Pontificia Umver51dad

JAVERIANA

Colombia

Investigacion

Cambios en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos en el afio 2020 en

medio de la pandemia de la Covid-19

Autores:
Luz Angela Bermeo Barén

Janner Rodriguez Perlaza

Pontificia Universidad Javeriana de Cali
Facultad de Ciencias Economicas y Administrativas
Maestria en Finanzas
Santiago de Cali
2023



Pontificia Unlver51dad

JAVERIANA

Colombia

Investigacion
Cambios en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos en el afio 2020 en

medio de la pandemia de la Covid-19

Autores:
Luz Angela Bermeo Barén

Janner Rodriguez Perlaza

Trabajo de grado

Para optar por el titulo de Magister en Finanzas

Directoras
Liliana Heredia Rodriguez, Ph. D.
Alina Gomez Mejia, Ph. D.

Pontificia Universidad Javeriana de Cali
Facultad de Ciencias Economicas y Administrativas
Maestria en Finanzas
Santiago de Cali
2023



Investigacion
Cambios en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos en el afio 2020 en

medio de la pandemia de la Covid-19

AUTORES
LUZ ANGELA BERMEO BARON

JANNER RODRIGUEZ PERLAZA

En el afio 2020 el mundo se enfrentd a una pandemia causada por el virus de la Covid-19,
lo que ocasiond impactos econdmicos negativos en varios sectores de la economia
colombiana. El Estado colombiano emiti6 normas con el objetivo de alivianar la crisis
financiera de la poblacion. Muchas de las decisiones tomadas por el Gobierno se
apalancaron directamente a través de los bancos lo cual pudo incidir, en la presion fiscal
de los mismos. En este trabajo se analiza la tributacion efectiva de los bancos comerciales
en Colombia en relacion con el impuesto sobre la renta, frente a las medidas de politica
publica tomadas por el Gobierno durante la crisis, asi como los factores condicionantes de
la presion fiscal de los bancos. Para el analisis se utilizd6 una muestra de 14 bancos
comerciales en el periodo 2015 a 2020. Se realizo un modelo de regresion lineal para
establecer factores determinantes del TIEM, y los resultados indicaron que las variables
que tienen relacion significativa con el TIEM son el tamaio de la empresa, las provisiones

especiales Covid-19 y, en menor medida, la rentabilidad.

Palabras claves: Tipo impositivo efectivo medio (TIEM); presion fiscal; bancos

comerciales.

Pontificia Universidad Javeriana de Cali
Facultad de Ciencias Economicas y Administrativas
Maestria en Finanzas

Santiago de Cali 2023



Santiago de Cali, 8 de enero de 2023

Doctor

Fabian Fernando Osorio

Decano

Facultad de Ciencias Economicas y Administrativas
Pontificia Universdidad Javeriana

Cali

Por medio de la presente estamos entregando a usted el Trabajo de Grado cuyo titulo es
“Cambios en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos en el afio 2020 en
la pandemia de la Covid — 19”.

Esperamos que este Trabajo cumpla con los requisitos académicos exigidos y que alcance el
proposito para el cual fue elaborada.

Atentamente,

Liz Aaela Dermeo

Luz Angela Bermeo Baron Janner Rodriguez Perlaza
Codigo: 8965189. / Codigo: 8913125




y Pontificia Universidad

J AVERIANA

Cah

Santiago de Cali, 3 de noviembre de 2023

Doctor

Fabian Fernando Osorio Tinoco

Decano

Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas
Pontificia Universidad Javeriana

La ciudad

Por medio de la presente nos permitimos comunicarle, que en calidad de las directoras de
trabajo de grado hemos leido detenidamente el informe final del estudio titulado “Cambios
en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos en el afio 2020 en medio de la
pandemia de la Covid-19”, realizado por Luz Angela Bermeo Barén, identificada con
cédula 29.677.624 y Janner Rodriguez Perlaza, identificado con cédula 1.144.027.528,
estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas de la Universidad
Javeriana Cali y consideramos que cumple con todos los requisitos requeridos para ser
presentado a evaluacion.

Atentamente,
\Wp =7
NI
Liliana Heredia Rodriguez - Alina Gomez Mejia
Directora del Trabajo de Grado Directora del Trabajo de Grado



ARTICULO 23 DE LA RESOLUCION N° 13 DE JULIO 6 DE 1946

ARTICULO 23 de la resolucion N° 13 de julio 6 de

1946

“La Universidad no se hace responsable por los
conceptos emitidos por sus alumnos en sus trabajos
de Tesis. Solo velara porque no se publique nada
contrario al dogma y a la moral catolica y porque la
Tesis no contenga ataques o polémicas puramente




/

“CAMBIOS EN LA PRESION FISCAL DE LOS BANCOS COMERCIALES
' COLOMBIANOS EN EL ARO 2020 EN MEDIO DE LA PANDEMIA DE LA
COVID-19" Aprobado por ¢l Comité de Trabajos de Orado en cumplimicnto de los
" requisitos exigidos por la Pontificia Universidad Javeriana para optar por ¢l titulo de
Magister en Finanzas.

Fabian Osorio Tinoco
Facultad de y Administrativas

Omar Osbaldo Forero Gonzalez

Maestria en Finanzas. .
;4,“}% el
- L
Liliana Heredia Rodriguez Alina Gomez Mejia

Director del Trabajo de Grado Co- director del Trabajo de Grado

Santiago de Cali, 14 de diciembre del 2023




TABLA DE CONTENIDO

RESUMEN ...uoiitiiiitiittnniinneinnissstississsessssisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssss 15
INTRODUCCION ....c.cuerenerrenssnssssessessessessessesssssssssssssssessessessesssssessesssssssessessssessessessessasssssssesss 17
1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y OBJETIVOS......iiicnensnncsnecseccnees 20
1.1. Planteamiento del problema ..........ccccovceeiiiiivniicsissnnicsssnsncsssssnsessssssssessssssssssssssssssssnns 20
1.2, ODJELIVOS cuueereiiniinniisnenitecsuiisnissseisssnsssessssnssssssssesssassssessssssssssssassssssssssssssssssssssassssssssnss 22
1.2.1. ODbjetivo General.......eeieeeiiseiiiseecssneissnenissneeissseecsssesssssessssssessssesssssesssssssssssssssses 22
1.2.2. Objetivos ESPECIfICOS .ueierrricsrercssanicssanisssanesssanesssanesssasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnss 22

2. MARCO TEORICO .....uueeeeeesresressessessessessesssssssssessessessessessessessessssssssssssessessssessessasssssssasss 23
2.1. Los bancos comerciales y su papel en la economia del pais ......ccceceeveuerescnercscnercsanees 23
2.2. Elsistema tributario colombiano. .........eeeeeeeneiisieiissiecnseenssneecsseensssecsseecssseecsseees 25
P20 TR D1 8 5 1111 TP 32
2.4,  La politica fiSCAl ....cccvveicrrnicssnicssanssssancsssanssssnsessanssssasssssasssssasssssassssssssssssssssnsssssssssssnssss 35
2.5. Tasa efectiva de triDUtACION ......cccueeevueriuiiseiistiisiicniiseisnesseisaesssessessssissssssssssssesnns 40

3. ANALISIS DE ALGUNAS MEDIDAS DE POLITICA PUBLICA QUE PODRIAN

INCIDIR EN LA PRESION FISCAL DE LOS BANCOS DURANTE LA PANDEMIA DE

LA COVIDA19uuiiieiiniceisinsaissenssesssnsssissssssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssass 43
4. REVISION DE LITERATURA .....oeveereerreeessssessessessessesssssessessssssssssssessessessessessesssssssesss 52
5. ASPECTOS METODOLOGICOS.......cuureerrersressessessessessessessessessssssssssessessessessessassessssesss 55

5.1. Fase de identifiCacion........cueineiiseeiseiisuiiseinsnenseicsnisensssecsssicssnsssisssessssssssssssssssessses 55



5.2, TASE (€ CSTUAIO eveerrreereeneeereeneeereerereeressercesesssscssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssosanse 55

5.3, MUeStra y variables .....cceeiiiciinniicisssniicsissnnnesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 56
5.4. Fase de eVAlUACION ......ueevuereuiiseiisneisiinsniiseisteeseicsstsssssssesssssssssssssssssessssssssssssssssssssns 56
6. RESULTADOS . ...ciiitiitiintinntisnissseisssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssessssssssssssassns 58
6.1. Variable dependiente..........ccccivveericiicsnnricsisnnrcsssssnnnssssssssesssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssns 58
6.2. Variables eXpliCativas .....ccciieeivvrricsissniicsissnnicssssnnicsssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssss 58
6.3. Resultados estadisticos deSCriPtivos .....cccecrvererseicssanisssaresssanesssaressassssssssssssssssssssssssss 62
6.3.1. Variable dependiente TIEM.......ccccuvviiicicsrnicsssssnnicssssssricssssssssssssssssssssssssssssssssssanss 62
6.3.2. Variables independientes.........ccceeeevverricsissnnrcssssnricssssssresssssssesssssssssssssssssssssssssssasss 71
6.3.3. Correlacion de la variable dependiente y las variables explicativas ........ccceeueeeee 74
6.4. Modelos de regresion de lineal...........ccoveierreicisnicssnisssanisssanesssanessasssssesssssssssssssssnssss 76
6.5. Analisis y discusion de 10S resultados ........c.cceeveecsrnicisanesssanesssarcsssesssssasssssessssssssssnsses 81

6.6. Analisis de las variables con respecto a las medidas gubernamentales adoptadas

para afrontar 1a crisis de 1a Covid-19 ......iiiviviiiiiisniicsissnniccscsnnecssssnsssssssssssssssssssssssnnsns 83
7. CONCLUSIONES . ..coitiitiintiintinnisssnississssissstsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssssssssssssssns 85
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ......oovvvreneeneessessessessessesssssessessssssssssssessessessessessasssssesesss 88



INDICE DE TABLAS

Tabla 1 Reformas TribULArias .......coo.eiiiiiiiiiiieie e 28
Tabla 2 Decretos emitidos por la presidencia de la Republica de Colombia durante el afio 2020
que podrian incidir en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos.......................... 46
Tabla 3 Circulares externas de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) en el afio 2020,
que podrian incidir en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos.......................... 49

Tabla 4 Minutas emitidas por el Banco de la Republica de Colombia del afio 2020 que podrian

incidir en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos.............cceeeeveeeeiieencieeenieenne. 50
Tabla 5 Variables €XPliCatiVaAS.......ccccuieeiiiieiiieeiiee et estee et eeev e etaeesaeeesaeeessbeeesnseeennseeennns 57
Tabla 6 Resumen estadistico descriptivo del TIEM .........coooviiviiiieiiiieiieceeee e 63
Tabla 7 Resumen estadistico descriptivo de las variables financieras explicativas .................... 72
Tabla 8 Resumen estadistico descriptivo de las variables financieras explicativas por afio ........ 73
Tabla 9 Matriz de coeficientes de correlacion de Pearson ............cooceeveenieiniiniiineniciiceee 75
Tabla 10 Resumen estadistico del modelo saturado .............cooceeiiiiiiiniiniiinieee 77
Tabla 11 Calidad de los modelos por medio del factor AIC ..........cceeeevieeiiiercieeeeeee e 78
Tabla 12 Resumen estadistico del modelo con AIC de mejor calidad ...........ccecvvveviieeniieinnnennnne. 79
Tabla 13 Resumen estadistico de 10S MOdElOS ........cooueiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 80

10



INDICE DE GRAFICAS
Figura 1 Evolucion del TIEM promedio por afio (2015-2020) ....cccveeevieeecieeeiieeeiie e 64
Figura 2 Comportamiento promedio del TIEM para los afios 2015 a 2020 respecto al tamafo
L0 0) (Y2 o -1 FR TR 65

Figura 3 Comportamiento de la rentabilidad promedio en el periodo 2015-2020 respecto al TIEM

Figura 7 Comportamiento del In de las provisiones de cartera incluidas las especiales por la
Covid-19 1eSPecto Al TIEM ......coiiuiiiiiiieeiiie ettt ettt et e e st e e ssaee e enseeennneeennns 70

Figura 8 Distribucion de las variables explicativas normalizadas [0,1]........ccocvveviieiniieeinieennee. 72

11



LISTA DE ANEXOS

Anexo A. Estados Financieros del Banco de Bogota del afio 2020.....................ccceeeenrennnen.

Anexo B. Estados Financieros de Bancolombia 2020

12



AlIC
BRC
EBITDA
GMF
ICA
IMAN
IMAS
Int_Capital
Int_Cartera
IRPJ
IVA
INC

IPU
LGT

Ln act
Ln prov
OCDE
PAD
PAEF
PIB

PJ

PN

Listado de acronimos, siglas y abreviaturas
Criterio de informacion de Akaike
Banco de la Republica de Colombia
Beneficio antes de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion
Gravamen a los movimientos financieros
Impuesto de Industria y Comercio
Impuesto minimo alternativo
Impuesto minimo alternativo simple
Intensidad de capital
Intensidad de cartera
Impuesto sobre la renta para personas juridicas
Impuesto de valor agregado
Impuesto Nacional al consumo
Impuesto predial unificado
Ley general tributaria
Logaritmo natural de los activos
Logaritmo natural de provisiones de cartera incluidas las del afio de la Covid 19
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
Programa de Acompafamiento a Deudores
Programa de apoyo al empleo formal
Producto Interno Bruto
Persona Juridica

Persona Natural

13



PNUD

ROA
SIMPLE
SFC

Tasa banrep
TET

TIE

TIEM

Panorama de la Naciones Unidas para el desarrollo
Rentabilidad

Régimen Simple de Tributacion

Superintendencia Financiera de Colombia

Tasa del Banco de la Republica

Tasa Efectiva de Tributacion

Tipo Impositivo Efectivo

Tipo Impositivo Efectivo Medio

14



RESUMEN

En el afio 2020 el mundo se enfrent6 a una pandemia causada por el virus de la Covid-19,
lo que ocasion6 impactos econdmicos negativos en varios sectores de la economia que afectaron
a la sociedad en general y la banca comercial, no fue ajena a esos cambios. El Estado colombiano
emitio decretos, resoluciones, boletines, entre otros, con el objetivo de alivianar la crisis financiera
de la poblacion. Muchas de las decisiones tomadas por el Gobierno se apalancaron directamente a
través de los bancos lo cual pudo incidir, por ejemplo, el tipo impositivo efectivo medio (TIEM)
de estas entidades. Por ello, en este trabajo se analiza la tributacion efectiva de los bancos
comerciales en Colombia en relacion con el impuesto sobre la renta, frente a las medidas de politica
publica tomadas por el Gobierno colombiano durante la mencionada crisis, asi como los factores
condicionantes de la presion fiscal para estos entes. Para este andlisis se utiliza una muestra de 14
bancos comerciales en el periodo 2015 a 2020. Se definen las variables que podrian tener relacion
con la presion fiscal de los bancos y se establecen modelos de regresion lineal saturado y
simplificados para establecer factores determinantes del TIEM. Adicionalmente, se hace un
analisis de la normativa emitida durante el primer afio de la Covid-19 y que, por sus caracteristicas,
podria incidir sobre la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos. Los resultados
indican que las variables que tienen relacion significativa con el TIEM son el tamafio de la
empresa, las provisiones especiales Covid-19 y, en menor medida, la rentabilidad. En contraste, la
intensidad de la cartera y la tasa de intervencion del Banco de la Republica no contribuyen de
manera significativa a explicar el TIEM. Las variables restantes tuvieron comportamientos
similares en los afios anteriores y su relacion con la presion fiscal, lo que indica que no hay una

relacion directa del TIEM vy el afio de la Covid-19.

15



Palabras claves: Tipo impositivo efectivo medio (TIEM); presion fiscal; bancos

comerciales.
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INTRODUCCION

En el afio 2020, el mundo se vio afectado por la crisis sanitaria debido a la aparicion de la
Covid-19, que ocasiond una pandemia con repercusiones en un gran nimero de sectores
economicos. El Banco de la Republica, en aras de incentivar el acceso a créditos tanto de personas
naturales como de pequenas y medianas empresas, bajo sus tasas de interés y el Gobierno Nacional
entregd dineros a los bancos comerciales con el fin de canalizar los recursos de los incentivos,
apoyos economicos y demds medidas con el objetivo de hacerle frente a la crisis (OCDE et al.,
2021), asi mismo definié politicas en materia tributaria que pudieron generar un impacto en los
bancos comerciales colombianos, los cuales han reportado billonarias utilidades en ultima década
(Carillo y Gémez, 2019).

Asi, en este trabajo se analizan medidas de politica publica con posible efecto tributario
sobre la tributacion de los bancos comerciales colombianos durante el afio 2020. Inicialmente, se
realiza una revision de literatura con el fin de acercarse a las temadticas propuestas desde una
perspectiva teorica y contextualizar el objeto de la investigacion. Posteriormente, se describen las
politicas publicas con posible efecto impositivo, para lo que se emplean datos recolectados a través
de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), con el fin de determinar si esas medidas
gubernamentales podrian afectar el desempeiio tributario de los bancos comerciales.

También, se incorpora un andlisis cuantitativo con el fin de determinar qué factores resultan
condicionantes de la presion fiscal de los bancos colombianos para el periodo analizado. Las
variables elegidas se tomaron a partir de otros estudios que han abordado la presion fiscal
corporativa, tanto a nivel empirico como tedrico, entre ellos: Fernandez (2004); Heredia (2016);

Stickney y McGee (1982); Zimmerman (1983) y Fonseca et al. (2011).
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En el proceso metodoldgico inicialmente se considerd la informacion financiera de 26
bancos comerciales en un periodo de seis afios (2015 — 2020). Posteriormente, se depuro la
informacion y se seleccionaron los 14 bancos que contaban con datos completos en el periodo de
analisis. Para identificar las variables que podrian ser condicionantes de la presion fiscal, se
emplearon modelos de regresion lineal, con el objetivo de determinar cudles variables explicativas
resultan mas relevantes en relacion con la presion fiscal de los bancos comerciales.

Este estudio constituye un aporte a la literatura sobre presion fiscal, al menos desde tres
perspectivas. En primer lugar, se enfoca en un sector de gran importancia para el pais, en especial
por su contribucidon al empleo formal con alrededor de 140.000 empleos para el afio 2019
(Asobancaria, 2019) y mas de 129.000 empleos durante el afio (Chaves y Gonzalez, 2023). En
segundo lugar, los andlisis de las tasas efectivas de tributacion en Colombia pocas veces se enfocan
o incluyen al sector financiero. En tercer lugar, su contexto esta en el marco de la pandemia por la
Covid-19, contribuyendo al analisis durante un periodo de crisis que, podria resultar valioso en el
futuro.

