
que los retornos (es decir, la parte que 
pertenece a factores no observables 
como características de las industrias) 
representa el 23 %, mientras que las 
dotaciones representan la mayor propor-
ción de esta. Todas las estimaciones de 
la descomposición resultaron estadísti-
camente significativas.
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Tabla 9. Efectos de los beneficios tributarios sobre la inversión ambiental

Ln(invt amb) (1)
Descomposición

(2)
Dotaciones

(3)
Retornos

(4)
Interacción

Tamaño 0.167 -0.0385 -0.138
(0.114) (0.0340) (0.116)

Donación -0.0933* 0.0411 -0.0306
(0.0565) (0.0812) (0.0606)

Ln(activos) -0.674** 0.526 -0.0580
(0.269) (2.471) (0.273)

Ln(producción) -1.328*** -7.997** 0.740**
(0.372) (4.018) (0.375)

Licencia -0.142 -0.539 0.105
(0.133) (0.684) (0.133)

Ln(intereses) -0.0574 -1.008 0.112
(0.107) (0.994) (0.111)

Ln(costos) 0.205 2.210 -0.238
(0.295) (2.851) (0.307)

Penalidad -0.0383 -0.00852 0.00519
(0.0294) (0.0435) (0.0266)

Ln(ventas) -0.0167 0.178 -0.0122
(0.0912) (1.382) (0.0943)

Grupo n 9.487***
(0.0398)

Grupo b 11.41***
(0.160)

Brecha -1.928***
(0.164)

Dotaciones -1.978***
(0.237)

Retornos -0.436***
(0.124)

Interacción 0.486**
(0.210)

Observaciones 2,604 2,604 2,604 2,604
Errores estándar robustos entre paréntesis. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. La variable dependiente Ln(invt amb) es el logaritmo 

de la inversión ambiental. En la columna 1 se presentan los resultados de la descomposición Blinder-Oaxaca, y en las columnas 
siguientes se exponen las estimaciones de regresiones previas. El vector de variables independientes utilizadas estaba 

formado por el logaritmo de los activos fijos, producción, costos, intereses, las ventas, además de variables dicotómicas 
como establecimientos con menor de 50 trabajadores (tamaño), establecimientos que realizaron donaciones ambientales 
(donación), establecimientos penalizados (penalidad) y, por último, los que adquirieron licencias ambientales (licencias).

Por otro lado, en la Tabla 10 se pre-
sentan los efectos de la inversión 
ambiental en la generación de residuos 
sólidos utilizando la descomposición 
Blinder-Oaxaca. En la primera columna 
se muestra que el grupo que realizó 
inversión ambiental (grupo i) generó un 
promedio de residuos de 10.68 unidades 
logarítmicas, mientras que el grupo 

que no hizo inversión ambiental (grupo 
n) generó en promedio 7.96 unidades 
logarítmicas. Lo anterior muestra una 
brecha en la generación de residuos de 
2.68 unidades logarítmicas; es decir, 
que los establecimientos que efectuaron 
inversión ambiental generaron en pro-
medio mayor cantidad de residuos.
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Tabla 10. Efectos de la inversión ambiental sobre la generación de residuos

(1) (2) (3) (4)

Ln(residuos) Descomposición Dotaciones Retornos Interacción

Tamaño -0.215*** -0.0346 -0.0450

(0.0432) (0.0567) (0.0738)

Donación -0.00752 0.0890* -0.0858*

(0.0116) (0.0506) (0.0488)

Ln(activos) -1.083*** -5.026*** 0.694***

(0.0947) (0.956) (0.134)

Ln(producción) -0.648*** 4.222 -0.488

(0.181) (2.866) (0.332)

Licencia 0.00579 -0.117 0.0433

(0.0229) (0.103) (0.0382)

Ln(intereses) -0.0395 -0.650 0.0871

(0.0383) (0.611) (0.0820)

Ln(costos) -0.0446 0.0744 -0.00911

(0.0948) (1.264) (0.155)

Penalidad -0.00851 0.00480 -0.00309

(0.00542) (0.0132) (0.00849)

