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Fecha de publicacion Miércoles, 17 de septiembre de 2025

L as autoridades fiscales de economias avanzadas y emergentes han recurrido al impuesto al patrimonio para
aumentar los ingresos tributarios, sustituir otros impuestos, fomentar el uso de capital productivo y reducir la
desigualdad de larigueza. Un documento de investigacién reciente publicado en la serie Borradores de
Economia del Banco de la Republica, en cuya elaboraci én participaron los investigadores del Banco, Hernan
Rincony Miguel Sarmiento, evaltay analiza los efectos financieros y reales de lareformaal impuesto a
patrimonio de 2010 en Colombia.

Lareforma en cuestion incorporo alas pequeiias y medianas empresas (PY MES) como nuevos contribuyentes al
reducir el umbral de la base del impuesto de COP 3.000 millones a COP 1.000 millones. Esto result6é en un
incremento del 223 % en el nimero de empresas contribuyentes, al pasar de 3.441 a 11.119, y en un aumento del
recaudo del impuesto de 0,3 puntos del PIB. El impuesto se introdujo como respuesta al mayor gasto pubico que
generd lafuerte olainvernal que afecté gravemente a varias regiones del pais en ese afo.

Lainvestigacion utiliza un conjunto unico de informacion administrativa de |os registros de todos | os créditos a
empresas con €l sector financiero, emparejados con balances e informes financieros y tributarios de bancosy
empresas. Para estimar €l impacto del impuesto, se emplea un método econométrico que se basaen la
comparacion entre PY MES similares, que solo difieren en el patrimonio liquido que condiciona su tratamiento
tributario, antes y después de la introduccion del nuevo impuesto. En particular, € grupo de tratamiento son las
nuevas empresas contribuyentes, es decir aquellas con patrimonio liquido igual a COP 1.000 millonesy hasta
cierto valor por encima. Por otro lado, € grupo de control son las empresas similares que continuaron como no
contribuyentes, es decir que quedaron por debajo de ese umbral o hasta cierto valor inferior. Lariqueza de los
datos permite comparar firmas que son, por demas, muy parecidas en todas sus caracteristicas restantesy, por 1o
tanto, el efecto que se estima se interpreta como €l efecto causal del impuesto.

El andlisis revela que el impuesto causo efectos real es negativos sustanciales sobre lainversion, la acumulacion
de capital, laproductividad y el empleo de las PYMES, entre otros. Es decir, las empresas gravadas con el
impuesto redujeron su desempefio real tras lareforma, en comparacién con las empresas que no lo fueron.

Adicionalmente, el andlisis muestralos efectos del impuesto sobre |as empresas por medio del mercado de
crédito. Dado que las empresas gravadas se descapitalizan, con posterioridad alareforma el volumen de crédito
por parte de |os bancos se reduce entre 2 %y 6 %, latasa de interés aumenta entre 50 y 100 puntos basicosy €l
plazo de los créditos disminuye alrededor del 30 %, 10 que sugiere una contraccion de la oferta de crédito ante la
mayor percepcion de riesgo de las empresas por parte de los bancos.

A un nivel més detallado, €l estudio revela que las PY MES gravadas con el nuevo impuesto y que estaban méas
apal ancadas presentan condiciones crediticias més restrictivas que las no contribuyentes. Las empresas af ectadas
aumentan su dependencia del crédito comercial, como sustituto potencial del crédito bancario, pero, asu vez,
reducen |a oferta de este tipo de crédito en alrededor de 7,3 puntos porcentual es a sus contrapartes. La
investigacion también evidencia un impacto directo sobre los bancos gravados por € impuesto, y un impacto
indirecto sobre sus clientes. En particular, se encuentra que los bancos altamente gravados, es decir, bancos con
capital liquido en el umbral mas alto establecido por lareformay con unatasaimpositiva del 4,8 % (méas una



sobretasa del 25 %), reducen €l crédito e imponen tasas de interés més atas alas nuevas empresas
contribuyentes, |o que confirma las distorsiones que genera €l impuesto sobre la oferta de crédito.

Es importante recordar que € impuesto al patrimonio sobre las empresas y los individuos se aplico en este siglo
entre 2002 y 2017 y siempre con un carécter ‘temporal’. Desde 2018 se elimind paralas empresas nacionalesy
sereintrodujo paralosindividuos. Larazén del cambio fue probablemente evitar efectos negativos sobre las
empresas como |os que se documentan en €l estudio. La magnitud de los impactos estimados debe servir como
referencia, en caso de que en el futuro se considere gravar de nuevo las empresas con el impuesto al patrimonio.
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