El presente documento se encuentra estructurado de la siguiente manera: en la introduccion
se proporciona una breve descripcion del contexto, destacando la importancia de analizar los
efectos de la pandemia de la Covid-19 en la presion fiscal de los bancos comerciales en Colombia.
En el capitulo dos se encuentran el planteamiento del problema y los objetivos, donde se expone
por qué es importante realizar esta investigacion, se describen los antecedentes y los factores que
dan origen al problema y, se presentan los objetivos que sirven de guia para el desarrollo de este
trabajo.

En el marco teodrico, que corresponde al tercer capitulo, se presenta de manera general el

papel de los bancos comerciales en la economia del pais y se describe el sistema tributario
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colombiano. El cuarto capitulo, estd dedicado a explicar las principales medidas adoptadas,

se discute su relevancia en el contexto de la crisis sanitaria y se identifica cuales de esas

medidas pudieron incidir en la presion fiscal de los bancos durante la pandemia de la Covid-

19.

El capitulo quinto corresponde a la revision de la literatura, donde se destacan estudios
relacionados con la presion fiscal a nivel nacional e internacional. En el sexto capitulo, se abordan
los aspectos metodoldgicos, se detallan los criterios de seleccion de los bancos comerciales, la
definicion de las variables y se explica el modelo de regresion lineal para identificar las variables
explicativas que podrian tener relacion con la presion fiscal de los bancos analizados.

En el altimo capitulo, se presentan y analizan los resultados obtenidos, destacando las
variables que resultaron mas relevantes para explicar la presion fiscal de los bancos comerciales
colombianos durante el periodo objeto de estudio. Por ultimo, se incluye el apartado de

conclusiones.

19



1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y OBJETIVOS
1.1.Planteamiento del problema

La Covid-19 genero una crisis en los diferentes sectores economicos, de la cual el mundo
aun se estd recuperando. Esta crisis sanitaria fue el punto de partida de los desafios que los
gobiernos y las comunidades afrontaron. Se tomaron muchas decisiones, dentro de las cuales se
destacan el confinamiento y las restricciones en la movilidad, cuyo objetivo principal fue controlar
la propagacion del virus. Esto obligd a muchas entidades a cerrar los establecimientos y acoplarse
a una nueva modalidad de vida laboral virtual, lo que ocasion6 una crisis econdémica con un
impacto considerable. A nivel local, donde se venia presentado un equilibrio relativo, las
transacciones comerciales se vieron afectadas, esto se reflejo en una disminucion del 6,8% del
producto interno bruto (PIB), en el aumento del nivel de desempleo que lleg6 hasta el 15,9% para
el cierre del afio 2020 y el déficit fiscal pasoé del 2,5% del (PIB) en 2019 al 7,8% en 2020.
(Cepal,2021).

Para mitigar esta crisis, el Banco de la Reptblica, atendiendo a las funciones conferidas
por la Constitucion y las leyes, empezd tomar acciones que procuraban garantizar la estabilidad de
la economia, como (1) proteger el sistema de pagos, (i1) evitar un aumento de la tasa de cambio,
(i11) estabilizar el mercado de titulos de deuda publica y privada, y (iv) asegurar que el crédito
continuara fluyendo a la economia (Banrepcultural, 2022). Por su parte, el Gobierno pidi6 al
emisor disminuir las tasas de interés, realizd gastos fiscales para el fortalecimiento de los servicios
de salud y gener6 ayudas a los bancos con la finalidad de que continuaran con los créditos a las
personas y empresas que lo necesitaran. También establecio ayudas financieras para los hogares
vulnerables e intervenciones laborales. Debido a esto se aument6 el déficit presupuestario y su

relacion entre la deuda y el PIB, lo que ocasiond un incremento en la deuda publica de
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aproximadamente 15% para el afio 2020, ubicandose por encima del 60% del PIB. Una de las
estrategias de recaudacion de ingresos para el Gobierno fue obtener de manera eficiente los
ingresos tributarios lo cual sigue siendo un desafio para Colombia (OCDE et al., 2021).

Por el lado de las reformas tributarias, en los tltimos 20 afios se han realizado 12 y en ellas
se incluyen, entre otras modificaciones importantes, exenciones de impuestos y varios regimenes
especiales. Las reformas decretadas en diciembre de 2016 y diciembre de 2019 instauraron (i) una
reduccion de la tarifa del impuesto sobre la renta para personas juridicas (IRPJ), (ii) la eliminacion
del impuesto a la riqueza de personas juridicas, (ii1) el incremento de la tarifa general del impuesto
al valor agregado (IVA), y (iv) la definicion de medidas encaminadas a reducir la evasion
tributaria. No obstante, los ingresos tributarios en Colombia siguen siendo fuente de preocupacion
no solo por la necesidad de recursos por parte del Gobierno sino porque, son bajos comparados
con la mayoria de los paises miembros de la OCDE y porque la carga fiscal recae especialmente
sobre las empresas. No obstante, todavia no se conoce con precision si estas decisiones cumplieron
su finalidad, por ejemplo, ;(los pagos de los impuestos por parte de los bancos comerciales
aumentaron o disminuyeron?

Se puede afirmar que existe incertidumbre en relacion con el impacto que pudieron tener
las politicas del Gobierno sobre los bancos y su tributacion en medio de la pandemia y por
consiguiente, resulta valido indagar si estos entes tributan o no en proporcion a sus ganancias. En
ese sentido, en este trabajo se plantea el siguiente interrogante: ;cuales han sido los efectos de la
crisis ocasionada por la pandemia de la Covid-19 sobre la presion fiscal de los bancos comerciales

colombianos?
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1.2.0bjetivos
1.2.1. Objetivo General
Analizar la tributacion efectiva de los bancos comerciales en el impuesto sobre la renta,
respecto de las medidas de politica publica con posible efecto tributario, tomadas por el gobierno
colombiano durante la crisis de la Covid-19.
1.2.2. Objetivos Especificos
. Identificar las medidas de politica publica con posible efecto tributario, orientadas a los
bancos comerciales colombianos durante la pandemia de la Covid-19.
J Analizar los cambios en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos durante
los afios 2015 al 2020.
o Evaluar mediante modelos de regresion lineal la relacion entre la tributacion de los bancos
comerciales colombianos y las medidas de politica publica con posible efecto tributario

durante la crisis de la Covid-19.
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2. MARCO TEORICO

2.1. Los bancos comerciales y su papel en la economia del pais

Los bancos comerciales en Colombia han mostrado una serie de cambios debido a las crisis
y reformas, lo que ha permitido su mejoramiento con el fin de responder a las necesidades
enfrentadas por los mercados nacionales e internacionales. A nivel nacional el sistema bancario
tiene relacion con el comercio y hace parte de la historia de la banca, las operaciones de
adquisiciones y fusiones son algunos de los aspectos principales que definen su trayectoria (Mora
et al., 2011). Los bancos comerciales cumplen un papel importante en el proceso de desarrollo y
crecimiento del pais. Se trata de entidades de intermediacion financiera que facilitan un sistema de
pagos eficiente, realizan préstamos a tasas fijas o variables y ganan dinero a través de las tasas de
interés, por lo cual sirven de canal para la implementacion de politicas monetarias (Olawumi et
al., 2017).

Una de las principales funciones de los bancos comerciales es utilizar los recursos que
personas, compaiiias u otro tipo de organizaciones depositan en cuentas de ahorro, cuentas
corrientes o certificados de depdsito a término (CDT), para proporcionar créditos a aquellos que
los soliciten. Es decir, sirven de intermediarios entre quienes tienen recursos y quienes los
requieren (Banrepcultural, 2022). Las actividades econdmicas que se desarrollan en todo el mundo
son realizadas con dinero, bonos, acciones, opciones y demas tipos de herramientas financieras y
para llevar a cabo cada una de las transacciones, es necesaria la intervencion de distintas entidades
que realicen los movimientos, entre ellas se encuentran las instituciones de deposito, de las cuales
los bancos comerciales son los mas conocidos (Banrepcultural, 2022).

El sector financiero juega un papel importante en la economia de un pais porque moviliza

los ahorros y asigna los créditos, proporciona servicios de pagos y también, permite a las empresas
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y a los hogares hacer frente a la incertidumbre econdémica mediante la cobertura de préstamos a
largo plazo y transacciones sin costo. Un sector financiero eficiente facilita la asignacion 6ptima
de los recursos, amplia la posibilidad de consumo de los ciudadanos y pone fondos a disposicion
de empresas y gobierno por igual (Herring y Santomero, 1970).

En otras investigaciones como la realizada por King y Levine (1993), se demostr6 que el
desarrollo financiero precede al crecimiento y estd asociado positivamente con la inversion y con
la eficiencia del uso de capital de las economias, esto, se explica en el supuesto que si los bancos
movilizan y asignan recursos eficientemente, se reduce el costo de capital de las firmas y, por
tanto, se promueve la formacion de capital y se estimula el aumento de la productividad. Kapan y
Minoiu (2014) realizaron una investigacion sobre la crisis financiera de 2007 y 2008, mostrando
que existe una relacion directa entre la economia y el papel que juegan los bancos comerciales.
Los autores indican que la crisis analizada se caracterizd por un congelamiento repentino de los
créditos y como consecuencia de ello, los préstamos bancarios en muchas economias se
contrajeron drasticamente, sumiendo al mundo en una recesion prolongada. Por su parte, Boyson
et al. (2014), en su analisis concluyen que durante una crisis los gobernantes ofrecen facilidades
de liquidez para promover los préstamos bancarios a empresas no financieras. Esto muestra que
los paises protegen al sector bancario para no caer en una recesion.

La banca comercial cobra relevancia en la economia de un pais en la medida en que permite
el sano desarrollo del sistema financiero, velando por un impacto positivo en el desarrollo
econdmico e impulsando la equidad y el bienestar social. Si se garantiza su buen funcionamiento,
permite el acceso al sistema de pagos y facilita las transacciones econdémicas locales e
internacionales (Barrios, 2004). La banca comercial, también permite promover la formacion de

capitales al aceptar los depositos de individuos y empresas y luego, poner estos fondos a
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disposicion de otros agentes mediante la concesion de créditos, permitiendo la inversion en nuevas
empresas y en métodos de produccion novedosos. Asimismo, se puede afirmar que también apoyan
la capacidad productiva de las economias, por ejemplo, en algunos paises en desarrollo, los bancos
comerciales son los que inyectan capital a la produccion agricola. Dichas instituciones ya sean
privadas o publicas, ejecutan diferentes metas de la politica economica de cada pais, las cuales se
desarrollan y cambian a través de la historia, mostrando las necesidades financieras de las diversas
etapas de desarrollo de cada economia. Se puede apreciar la importancia de la banca en la
economia, ya que del éxito en su funcionamiento dependen en gran medida el crecimiento
econdmico y bienestar social en cada pais (Muela, 2009).
2.2.  Elsistema tributario colombiano.

Se entiende por sistema tributario “al comjunto de tributos, en especial de
impuestos, coordinados y armonizados entre si en funcion de objetivos fiscales o extra
fiscales determinados” (Banegas y Dania, 2002). Por lo tanto, el sistema tributario surge
debido a la necesidad de recaudar fondos para mejorar el bienestar de los individuos y, a
su vez, cumplir con los objetivos en materia de crecimiento econémico (OCDE et al.,
2021). En el caso colombiano, este sistema representa la principal fuente de financiacion
para el Estado, permitiendo asi, el desarrollo de proyectos y programas que benefician a la
sociedad.

El Congreso de la Republica, las Asambleas Departamentales y los Concejos
Municipales o Distritales, son los encargados de aprobar las medidas tributarias y
presupuestarias que reflejen los objetivos de crecimiento econdomico y de bienestar de la

poblacién, en todo caso, atendiendo los principios fundamentales del sistema tributario
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consagrados constitucionalmente: (i) la equidad, (ii) la eficiencia y (iii) la progresividad

(Constitucion Politica de Colombia [Const.]. Art. 363 de 1991 (Colombia)).
El principio de equidad se traduce como la adecuada carga tributaria, la cual tiene
dos aspectos importantes: (i) el tratamiento racional de las personas en iguales
circunstancias y (ii) el trato relativo de las personas en distintas circunstancias. En
Colombia la equidad estd sujetada al principio de igualdad para que una medida
impositiva sea equitativa entre los contribuyentes, esto significa que los impuestos
que se pague se encuentren en su idéntico supuesto de hecho. El principio de
equidad sugiere que la igualdad sea efectiva, es predominante dar tratamientos
diferentes a un grupo de personas y grupos sociales con necesidades y recursos
diferentes, mediante politicas basadas en solidaridad y justicia. (Mora y Bernal,
2016, p. 211).
De igual manera, de acuerdo con la jurisprudencia de la Corte Constitucional (2011)
en la Sentencia C — 397: El principio de progresividad tributaria dispone que los
tributos han de gravar de igual manera a quienes tienen la misma capacidad de pago
(equidad horizontal) y han de gravar en mayor proporcion a quienes disponen de
una mayor capacidad contributiva (equidad vertical). (p. 3).

Los principios de equidad y progresividad estan estrechamente relacionados e implican una

serie de consecuencias. De acuerdo con Bravo (1997):
Los tributos deben afectar a los contribuyentes con base en una medida de igualdad; y esa
igualdad debe corresponder al sacrificio que para cada uno representa el pago del tributo,

de manera que, a los sectores mas ricos de la poblacion, y en la medida de esa riqueza, se
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detraiga mayor cantidad de tributo, al tiempo que ocurra lo contrario en la parte mas pobre

de la comunidad. (p.58)

En el ambito tributario, la equidad indica que dos individuos con la misma capacidad
contributiva deben efectuar una aportacion similar. Estos principios son altamente criticados ya
que no se aplican en todos los tributos y esto implica que el sistema no sea justo. En los ultimos
24 afios, en Colombia se han llevado a cabo 12 reformas tributarias y la finalidad es basicamente
la misma, que el pais financie el desarrollo econémico y social, buscando la estabilidad de las
finanzas publicas. La Tabla 1 muestra que en el periodo comprendido entre 1990 y 2019 el IVA
ha sufrido variaciones importantes, ya sea para aumentar la base gravable o incluir nuevos
servicios y aumentar la tasa. Es importante mencionar que este es un impuesto regresivo, no
consulta la capacidad econdmica de los individuos por lo tanto golpea en gran mayoria las personas
de bajos recursos y afecta la progresividad del sistema tributario.

En la reforma de 1998 se incluye el impuesto conocido como gravamen a los movimientos
financieros, reconocido por su tarifa como el 2 x mil, en las reformas de los afios 2000 y 2003, su
tarifa se aumento a 4 x mil de manera temporal, con el objetivo de apoyar al sistema financiero, lo
cual reflejé una falta de equidad en las reformas, ya que todos los contribuyentes asisten a este
gravamen en beneficio de uno de los sectores mas poderosos del pais. Tanto en la Constitucion del
91 como en la jurisprudencia y la doctrina, se plantean los principios esenciales para lograr un
sistema equitativo y justo, pero, Colombia parece estar lejos de su cumplimiento, pues, la equidad
y la justicia que son principios esenciales del sistema, no son visibles en la practica, como lo da a
entender el hecho de que Colombia ocupe el puesto 14 dentro de los 134 paises con mayor
desigualdad, segun el panorama de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD) (Mora y

Bernal, 2016).
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Bautista (2011, p. 71) senala que:

La carga tributaria esta concentrada en los sectores de la poblacion diferentes a los
grandes capitales y estos han mantenido y ganado una amplia gama de exenciones
y beneficios tributarios que aumentan sus ventajas econémicas y sociales, lo cual
amplia la brecha de ingresos y riquezas.

Heredia (2016) indica que el sistema tributario en Colombia es complejo porque no
promueve la eficiencia y la equidad y esto se debe principalmente a los beneficios fiscales que van
dirigidos para algunos sectores de la economia con mayores recursos. En el resultado de la
investigacion indica que la mayor presion fiscal la asumen las medianas y pequefias empresas,
teniendo en cuenta que hay una relacion negativa entre en el tamafio de los activos y la carga
impositiva.

En la Tabla 1, se presenta el listado de las reformas tributarias de caracter nacional para los
afnos 1990 a 2020 y se detallan algunos elementos relevantes de cada una de ellas.

Tabla 1

Reformas Tributarias

Ley No. Afio Impuestos

IVA: Aument¢ la base (eliminacion exenciones) y tarifa general paso del
49 1990 10% al 12%.

Otros: Establecié una amnistia tributaria que permiti6 la entrada de

capitales colombianos puestos en el exterior. Permitié reducciones

arancelarias del 16,5% al 7%.

Renta: Sobretasa de 25% sobre el impuesto de renta, se incluyen empresas
6 1992 industriales y comerciales del Estado (EICE)

IVA: Aumento de la tarifa general del 12% al 14% en un plazo de 5 afios.
Incremento de la tarifa para bienes de lujo, pasando de 35% a 45%.

Renta: Se incremento la tasa marginal hasta el 35% para personas
naturales (PN) y se defini6 una tarifa del 35% para personas juridicas
(PJ).

223 1995
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Ley No.

Ano

Impuestos

IVA: Tarifa general pas6 del 14% al 16%.
Otros: Se creo el impuesto global a la gasolina.

383

1997

Otros: Combatio la evasion y el contrabando. Adicionalmente, establecid
una tarifa del 1% para el impuesto de timbre nacional sobre instrumentos
publicos y documentos privados incluidos los titulos valores que se
otorguen o acepten en el pais.

488

1998

Renta: Se decretd como nuevos contribuyentes de renta a las cajas de
compensacion, las asociaciones gremiales y los fondos de empleados.

IVA: Se redujo la tarifa del 16% al 15%, pero a su vez, se aumento la base
gravable aplicable a las mercancias importadas, la cual sera la misma
sobre la que se liquidan los derechos de aduana adicionados con el valor
de este gravamen.

Otros: Antes de esta Ley, por medio del decreto 2331de 1998, se creo el
impuesto a las transacciones financieras (GMF) mas conocido como
2x1000.

633

2000

IVA: Se gravo el transporte aéreo internacional, el transporte publico, los
cigarrillos y el tabaco.

La tarifa general aument6 del 15% al 16%.

Otros: El GMF adquiere caracter permanente y su tarifa pasa a ser del 3 x
1.000.