Ln(ventas) 0.0846** -0.767 0.0762

(0.0357) (0.713) (0.0709)

Grupo n 7.996***

(0.0599)

Grupo i 10.68***

(0.0491)

Brecha -2.688***

(0.0775)

Dotaciones -2.195***

(0.0741)

Retornos -1.233***

(0.129)

Interacción 0.740***

(0.119)

Observaciones 3,688 3,688 3,688 3,688
Errores estándar robustos entre paréntesis. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. La variable dependiente Ln (residuos) 
es el logaritmo de los residuos generados por el establecimiento. En la columna 1 se presentan los resultados 

de la descomposición Blinder-Oaxaca, y en las columnas siguientes se exponen las estimaciones de regresiones 
previas. El vector de variables independientes utilizadas estaba formado por el logaritmo de los activos 

fijos, producción, costos, intereses, las ventas, además de variables dicotómicas como establecimientos con 
menor de 50 trabajadores (tamaño), establecimientos que realizaron donaciones ambientales(donación), 

establecimientos penalizados(penalidad) y, por último, los que adquirieron licencias ambientales (licencias).
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Tabla 11. Efectos de la inversión ambiental sobre la generación de aguas residuales

(1) (2) (3) (4)
Ln(agua resi) Descomposición Dotaciones Retornos Interacción

Tamaño -0.139*** -0.107*** -0.138***
(0.0324) (0.0361) (0.0470)

Donación -0.0257** -0.0203 0.0193
(0.0108) (0.0368) (0.0351)

Ln(activos) -0.862*** -5.421*** 0.746***
(0.0754) (0.681) (0.0962)

Ln(producción) -0.588*** -1.913 0.222
(0.122) (1.477) (0.171)

Licencia -0.0522*** -0.160** 0.0587**
(0.0181) (0.0678) (0.0251)

Ln(intereses) -0.0367 0.510 -0.0683
(0.0323) (0.380) (0.0510)

Ln(costos) 0.0940 0.236 -0.0290
(0.0748) (0.819) (0.100)

Penalidad -0.0184*** -0.0228** 0.0146*
(0.00571) (0.0113) (0.00771)

Ln(ventas) 0.0995*** 1.031** -0.103**
(0.0327) (0.478) (0.0479)

Grupo n 6.033***
(0.0372)

Grupo i 7.833***
(0.0407)

Brecha -1.799***
(0.0552)

Dotaciones -1.784***
(0.0621)

Retornos -0.794***
(0.0738)

Interacción 0.779***
(0.0751)

Observaciones 3,670 3,670 3,670 3,670

Errores estándar robustos entre paréntesis. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. La variable dependiente. La variable 
dependiente Ln(agua resi) es el logaritmo de las aguas residuales generadas por el establecimiento. En la columna 
1 se presentan los resultados de la descomposición Blinder-Oaxaca, y en las columnas siguientes se muestran las 

estimaciones de regresiones previas. El vector de variables independientes utilizadas estaba formado por el logaritmo 
de los activos fijos, producción, costos, intereses, las ventas, además de variables dicotómicas como establecimientos 

con menor de 50 trabajadores(tamaño), establecimientos que realizaron donaciones ambientales(donación), 
establecimientos penalizados(penalidad) y por último los que adquirieron licencias ambientales (licencias).

En la Tabla 11 se presentan los efec-
tos de la inversión ambiental sobre 
la generación de aguas residuales. 
Los resultados siguen la línea de los 
obtenidos en la Tabla 10, es decir, 
los establecimientos que realizaron 

inversión ambiental (grupo i) en 
promedio generan 1,79 unidades loga-
rítmicas más de aguas residuales en 
comparación con los establecimientos 
que no hicieron inversión ambiental 
(grupo n). Todas las estimaciones de 
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la columna 1, resultados de la des-
composición, son estadísticamente 
significativas.

