AJUSTES INTEGRALES
POR INFLACION Y
COSTO DE CAPITAL

Un ejemplo préctico*

La importancia de los ajustes por inflacién enla tributacion colombiana se entiendc
‘por los resuitados sobre la capitalizacion de las empresas.

Si bien en diciembre de 1992 la corte constitucional declaré inéxequible el decreto
2911 que definfa la condiciones tributarias en que se desenvolvian los ajustes intcgrales
-por inflacién, ellos continiian operando través de los decretos 1744 de julio de 1991
y ¢l Decreto Reglamentario 2912 de ese mismo aiio.

Los ajustes integrales por inflacién consideran la valorizacion de los activos no
monetarios como un ingreso y la del patrimonio como un gasto, debido a que la
mpresa adquiere una deuda con los accionistas. Para ello se creé la cuenta de Co-
reccion Monetaria, donde se registran los ingresos por la valorizacién de activos
no monetarios y los egresos por valorizacién del patrimonio. Este sistema conduce
a un importante fortalecimiento patrimonial de las empresas pues evita su desca-
pitalizacién por efecto de manejos -ontables que no tienen en cuenta la nflacion.

.Fuente: Boisa de Bogotd / Carta Mensual.
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Ejemplo No.l

FINANCIAMIENTO
CON
EFECTIVO RECURSOS PROPIGS
100 100
ACTIVOS NO MONETARIOS PASIVOS { PATRIMONIO ||
j 100_g . 0 ! 100 i

Siuna compatiia vende una maquina tres
anos después de su adquisicion por ¢l do-
ble de su precio original, la contabilidad
tradicional reconoce una utilidad sobre el
bicn del 100%. Sobre clla se cobraria un
impucsto determinado v ¢l resto quedaria
sujcto a distribuirse.

Si fa inflacién acumulada en el periodo
fucra del 100%, ta cmpresa se cstaria des-
capitahzando porque sus utilidades serian
puramente nominales. Los ajustes integra-
les corrigen esta situacion pucs al con-
siderar la valorizacion de la maguina como
un cfecto inflacionario, no reconocen uti-
lidades y por tanto no permiten pagar im-
pucstos sobre ellas ni distribuir utilidades
ficticias.

Los ajustes intcgralgs favorccen en tér-
minos tributarios cl financiamiento de la
invcrsic’m con recursos inlcrnos. Para dc-
mostrarlo s¢ hard un cjercicio contable,
como es ia adquisicién de activos no mo-
netarios a través de la capitalizacion y otro
ejercicic co . endeudamicnto.

El resultado final ¢ inciinari 4 favor
de la capitalizacién de las firmas y su fa-

vorecimiento patrimonial,

En ¢l ¢jercicio No.1, la adquisicion de
algin activo no monetario sc realiza con
FECUTSHs propios.

Sc ticnen unos activos no monetarios
como débito, sin pasivo alguno y un monto
cquivalente a los activos en la cuenta cré-
dito dc! patrimonio.

Suponicndo gue el Porcentaje de Ajuste
del Ao Gravable (PAAG) us del 20%,
cn funcion de la inflacion esperada del
ano cn cursc. ¢l activo no monetario sc
vaioriza en 20 unidades monctarias para
lo cual se crea una contrapartida crédito
en la cuenta de Correccidn Monctaria
dentro de! Estado dc Pérdidas y Ganan-
Clus.

2

g ACTIVOS NO MONETARIOS
10C
+20
120 o
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P y G CORRECCION MONETARIA BALANCE
20 ACTIVOS ___PASIVOS |

o . . 120

El patrimonio también se valoriza en 0 ﬁ
el mismo monto a través de una cuenta | _PATRIMONIO ¢
especial llamada Revalorizacién del Pa- ; 120 |
trimonio con contrapartida débito en la F— : o
cuenta de correccion monetaria { recuér- 0 B

dese que todo aumento del patrimonio por
efecto de ajustes se toma como una pér-
dida ). Cuando se realiza cl cierre del PyG
se generan cero utilidades porque el saldo
en la cuenta de correccién monetaria fue
neutro.

PATRIMONIO

100
+20
120 |

PyG CORRECCIPN MONETARIA

20

20

UTILIDADES POR INFLACION: 0

En el ¢jercicio No.2, la adquisicion de
activos no monctarios sc realiza con cn-
deudamiento. Sc toma como supuesto que
se paga cero intereses.

Se parte de una situacién donde s¢ ad-
quicren activos nc monetarios por un valor
de 100 unidades monetarias, lo que rep-
resenta pasivos por un monto cquivalente,
7 un patrimonio incxistente.

EJEMPLO No.2
FINANCIAMIENTQO CON
ENDEUDAMIENTO

ACTIVOS NO MONETARIOS

0

De esta manera, al final del ejercicio,
se obtienen activos no monetarios por va-
lor de 120 unidades monetarias, ninghn
pasivo, un patrimonio de 120, y ninguna
utilidad. :

Cada vez que sc aumentan los activos
no monetarios con recursos propios, ocu-
rre un aumento equivalentc en ¢l patri-
monio y no se paga impucsto alguno.