788

2002

Renta: Se fija una sobretasa del 10% para el ano 2003 y del 5% a partir
del afio 2004. Se crean nuevas rentas exentas para el sector turismo y la
industria ligada a los sectores de transporte y minero.

IVA: Aumento de la tarifa para telefonia movil, quedando en el 20%.

863

2003

Renta: Sobretasa en renta del 10% (2004-2006) y creacion de la
deduccion especial del 30% por inversion en activos fijos productivos.
IVA: Algunos excluidos pasan a ser gravados al 7%. Se establecen nuevas
tarifas del 3% y 5% (cerveza y juegos de suerte y azar).

Otros: Aumento de la tarifa del GMF a 4 X 1000 (2004-2007). Creacion
del impuesto al patrimonio (2004-2006): (tarifa de 0.3% del patrimonio >
$3.000 millones)

1111

2006

Renta: Eliminacién de la sobretasa a partir del 2007. Reduccion a la tarifa
de renta de PJ al 34% en 2007 y 33% en 2008. Aumento del 30% al 40%
para la deduccidn por inversion en activos fijos productivos. Eliminacion
del impuesto de remesas.

IVA: La tarifa para algunos bienes pasa del 10% al 16%.

Otros: Impuesto al patrimonio a partir de 2007 (tarifa de 1,2% del
patrimonio > $3.000 millones).

1370

2009

Renta: Reduccion del 40% al 30% para la deduccion por inversiones en
activos fijos productivos.
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Ley No.

Ano

Impuestos

Otros: Impuesto al patrimonio a partir de 2011, (tarifa de 2,4% del
patrimonio > $ 3000 millones y del 4,8% para patrimonios > $ 5000
millones)

1430

2010

Renta: Eliminacion de la deduccion por inversion en activos fijos
productivos.

Otros: Cerrar los focos de evasion y eliminacion progresiva del GMF (2 x
1.000 en 2014, 1 x 1.000 en 2016 y, desaparicion en 2018).
Fortalecimiento de las funciones de fiscalizacion en el recaudo de IVA para
disminuir la evasion y elusion de dicho impuesto.

Eliminacion de la sobretasa del 20% al consumo de energia eléctrica del
sector industrial.

Reforma arancelaria.

1607

1739

2012

2014

Renta: Creacion del impuesto sobre la Renta para la Equidad (CREE). Se
da vida el impuesto Minimo Alternativo (IMAN) y al Impuesto Minimo
Alternativo Simple (IMAS), los cuales simplifican la declaracion de renta
de las PN.

IVA: Se incorporan nuevos bienes y servicios dentro de la categoria de
excluidos del impuesto sobre las ventas.

Se establece una tarifa del 15% de retencion a titulo de IVA, con el fin de
acelerar el recaudo del impuesto sobre las ventas, la cual debera practicarse
en el momento del pago o abono en cuenta, lo que ocurra primero.

Otros: Se crea el impuesto nacional al consumo y se establecen normas anti-
evasion y anti-elusion.

Otros: Establecidé como permanente el gravamen a los movimientos
Financieros (GMF), en lugar de eliminarlo progresivamente como se
replanteo en la Ley 1430 de 2010.

Creacion del impuesto a la riqueza a cargo de las PJ, las PN y las sociedades
de hecho, contribuyentes del impuesto sobre la renta y complementarios.

1819

2016

IVA: Incremento de la tarifa general, pasando del 16% al 19%.

Renta: Se define la tarifa para PJ en el 33% y se crea la autorrentencioén
especial a titulo de renta, para aquellos contribuyentes que cumplieran con
los requisitos para quedar exonerados del pago de aportes al ICBF, al SENA
y al sistema de salud.

Para las personas naturales, se cred el sistema de rentas cedulares
incorporando un total de cinco cédulas: rentas de trabajo, pensiones, rentas
de capital, rentas no laborales y, dividendos y participaciones; cada una de
ellas con reglas especificas para la depuracion de la base gravable y las
tarifas aplicables.

Los dividendos y participaciones provenientes de utilidades originadas a
partir del afio gravable 2017 estaran sujetos a gravamen con tarifas
diferenciadas segun se trate de dividendos distribuidos a titulo de gravados
o a titulo de “no constitutivos de renta”.
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Ley No.

Ano

Impuestos

Otros: Eliminacion del CREE.

Creacion del monotributo como una estrategia simplificar las cargas
sustanciales y formales de los contribuyentes y promover la formalizacion
empresarial.

Modificacion de la regulacion para las entidades sin animo de lucro que
quieran continuar en el régimen tributario especial, generando nuevas
formalidades, como, por ejemplo, la obligacion de realizar el registro web.

Incorporacion de mecanismos de lucha contra la evasion y el abuso en
materia tributaria, creacion del régimen de entidades controladas del
exterior e incorporacion de distintos elementos que se asocian a la
aplicacion de las normas internacionales de informacion financiera (NIIF),
por ejemplo, para efectos de definir los momentos de realizacion de los
ingresos, los costos y las deducciones. No obstante, marca varias
excepciones, donde algunos ingresos, costos y gastos, aunque validos en la
contabilidad financiera, no son procedentes para fines tributarios. .

1943

2018

Ley de Financiamiento.

Renta: Reduccion gradual de la tarifa para PJ con expectativa de llegar al
30% en 2020. Exenciones por 10 y 5 afios a sectores de la economia naranja
y la agroindustria. Posibilidad de tomar como descuento tributario el 50%
de ICA.

Para las PN, se pasa de cinco a tres cédulas: cédula general (que integra
rentas de trabajo, de capital y no laborales), renta de pensiones Yy,
dividendos y participaciones.

IVA: Cambio en las categorias de responsabilidad, pasando de régimen
comun a responsable de IVA y, de régimen simplificado a no responsable.
Algunas modificaciones a la lista de servicios excluidos.

Otros. Se crea el Régimen de Tributacion Simple (SIMPLE) para PN y PJ,
es un régimen voluntario y alternativo al ordinario de renta, impuesto al
cual sustituye pero, ademas, integra el impuesto de industria y comercio
(con su complementario de avisos y tableros y también la sobretasa
bomberil). Este régimen procura simplificar las obligaciones formales y
sustanciales de los contribuyentes que opten por acogerse a ¢l, creando
beneficios como el hecho de no estar sujetos a retencion en la fuente,
presentar una declaracion anual y anticipos bimestrales. En este régimen,
la base gravable corresponde a los ingresos brutos y no a una renta depurada
y sus tasas nominales (que dependen de la actividad desarrollada) son
significativamente inferiores a la tarifa de renta del régimen ordinario.
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Ley No. Afo Impuestos

Se cred el impuesto complementario de normalizacion tributaria para
activos omitidos o pasivos inexistentes, permitiendo a los contribuyentes
ponerse al dia sobre estos activos y/o pasivos asumiendo una tarifa de tan
solo 13% y sin que diera lugar a diferencia por comparacion patrimonial ni
a renta liquida gravable por los conceptos normalizados.

Ley de Crecimiento Economico.

Esta Ley retomo el contenido de la Ley de Financiamiento (Ley 1943) que
fue declarada inexequible por la Corte Constitucional.

2010 7019 Renta: Sobretasa para el sector Financiero del 3% hasta el 2025 y
modificacion de las tarifas marginales aplicables a las PN.

IVA: Compensacion de IVA para hogares vulnerables y establecimiento de
“tres dias sin IVA” al afio.

Fuentes: Gomez, 2021; Revista Dinero (2015); Salazar (2021) y contribuciones propias a partir de las
normas citadas.

2.3.  Eltributo

El tributo es una contribucion impuesta por el gobierno, es de caracter obligatorio y se
establece con el proposito de cumplir con los gastos de las funciones publicas. McGee (2004)
define el tributo como “la expropiacion forzosa por parte del gobierno de una parte de la riqueza
del contribuyente sin importar si los ingresos se utilizan para promover el interés publico o el
privado”.

Por otra parte, la jurisprudencia de la Corte Constitucional (2009) en la Sentencia C — 134
define el tributo como:

Las prestaciones monetarias establecidas por la autoridad estatal, en ejercicio de su poder,

para el cumplimiento de sus fines, los cuales incluyen los impuestos, las contribuciones y

las tasas, segtn la intensidad del poder de coaccion y el deber de contribucidén implicito en

cada modalidad.
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Adicionalmente, el tributo ademads de ser un medio para obtener recursos que contribuyan
al sostenimiento de los gastos publicos, también sirve como instrumento de la politica economica
general, donde la administracion puede incidir en la economia, incrementandola y/o ralentizandola
para cumplir con la realizacion de los principios contenidos en la Constitucion Politica de
Colombia (Colao, 2015).

En Colombia, los principales impuestos son de caracter nacional y territorial, se clasifican
en directos e indirectos. Los impuestos directos nacionales son derivados principalmente de los
ingresos y el patrimonio de las personas naturales y juridicas. Estos impuestos se relacionan de
manera directa con la capacidad de pago de los contribuyentes, como son los impuestos sobre la
renta y complementario, el cual grava las ganancias netas de las personas juridicas y naturales,
sucesiones iliquidas, sucursales de sociedades y entidades extranjeras, para el afio 2020 comparada
con el ano 2019 la tarifa general del impuesto para PJ se redujo un punto porcentual pasando de
33% a 32%. El impuesto al patrimonio es un tributo directo y personal que grava la propiedad o
posesion de patrimonio recayendo sobre su valor neto. Para los afios 2019 y 2020 la tarifa alcanzo
el 1% del patrimonio liquido de las PN cuyo patrimonio fuera mayor o igual a $ 5.000 millones de
pesos.

En cuanto a los impuestos indirectos, es importante mencionar que no consultan la
capacidad contributiva y que recaen sobre la produccién, el consumo, las ventas de bienes, la
prestacion de servicios, las importaciones o la suscripcion de contratos o documentos. En esta linea
se destacan el impuesto sobre las ventas (IVA) el cual recae sobre la venta de bienes muebles e
inmuebles con excepcion de los expresamente excluidos y la prestacion de servicios en territorio
nacional o desde el exterior con excepcion de los expresamente excluidos, su tarifa general es del

19%. El impuesto de timbre nacional es un tributo que se aplica sobre los documentos publicos o
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privados en los que se crean, modifican o extingan obligaciones, e implica traslado de riqueza de
un sujeto a otro. El impuesto Nacional al consumo (INC) se aplica a la prestacion de servicios de
telefonia movil, internet y navegacion movil, servicios de datos; venta de algunos bienes
corporales muebles de produccion domestica o importados. Servicio de expendio de comidas,
restaurantes, panaderias etc. E1 GMF es un tributo que grava las transacciones financieras de retiro
o transferencia de fondos salvo las excepciones previstas en la normativa y su tarifa es de 0,4%.
La Sobretasa a la Gasolina y al ACPM es de caracter nacional, pero se destina una porcion a las
entidades territoriales, contribuyendo a financiar proyectos locales (Colao, 2015).

Dentro de los impuestos territoriales se encuentran el impuesto de industria y comercio
(ICA) que grava las actividades industriales, de servicios y comerciales que se ejercen en las
respectivas jurisdicciones distrital o municipal. El impuesto predial Unificado, que grava la
propiedad de usufructo o la posesion de un bien inmueble; el impuesto de vehiculos que grava la
propiedad de vehiculos automotores nuevos y usados. El impuesto al consumo que se aplica sobre
cigarrillos, licores y combustibles, una parte de su recaudo se destina a los municipios y distritos
para financiar proyectos locales. También se puede aludir al impuesto de registro, tributo que
recae sobre los aportes a sociedades constituidas en el territorio nacional, cuya tarifa oscila entre
el 0,6 y 0,7% sobre el monto asignado al capital y del 0,3% sobre el monto asignado a la prima en
colocaciéon de acciones y por ultimo, el impuesto a los espectaculos publicos, cuya tarifa es del
10% del valor de la entrada al espectaculo y el sujeto pasivo es la persona juridica que realiza
dicho evento (Procolombia, 2022).

Para el afio 2020, el recaudo bruto de los impuestos en Colombia experimentd una
disminucién significativa del 7,4%, equivalente a 146,18 billones de pesos, en comparacion con

el ejercicio fiscal de 2019, cuando se alcanzo un recaudo de 157,87 billones de pesos. La causa
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principal esta reduccion se encuentra vinculada a la pandemia de la Covid-19, que gener6 impactos

adversos. Del total del recaudo, el 73,54% correspondid a la retencidon en la fuente, aplicada al

titulo de renta, IVA y tributos aduaneros (DIAN, 2020).

En Colombia, “los beneficios tributarios hacen referencia a las exenciones, deducciones,
tratamientos especiales y descuentos, que estén sujetos a los estatutos tributarios” (Rincon-Castro
y Delgado-Rojas, 2018). Se considera que los ingresos tributarios en Colombia son insuficientes
para cubrir toda la carga que implica la inversion en salud, infraestructura, educacion y demas
gastos publicos que mejoran la productividad y equidad. En América Latina existe una mayor
contribucion de los impuestos indirectos sobre los directos en relacion con el recaudo total.

De acuerdo con la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe -CEPAL (2020b):
Colombia es uno de los paises que se caracteriza por una relacion de impuestos directos
sobre indirectos por encima del promedio de los demas paises de América Latina, presenta
menor recaudo de impuestos directos e indirectos como proporcion del PIB, muestra
mayores tasas de evasion y elusion en el impuesto sobre la renta personal, y cerca del
promedio en IVA y en renta empresarial. (p. 39)

2.4. La politica fiscal

La expresion “politica fiscal” dentro del campo general de la economia, hace referencia a
las decisiones del Estado con relacion a las finanzas publicas y tiene como objetivo facilitar e
incentivar el buen desempefio de la economia nacional resumido en tres funciones (i) la asignacion
de los recursos, (ii) la distribucion del ingreso y (iii) la estabilizacion de la economia.

La CEPAL (2020) define las funciones del rol tradicional de la politica fiscal de la siguiente

manera:
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La primera (asignacion de los recursos), se refiere a suministrar con eficiencia los bienes y

servicios publicos con la finalidad de asignar mejor los recursos cuando hay fallas en el

mercado, la segunda (distribucion del ingreso); basicamente tiene como objetivo mejorar
la manera como se asignan los recursos en la sociedad, ajustando la distribucion del ingreso

y la riqueza de las personas. La tercera funcion (estabilizacion de la economia), busca

estabilizar las variaciones de los ciclos economicos, reducir la volatilidad de las variables

macroecondmicas y contribuir al crecimiento econdmico, el empleo y la estabilidad de los

precios. (p.9)

El Gobierno Nacional utiliza la politica fiscal con el objetivo de tener un adecuado manejo
con los dineros que ingresan al pais y distribuirlos de manera equitativa para cumplir con las
funciones ya descritas, por ejemplo, impulsar actividades en diferentes sectores de la economia
que contribuyan a su crecimiento y distribuir mejor los ingresos, mejorando la calidad de vida de
las personas que pertenecen a los sectores mas vulnerables de la poblacion, esto principalmente a
través de subsidios de salud, vivienda y educacién (CEPAL, 2020b).

En el disefio de la politica fiscal durante la Covid-19, el Gobierno debid tener en cuenta la
implementacién de medidas de distanciamiento social obligatorio y confinamiento general de la
poblacién con el fin de evitar propagacion del virus y el colapso de los sistemas de salud, lo cual
restringi6 también la actividad economica. Otras decisiones implicaron temporalmente la
suspension de las clases y el cierre de comercios, restaurantes, negocios no esenciales y de algunos
aeropuertos (Banco Mundial, 2020), esto conllevo a una recesion econdmica a nivel mundial, que
genero grandes retos para los encargados de la politica econdmica de todos los gobiernos’, pues se
vieron obligados a adoptar medidas para contrarrestar los problemas generados, minimizando los

efectos sobre el crecimiento y la sostenibilidad fiscal (Mejia, 2020).
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En este sentido, la politica fiscal de este periodo tenia como objetivo principal (CEPAL,
2020):

Aumentar el presupuesto del sector salud, para expandir la capacidad de atencion, el

fortalecimiento de las redes de proteccion social con transferencias para compensar las

pérdidas de ingresos de trabajadores formales e informales, lineas de crédito para proveer
liquidez a las empresas, especialmente pequefias y medianas empresas (pymes), con el fin
de proteger la capacidad productiva de la economia y el empleo, subsidios a los hogares
mas vulnerables y medidas de alivio tributario para proveer liquidez de corto plazo a los

contribuyentes. (p.25)

Las decisiones de politica fiscal producen un impacto en el flujo de los ingresos y los gastos
del Estado, también generan efectos en la economia que pueden ser positivos, como es el caso de
la implementacion de la politica contraciclica, es decir, que en momentos de decrecimiento de la
economia, el Estado aumenta el gasto y la inversion publica para mantener la tasa de empleo, y
cuando hay un incremento sostenido de la economia, el Estado disminuye el gasto y la inversion
publica, lo que permite una mejor eficiencia en la asignacion de los recursos de la economia (Ruiz
de Castilla, 2017).

Los mecanismos de ajuste ciclico permitidos por la regla fiscal fueron insuficientes durante
la pandemia, por lo que el Ministerio de Hacienda solicité que se suspendiera la regla fiscal en los
afios 2020 y 2021 con la opinion favorable unanime del Comité Consultivo de la Regla Fiscal
(Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, 2020). El impacto de la pandemia generd un
decrecimiento de la economia del 9% en el tercer trimestre de 2020 y la inflacion se ubico para
diciembre de 2020 por debajo de la meta del 3,5%. Debido a estos resultados, las medidas de

distanciamiento se flexibilizaron de manera gradual, los sectores que fueron beneficiados y con
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menores restricciones de operacion fueron (i) la agricultura, (i1) actividades inmobiliarias y (iii)
financieras. Por otro lado, la amplio la liquidez suministrada por el Banco de la Republica y las
medidas fiscales se realizaron con la finalidad de apoyar a los hogares vulnerables y a las pymes,
para aminorar la caida de la actividad (Banco Mundial, 2020; CEPAL, 2021).

La Junta Directiva del Banco de la Republica redujo a minimos historicos la tasa de interés.
En el afio 2020 la tasa de intervencion inicio en 4,25% y finalmente se ubico en 1,75%. Esto alivio
la carga financiera de los deudores antiguos (a tasa variable) y de los nuevos deudores. Aunque
esto no tuvo un impacto inmediato en las decisiones de inversion y consumo en el corto plazo, si
permitié anticipar disminuciones necesarias en el futuro, en la medida que se restablezca el
incentivo de bajas tasas de interés al gasto de empresas y hogares. Desde el punto de vista
econdmico son decisiones racionales y es evidente que las politicas fiscales contraciclicas
tradicionales de fomento al consumo o incremento de la inversion pierden sentido en el contexto
de la pandemia, “ya que es poco de lo que se podia hacer para reducir la recesion economica
durante el periodo de cuarentena general” (CEPAL, 2021; Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico, 2020a).

