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INTRODUCCION Y OBJETIVOS

El presente escrito pretende analizar los efectos que tiene la inflacion sobre la tributaciéon de las
empresas, mostrando cdmo el efecto global es sin duda desmotivador para el desarrollo industrial.

El fendbmeno de la inflacion no ha sido suficientemente bien estudiado, y los esfuerzos que en este
sentido se han hecho! lo han sido més de tipo macroecondémico que de incidencia en la firma in-
dividual. Pretendemos en este andlisis centrarnos en los efectos tributarios de la inflacién, habién-
donos ya referido en otro articulo? a la forma de prospectar empresa bajo condiciones de infla-
cion.

METODOLGGIA

Se analizara separadamente el efecto tributario sobre varias partidas esenciales en la determinacién
de la renta gravable y de la utilidad después de impuestos.

Se apelara a sencillos ejemplos que en cada situacidn permitan visualizar la resultante de la interac-
cion de la tributacion con la inflacion.

ANALISIS

Veamos lo que ocurre con algunas de las mds importantes partidas del estado de pérdidas y ganan-
cias.

Efecto Sobre Los Ingresos Netos de Ia Operacion

Por ingresos netos entendemos aqui la diferencia entre el ingreso y el costo en una actividad vr. gr.
de tipo industrial. Una empresa que gand $100 el afio anterior, ganaria, de seguir operando en
idénticas condiciones, los mismos $100 este afio de no existir inflacion, o $125 en el evento de que
ésta existiere a una tasa del 25% anual.

Obsérvese que los $25 de la ganancia extra no tienen otro prop0sito que resarcir a la empresa por
la pérdida del poder adquisitivo de su ganancia. Si tributa al 40%, $10 de los $25 adicionales seran
impuestos, pareciendo injusto a primera vista que se grave una ganancia inexistente en términos
constantes®

1 Por ejemplo “Inflacion y Politica Econdmica” editado por Mauricio Cabrera G. y publicado por la Asociacion Bancaria de
Colombia, agosto 1980.

2 Gutiérrez Luis Fernando “Proyeccion de Empresas en Economias Inflacicnarias’’. Octubre 1981, inédita.

3 Por “Constantes” entenderemos proyecciones deflactadas para eliminar el efecto de la inflacidn, es decir, proyecciones en
términos reales. Por proyecciones de tipo corriente significaremos aquellas donde no se han hecho ninglin ajuste para neutra-
lizar el efecto inflacionario.



Sin embargo miremos la situacion de la empresa a través del siguiente cuadro:

Afo anterior Este afio
Ganancias $100 $125
Impuestos 40 50
Utilidad después de impuestos 60 75

Para concluir que en términos corrientes las ganancias de este afio superaran, después de impuestos,
en un 25% las del afo anterior, concluyéndose que la empresa no estara ni mejor ni peor en térmi-
nos constantes y que lo mismo sucedera al fisco, que también vera incrementados sus impuestos
por el monto de la inflacion.

Se concluye que esta partida no esté sujeta a situaciones injustas por causas de la inflacion.

3.2 Rentas de Capital
Supongamos que una empresa compromete parte de su activo liquido dandolo en mutuo para ob-
tener una retribucion en forma de interés. Puede ser este el caso de una firma del sector financiero
o una del sector productivo no dejando ocioso un exceso de liquidez o protegiendo su capital de
trabajo por medio de colocaciones de inmediata liquidez.
La inflacion hace que el costo del dinero sea mayor que el valor que se daria cuando ella esté au-
sente, segin la ecuacion fundamental’ que gobierna la relacion entre la rentabilidad en términos
constantes y corrientes, que es:

(1 + rentabilidad constante) (1 + inflacion) = (1 + rentabilidad corriente)

Asi por ejemplo, si un prestamista o inversionista tasa en 10% su aspiracion por la colocacion de
sus fondos, en ausencia de inflacion, los valorard en un 37.5% cuando el monto de esta sea del 25% .

Su situacion antes y después de impuestos en términos corrientes y constantes, es:

Afio O Afo 1
ANTES DE IMPUESTOS

I TERMINOS CORRIENTES -
1. Entrega el dinero (100)
2. Recibe pago a principal 100
3. Recibe intereses al 37.5% 37.5

Il TERMINOS CONSTANTES
1. Entrega el dinero 100
2. Recibe pago a principal 80 (= S100/1.25)
3. Recibe intereses 37.5% 30 {= §37.5/1.25)

Obsérvese que antes de impuestos él recibe $110 por todo, o sea que obtuvo su 10% deseado v se
veria justo que sobre los $10 de ganancia real pagaré $4 de impuestos, tributando a razon del 40%.