100

PASIVQOS

100

PATRIMONIO

0

Con ci ajustc les activos no monetarios
aumentan a 120 unidades generando una
contrapartida crédito de 20 unidades en
la cuenta de correccion monetariz. Entre
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tanto, -los pasivos se rantienen iguales
pues no se ajustariaz por ser una cucnta
de cardcter monetario. Portanto, la cuenta
de correcci6n monetaria generaria un sal-
do positivo en el PyG por un valor de
20 unidades. Este saldo, considerado co-
mo utilidades o ingresos, pasa a engrosar
el patrimonic una vez hecho el cierre.

ACTIVOS N MONETARIOS

100
+20
120

BALANCE
ACTIVOS PASIVOS
120 100
PATRIMONIO
20
0

| PvG CORRECCION MONETARIA

| 20

SALDO EN EL PYG (C/MONET):
20 UNIDADES

S,

PATRIMONIO
20

20

En conclusidn, en la ~edida que los
activos no monetarios s¢ financian con pa-
sivos sc generan utilidades cantabics quc
pagan impuestos. s

se le debe sumar las utilidadz; {o pérdidas)
yenerados por concepto del saldo en la
cuenta de Correccién Monetaria. Cuando
se contracn pasivos para financiar la in-
version, se generan utilidades contables
que comprometen a las empresas con obli-
gaciones impositivas. Por el contrario, con
la capitalizacitn las cropresas no ircurren
en talc~ costos. :

. alivios tributarios a:las sociedades

En efecto, a las utilidades del €5eTICICio |
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TILIDADES POR INFLACIUN: 20
PROVISION IMPUESTOS (30%): 6
UTILIDAD NETA: 1

Los ajustes integrales nacen parte de
un paquete de politicas encaminadas a
minar el sesgo a faver del financiam
de la inversiop cun deuda en las empresas
colombianus. La idea era cambiarla’
tructura financiera de las empresas au
mentando ¢l pesc del capital propio-
altcrnatwa de financiamiento. Con |

Zas como rc*pucsta a la crisis
de 1982 cuindo sc evidencié un

nimas abiertas que eu realidad surtieron
poco efecto, en la medida en-que
ticamente ninguna d= las sociedades po
calificar a las estrictas exigencias que
establecieron para ser dcf'mlda como'
abieria.

Posteriormente, mediante la Ley 75 dc
1986 se llevo a cabo una reforma tributaria
de amplias rcpercusiones. [ esaparecié




Economia de Ewnpresas

6y

uno de los factores adversos més impor-
tantcs para la capitalizacion de las em
presas al el ninarse Ia doble tribntacién.

Se suprimid iz tributacién por ganancia
ocasional a los tenedores de acciones. Se
acordo la igualacioa de la wuibutacion de
las socicdades anGuimas y las companfas
limitadas. Se implant6 los ajustes parciales
por inflacién dejai.do abierta la posibi-
itdad parr que el Gobierno hiciera nueves
propuest: . -obre el tema, lo que se tradujo
=0 ia reglamentacion de los ajustes inte-

4

=téacz on la Ley 47 de 1990.

En fin, se disminuy) en gran parte €l
sesgo anticapitalizacion.

La aparici6n de los ajusics integrales
tiene otra implicacién importante.

Antes de los ajustes por inflzcién existia
Ia posibilidad de deducir ia totalidad del
componente inflacionario de los interesss
~ para ¢l pago de irmpuestos, porque se to-
maban como costos. Con los ajustes par-
ciales la posibilidad de deducir ese com-
 ponente fue parcial, pero continuaba
- siendo significativamente alto. Con los
ajustes integrales, la posibilidad de dedu-
cir el componente inflacionario de los in-
tereses es plena nuevamente, y en aparien-
cia sc regresa al estado previo a 1986.

En la prictica, a través del saldo de
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la cuenta de Correccion Monctaria los in-
tereses s¢ hacen plenamente no deduci-
bles, lo cual encarece el endeudamicnto.

Aunque en el ejercit,c sc supuso unos
gastos financiercs por endeudamiento de
cero, al tomar gastos por 10 unidadcs mo-
netarias que habria que pagar al acrecdor
dada unatasa ds intereses del 10%, “ctiva
anuil, la umpresalos descontaria totaimente
para la deternunacion de su renta gravable,
segln las disposiciones vigentes.

Ello significa que el ga. o financicro
vuelve a ser plenamente deducible. Fero
~omo debe tributarse sobre la totalidad
de las ganancias nominales por infl 1
que experimentan los activos adqui.d
cen deuda, esto cquivale, en términos
practicos, a hacer no deducible ¢l 160%
del componente inflacionario de los in-
terescs.

Durante los tltimos 10 afios se haa to-
mado medidas para favoreccr la oferta de
acciones por parte de las empresas y la
demanda de ellas por parte del publico.
De ustas medidas los ajustes integrales por
inflacion son quizas la de mayor trascer-
dencia. A diferencia de antes, la capita-
lizaci6n resulta un buen negocio en la ac-
tualidad. Es hora de hacer cuentas v
diversificar la estructura financiera de las
empresas, parz lo cual nada mcjor que
acudir al mercado de capitales.