En la politica fiscal contraciclica, se reflejo en menores tasas de interés que estimularon el
crecimiento de las carteras de crédito, pues, segun la CEPAL (2020):

En 2020, el crecimiento anual promedio de la cartera total fue del 4,7% y se destaca el

mayor crecimiento de la cartera comercial (6,6%) y de la cartera hipotecaria (5,4%),

mientras que la cartera de crédito de consumo (3,6%) y la de microcrédito (1,6%)

presentaron crecimientos anuales inferiores al afio 2019. (p.2).

Los indicadores de riesgo de la cartera total mostraron una reduccién, debido al aumento

de los plazos otorgados a los deudores para el cumplimiento de sus obligaciones entre abril y julio
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de 2020. Con la prolongacion del aislamiento en el segundo semestre, se implementaron nuevas
medidas para permitir a los deudores redefinir las condiciones de sus créditos. “Los
establecimientos de crédito han aumentado las provisiones por el riesgo de crédito causado por
la desaceleracion economica y cuentan para ello con niveles adecuados de liquidez y solvencia”
(Banco de la Republica, 2022).

Colombia se centr6 en mitigar las consecuencias de la pandemia por medio de un mayor
gasto publico, ya que:

El déficit del Gobierno Central pasaria del 2,5% del PIB en 2019 al 8,9% del PIB en 2020,

por cuenta de una notable reduccion de 0,9 puntos porcentuales de los ingresos tributarios,

como resultado del impacto de las devoluciones abreviadas para solucionar los problemas

de caja de los contribuyentes, la disminucion esperada de la actividad econémica en 2020

que afectd principalmente la recaudacion del IVA de bienes duraderos y semiduraderos,

del impuesto al consumo en restaurantes y bares, y de las ventas de vehiculos. De esta
manera, los diferentes rubros de gasto del gobierno se incrementaron, en especial, los
gastos extraordinarios que alcanzaron un equivalente al 2,5% del PIB y en su mayoria,
fueron asignados para financiar la emergencia econdmica decretada para enfrentar la

pandemia (CEPAL, 2020)

Es de resaltar que, en la mayoria de los paises de América Latina y El Caribe, los alivios
fiscales implementados en los primeros meses de pandemia prorrogaron la liquidacion de los
pasivos tributarios, algunos redujeron tasas e implementaron exenciones de ciertos impuestos,
medidas que tuvieron un efecto temporal sobre la recaudacion. También se incluyeron garantias

de crédito, préstamos al sector privado, capitalizaciéon de fondos e instituciones financieras
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publicas. Estas medidas fiscales dependieron de las caracteristicas propias de cada pais ante el
avance de la Covid -19 (CEPAL, 2020).

2.5. Tasa efectiva de tributacion

La tasa efectiva de tributacion (TET), es la carga tributaria real que asumen las empresas
(o las personas) en cada pais y en especial, para las empresas es importante conocerlas para saber
en donde van a establecer sus filiales (Gomez y Steiner, 2015). Segun Avendafio (2016) la TET se
define como “el cociente entre los impuestos pagados por una empresa y sus utilidades antes de
impuestos y beneficios tributarios”. Como es conocido existen marcadas diferencias entre el tipo
impositivo nominal y el tipo impositivo efectivo (TIE), autores como Fernandez-Rodriguez y
Martinez-Arias (2012); Stickney (1979); Stickney y McGee (1982); Zimmerman (1983) han hecho
énfasis en la diferencia argumentando que la causa principal obedece a la presencia de beneficios
e incentivos fiscales y por la aplicacion de normas contables que influyen significativamente en el
impuesto efectivo.

El sistema tributario colombiano tiene diferentes incentivos y beneficios tributarios y, a la
vez, soporta un alto grado de evasion, lo que implica que las tasas estatutarias o nominales
indicadas en la ley, sean un indice inexacto de la verdadera carga impositiva que recae sobre los
contribuyentes. Las tasas efectivas de tributacion reflejan una informacion importante para la
politica tributaria, no s6lo porque muestran que utilizar las tasas estatutarias como medida de la
carga impositiva tiene serias limitaciones, sino porque permite detectar la afectacion real del
impuesto en el consumo y el costo de los factores de produccion, capital y el trabajo (Rincon-
Castro y Delgado-Rojas, 2018).

Adicionalmente, las tasas efectivas permiten identificar el papel que juegan los beneficios

tributarios, la elusion y evasion en la fuga de recaudo fiscal, donde las tasas efectivas “son una
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herramienta esencial para la toma de decisiones de politica tributaria y macroeconomica’ (Banco
de la Reptiblica, 2021).

En Colombia, para medir la carga tributaria el indicador que se utiliza es la TET, que
también se define como:

El monto de impuestos pagado por una empresa como porcentaje de sus utilidades, y que

mide de forma directa el total de la carga tributaria impuesta por la regulacion nacional a

las firmas en proporcion a las ganancias que obtienen por sus actividades (Gémez y Steiner,

2015, p. 14).

Los gobiernos introducen incentivos positivos y negativos para favorecer (o no) diferentes
sectores econdmicos, a través de descuentos tributarios o tarifas fiscales elevadas. Durante la crisis
se planted generar una mayor TET a la banca comercial, lo cual puede significar un aumento de la
presion fiscal para los bancos que puede medirse a partir del tipo impositivo nominal (legal) o a
partir del TIE. No obstante, la medicion a través de la tasa nominal no muestra con precision la
realidad de la presion tributaria a la que se someten las entidades bancarias, debido a que no
contempla exenciones, incentivos y descuentos efectivamente otorgados a los diferentes sectores,
asi como sus prohibiciones y las limitaciones a las deducciones (Fonseca et al., 2011).

Para el afio 2019 en Colombia se planted cobrar al sector financiero una sobretasa de renta,
que quedo establecida en la Ley 2010 de 2019 en el articulo 92 paragrafo 7, “que obliga a las
instituciones financieras a liquidar cuatro puntos porcentuales adicionales a la tarifa del impuesto
de renta y complementario”, para una tarifa total del 36% en el 2020. Para el 2021, la sobretasa
fue de tres puntos porcentuales para un total de 34%, y para el afio 2022 contemplaba tres puntos
porcentuales, para una tarifa del 33% (Congreso de Colombia, 2019). Sin embargo, esta Ley no

fue suficiente para la generacion de ingresos fiscales esperados por la nacion, por lo que en el afio
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2021 fue necesaria una nueva reforma tributaria (Ley 2155 de 2021) enfocada en atender el déficit
fiscal. Aunque, el Congreso de Colombia (2021) afirmé que la tributacion de los bancos no se ve
afectada porque la sobretasa se mantiene en el 3%, en realidad, la tasa total se incrementa porque
en esta reforma la tarifa general del impuesto sobre la renta para personas juridicas se establece

nuevamente en el 35%, quedando para los bancos una tarifa del 38%.
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3. ANALISIS DE ALGUNAS MEDIDAS DE POLITICA PUBLICA QUE
PODRIAN INCIDIR EN LA PRESION FISCAL DE LOS BANCOS DURANTE LA
PANDEMIA DE LA COVID-19

La crisis generada por la Covid -19 tuvo un gran impacto en la economia de Colombia, en
este escenario, “el sector financiero entendio su importante papel como amortiguador de la crisis
y mostro su compromiso el cual permitio mitigar la dimension de la crisis generada” (Arbelaez
et al., 2020, p. 2).

El Ministerio de Hacienda, el Banco de la Republica y la Superintendencia Financiera de
Colombia (SFC) adoptaron distintas medidas, entre ellas:

Proteger los sistemas de pago, estabilizar el mercado cambiario y el de titulos publicos y

privados, asegurar que el crédito continuara fluyendo en la economia, administrar

adecuadamente los riesgos propios de la coyuntura y proteger a los consumidores

financieros en una situacion tan compleja generada por la Covid-19 (Banco de la

Republica, 2022).

A pesar de la cuarentena obligatoria, los bancos comerciales tomaron medidas como:

(1) La implementacion de transacciones gratuitas a través de canales digitales, (ii) la

reduccion en las tasas de interés para compras de tarjetas de crédito en algunos comercios;

(111) en algunos casos, reduccion hasta del 50% del pago de intereses de la cuota vigente,

(iv) conservar los beneficios de la cuenta de némina para quienes quedaban desempleados,

(v) la ampliacion en plazo de avances, entre otras medidas de alivio para la situacion

financiera (Arbeldez et al., 2020).

En concordancia con lo anterior es necesario identificar las principales normas y

regulaciones que pudieron afectar la presion fiscal de los bancos del pais, asi como la garantia del
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acceso al crédito a los diferentes usuarios al sistema financiero en Colombia. En la Tabla 2 se
presentan los decretos promulgados por la presidencia de la Republica de Colombia y sus
ministerios y que por su enfoque pudieron afectar a los bancos comerciales colombianos. Asi
mismo, se enuncian las variables financieras afectadas y su posible impacto en la TET.

El Decreto 417 de 2020 [Presidencia de la Republica], “por el cual se declara un Estado de
Emergencia Econdmica, Social y Ecoldgica en todo el territorio nacional”, busca reducir la carga
tributaria de las empresas y las personas naturales y podria afectar la TET de los bancos, al reducir
sus ingresos por intereses durante la prorroga de obligaciones crediticias de los clientes.

El Decreto 444 de 2020 [Presidencia de la Republica], “por el cual se crea el Fondo de
Mitigacion de Emergencias FOME y se dictan disposiciones en materia de recursos, dentro del
Estado Emergencia Econdmica, Social y Ecoldgica”, establece lineas de crédito para las empresas
afectadas por la Covid-19, generando un aumento en las carteras de crédito de los bancos.

También se puede mencionar el Decreto 493 de 2020 [Presidencia de la Republica], "por
el cual se adicionan los Decretos 1068 de 2015, Decreto Unico Reglamentario del Sector Hacienda
y Crédito Publico, y 1077 de 2015, Decreto Unico Reglamentario del Sector de Vivienda, Ciudad
y Territorio, en lo relacionado con la adopcidn de disposiciones transitorias en materia de causales
de terminacidn anticipada de la cobertura de tasa de interés otorgada a deudores de crédito de
vivienda y locatarios en operaciones de leasing habitacional". Este decreto impacta la liquidez pues
permite aplazar el pago de algunos impuestos como el de renta y el IVA, liberando esos recursos
para el pago de otras obligaciones empresariales. Para el caso de los bancos, esto podria implicar
una reduccion de la base gravable y por consiguiente, de la presion fiscal; esto, debido a que las
empresas dispondran de esos recursos para el atender pagos y obligaciones derivados de la

operacion cotidiana, en lugar de realizar el pago de sus tributos, por tanto, ese dinero no ingresara
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pronto a las cuentas de la nacion depositadas en los bancos, afectando puntualmente la ganancia
por intermediacion en las operaciones de recaudo de impuestos.

El Decreto 518 de 2020 [Presidencia de la Republica], “por el cual se crea el programa
Ingreso Solidario para atender las necesidades de los hogares en situacion de pobreza y
vulnerabilidad en todo el territorio nacional, en el marco del Estado Emergencia Econémica, Social
y Ecologica”, establece medidas para aliviar la carga tributaria de los contribuyentes en Colombia,
lo que puede tener un impacto indirecto en la presion fiscal de los bancos comerciales, por ejemplo,
la devolucion del IVA aumenta el poder adquisitivo de los hogares y, por ende, la demanda de
créditos y servicios bancarios, lo que podria generar un aumento de los ingresos de los bancos y
por ende su tasa efectiva de tributacion.

Mediante el Decreto 520 de 2020 [Presidencia de la Republica], “por el cual se modifican
y adicionan articulos de la Seccion 2 del Capitulo 13 Titulo 1 Parte 6 Libro 1 del Decreto 1625 de
2016, Unico Reglamentario en Materia Tributaria. 6 de abril de 20207, se amplian los plazos para
el pago de las declaraciones tributarias, lo que favorece la liquidez. En la medida en que se aplaza
la obligacion de pagar la segunda cuota del impuesto de renta y complementarios disponen de esos
recursos para utilizarlos en sus operaciones de crédito.

El Decreto 639 de 2020 [Presidencia de la Republica], “por el cual se crea el Programa de
apoyo al empleo formal - PAEF, en el marco del Estado de Emergencia Econdémica, Social y
Ecolégica declarado por el Decreto 637 de 2020, busca apoyar a empresas y los empleados
afectados por la Covid-19, lo que podria tener un efecto positivo en los ingresos de los bancos
desde dos perspectivas. En primer lugar, porque pueden acceder a los subsidios y en segundo lugar,
porque los subsidios a la ndmina se canalizan a través del sector financiero, permitiendo un flujo

de recursos que puede ser empleado por los bancos en su operacion.
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Tabla 2
Decretos emitidos por la presidencia de la Republica de Colombia durante el ario 2020 que
podrian incidir en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos.

Variable e s
Decreto afectada Descripcion

Se adoptan medidas transitorias con el objetivo de atender las
) obligaciones de diferente naturaleza, tales como las tributarias y
417 Calidad de la fipancieras, entre otras. Estas medidas tienen como finalidad primordial
cartera  proteger el sector salud, y al mismo tiempo promover la industria y el
comercio en el pais.

Se establecen medidas tributarias con el proposito de recaudar recursos
Calidad de 1a adicionales y brindar apoyo transitorio de liquidez al sector financiero.

444 cartera Estas medidas incluyen transferencias temporales de valores y de
depositos a plazo.

o Se establece un apoyo a las personas naturales y juridicas afectadas por

Liquidezy 15 crisis econémica, mediante la implementacién de medidas que

493 calidad de la  hormiten diferir el pago de algunos impuestos y ampliacién de plazos
Cartera  para presentar algunas declaraciones tributarias.

Liquidezy Se establece un programa ingreso solidario para atender las necesidades

518 cartera de  de los hogares en situacion de pobreza y vulnerabilidad. Devolucion de

crédito IVA alos hogares mas vulnerables.

Establece nuevas fechas para la presentacion y pago de la declaracion
520 Liquidez  del impuesto sobre la renta y complementarios del afio gravable 2019,
de los grandes contribuyentes y personas juridicas.

Se establece un programa de apoyo al empleo formal (PAEF), que tiene
como objetivo otorgar apoyo a la ndémina de las empresas para
garantizar a los trabajadores la capacidad de cubrir los gastos
necesarios para su sostenimiento y de sus familias.

639 Liquidez

Nota: Elaboracion propia.

Enla Tabla 3, se presentan las Circulares emitidas por la SFC que podrian tener impacto en la TET
de los bancos respecto del impuesto sobre la renta, por ejemplo, la Circular Externa 007 de 2020
[Superintendencia Financiera de Colombia], por la cual se establecen instrucciones prudenciales
para mitigar los efectos derivados de la coyuntura de los mercados financieros y la situacion de

emergencia sanitaria declarada por el Gobierno Nacional mediante Resolucion No. 385 de 12 de
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marzo de 2020, en los deudores del sistema financiero. 17 de marzo de 2020. Estas medidas
permite establecer periodos de gracia para créditos que no presenten mora mayor o igual a 30 dias,
Fija criterios de clasificacion de créditos para la cartera comercial y de consumo, asi como para la
cartera de vivienda y microcrédito, lo que podria aumentar la morosidad y afectar la rentabilidad
y la liquidez , teniendo un impacto en la carga fiscal.

Asimismo, la Circular Externa 008 de 2020 [Superintendencia Financiera de Colombia],
por la cual se establecen instrucciones relacionadas con el fortalecimiento de la gestion del riesgo
operacional ante los eventos derivados de la coyuntura de los mercados financieros y la situacion
de emergencia sanitaria declarada por el Gobierno Nacional mediante Resolucion No. 385 de 12
de marzo de 2020. 17 de marzo de 2020. Incorpora medidas para reducir el riesgo crediticio
considerando diferentes aspectos, como la infraestructura tecnologica, los montos transaccionales
y el seguimiento ante la materializacion de riesgos., Si estas medidas resultaron en una
disminucién de la rentabilidad, podrian también disminuir la TET de los bancos.

Por su parte, la Circular Externa 014 de 2020 [Superintendencia Financiera de Colombia],
por la cual se establecen elementos minimos de modificaciones a las condiciones de los créditos e
informacion basica para una decision informada de los consumidores financieros. 30 de marzo de
2020; define las condiciones bajo las cuales se pueden implementar los cambios de las condiciones
de crédito, por ejemplo, periodos de gracia, prorrogas y prohibiciéon de aumentar las tasas de
interés. Estas medidas, podrian afectar los ingresos y los fondos propios de los bancos y, por ende,
la TET.

En cuanto a la Circular Externa 015 de 2020 [Superintendencia Financiera de Colombia],
por la cual se emiten instrucciones relacionadas con el tratamiento de los recursos de subsidios

girados por el Estado a través de los Establecimientos de Crédito o las Sociedades Especializadas
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de Depositos Electronicos (SEDPES) en el marco del Programa Ingreso Solidario. En la circular
se prohibe cobrar comisiones o tarifas por retiro de transferencias del programa, al no cobrar estas
comisiones los ingresos operativos de los bancos podrian verse afectados y por ende la carga
tributaria.

La Circular Externa 022 de 2020 [Superintendencia Financiera de Colombia]. En esta
Circular, se prescriben las instrucciones para la definicion del Programa de Acompafiamiento a
Deudores, e incorporacion de medidas prudenciales complementarias en materia de riesgo de
crédito. 30 de junio de 2020. Insta a los bancos a que, dentro del programa de acompafiamiento a
deudores (PAD), establezcan mecanismos para la gestion integral de riesgos, atendiendo a los
diferentes segmentos de deudores. Estas medidas podrian tener un impacto positivo en la
rentabilidad de los bancos porque podrian contribuir a la reduccion de las pérdidas asociadas a la
cartera, y asi mismo, aumentar las ganancias. Por otra parte, para aliviar la deuda y evitar el
deterioro de la cartera, esta media autoriza provisiones especiales bajo los criterios de las entidades
financieras en términos de probabilidad de afectacion de la capacidad de pago de los créditos de
empresas y familias generado por la emergencia de la pandemia, y esto a su vez, podria disminuir
su renta liquida, y, por consiguiente, podria disminuir la TET.