ESPUES DE IMPUESTOS
De la proyeccidon en términos constantes observamos que el inversionista obtuvo $30 de interés,
3820 de los cuales se deberian en rigor aplicar a la pérdida de poder adquisitivo de su principal y los
otros $10 si deberian constituir renta gravable y repartible.

Sin embargo, todos los $30 son gravables y el prestamista deberd pagar $12 de impuestos, en lugar

1 Gutiérrez Luis F. “Proyeccion de Empresas en Economia Inflacionarias’” Octubre de 1981. Inédito.
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de los $4 de estricta justicia. Su tributacion se ha triplicado, dédndole al estado S8 que realmente
son reparto de activos, pues salieron de los $100 de su principal. Mas grave aun, le queda, $18 ($30
- $12), para repartir como renta de capital, cuando solo le deberian quedar $6 (S10 - $4).

Nuevamente, se triplico el reparto en una falacia mediante la cual se reparte capital y no utilidades
reales.

Observe que los $8 dados de més al estado y los $12 impropiamente decretados como renta repar-
tible, surnan los $20 que decrecid el activo patrimonial.

Estas situacidbn es muy grave porque quien la quisiera evitar debe elevar el costo de su colocacion
para hacer provision del justo tratamiento tributario, de manera tal que quedan utilidades por enci-
ma de las esperadas por los socios, para poder capitalizarlas, resarciendo asi el dafio patrimonial.

De no hacerlo esta repartiendo sus activos en forma de impuestos y de participaciones o dividen-
dos. Se argumentara que un banco presta pero a la vez recibe captaciones, por las cuales repaga un
principal erodado por la inflacién, cubriéndose del fendmeno descrito. Sin embargo, esto requeri-
ria que los activos y las colocaciones fueran iguales, o de lo contrario lo que estaria repartiendo es
el patrimonio neto.

En sintesis se estan gravando unas ganancias aparentes que en estricta justicia deberian capitalizar-
se para proteger el activo patrimonial. La sugerencia podria ser decretar como exentas las rentas
provenientes de aplicar una tasa de interés igual a la inflacion, gravando el exceso y forzando a ca-
pitalizar las rentas no gravadas. Obsérvese que el sistema U.P.A.C. trae intrinseca esa filosofia, de-
biéndose decretar en él la completa exencion de la correccion monetaria.

LOS COSTOS FINANCIEROS
Nos hallamos en el lado contrario del caso anterior. Somos ahora deudores y no acreedores.

Aqui la inflacion sin duda nos favorece, pues conlleva a aceptar como costo financiero aquel extra-
costo antes mencionado, con el cual el acreedor hace provision para resarcir fo que se le pagara de
menaos, en términos constantes, por su principal.

Es cierto que existe una limitacion legal sobre el maximo interés deducible, peiro la limitacion es
inocua por cuanto no especifica si el interés es efectivo, anticipado, compuesto, simple, de compo-
sicibn frecuente, ni si las comisiones y demds artificios, se consideran para efectos del cdlculo del
tope.

El factor beneficia a las empresas siempre y cuando estén haciendo utilidades, pues de lo contrario
ese extra-costo artificial del dinero iria a engrosar el diferido de las pérdidas. Obsérvese que este
factor,quizas el Unico de importancia con efecto positivo, no favorece a las empresas que se inician,
las cuales tipicamente cuentan con créditos de fomento sobre saldos, que por ser sobre saldos muy
elevados al comienzo y en razén del alto costo que la inflacion implica en los fondos, generan
nérdidas iniciales, mientras adectan su produccion a la escala de planta y a la situacidn del merca-
do. Seria importante virar la estructura de créditos de fomento hacia la modalidad de los pagos por
instalamentos, en busca de una mejor liquidez y rentabilidad inicial de las empresas.

3.4 LA DEPRECIACION, LA AMORTIZACICN DE INVERSIONES Y EL DIFEZRIDO DE GASTOS

REOPERATIVOS.

Es aqui donde se da la mayor injusticia fiscal, puestas estas deducciones de gastos que no constitu-
yen erogacion periodica, sino inicial, existe desde cuando la inflacién no era fendmeno de impor-
tancia.