Los resultados obtenidos mediante 
la DBO son similares a los obtenidos 
utilizando el algoritmo de PSM, ya que 
ambos muestran que existen brechas 
tanto en la inversión ambiental como 
en la generación de residuos entre los 
grupos estudiados, lo que permite 
complementar el análisis inicial. En 
ese sentido, tanto la Tabla 6 como la 9 
indican que los establecimientos que 
recibieron incentivos tributarios tuvie-
ron una mayor inversión ambiental en 
comparación con los establecimientos 
que no recibieron estos beneficios. De 
igual forma, las tablas 7 y 8, junto a 
las tablas 10 y 11, reflejan que los esta-
blecimientos que realizaron inversión 
ambiental son los que generaron mayo-
res residuos tanto sólidos como líquidos.

CONCLUSIONES

Los resultados obtenidos en esta 
investigación sugieren que los bene-
ficios tributarios tienen un impacto 
positivo sobre la inversión ambiental 
realizada por los establecimientos 
empresariales. Las estimaciones con-
seguidas utilizando PSM muestran 
que los establecimientos que recibie-
ron incentivos tributarios efectuaron 
mayor inversión ambiental comparados 
con aquellos que no tuvieron esos 
beneficios. Estos hallazgos son consis-
tentes con los resultados de Zheng et 
al. (2023), Alola et al. (2023), Shafi et 
al. (2023) y Li et al. (2024), los cuales 

encontraron que los impuestos y sub-
venciones medioambientales influyen 
en la innovación tecnológica verde, 
mitigan los efectos negativos de los 
impuestos y estimula las inversiones 
en innovación y desarrollo. Lo anterior 
refleja que los incentivos tributarios son 
un instrumento efectivo para fomentar 
la inversión ambiental y la innovación 
tecnológica en las empresas.

En ese contexto, se estudiaron los 
efectos de la inversión ambiental en la 
generación de residuos de los estable-
cimientos usando PSM y la DBO. Las 
estimaciones mostraron consistente-
mente que los establecimientos que 
hicieron inversión ambiental generan 
en promedio más residuos tanto sólidos 
como líquidos al ser comparados con 
los establecimientos que no realizaron 
ningún tipo de inversión en materia 
ambiental. Esta aparente contradicción 
plantea interrogantes sobre la eficacia de 
los incentivos tributarios, cuyo objetivo 
es promover la sostenibilidad ambiental.

Sin embargo, este comportamiento 
puede explicarse por varios factores, 
como las características intrínsecas de 
los establecimientos, el tamaño y el tipo 
de actividad económica que realizan. 
Además, es posible que las inversiones 
ambientales se hayan orientado hacia 
mejoras que aumenten la capacidad 
productiva de las empresas, lo que 
resultaría en una mayor generación de 
residuos. En este caso, los objetivos 
económicos podrían haber prevalecido 
sobre los objetivos ambientales. Otro 
aspecto importante por considerar 
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es que las inversiones ambientales 
generalmente no producen beneficios 
inmediatos a corto plazo, sino que 
requieren un periodo de tiempo para 
materializarse.

La implementación de benef icios 
tributarios ha demostrado ser una 
estrategia efectiva para incentivar 
la inversión ambiental en el sector 
industrial. Por tanto, la adopción de 
este tipo de políticas por parte de los 
tomadores de decisiones continúa 
siendo un mecanismo relevante que 
considerar al momento de desarrollar 
políticas orientadas a incrementar el 
capital medioambiental. Sin embargo, 
los resultados indican que es crucial 
para los tomadores de decisiones moni-
torear y regular estas inversiones para 
asegurar que realmente se traduzcan en 
beneficios para el medio ambiente.

En concordancia con lo expuesto 
por Pan y He (2022), Huang y Lei 
(2021) y Xu et al. (2024), se destaca la 
importancia de implementar un marco 
regulatorio claro y efectivo, que permita 
la colaboración entre el sector público 
y privado, que brinde f lexibilidad y 
exija rigurosidad en los resultados en 
materia ambiental. Finalmente, para 
futuras investigaciones, resulta funda-
mental contar con un mayor volumen 
de información y datos actualizados 
que permitan llevar a cabo análisis 
entre distintos sectores económicos, así 
como medir el impacto a largo plazo de 
las inversiones.
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