La Circular Externa 039 de 2020 [Superintendencia Financiera de Colombia], extiende de
la vigencia del Programa de Acompanamiento a Deudores — PAD, y las medidas complementarias
en materia de riesgo de crédito. La finalidad de esta Circular es mantener alivios financieros a los
deudores afectados por la crisis generada por la Covid-19, extendiendo la vigencia del (PAD) vy,
permitiendo a los bancos reestructurar y refinanciar las deudas a estos clientes con la finalidad de
facilitarles el cumplimiento de sus obligaciones financieras. Esta circular, si bien no habla

especificamente de las acciones que deben tomar los bancos para que los deudores cumplan con
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sus obligaciones, si les permite asumir un mayor riesgo crediticio ofreciendo periodos de gracia y

reduccion de la tasa de interés. Estos alivios podrian generar una disminucion en los ingresos

generados por los préstamos.

Tabla 3

Circulares externas de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) en el ario 2020, que

podrian incidir en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos.

Circulares Variable Descripcion
afectada
Se establecen medidas que incluye la determinacion de
periodos de gracia para operaciones destinadas a la
financiacion de la adquisicion de vivienda. Durante este
Calidad de la periodo de mora, la caliﬁcgcién en las centrales de riesgo de
007 los clientes se mantendra inalterada. Ademas, en el caso de
cartera . r 1 . . 1

clientes que tengan créditos rotativos y tarjetas de crédito, las
entidades financieras no restringiran la disponibilidad de los
cupos, a menos que, por consideraciones de riesgo, se

determine lo contrario.
Depositos  Se establecen medidas para el fortalecimiento de la

008 - . . i .

electronicos  ciberseguridad en las entidades financieras.
Se dan instrucciones relacionadas con los elementos minimos
. que deben de contemplar las modificaciones a las condiciones
Calidad de la 4 , . D )

014 cartera de los créditos, asi como la informacion bésica necesaria para
que los consumidores financieros puedan tomar decisiones
informadas.

Se detallan los tratamientos de subsidios otorgados por el
) Estado a través de los establecimientos de crédito, indicando
Lacalidadde gye no se debe cobrar a los beneficiarios del programa
015 lacartera  comigion o tarifa por retiro de las transferencias.
Se establecen instrucciones para definir PAD, mediante el
Calidad de la establecimiento de soluciones estructurales de pago para
022 cartera, aquellos deudores que han experimentado una afectacion en
liquidezy  sus ingresos o capacidad de pago como resultado de la
clientes situacion originada por la Covid-19. También se autorizan
provisiones especiales.

039 Calidad de la Se establece una extension de la vigencia del PAD, y las

cartera medidas complementarias en materia de riesgo de crédito.

Nota: Elaboracion propia.
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Enla Tabla 4 se presentan las medidas adoptadas por el Banco de la Reptublica que pudieron

tener como resultado una disminucidn en la rentabilidad, es decir, los bancos deben hacer mayores

provisiones para cubrir sus pérdidas lo que puede incidir directamente en la presion fiscal, siempre

y cuando los bancos trasladen esta medida a sus clientes.

Tabla 4

Minutas emitidas por el Banco de la Republica de Colombia del ario 2020 que podrian incidir en

la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos.

Variable

Minutas Afectada

Descripcion

Reunién Banco de la
Republica (BRC) Cartera
viernes 27 de marzo

Reunion BRC jueves,

30 de abril de 2020 CArera
Reuniéon BRC viernes, Cartera
29 de mayo de 2020

Reuniéon BRC martes, Cartera
30 de junio de 2020

Reunion BRC

viernes, 31 de julio de Cartera
2020

Reuniéon BRC lunes,
31 de agosto de 2020

Reuniéon BRC viernes,
25 de septiembre de Cartera
2020

Reuniéon BRC
viernes, 30 de octubre Cartera
de 2020

Cartera

Se reduce la tasa de interés en medio punto porcentual,
quedando en el 3,75%. Esta medida tiene como objetivo
principal impulsar la futura recuperacion de la demanda
interna una vez se normalice el funcionamiento de los
mercados.

Se adoptan medidas que reducen en medio punto
porcentual la tasa de interés de intervencion, ubicandola
en el 3,25%. También se adoptan medidas de provision
liquidez, dando continuidad al impulso contra ciclico de
la politica monetaria.

Se reduce de la tasa de interés en medio punto porcentual,
ubicandola en el 2,75%.

Se reduce de la tasa de interés en un cuarto de punto
porcentual, ubicandola del 2,50%.

Se reduce de la tasa de interés en un cuarto de punto
porcentual, cayendo a 2,25%.

Se reduce de la tasa de interés en un cuarto de punto
porcentual, que situa la nueva tasa en el 2%.

Se reduce de la tasa de interés en un cuarto de punto
porcentual llevandola al 1,75%.

Se decide por unanimidad de la Junta Directiva del Banco
de la Reptblica de mantener la tasa de interés en el
1,75%.

Nota: Elaboracion propia
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En general, las medidas descritas, adoptadas por el Gobierno Nacional pudieron tener un
impacto en la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos, toda vez que dichas medidas
guardan relacion con las variables que la afectan, entre ellas la rentabilidad, la calidad de la cartera

y la liquidez de los bancos.
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4. REVISION DE LITERATURA

Autores como Calvé etal. (2005); Chen etal. (2010); Feeny et al. (2005); Fernandez
(2004); Gémez y Steiner (2015); Granados et al. (2021); Heredia (2016); Molina y Barbera (2017);
Monterrey (2009); Porcano (1986) y Zimmerman (1983); han desarrollado investigaciones y
analisis en referencia a los principales factores condicionantes de la TET en diferentes empresas y
en diferentes economias, dichos estudios se han abordado tanto de forma teérica como empirica;
sin embargo, estos estudios no han incluido a las entidades financieras.

Entre los trabajos mas relevantes para Colombia, se encuentran los de Gémez y Steiner
(2015) y Heredia (2016), que realizaron investigaciones sobre la presion fiscal en las empresas y
pymes colombianas, respetivamente. Los resultados indican que las medianas empresas son las
que tienen mayor impacto de la TET comparadas con las empresas de mayor tamafio, este impacto
negativo sobre las inversiones reduce la tasa de crecimiento de la economia colombiana,
incrementando la tasa de desempleo (Goémez y Steiner, 2015), los cuales fueron similares a
resultados relacionados con las pymes colombianas para el periodo comprendido entre el 2008 y
2012 (Heredia, 2016). Esto significa que el tamafio de la entidad incide en su presion fiscal.
Ademas, variables como el endeudamiento, la composicion del activo y el sector de la actividad
econdmica pueden afectar la tasa efectiva.

Por su parte Granados et al. (2021) realizaron un estudio sobre la presion fiscal en empresas
societarias, pero durante la crisis econdmica espafiola del 2008-20135, los resultados indicaron que
“aquellos sectores con mayores niveles de capitalizacion registran TIE mas bajos y que aquellos
mas intensivos en mano de obra tienen TIE mas altos”. Fernandez (2004) se enfoca en la
estructura economico-financiera, indicando que las reformas no han alterado significativamente

los TIE de forma directa de las sociedades, pero los condicionantes de la presion fiscal si se han

52



visto alterados en mayor o menor medida a excepcion del endeudamiento. En cuanto al tamafio no
encontro resultados concluyentes como factor condicionante.

Molina y Barbera (2017) encontraron resultados interesantes con respecto a la presion
fiscal empresarial de la zona euro, indicando que resulta condicionada negativamente por la fuerza
del capital, la rentabilidad econdémica y el costo de la deuda, pero positivamente por el nivel de
endeudamiento y la rentabilidad financiera, encontrandose una relacion no lineal con el tamafio.
Los autores indican también que los resultados deben tomarse con cautela porque el estudio fue
realizado Gnicamente en empresas cotizadas.

Zimmerman (1983) en su estudio proporciona evidencia sobre la asociacion entre el
tamafo de la empresa y las tasas efectivas de impuestos corporativos e indica que, entre mas grande
sea la empresa, el Estado ejerce mayor atencidén y supervision y, por ende, terminan sometidas a
una mayor presion fiscal. Otras evidencias empiricas sugieren que las empresas con mayor
intensidad de capital, medida por los activos fijos dividido en los activos totales, tienden a tener
una tasa impositiva efectiva mas baja (Gupta y Newberry, 1997; Stickney y McGee, 1982).

En referencia al sector bancario Fonseca et al. (2011) y Soto (2005) analizaron los factores
condicionantes de la presion fiscal soportada en el sector financiero. El primer estudio fue
realizado en Espaia en referencia a los factores condicionantes de la presion fiscal y el segundo
en Colombia con respecto a los efectos de la estructura sobre el valor a precios de mercado.

En el primer estudio mencionado, encontraron que los TIE de las entidades bancarias son
inferiores al tipo de gravamen general y concluyen que las entidades de mayor tamafio, menores
fondos propios y mayor activo inmovilizado soportan una menor carga impositiva; mientras que,

las empresas con rentabilidad econdmica alta presentan mayores TIE, esto significa que el TIE
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soportado por las entidades bancarias estd condicionado por su tamafio, su estructura financiera,
su inversion en inmovilizado y su rentabilidad. (Fonseca et al., 2011).

El segundo estudio encontrd que existe una relacion entre el precio del mercado de los
bancos comerciales y las normas en materia tributaria, en especial en lo relacionado con la
determinacion de la porcion no gravada de los dividendos que se veia ampliamente afectada por
los ajustes integrales por inflacion.

Es importante mencionar que los estudios relacionados encuentran que la presion fiscal se
ve influenciada por decisiones empresariales previas y las entidades financieras estdn sujetas a
importantes restricciones legales, como la regulacion de capitalizacion bancaria, que esta
condicionada a nivel internacional por el acuerdo de Basilea, suscrito por més de 130 paises. No
obstante, la gran mayoria de estos estudios no tiene en cuenta un enfoque hacia el sector de los

bancos comerciales lo que podria ser importante en cuestiones tributarias.
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5. ASPECTOS METODOLOGICOS

Para evaluar el impacto tributario que sufrieron los bancos comerciales frente a las medidas
de politica publica con posible efecto tributario, que fueron tomadas por el Gobierno colombiano
durante la crisis de la Covid-19, se disefido un plan general compuesto por tres fases: (1) fase de
identificacion; (2) fase de estudio y (3) fase de evaluacion.

5.1. Fase de identificacion

Durante la fase de identificacion, se realiza la bisqueda de informacion con el fin de
identificar las politicas adoptadas por el Gobierno colombiano durante la pandemia de la Covid-
19, en particular, las de caracter tributario con posible incidencia sobre los bancos comerciales. La
busqueda incluye leyes, decretos y resoluciones de las autoridades nacionales, asi como articulos
publicados en revistas especializadas en banca, finanzas e impuestos, que corresponden a fuentes
de informacion primaria. Asi mismo, se toman en cuenta informes sectoriales y gremiales,
literatura asociada con crisis econdmicas y con las tematicas de interés de este estudio y periodicos,
como fuentes de informacion secundaria.

5.2. Fase de estudio

En la fase de estudio se realiza un analisis del comportamiento de la presion fiscal de los
bancos comerciales empleando el tipo impositivo efectivo medio (TIEM) para el periodo 2015 a
2020. Los periodos de andlisis principales son los afios 2019 y 2020; no obstante, se toman varios
afos previos para el estudio estadistico con el fin de ampliar las observaciones en la muestra. Para
la construccion de la base de datos, se utiliza informacion publica de los estados financieros de los
bancos comerciales, la cual se encuentra publicada en la pagina de la SFC, y en los informes
anuales y/o en los informes financieros de los diferentes bancos en sus paginas web. Esta

informacion resulta relevante para calcular el TIEM de los bancos comerciales.
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5.3. Muestray variables

Se tom6 una muestra inicial de 26 bancos para el periodo 2015 al 2020. Se depur6 la
informacion obteniendo como resultado 14 bancos que contaban con la informacidén completa para
el analisis. De estos bancos, 13 pertenecen a grandes conglomerados. Con la informacion obtenida
se construy¢ la base de datos definitiva y se ejecutaron los modelos con el fin de definir cudl se
ajusta mejor al estudio de la presion de fiscal.

Para la definicion de las variables se tuvo en cuenta el contenido de estudios previos
relacionados con la presion fiscal, lo cual sirvid de guia para realizar un andlisis, tanto de la
variable dependiente como de las variables explicativas, y asi tener un parametro de comparacion
con esta investigacion ante la falta de estudios similares en el &mbito colombiano.

Se tom6 como variable dependiente el TIEM, el cual se ha consolidado como uno de los
indicadores mas usado en la medicidon de la presion fiscal soportada por las empresas (Heredia,
2016). Se definieron las variables explicativas que estan relacionadas directamente con la variable
dependiente con el objetivo de determinar los principales condicionantes de la presion fiscal. Para
esta definicién se consideraron otras investigaciones que estan relacionadas con el TIEM
(Fernandez, 2004; Fonseca et al., 2011; Heredia, 2016).

5.4. Fase de evaluacion

En la fase de evaluacion se determind el impacto de las medidas de politica publica sobre
la presion fiscal de los bancos comerciales colombianos. En esta fase se realizaron las siguientes
actividades: analisis de los datos a partir de técnicas cuantitativas descriptivas y de analisis
multivariado, por medio de modelos de regresion lineal utilizando el software R, donde se ajusta
un primer modelo que contiene todas las variables explicativas (modelo saturado). Una vez se

obtiene el modelo saturado se utiliza la funcion Akaike para definir el mejor modelo, excluyendo
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las variables que no son significativas lo que permite identificar aquellas que tienen mayor relacion
con el TIEM. Este proceso se realiza por medio de la funcion stepwise de R. Se incluye la variable
afo como factor para analizar si en el 2020; afio principal de la Covid-19, hubo cambios
significativos en la presion fiscal. Para ello, se introdujo una variable ficticia. Esta fase culmina
con la presentacion de los resultados y su analisis.

En la Tabla 5, se relacionan las variables explicativas y la manera como se lleva a cabo su
calculo.
Tabla §

Variables explicativas

iabl
Variables Nombre de variable Medicién
en la base de datos

Tamafio empresarial Ln_act logaritmo natural del total de los activos
Rentabilidad Utilidad neta
econdmica ROA Total activos

Propiedades, planta v equipo neto + intangibles

Intensidad del capital Int_Capital + diferidos
Total activos

Intensidad de la Cuentas por cobrar — cartera

cartera Int_Cartera Total activos

Patrimonio bésico ordinario
Total activos

Fondos propios Fondos_Propios

Tasa de intervencion

del Banco de la Tasa BanRep Interés determinado por el Banco de la republica
Republica
Provisiones . ..
) ) ) Logaritmo natural de provisiones de cartera
especiales incluidas Ln_Prov incluidas las especiales* de la Covid-19
las de la Covid-19 P
Variable ficticia Efectos de las diferencias entre el afio 2020 (afio
Dummy . ~
dummy de la Covid-19) = 1 y los afos restantes = 0

*La informacion de las provisiones se ampliara en el apartado Provisiones especiales y el TIEM.

Nota: Elaboracion propia.
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6. RESULTADOS

6.1. Variable dependiente

El TIEM se ha consolidado como uno de los indicadores mas usados en la medicion de la
presion fiscal de las empresas y ha sido la herramienta elegida para realizar este estudio. Aunque
existen diversas alternativas para su calculo, en este trabajo se calcula como la ratio entre el
impuesto de renta corriente y la utilidad antes de impuestos, gastos por intereses, gastos de
depreciacion y gastos de amortizacion (EBITDA). Esta formula ha sido utilizada de manera
extendida en las investigaciones sobre presion fiscal, donde la utilidad antes de impuestos y gastos
por intereses representan los beneficios empresariales derivados de la operacion de los recursos
controlados por la compafiia antes de pagar a los acreedores, los propietarios y el Estado (Liu y
Cao, 2007).

6.2. Variables explicativas
Tamaiio de la empresay TIEM

El tamafio empresarial es una de las variables mas utilizadas en los estudios previos sobre
presion fiscal. Normalmente, se mide a través del logaritmo natural del activo total, aunque en
algunas investigaciones se ha medido como el logaritmo natural de los ingresos. El resultado de
este indicador permite identificar si los bancos de mayor tamafio soportan una mayor presion fiscal
o por el contrario soportan una menor presion fiscal como consecuencia de su mayor capacidad
para influir en las decisiones de los organismos gubernamentales. Resultados previos no han
definido una relacion determinante entre el tamafio de la empresa y la presion fiscal, unos estudios
encuentran relacion positiva, mientras que en otros la encuentran negativa (Fonseca et al.,
2011).Por otro lado, se encontraron relaciones tanto lineales como no lineales del tamafio de la

empresa con el TIEM (Fernandez-Rodriguez y Martinez-Arias, 2012; Gupta y Newberry, 1997).
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Rentabilidad y TIEM

Se considera que la rentabilidad es una posible variable explicativa de la presion fiscal a la
cual estan sometidas las empresas colombianas. De acuerdo con el principio tributario de la
capacidad de pago, se espera que las empresas mas rentables asuman una mayor carga tributaria
(Heredia, 2016).

La rentabilidad financiera de una empresa se mide mediante el indicador ROE, que
relaciona el beneficio neto con los fondos propios, este indicador es importante ya que proporciona
informacion fundamental para los inversores. Por otro lado, el indicador de la rentabilidad ROA,
que mide el resultado de la utilidad antes de impuestos sobre el activo total ha sido el mas utilizado
en estudios de entidades financieras y es el mas adecuado como variable de analisis en este tipo de
trabajo. Investigaciones como la de Fonseca et al. (2011) han encontrado que las entidades mas
rentables tienen mayores beneficios y, por lo tanto, pagan mas impuestos al final del ejercicio
contable. Por el contrario, las menos rentables tienen menores beneficios o incluso pérdidas, por
lo tanto, pagan menos impuestos o incluso no tributan si tienen resultados negativos al final del
ejercicio.

Intensidad del capital y TIEM

La intensidad del capital es una variable que define como se distribuyen los activos en las
entidades. En este trabajo, se calcula usando en el numerador la sumatoria de las propiedades
planta y equipo neto, los activos diferidos y los activos intangibles y, en el denominador, los
activos totales. Se debe tener en cuenta que en la mayoria de los regimenes del impuesto sobre las
sociedades permiten la deduccion de la depreciacion y/o la amortizacion de los activos fijos, lo
que explica que las empresas con mayor volumen de activos fijos puedan tener una menor presion

fiscal (Heredia, 2016).
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Fernandez (2004) y Liu y Cao (2007) encuentran una relacion inversa y significativa entre
la intensidad de capital y el TIEM, lo que significa que a medida que aumenta la intensidad de
capital disminuye la presion fiscal. Por su parte, Calvé et al. (2005); Derashid y Zhang (2003);
Gupta y Newberry (1997); Stickney y McGee (1982) encuentran que las empresas con mayores
activos no corrientes depreciables tienen una menor carga fiscal.