Hoy en dia, al aceptar la ley la deduccidén de la alicuota por su valor historico, la suma que se de-
duce para el calculo de la renta gravable pierde importancia con el tiempo, en cuantia geométrica
con el monto de la inflacion.



Para formarse una idea, una obra que requiri6 la inversiéon de $1.000, dando lugar a una alicuota
deducible de $100, en términos constantes, s6lo permitird, por causa de la inflacion, una dedu-
cion de $10, al cabo del afio décimo sobre la base de un 25% de inflacion.

Para subsanar esta injusticia se deberia permitir el reavallo periddico de activos o inversiones
amortizables con efectos sobre la depreciacién y/o amortizacion, ademas de los hoy permitidos pa-
ra efectos del célculo de la ganacia ocasional. De paso se lograrian balances més acordes con la
realidad y acciones no subvaloradas que den pié a movimientos bruscos que crean desconfianza en
el mercado de valores.

Se aducira la depreciacion flexible como remedio a esta falta, pero ain en tres afios las deducciones
por depreciacion, tasadas al valor historico, pierden importancia considerable en términos reales.

3.5 DIFERIDO DE PERDIDAS

Mal negocio hace quien se ve forzado a diferir pérdidas, pues la alicuota se debe calcular de nuevo
sobre su valor historico, llevandose a mermar los gastos, partidas cada vez menos importantes en

términos reales.
3.6 GASTOS PREOPERATIVOS

Al contabilizar los gastos preoperativos, vr. gr. estudio de mercadeo, de factibilidad técnica, etc.,
por su valor historico, para luego diferirlos, tiene, ademas del factor negativo del célculo de la a-
licuota por su valor historico, el defecto de que los gastos se calculan también por su valor histori-
co y siendo que en la préactica la constitucion de una empresa, desde el momento en que se gesta la
idea, puede tomar un par de afios las inversiones o gastos que se van haciendo pierden valor real al
quedar registrados por su valor corriente. Lo anterior significa que una inversion realizada dos afios
antes de la constitucion formal de una empresa, se diferird como gasto por menor valor real, para
luego sufrir de nuevo pérdida en términos constantes al diferirse por dicho valor.

3.7 PAGO DEL IMPUESTO Y DEL ANTICIPO

El cancelar el impuesto medio afio después de haberse causado favorece a la empresa contribuyen-
te, mas no asi el anticipar 70% de lo pagado, para aplicérselo al valor historico al impuesto debido
del afio siguiente.

Veamos el siguiente ejemplo:

Una empresa que hace $100 de utilidades gravables durante tres afios deberia cancelar $40 de im-
puestos al final de cada afo, asi:

Afio 1 Afio 2 Afio 3

Utilidad gravable 100 100 100
Impuestos 40% 40 40 40

El valor presente de este impuesto, descontado al 25% es de $78.08.
Sin embargo nuestra tributacion procede asi:

Ano 1 Afio 2 Anfo 3 Afod Anob

Utilidad gravable 100 100 100

Impuesto causado 40% 40 40 40

Anticipo causado 70% 28 28 28

Total impuesto causado 68 68 68

Impuesto pagado 68 68 68
Anticipo Recuperado (28) (28)  (28)

Total impuestos pagados (68) (40) (40) 28



El flujo anterior tiene un valor presente neto, descontado al mismo 25% de $79.61, ligeramente su-
perior a su valor justo. Sin embargo, esta falla es comprensible por no poderse disponer de estados
financieros de cada ejercicio, hasta después de la realizacién de las asambleas.

CONCLUSIONES Y RESUMEN

La tributacion colombiana esta lejos de adaptarse a la realidad de la inflacion del pais, con efectos
netos que desmotivan y perjudican a los inversionistas, creando desfiguraciones en los balances que
impiden justipreciar el valor de las empresas y tasando como renta partidas que realmente deberian
pertenecer a las cuentas del balance.

Se debe estudiar a fondo el efecto inflacionario en la tributacion, ya que lo que ocurre en la préacti-
ca es la busqueda de subterfugios que permiten evadir impuestos, algunos de ellos sobre ganancias
que no existen en términos reales.

Se preconiza aqui el reavalGo de activos para fines patrimoniales y de depreciacion y la exencion
de la parte de la renta de capital que cubre el deterioro del principal con el tiempo, forzando a ca-
pitalizar dicha suma.