Intensidad de la carteray TIEM

La intensidad de la cartera es una variable que se define tomando la cartera de crédito como
proporcion del total de activos. En los ultimos afios, la cartera ha representado la mayor parte de
los activos de los bancos, aunque en el 2020 presentd una leve disminucion de 3,5 puntos
porcentuales frente al afio anterior (Asobancaria, 2020). Se esperaria que esta variable afecte
directamente el comportamiento del TIEM, pues a mayor cartera, se espera que existan mayores
provisiones y estas, disminuyen la base impositiva.

Fondos propios y TIEM

Segun la teoria, la variable “fondos propios” permite analizar la estructura financiera de
las entidades y se define como el cociente entre el patrimonio basico y el activo total. Fonseca
et al. (2011) encontraron una relacion no lineal y directa entre los fondos propios en funcion del
nivel del riesgo de la entidad y el TIEM, esto significa que a menor nivel de fondos propios los
bancos soportan una menor presion fiscal.

Los bancos comerciales podrian verse afectados por la caida de la actividad economica
pues este comportamiento de la economia puede elevar el riesgo crediticio. Para hacer frente a esta
situacion, los bancos deben aumentar sus provisiones de cartera, lo que puede reducir sus

ganancias y, por ende, afectar sus fondos propios. De esta manera, en este trabajo se considera esta
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variable con la finalidad de identificar qué relacion existe entre los fondos propios con respecto a
los activos totales y el TIEM.
Tasa de intervencion del Banco de la Republica y el TIEM

La tasa de intervencion del Banco de la Republica es una variable que en términos
generales no influenciaria el TIEM, debido a que los cambios que ella genera son minimos. Sin
embargo, por cuestiones de la pandemia causada por la Covid-19, el Banco de la Republica decidio
reducir la tasa de interés de intervencion en 250 puntos basicos de marzo a septiembre, pasando
de 4,25% a 1,75%, esto con la intencidén de impulsar el crecimiento econdémico y el consumo de
las empresas y las personas, por medio de créditos a menores tasas. En ese sentido, se busca
determinar si la disminucion de la tasa de interés tiene un efecto en la presion fiscal de los bancos
comerciales colombianos.
Provisiones especiales y el TIEM

Las provisiones son los gastos que los bancos deben deducir de sus ingresos para cubrir
pérdidas por aquellos préstamos que no son pagados por los clientes. Durante la pandemia de la
Covid-19 el Gobierno Nacional y el Banco de la Reptblica implementaron diversas medidas para
apoyar la economia y a las entidades financieras. Estas medidas incluyeron (i) la reduccién de los
requisitos de capital, lo que permite a los bancos tener liquidez y solvencia para ofrecer préstamos
a las personas naturales y juridicas con dificultades financieras por la pandemia, (ii) reduccion de
las tasas de interés por parte del Banco de la Republica, para estimular el crédito y la inversion,
(111) periodos de gracia en el pago de los créditos para las personas y las empresas afectadas por la
pandemia, y (iv) autorizacion de provision especial de cartera justificada en el deterioro de clientes
pertenecientes a industrias y sectores de mayor impacto econdmico ocasionado por la crisis, lo

cual permitid a los bancos diferir los préstamos y mantener las carteras en buen estado.
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En referencia a lo anterior, es necesario analizar el efecto de la variable provision de
cartera, incluidas las provisiones especiales autorizadas en medio de la Covid-19, dado que podria
convertirse en un elemento determinante de la tasa de tributacion efectiva en los bancos
comerciales colombianos. Se esperaria que las provisiones especiales aumenten a causa del
deterioro de la cartera generando una disminucion de la renta liquida gravable y, por consiguiente,
de la presion fiscal de estas entidades.

6.3. Resultados estadisticos descriptivos

6.3.1. Variable dependiente TIEM

En la Tabla 6, se presenta un resumen estadistico de la variable dependiente TIEM, donde
se muestran el promedio, la desviacion estandar y los tres diferentes percentiles 25, 50 y 75 % para
el conjunto de los bancos incluidos en el analisis. Se encontr6 que el TIEM promedio para los afios
analizados es de 22,45%, situdndose por debajo de las tasas nominales previstas para entidades
financieras en el periodo del estudio. En el 2019 hubo una reduccion del TIEM de 9,16 puntos en
promedio con respecto al 2018, mientras que, para el 2020 el promedio del TIEM tuvo un
incremento de 7,84 puntos con respecto al 2019. Adicionalmente, en el 2017 la desviacion estandar
es la menor comparada con los afios restantes, lo que significa que los bancos analizados
presentaron un TIEM con menor dispersion entre ellos. Para el 2020, el TIEM, ademas de
incrementar su promedio, también presenté una mayor dispersion, con un 16,00% de desviacion
estandar, la mayor en los afios aqui analizados. Este comportamiento posiblemente es producto del
cambio en la tarifa en el impuesto de renta, que para el ano 2020 fue del 32% + 4 puntos de
sobretasa, mientras que para los afios 2018 y 2019 fue del 33% + 4 puntos. Otro factor que podria
influir en la tasa efectiva de tributacion de los bancos comerciales en el afio en cuestion, puede ser

la implementacién de politicas diferentes por parte de cada banco.

62



Tabla 6

Resumen estadistico descriptivo del TIEM

Ao  Promedio (%) Desviacion tipica (%)  p25(%) pS0(%) p75(%)

2015 21,93 13,23 10,07 20,10 35,71
2016 23,01 12,82 14,84 21,70 34,40
2017 24,11 9,74 21,84 25,85 27,90
2018 25,48 14,43 13,96 26,94 32,82
2019 16,32 10,03 8,42 15,60 24,83
2020 24,16 16,00 10,12 27,13 31,88

Nota: Elaboracion propia.

En la Figura 1 se observa la evolucion del TIEM en el periodo comprendido entre el 2015
y el 2020. Noétese que el TIEM presenta una tendencia creciente, con un promedio minimo de
21,93% en el 2015 y un méximo de 25,48% en el 2018 y cerrando con un 24,16% para el 2020.
Para el afio 2019 se presentd una disminucion importante situdndose en el 16,32%, esto indica una
menor presion fiscal que pudo derivarse, entre otras cosas, de la entrada en vigor de Ley 1943 de
2018, que introdujo la posibilidad de incluir como descuento tributario el 50% del ICA y su
complementario de avisos y tableros, pagados durante al afio gravable y que tengan relacion de
causalidad con la actividad econdémica del contribuyente.

Adicionalmente, la tasa impositiva pudo verse afectada por el impuesto diferido, el cual no
se incluyo en este analisis debido a la variabilidad de los plazos para su pago o descuento entre los
distintos bancos. Para el afio 2020, el TIEM promedio aumentd en 7,84 puntos, alcanzando la
media de los afios anteriores, probablemente esto se deba a los cambios introducidos por las normas
temporales asociadas a la pandemia (véanse las Tablas 2 a 5); no obstante, en comparacion con

afos previos al 2019 no se aprecia un cambio significativo.
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Figura 1

Evolucion del TIEM promedio por arnio (2015-2020)
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Nota: Elaboracion propia.

En la Figura 2 se observa el promedio del TIEM para cada uno de los bancos referenciados
ordenados de mayor a menor segiin su tamafio empresarial, determinado por el logaritmo natural
de los activos. Notese que es dificil establecer una relacion entre estas variables debido a que en
determinados puntos de los indicadores la relacion no es lineal y posiblemente no sea identificable
en el modelo aqui propuesto.

Lo que se puede inferir en términos generales es que se observa una menor carga impositiva
condicionada al mayor tamafio empresarial. Esto es, entre mayor sea el tamaiio del banco (usando
el valor de los activos) menor es la presion fiscal, como es el caso del Bancolombia y el Banco de
Bogota. Especificamente se observa que, a partir de Colpatria Red Multibanca, los bancos
presentan el TIEM mayores a 20%, a excepcion de los Banco GNB Sudameris y BSCS S.A los
cuales no cumplen con esta tendencia, indicando que no siempre, el mayor tamafio empresarial es

sindnimo de una menor presion fiscal. Esto se debe posiblemente a la conformacion de la estructura

64



de capital de dichas entidades, las cuales tienen pocos activos objeto de depreciacion y
amortizacion que les permitan disminuir significativamente el impacto del TIEM.

Figura 2

Comportamiento promedio del TIEM para los arios 2015 a 2020 respecto al tamario

empresarial.
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Nota: Elaboracidn propia.

En la Figura 3 se puede observar el comportamiento de rentabilidad de los activos (ROA)
de los bancos durante los afios 2015 a 2020 ordenados de mayor a menor TIEM. Aunque se
esperaria que los bancos més rentables asumieran una mayor carga tributaria, en este indicador no
se evidencia una relacion entre la rentabilidad y el TIEM, como sucede, por ejemplo, con el Banco
de Bogota, que refleja mayor rentabilidad y menor TIEM comparado con los demas bancos. En
cuanto a Bancolombia se encuentra en el promedio de rentabilidad de los demés bancos, pero con
una tasa impositiva efectiva relativamente baja frente a los demés. Un caso interesante,

corresponde al banco WWB S.A., cuya rentabilidad es superior al promedio y se acerca a la
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rentabilidad mostrada por el Banco de Bogota, pero su carga tributaria es alta, lo que se podria

considerar como un dato atipico en la muestra.

Figura 3

Comportamiento de la rentabilidad promedio en el periodo 2015-2020 respecto al TIEM
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En la Figura 4, se presentan los promedios de la intensidad de capital de los bancos en el
periodo 2015 a 2020, ordenados de mayor a menor segun su TIEM. La relacion entre el promedio
de la intensidad del capital y el TIEM resulta dificil de inferir. Lo que se puede observar es que la
intensidad del capital esta alrededor de 2 puntos porcentuales en la mayoria de los bancos, como
sucede con los bancos de Bogota, Davivienda y de Occidente. En el otro extremo se ubican
Bancamia S.A y WWB S.A. que tienen una intensidad de capital superior a 9 y a los 12 puntos
porcentuales, respectivamente y al mismo tiempo, tipos efectivos elevados. Se esperaria una
relacion inversa entre el TIEM y la intensidad del capital como consecuencia de la deducibilidad

de las amortizaciones y depreciaciones, asi como los posibles incentivos fiscales a la inversion en
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este tipo de activos (Fonseca et al., 2011); no obstante, para la muestra analizada no fue posible
establecer dicha relacion de manera consistente.
Figura 4

Comportamiento de la intensidad de capital en el periodo 2015-2020 respecto al TIEM
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Nota: Elaboracidn propia.

En la Figura 5, se muestra el comportamiento del promedio de la intensidad de la cartera
de los bancos analizados para el periodo 2015-2020. Notese que el Banagrario presenta una
intensidad de cartera baja y presenta una presion fiscal alta comparada con la mayoria de los
bancos. Por otro lado, el banco GNB Sudameris que presenta una intensidad de cartera baja tiene
una presion fiscal igualmente baja, este comportamiento es considerado atipico, si se tiene en
cuenta que cuanto mas elevada la cartera menor deberia ser la presion fiscal, pues se entiende que
la provision que se genera por las cuentas de dudoso o de dificil recaudo permite una deduccion
que tiene el efecto de disminuir la base gravable y por consiguiente, la presion fiscal. Los demas

bancos tienen intensidad de cartera superiores al 55% como es el caso del Banco Bogota y
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Bancolombia y no se identifica una relacion con el TIEM, debido a que se refleja una intensidad
de cartera similar sin importar su carga fiscal. Cabe resaltar que otro factor importante que reduce
la presion fiscal posiblemente obedece a politicas internas estructuradas por cada banco para
gestionar una recuperacion eficiente de la cartera que a su vez les permite mejorar su calidad.
Figura 5

Comportamiento de la intensidad de cartera en el periodo 2015-2020 respecto al TIEM,
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Nota: Elaboracidn propia.

En la Figura 6 se presenta el promedio de los fondos propios de los bancos en el periodo
del 2015-2020 con respecto al TIEM. En estos resultados no se observa una relacion consistente
entre los fondos propios y el TIEM. Se encontrd que los TIEM pueden ser muy variados entre
bancos con niveles fondos propios similares, como sucede con el Banco Bogota, Bancolombia,
AV Villas y Banco de Occidente, que tienen unos fondos propios similares (entre el 8,02% y el
11,92%), pero sus TIEM varian entre el 7,90% y el 24,43%. este comportamiento no responde a

lo esperado, teniendo en cuenta que los bancos con fondos propios mayores tienen menos escudo

68



fiscal. Teniendo en cuenta la legislacion colombiana el apalancamiento financiero o estructura de
capital balanceada permite la deduccion del pago de intereses al momento de hallar la renta liquida
gravable, por tanto, los bancos con menos niveles de fondos propios y, por consiguiente, mas
apalancados deberian mostrar menores niveles de presion fiscal.

Figura 6

Comportamiento de los fondos propios en el periodo de 2015-2020 respecto al TIEM
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Nota: Elaboracidn propia.

El promedio de las provisiones respecto del TIEM se presenta en la Figura 7. En este
analisis se incluyen tanto las provisiones tradicionales de cartera como las provisiones especiales
autorizadas durante la pandemia por la Covid-19. Inicialmente, se evidencia que no todos los
bancos tienen las mismas provisiones y no se infiere una relacion con respecto al TIEM, por ello,
es dificil de determinar si hay una relacion entre estas variables para todos los bancos. Observando
de forma individual entidades como Bancolombia y el Banco de Bogota presentan un alto valor en

sus provisiones especiales, que posiblemente tengan una alta incidencia en la baja presion fiscal
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de dichas entidades financieras. En la Parte media de la Figura 7 se observa una relacion inversa
entre las provisiones y el TIEM, indicando que a los bancos que tienen menor presion fiscal tiene
mayores provisiones. En la parte baja de la figura, donde se ubican los bancos con mayor TIEM,
no hay un comportamiento que indique alguna tendencia.

Figura 7

Comportamiento del In de las provisiones de cartera incluidas las especiales por la Covid-19

respecto al TIEM
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Nota: Elaboracion propia.

Con respecto a la tasa de intervencion del Banco de la Republica, no se encontr6 relacion
con el TIEM debido a que esta tasa aplica para todos los bancos por igual.

Con el fin de complementar la informacion de este documento, se incluyen los Anexos A
y B, donde se encuentran los estados financieros de los bancos mas representativos utilizados en
este estudio, se trata del Banco de Bogotd y de Bancolombia; en ellos se puede identificar la

relacion de las variables antes mencionadas con el TIEM.

70



6.3.2. Variables independientes

En la Tabla 7 se presenta el resumen estadistico de las variables financieras explicativas,
donde se observan el promedio, la desviacion tipica, los cuartiles (p25 y p75) y la mediana (p50).
En la Figura 8 se presenta su distribucion normalizada, la cual se calcula mediante el valor de
variable sobre el valor maximo presente de la misma variable. Notese que el tamaiio de la empresa
(Ln_Act) y las provisiones (Ln_Prov), son las variables que presentan un rango de distribucion
menor y una desviacidn tipica baja con respecto a su promedio. Adicionalmente, estas dos
variables son las que presentan menor cantidad de datos atipicos. Esto es importante toda vez que
las entidades bancarias se encuentran en una distribucién adecuada que permite obtener relaciones
con respecto a la variable dependiente. Por otro lado, la intensidad de la cartera (Int_Cartera), la
intensidad del capital (Int Capital) y los fondos propios (Fondos Propios) son variables que
presentan una gran cantidad de datos atipicos, esto, podria ser un inconveniente en el momento de
definir una relacidon con la variable dependiente, toda vez que no siguen una distribucion de sus
datos con algun patrén definido. La rentabilidad, por su parte tiene una distribucion de datos y una
desviacion tipica altas, pero, a pesar de este comportamiento solo presenta dos casos atipicos, lo
cual es adecuado en el momento de determinar un modelo lineal que incluya esta variable. Con
respecto a la tasa del Banco de la Republica (TasaBanRep) se observa que los casos atipicos
corresponden a los afios 2016 (7,5%) y 2020 (1,75%) y teniendo en cuenta que la tasa es igual para

todos los bancos esta variable podria no tener un efecto significativo sobre el TIEM.
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Tabla 7

Resumen estadistico descriptivo de las variables financieras explicativas

Variables Promedio D. tipica p25 p50 p75 Min max.
Ln Act 23,78 1,36 23,34 2396 24,82 20,83 2595
ROA (%) 1,49 0,93 0,84 1,38 1,98 3,8¢-3 5,33
Int_Cartera (%) 67,35 12,48 64,18 71,82 74,77 30,19 83,58
Int_Capital (%) 3,62 3,27 1,89 2,49 3,46 0,45 16,22
Fondos_Propios (%) 9,56 5,61 6,72 8,24 9,36 449 33,18
Ln Prov 19,20 2,17 18,01 19,83 20,48 12,94 22,56
TasaBanRep (%) 4,78 1,74 4,25 4,75 5,50 1,75 7,75
Nota: Elaboracion propia.
Figura 8
Distribucion de las variables explicativas normalizadas [0,1]
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Nota: Elaboracion propia.
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En la Tabla 8 se presentan el promedio y la desviacion tipica de las variables explicativas
por afio para el periodo 2015-2020, donde se busca una relacion de estas con el TIEM, en particular
para el 2020, afio de la Covid-19. Las variables que tuvieron una diferencia en el afo de la Covid-
19 fueron, por un lado, el tamafo de la empresa, representado a través del logaritmo natural de sus
activos (Ln_Act), el cual aumentd en comparacion con los afios previos. Por su parte, la
rentabilidad (ROA) y la intensidad de capital (Int Capital) disminuyeron, asi como la tasa del
Banco de la Republica (TasaBanRep), la cual bajo notablemente. En el In de las provisiones de
cartera, incluidas las especiales por la Covid — 19, no tuvieron una diferencia con respecto a los
dos afios inmediatamente anteriores. La intensidad de la cartera y los fondos propios no mostraron
cambios significativos.

Tabla 8

Resumen estadistico descriptivo de las variables financieras explicativas por ario

. 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Variables
Prom D.T. Prom D.T. Prom D.T. Prom D.T. Prom D.T. Prom D.T.
Ln Act 23,57 1,38 23,60 143 23,65 1,44 2390 1,35 23,96 1,33 24,02 1,42
ROA (%) 1,87 0,88 1,90 1,24 1,27 0,71 145 097 1,52 0,77 0,80 0,56

Int Cartera (%) 68,08 12,27 69,54 12,46 69,08 12,93 67,12 12,92 67,23 12,81 62,23 12,57
Int_Capital (%) 3,80 4,00 3,54 3,62 3,50 330 343 322 396 3,03 344 279
Fondos Propios (%) 9,70 7,00 9,50 5,87 9,86 540 9,77 6,34 9,20 527 9,28 4,11
Ln Prov 18,59 237 18,66 2,43 19,02 2,16 19,52 2,03 19,53 2,02 19,51 2,16
TasaBanRep (%) 5,50 - 7,75 - 4,75 - 425 - 425 - 1,75 -

Nota: Elaboracion propia.
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6.3.3. Correlacion de la variable dependiente y las variables explicativas

En la Tabla 9 se presenta la matriz de coeficientes de correlacion de Pearson, donde se
observa una relacion negativa entre el tamafio de la empresa (Ln_Act) y el TIEM, esto indica que
a mayor tamafio del banco menor es la presion fiscal. Segin Heredia (2016), las empresas pequefias
soportan una presion fiscal mayor debido a que su planeacién fiscal es deficiente y en muchos
casos les impide adaptarse a las nuevas disposiciones en materia tributaria. En los bancos
comerciales el comportamiento es similar, grandes conglomerados soportan una menor presion
fiscal. Este resultado podria deberse a que los bancos de menor tamafio no cuentan con margen de
operatividad que les permitan facilitar la aplicacion de algunos beneficios propios de las compaiiias
holding y los grupos empresariales. En consecuencia, los bancos comerciales de menores activos
soportan un mayor TIEM que los bancos denominados grandes partiendo de los activos totales
como variable para medir el tamafio.

La segunda variable influyente en la presion fiscal corresponde a las provisiones, cuya
relacion es negativa y significativa, lo que indica que los bancos con mayores provisiones
(Ln_Prov) asumieron una menor carga tributaria durante el periodo analizado.

La tasa del Banco de la Republica y la variable ficticia Dummy empleada para indicar el
efecto del afio atipico, esto es 2020, no tienen relacidon significativa con el TIEM, tal como lo
evidencia su baja correlacion (menor a 0,1), indicando que contribuyen poco a explicar la variable
dependiente. La relacion entre el TIEM y la rentabilidad (ROA), la intensidad de cartera
(Int_Cartera), la intensidad de capital (Int_Capital) y los fondos propios, resultoé considerablemente

baja para la muestra analizada.
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Tabla 9

Matriz de coeficientes de correlacion de Pearson

Int_Capit Fondos P Ln TasaBan
TIEM ROA Ln_Act Int_Cartera Dummy
al ropios _Prov Rep

TIEM 1,00 -0,116 -0,365%** 0,175 0,200. 0,138 -0,265%* -0,012 0,055
ROA 1,00 -0,184 0,055 0,411%**  0,605%** -0,210.  0,346%**  -0,304***
Ln Act 1,00 -0,231* -0,778%***  -0,605%***  (,947*** -0,108 0,076
Int Cartera 1,00 0,334%#* 0,243%* -0,140 -0,161 -0,169
Int_Capital 1,00 0,852%*  -0,777*** 0,009 -0,023
Fondos_Propios 1,00 -0,574 0,013 -0,020
Ln_Prov 1,00 -0,114 0,073
TasaBanRep 1,00 -0,721%**
Dummy 1,00

Niveles de significancia: *** 0,01; ** 0,05; * 0,1

Nota: Elaboracion propia.
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6.4. Modelos de regresion lineal

En el primer modelo implementado se tienen en cuenta todas las variables explicativas
relacionadas (modelo saturado), sin considerar el afio, que ya estd incorporado mediante la variable
Dummy donde los afos 2015 a 2019 estuvieron representados por un cero (0) y el afio 2020 por
un uno (1). De igual forma el nombre del banco no tiene relevancia al no ser una variable numérica.
En la Tabla 10 se observa el resumen del modelo, donde se relacionan los coeficientes del
estimador, el estadistico ¢ y la probabilidad de obtener un estimado que determina si hay una
relacion significativa y, se presenta el 95% de intervalo de confianza de cada variable. Notese que
las variables que mas influyen en el comportamiento del TIEM impactan con niveles de
significancia menores a 0,05. Esta relacion no estd determinada por el comportamiento del afio
atipico debido a que durante los afios 2018-2020 no tuvo cambios relevantes. En las variables
explicativas restantes el nivel de significancia es menor, lo que indica contribuyen en menor
medida con el modelo. El p-valor resultante del modelo fue de 0,008 esto es menor al 0,05
(probabilidad del error de 5%), indicando que es significativo, por lo que se puede aceptar que el
modelo no fue escogido por azar y que todas las variables tienen una relacion con el TIEM. Con
respecto al 95% de intervalo de confianza de las variables, se observa que en la mayoria de los
casos el cero (0) esta incluido, esto, evidencia el tamafio de la empresa es la variable que mas
contribuye a explicar el comportamiento del TIEM y las variables restantes contribuyen en menor

medida a explicar la presion fiscal.
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Tabla 10

Resumen estadistico del modelo saturado

Estimador  Estadistico t Pr (>|t|) 2,5% 97,5%

Intercepto 186,977 3,662 0,468e-3%** 85,232 288,723
ROA -2,237 -1,046 0,299 -6,498 2,023

Ln_ Act -10,310 -3,125 2,540e-3** -16,884 -3,763
Int Cartera 0,067 0,537 0,593 -0,180 0,312
Int_Capital -0,675 -0,604 0,548 -2,902 1,552
Fondos_Propios 0,213 0,383 0,703 -0,895 1,320
Ln_Prov 3,959 1,870 0,065. -0,260 8,778
TasaBanRep 0,740 0,626 0,533 -1,616 3,098
Dummy 4,398 0,814 0,418 -6,366 15,162

Niveles de significancia: *** 0,01; ** 0,05; * 0,1

Nota: Elaboracion propia.

Para realizar la seleccion de los mejores predictores se empleo la estrategia de stepwise
mixto, la cual es ejecutada por la funcién step de R, que determina la calidad del modelo por medio
del matematico Akaike (AIC), en donde el menor valor del matematico es el modelo de mejor
calidad. Enla Tabla 11 se relacionan los modelos ejecutados, sus variables y el factor de calidad.
La funcion step ejecuto siete modelos, donde el mejor modelo con un AIC de 409,10 corresponde
al que incluye las variables explicativas (i) rentabilidad (ROA), (ii) tamafio de la empresa (Ln_Act)
y (ii1) provisiones (Ln_Prov). En ese sentido se considera este como el modelo de mejor calidad,
es decir, las variables que estan mejor relacionadas con el TIEM. Notese que, como se esperaba,
el tamafio de la empresa y las provisiones son variables que estan relacionadas con el TIEM, lo

que coincide con lo hallado en el modelo saturado.
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Tabla 11

Calidad de los modelos por medio del factor AIC

Variables explicativas AIC

ROA + Ln_Act + Int_Cartera + Int_Capital + Fondos_Propios + Ln_Prov + Dummy 17,64
+ Tasa BanRep ’

ROA + Ln_Act + Int_Cartera + Int_Capital + Ln_Prov + Dummy + Tasa BanRep 415,80

ROA + Ln_Act + Int Cartera + Ln_Prov + Dummy + Tasa BanRep 414,05
ROA + Ln_Act+ Ln_Prov + Dummy + Tasa BanRep 412,09
ROA + Ln_Act+ Ln_Prov + Dummy 410,95
ROA + Ln_Act + Ln_Prov 409,10
Ln Act+ Ln Prov 409,76

Nota: Elaboracion propia.

En la Tabla 12 se muestran el estimador, el estadistico ¢ y la probabilidad asociada, los
cuales permiten determinar la existencia de una relacion significativa en el modelo seleccionado.
Este modelo ha demostrado ser el méas adecuado y muestra las variables explicativas que mas
contribuyen y/o estan relacionadas con el TIEM. Como se ha mencionado, el tamafio de la empresa
(Ln_Act) es la variable con el nivel de significancia mayor, lo cual se evidencia nuevamente en
este modelo, asi como las provisiones (Ln_Prov). Por su parte la rentabilidad (ROA) presenta un
nivel de significancia del 10%, que, si bien es alto, en todo caso se podria afirmar que también
contribuye a explicar el TIEM. El modelo excluye la intensidad de la cartera, la intensidad del
capital, los fondos propios, la tasa del Banco de la Republica y la variable Dummy, esto tltimo
significa que el afio atipico no tuvo incidencia sobre el TIEM. El p-valor resultante del modelo fue
de 1,706e-4 indicando que es significativo, por lo que se puede aceptar que el modelo es adecuado
para determinar el TIEM y que las variables explicativas, en este caso, son las que mas

contribuyen, con una probabilidad del error menor al modelo saturado. Con respecto al 95% de
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intervalo de confianza nétese que solo en la variable de rentabilidad, el cero (0) estéd incluido, lo
que sugiere que no deberia ser incluida en el modelo. Sin embargo, el factor de calidad del modelo
sin la rentabilidad se ve afectada (ver Tabla 12), por lo cual de decide mantenerla como variable
que contribuye significativamente en el modelo.

Tabla 12

Resumen estadistico del modelo con AIC de mejor calidad

Estimador Estadistico t Pr (>|t|) 2,5% 97,5%

intercepto 186,917 4,907 4,88e-6%** 111,090 262,743
ROA -2,226 -1,603 0,113 -4,991 0,538
Ln Act -10,242 -3,509 7,460e-4**%  -16,052 -4,432
Ln_Prov 4,307 2,349 0,021* 0,557 7,958

Niveles de significancia: *** 0,01; ** 0,05; * 0,1

Nota: Elaboracion propia.

En la Tabla 13 se presenta la comparacion de los modelos. En ella se incluyen el
coeficiente, el error estindar de las variables y el error residual estandar de los modelos.
Adicionalmente, se incluye un modelo en el cual se tiene en cuenta unicamente el tamafo de la
empresa y las provisiones, debido a los resultados del modelo de mejor calidad, donde se indica
que la rentabilidad podria no contribuir con el TIEM. Como se puede observar el modelo con AIC
=409,10 es el que mejor predice el TIEM, asi la rentabilidad no presente un nivel de significancia
adecuado, se debe incluir ya que reduce el error estandar y mejora la calidad del modelo, al tener
un error residual estandar también menor. En la Ecuacion (1) se describe el modelo lineal saturado

y en la Ecuacion (2) el modelo que mejor define y/o esté relacionado con el TIEM.
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Tabla 13

Resumen estadistico de los modelos

Variables TIEM
Explicativas Modelo Saturado Modelo AIC =409,10 Modelo AIC = 409,76
Intercepto 186,977%** 186,91 7%** 182,536%**
(51,063) (38,095) (38,368)
ROA -2,237 -2,226
(2,138) (1,389)
-10,310%** -10,242%** -10,465%**
Ln Act
- (3,299) (2,919) (2,944)
0,067
I b
nt Cartera (0.123)
-0,675
I ital ’
nt Capita (1.118)
0,213
Fondos_Propios ( O: 556)
Ln P 3,959* 4.307** 4,641%*
r
oy 2,117) (1,834) (1,840)
0,741
TasaBanRep ( 1: 183)
Dumm 4,398
o (5,402)
idual
Error residua 11,762 11,484 11,596

estandar

*p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Nota: Elaboracion propia.

TIEM = 186,977 — 2,237 ROA — 103,10 Ln_Act + 0,067 Int_Cartera — 0,675 Int_Capital + 0,213

(1

Fondos_ Propios + 3,959 Ln_Prov + 0,741 TasaBanRep + 4,398 Dummy

TIEM = 186,917 — 2,226 ROA — 10,242 Ln_Act + 3,959 Ln_Prov 2)
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6.5. Analisis y discusion de los resultados

Segun los resultados del modelo saturado, se ha observado que las variables principales
que tienen una relacion significativa con el TIEM son el tamafio empresarial, las provisiones de
cartera y, en menor proporcion, la rentabilidad. Las variables restantes contribuyen poco a explicar
la presion fiscal del conjunto de bancos analizados.

Realizando una evaluacion individual de cada variable se observo que el tamafno de la
empresa, calculado por medio del logaritmo natural de los activos, es un factor condicionante de
la presion fiscal, toda vez, que un mayor tamafo de la empresa deriva en una menor presion fiscal.
Este resultado estd en concordancia con los estudios realizados por Fonseca et al. (2011); Gomez
y Steiner (2015); Heredia (2016) y Stickney y McGee (1982) los cuales encontraron que empresas
de mayor tamafio soportan una menor presion fiscal. Gomez y Steiner (2015) indican que este
comportamiento se debe a la ausencia de progresividad en el disefio de los impuestos.

Con respecto a las provisiones de cartera incluidas las especiales por la Covid-19, el
modelo saturado indica una relacidn directa, cuando se lleva a cabo un analisis individual, el Banco
de Bogota presenta un alto valor de provisiones especiales que posiblemente tienen incidencia en
la baja presion fiscal, pero esta no es la entidad con un nivel de provisiones especiales mas alto,
pues el banco con mayores provisiones fue Bancolombia. En ese sentido, en los bancos que estan
entre Bancolombia y WWB S.A, incluyéndolos (ver Figura 7), se observa una relacién inversa
entre las provisiones y el TIEM, indicando que a los bancos que tienen menor presion fiscal tiene
mayores provisiones, este comportamiento es coherente ya que las provisiones son aceptadas como
una deduccion en la declaracion de renta de estas entidades disminuyendo la presion la fiscal.

En cuanto a la rentabilidad, el modelo indica una relacion poco significativa inversa, esto

es, a mayor rentabilidad menor presion fiscal. Observando con detalle el comportamiento de la
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rentabilidad, es dificil de encontrar una relacion que indique que afecte el TIEM, esto se debe a
que las politicas internas de los bancos pueden ser diferentes. Esta dificultad se aprecia en otros
estudios sobre presion fiscal, donde los resultados no son uniformes. En la investigacion de
Heredia (2016), se restringe de emitir un juicio sobre la rentabilidad y el TIEM debido a su
comportamiento no lineal; en el caso de Derashid y Zhang (2003) cuyo estudio se centra en
empresas de Malasia, encuentran una relacion negativa entre rentabilidad y TIEM; no obstante, la
teoria indica que la relacion deberia ser positiva y por tanto, cuando una empresa es mas rentable
debe tener mayor presion fiscal (Fonseca et al., 2011).

Con respecto a la intensidad de la cartera, el modelo indica que tiene una relacion positiva
pero poco significativa, de hecho, el modelo simplificado no incluye esta variable como
determinante del TIEM. Este comportamiento no es coherente con la teoria, ya que a mayor
intensidad de cartera se esperaria una menor presion fiscal gracias al escudo fiscal que se deberia
generar via provisiones y castigos de cartera. En ese sentido, no es posible identificar una relacion
sobre esta variable.

En cuanto a la intensidad del capital el modelo indica que existe una relacion negativa y
significativa con el TIEM, esto es, que cuando un banco tiene mayor intensidad de capital existe
una menor presion fiscal. Estos resultados son similares a los encontrados por Derashid y Zhang
(2003); Fonseca et al. (2011); Gupta y Newberry (1997); Heredia (2016) y Stickney y McGee
(1982).

En relacion con la variable “fondos propios” el modelo indica que existe una relacion
directa significativa con el TIEM, esto es, a mayores fondos propios mayor tasa impositiva, o dicho
de otra manera, las entidades que tienen menor nivel de fondos propios soportan una menor TIEM.

Estos resultados son similares a los encontrados por Fonseca et al. (2011) y Molina y Barbera
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(2017). Es importante mencionar que cuando en una entidad se aumentan las provisiones para
mitigar el riesgo de créditos, se reducen las ganancias afectando de forma directa los fondos
propios.

En cuanto a la tasa de intervencién del Banco de Republica, hubo una disminucion
considerable en el afio de la Covid-19, lo que indica la no linealidad al momento de definir un
modelo. Con respecto al afno de la Covid-19, que se analiz6 utilizando una variable Dummy, se
encontro que esta relacionada de forma directa con el TIEM, pero que su contribucion es baja o de
poca significancia, lo que sugiere que en este ailo no hubo cambios relevantes que hayan afectado

el TIEM de los bancos.

6.6. Analisis de las variables con respecto a las medidas gubernamentales
adoptadas para afrontar la crisis de la Covid-19

Con respecto a las medidas adoptadas en el afio de la Covid-19, en particular, el resultado
estadistico de la variable de intensidad de la cartera esta relacionado con los decretos 417, 444 y
493 (ver Tabla 2), asi como las circulares 007, 014, 022 y 039 (ver Tabla 3). Esto se refleja en la
Tabla 8, donde se muestra que la intensidad de la cartera presenta una distribucién normal entre
los afios 2015 y 2019, oscilando entre el 67,12% y el 69,54%, mientras que para el afio 2020 sufre
una disminucion importante, cayendo al 62,33%.

En cuanto a la rentabilidad (ROA), esta relacionada con las medidas adoptadas con los
decretos 518, 520 y 530 (ver Tabla 2). Segun el resultado estadistico de la Tabla 8, el nivel de
rentabilidad para el periodo comprendido entre los afios 2015 y 2019 estd entre el 1,27% y el
1,90%. En contraste, para el afio 2020, la rentabilidad se situ6 en tan solo el 0,80%, lo que muestra
una caida ocasionada por la crisis, que impulsé a las entidades bancarias a aumentar sus

provisiones y reducir sus tarifas, afectando asi sus utilidades.
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En relacion con los fondos propios, La Tabla 8 muestra que dicha variable mantuvo un
promedio que oscila entre 9,28% y el 9,86%, de manera que no sufrié cambios significativos a
causa de las medidas gubernamentales adoptadas durante la crisis de la Covid-19.

Por otro lado, las provisiones mostraron una relacion inversa con la presion fiscal (véase
la Figura 7), es decir, los bancos con provisiones mas elevadas (incluidas las provisiones especiales
por la Covid-19) mostraron una tendencia a soportar menor carga impositiva. Entidades como
Bancolombia y el Banco de Bogotd, cuyas provisiones son las mas elevadas, presentan una tasa
impositiva por debajo del promedio.

En lo referente a la tasa de intervencion del Banco de la Republica, se observa una
disminucion importante durante el afio 2020 en comparacion con los afios anteriores. Esto fue
consecuencia de las politicas adoptadas durante la crisis, las cuales buscaban incentivar el acceso
al crédito.

Finalmente, el comportamiento de las variables objeto de estudio muestra cémo las
medidas y politicas adoptadas por el Gobierno Nacional pudieron afectar algunas de ellas por su
impacto directo en el TIEM, tal es el caso de la rentabilidad y la intensidad de la cartera. Por otra
parte, otras variables como los fondos propios y las provisiones especiales autorizadas por la
circular 022 no mostraron un cambio significativo como resultado de las medidas adoptadas en el

ano de la Covid -19.
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7. CONCLUSIONES

Durante el desarrollo del este trabajo se realizd un analisis de la presion fiscal de los bancos
comerciales frente a las medidas de politica ptublica tomadas por el Gobierno colombiano durante
la crisis de la Covid-19 y que pudieran incidir sobre la presion fiscal de los bancos comerciales
colombianos. Asi mismo, se estudiaron las variables que pudieran ser condicionantes de la presion
fiscal de los bancos para lo cual empleandose utilizo el TIEM como herramienta de medicion.

Se utilizo la informacion de 14 bancos que permiti6 determinar si variables como el tamafio
de la empresa, la rentabilidad, la intensidad del capital, la intensidad de la cartera, los fondos
propios, las provisiones (incluidas las provisiones especiales autorizadas durante la Covid-19), la
tasa de intervencion del Banco de la Republica y la variable ficticia Dummy para denotar el afio
2020, inciden en la carga tributaria soportada por los bancos durante el periodo 2015 a 2020.

Como producto de estos analisis se observd que el TIEM que soportan los bancos oscila
entre 16,32 %, y 25,48 % lo que muestra que existe una diferencia clara entre la tasa efectiva y el
tipo impositivo nominal durante los afios analizados. También se observa que las entidades de
mayor tamafo, es decir, con mayores activos, tienen una presion fiscal menor. En el modelo de
regresion lineal se encontrd que las provisiones, cuyo calculo incluy6 las provisiones especiales
autorizadas en el afno de la Covid-19, tienen relacion directa e inversa con el TIEM. Sobre la
rentabilidad y su relacion con el TIEM no es posible emitir un juicio concluyente, pues en
condiciones normales se esperaria comuna mayor rentabilidad conduzca a un mayor TIEM, pero
en la muestra analizada no fue posible demostrar esa tendencia.

Por su parte, la intensidad de capital, los coeficientes muestran que cuanto menor es su
nivel, menor es el TIEM pero la relacion en los modelos no resulto estadisticamente significativa,

de manera que no se puede afirmar que esta variable realmente explique la presion fiscal de los
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bancos que integran la muestra. En referencia a la intensidad de cartera no es posible emitir un
juicio sobre la relacion de esta variable con la presion fiscal de los entes analizados, debido a que
no hay una clara distribucidon del comportamiento en la mayoria de los bancos, lo que se puede
mencionar es que la intensidad cartera en promedio es similar en la mayoria de los bancos mientras
que la presion fiscal de éstos es disimil. En cuanto a los fondos propios se hallé que a menor valor
de esta variable, mayor es la presion fiscal, lo que resulta coherente con la expectativa de que los
intereses asociados a la financiacion de la operacion empresarial pueden constituir un escudo fiscal
que permite una disminucion de la tasa impositiva efectiva. Las variables Dummy, para indicar el
afno de la Covid-19 y, tasa del Banco de la Republica, a pesar de tener una considerable variacion
para el afio analizado tuvieron poca incidencia en el TIEM.

Con respecto al modelo final, este indica que el tamafio de la empresa, las provisiones
especiales y la rentabilidad son las variables que estdn mas relacionadas con el TIEM, en ese orden
de prevalencia. Con respecto la rentabilidad, que si bien no presentd una relacion considerable con
el TIEM el modelo lineal la considera, posiblemente por la alta relacién que tiene con otras
variables, con un error residual menor que si esta variable no es incluida. Las variables restantes
contribuyen en menor proporcidn a explicar el comportamiento del TIEM.

Posteriormente, las medidas tomadas por el Gobierno Nacional y el Banco de la Republica
pudieron tener algin efecto en algunas de las variables analizadas, como la rentabilidad, la
intensidad de la cartera, y la tasa de intervencién del Banco de la Republica, las cuales tienen un
comportamiento diferente a la teoria. Sin embargo, estas variables contribuyeron muy poco a
explicar el TIEM. Las variables restantes tuvieron comportamientos similares en los afios

anteriores.
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Los resultados obtenidos en este trabajo constituyen un insumo importante que podria
servir para el andlisis de los impactos de las medidas adoptadas por entes competentes para mitigar
los posibles efectos de la crisis generada por la Covid-19 en el pais. Asi mismo, aporta informacion
relevante para la comunidad académica, en especial los observatorios fiscales y los observatorios
de politicas publicas tanto de entidades publicas como privadas a nivel nacional e internacional.

Es importante indicar que los resultados estan relacionados exclusivamente con los bancos
comerciales colombianos que integraron la muestra analizada y con las politicas y medidas
emitidas por las autoridades competentes colombianas, por lo que no se podria asegurar que el
comportamiento en otros sectores del pais sea similar y tampoco, que la banca comercial en otros
paises tenga un comportamiento parecido en relacion con la presion fiscal durante este periodo.
Para determinar a gran escala el impacto que generd la pandemia de la Covid-19 en el sector
financiero y comercial se deben realizar estudios adicionales orientados al andlisis del
comportamiento de la banca comercial en otras latitudes, donde se evidencia existencia de pocos
estudios adelantados en esta materia.

Adicionalmente, es importante investigar si la funcion social que tienen los bancos en
materia de democratizacion del acceso al crédito y cobertura bancaria se estd cumpliendo o no.
Asi mismo, podria realizarse una investigacion comparativa de la tasa efectiva de tributacion de

los bancos comerciales colombianos con respecto a los bancos a nivel internacional.
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9. ANEXOS

Anexo A. Estados Financieros del Banco de Bogota del afio 2020

Estado Separado de Situacion Financiera Estado Separado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre (Expresado en millones de pesos colombianos) Al 31 de diciembre (Expresado en millones de pesos colombianos)
Activos Notas 2020 2019 Pasivos y Patrimonio Notas 2020 2019
Efectivo y equivalentes de efectivo 9 $ 9,178,718 9,665,110 Pasivos
Activos financieros 10,422,627 7,641,864 Pasivos i i avalor 10 487,057 422,172
Derivados de negociacion 484,692 354,683
Inversiones negociables 10 1,888,520 1,266,960 Derivados de cobertura 2,365 67,489
Instrumentos representalivos de deuda 1,299,066 921,451
Instrumentos de patrimonio 580,454 345,509 Pasivos financieros a costo amortizado 82,230,792 74,781,208
Inversiones disponibles para la venta 10 5,337,950 4,439,181 Depésitos de clientes 21 65,855,634 56,210,117
Instrumentos representativos de deuda 5,126,872 4224936 Cuentas corrientes 17431699 14,594,756
Instrumentos de patrimonio 211,078 214,245 Cuentas de ahorro 28,668,711 23,791,690
Certificados de depdsito a término 19,628,508
Inversiones I)asla el vem:imiem 10 2,684,490 1,441,450 Otros 126,716
Derivados a valor razonable 10 511,667 494,273 Obligaciones financieras 22 16,375,158 18,571,091
Derivados de negociacion 394,601 331,269 Fondos interbancarios y overnight 2876614 3,345,149
Derivados de cobertura 117,066 163,004 Créditos de bancos y otros 2,731,545 51 19
Tiles de inversion en circulacion 7,894,942 7.379.399
Cartera de créditos, neta 11 59,898,680 55,841,327 Entidades de redescuento 2,343,035 2,143,592
Repos, i ios, overnight y i de mercado i 1,364,408 40,553 Contratos de arrendamiento 529,022 589,232
Clientes y operaciones de leasing financiero 58,534,272 55,800,774
Comercial 44,548,722 41,824,163 Beneficios a empleados 23 229,148 235,154
Consumo 13,762,108 12,941,197
Vivienda 4,639,221 4,042,047 Provisiones 24 24,056 25.467
Microcréditos o 346,110
Provisién (4,761,889) Impuesto a las ganancias 20 4,541 4,556
Corriente 4,541 4,556
Otras cuentas por cobrar, neto 12 903,043 997,097
Cuentas por pagar y otros pasivos 25 2,226,730 2,523,476
Activos no corrientes mantenidos para la venta 13 13,985 119,107
Total pasivos $ 85202324 77,992,033
s en subsidiarias das y negocios conjur , neto. 14 22,266,708 21,205,025
Propiedades, planta y equipo 15 682,282 704,878
Capital suscrite y pagado 26 3313 3313
Activos por derecho de uso 16 501,418 574,308 Prima en colocacion de acciones 5721621 5721621
Ganancias acumuladas 14,756,844 13,883,465
" Propiedades de inversion 7 57,336 62,377 Otro resullado integral 27 75377 547,802
Plusvalia 18 465,905 465,905 Total patrimonio $ 20,557,155 20,156,201
Otros activos intangibles 19 401,267 379,931 Total pasivos y patrimonio $ 105759479 98,148,234
Impuesto a las ganancias 20 948,948 473,420 Wéanse las nolas que forman parte ntegral de los estados financieros separados.
Corriente 226,029 292,426
Diferido 722,919 180,994 =
ALEJANDRO FIGUEROA JARAMILLO NESTOR ANTONIO PUPO BALLESTAS DIANA ALEXANDRA ROZO MUNOZ
Ohosacties 5562 p— Representante Legal Director de Contabilidad TP. 43967 -T Revisor Fiscal Principal TP 120741 -T
o fh Miembro de KPMG S.A.S.
(véase mi informe del 25 de febrero de 2021)
Total activos $ 105,759,479 98,148,234
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Estado Separado del Resultado Notas 0 2019
Otros ingresos 29 2,324,044 2,531,008
Afios terminados el 31 de diciembre (Expresados en millones de pesos colombianos, Método participacion patrimonial 2,117,940 2,208,183
excepto la ganancia neta por accién) Otros 206,104 322825
Notas 2020 2019
Otros gastos 2,246,912 2,551,855
Ingresos por intereses S 5,527,915 5,757,411
De administracié 30 292,358 1,511,161
Cartera de clientes y operaciones de leasing financiero 5275842 5,512,380 @ administracion - 1292 51116
- Beneficios a empleados 776,509 747,727
Repos, interbancarios, overnight y operaciones de mercado monetario 5,574 24,858
. D Depreciacion y amortizacion 231,797 222944
Inversiones 246,499 220,173
Otros (53752) 70,023
Gastos por intereses 2,274,217 2,565,226
'p - — i = Utilidad antes de impuesto a las ganancias $ 2,241,145 2,873,660
Depdésitos de clientes 1,499,122 1,784,508
Cuentas corrientes 108,104 176,
esto a n 0,01 9.
CUATias de Shoro 574717 653749 Impuesto a las ganancias 20 30,086 232,794
Certificados de depdsito a términc 816,301 954,387
Utilidad del ejercicio $ 2,211,059 2,640,866
Obligaciones financieras 775,095 780,718 o o - N
Fondos interbancarios y overnight 124,511 125601 Ganancia neta por accién basica y diluida (en pesos colombianos) $ 6,674 7,972
Créditos de bancos y otros 72,765 119439
Vianse las notas que forman parta integral de los estados fing
Titulos de inversion en circulacion 465354 416,702
Entidades de redescuento 81,551 85,647
Contratos de arrendamiento 30914 33329 ALEJANDRO FIGUEROA JARAMILLO NESTOR ANTONIO PUPO BALLESTAS DIANA ALEXANDRA ROZO MUNOZ
Representante Legal Director de Contabilidad T.P. 43967 -T Revisor Fiscal Principal TR 120741-T
Miembro de KPMG S.AS.
Ingreso por intereses, neto 3,253,698 3,192,185 (Véase mi informe del 25 de febrero de 2021)
Provision de activos financieros, neto 2,331,703 1,352,730
Cartera de crédilos y cuentas por cobrar Mny12 2,468,968 1,506,244
Recuperacion de castigos " (137,523) (153,165)
Inversiones 10.2 258 (349)
Ingresos por intereses después de provision, neto 921,995 1,839,455
Ingresos de contratos con clientes por comisiones y otros servicios 908,579 1,013,269
Servicios bancarios 527,959 622,808
Tarjetas de crédito y débito 360,108 358952
Giros, cheques y chequeras 16,432 25610
Servicio red de oficinas 4,080 5,899
Costos y gastos de contratos con clientes por comisiones y otros servicios 28 255432 172,394
Ingresos de contratos con clientes por comisiones y otros servicios, neto 653,147 840,875
Ingresos de activos o pasivos financieros mantenidos para negociar, neto 588,871 214,177
Ganancia en valoracién de instrumentos derivados de negociacién 271,555
Ganancia en valoracion de instrumentos derivados de cobertura 154,495
Ganancia en valoracién sobre inversiones negociables 162,821

Fuente: Banco de Bogota. (2020) Estados financieros separados|captura).
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Anexo B. Estados Financieros de Bancolombia 2020

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA SEPARADO ESTADO DE RESULTADOS SEPARADO
BANCOLOMBIAS.A. BANCOLOMBIAS.A.
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2020 y 2019
{Expresado en millbnes de pesas calombianas) {Exprdo an millbnes de pesas calombianas)
Neta Diciemtre 31, 2020 Nota 2020
ACTIVO Intereses de cartera de créditos y operaciones de leasing financiero
Efectivo y equivalentes de efectivo 3 13,400,737 14252384 Comercial 4 356825 4910224
fin de 6n, neto 41 18.525,752 872,498 Consumo 4363320 4197238
42 2785972 1674173 Macrocrédito 124 960 125,592
de neto y 2a3mn4 10,395,671 Hipotecano 1324352 1468146
Cartera de créditos de chentes @ nstituciones financeras 135,055,252 129167435 Leasng 1,780 565 1876473
Deterioro de cartera de créditos y de leasing (12,708,436) (9258 488) Total intereses de cartera de créditos y operaciones de leasing 1,950,022 12,578 443
Cartera de créditos de clientes neta s 122346816 119,908,947 financiero
Activos mantenados para la venta e mventanos, neto 13 146232 208772 Fondos interbancarios vendidos 4440 17159
Inversiones en subsidianias 7 1927347 18297329 Interés y valoracén de nversiones 251 106,791 361410
en y 8 367264 324468 Otros ingresos por intereses 45,705 4059
Propeedad y equipo, neto 10 2954595 232627 Total ingreso por intereses y valoracién 12,106,958 12,997,608
Propiedades de nversidn n 153223 68058 Egresopor ntereses 32 (4,074 581) (4598507)
Activos por derecho de uso, en arrendamiento, neto 621 1157, 409 1202476 Margen neto de interés y de
Intangibles neto 9 288599 208743 antesde pr de cartera, y 8,032377 8,399,100
Otros activos, neto 4 2684662 2515604 otros activos
TOTAL ACTIVOS 184,084,732 169,798,751 Detenoro de cartera de crédito y operaciones de leasing financierc, B
PASIVO Y DELOSA asto s (5.017.053) (3.036042)
PASIVO Detenoro de garantias financieras y otros activos, neto (39369) (33.460)
Depdsitos de chentes 15 120,474,861 103,816,013 Total provisiones y deterioro, netos (5,056,422) (3,069,502)
Interbancarios L3 80008 - Ingreso por y de
Repos y Simultineas % 2202022 1,306,100 de pr y o, netos 2,978,988 SEae e
Instrumentos Financieros Dernvados 42 2356306 1,651,097 Ingr por y otros 2531 3320768 3348260
Obigaciones financeras 17 10,963,658 12,721,302 Egresos por comisiones y Otros servicios 2532 (.366,099) (1.354.200)
Pasivos por arrendamiento, neto 622 1366944 1435243 Total ingreso por comisiones y otros servicios, neto 1,954 8669 1,994,060
Titdos de deuda emitidos 8 13908484 15282269 Otros ngresos operacionales, neto 254 1097313 673997
Acciones preferenciales L] 584204 584204 Método de participacion 7.255 570,512 1724584
impuestos 82,099 2309 Dividendos 255 25915 91,757
impuesto diferdo, neto 125 607,085 769339 Utibdad (pérdida) en valoracion y venta de inversiones patrimoniales 255 50,656 (69)
Beneficios a empleados 20 655,702 630000 Total ingreso, neto 6,675,020 9,813,828
Otros pasivos 2 5)35.034 5744614 Egresos operacionales
TOTAL PASIVOS 158,436,407 143942490 Salarios y beneficos para empleados 261 {1.989,157) (2.316259)
PA DE LOS ACC Otros gastos de administracion y generales 262 (2,337178) (2.268,09)
Capital social 23 480 914 480914 Impuestos 262 (615,653) (610.064)
Prima en colocacion de acciones 4837 497 4837497 - &n, depn &0 y 263 (699,996) (640.093)
Reservas 24 14202742 12383315 Total egre sos operacionales (5,641,984) (5,834,525)
Utilidades retenadas 1036777 3n2s28 Utilidad antes de impuesto de renta 1,035,036 3,979,303
Otro do ntegral do, neto de 5.090.995 5,041,987 Impuesto de renta 12 129.077) 622922)
TOTAL DE LOS AS 25648328 25,856 241 Utilidad neta 903,959 3,356,381
TOTAL PASIVO Y DE LOS TAS 184,084,732 169,798,731

Lk OLas explicats Scfuntes rmanp e integrdl b s EStaas Fnasncino s Sep s
Lk 0Les @xp FGativis FHONLIS TOMNGN Do e 06 a5 EXtatis Financieras Sepaeaos
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Representante legal Contador Piblico TP. 4555 T Revisor Fscal T 2. 4N170-T Representante legal Contador Riblico T.P. 45155-T Revisor Fiscal T.P. 471707
(Ver mi certificacion del 16 de febmero de 2021) (Ver mi certificacion del 16 de febrero de 2021 (Ver mi informe del 16 de febrero de 2021 (Ver mi certificacion del 16 de febrero de 2021) (Ver mi certificacion del 16 de febrero de 2021 (Ver mi informe del 16 de febrero de 2021
por PwC C y SAS. PwCC SAS

Fuente: Bancolombia. (2020). Informe de gestion [captura].
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