INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

CAPITULO I
LEASING: ASPECTOS

GENERALES




INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

1. Introduccion

La constante necesidad empresaria de contar en un plazo inmediato de bienes de capital
destinados a la produccion y/o prestaciones de servicios sin realizar grandes erogaciones
iniciales de dinero, derivo en el nacimiento de un negocio financiero complejo a lo que
con el correr del tiempo se lo conocera como Leasing.

2. Concepto

Seglin el ARTICULO 1° de la ley 25.248- Contrato de Leasing- se define al leasing de la
siguiente manera;

Art 1°. Concepto. En el contrato de leasing el dador conviene transferir al tomador la
tenencia de un bien cierto y determinado para su uso y goce, contra el pago de un canon
y le confiere una opcién de compra por un precio. *

3. Historia

Siguiendo las diversas culturas, se pueden enumerar numerosas fuentes del origen y
significado del Leasing financiero, tantas como culturas existen. Sin embargo se
selecciona para el presente trabajo de grado, la mas completa y que se acerca mas a la
realidad que nos interesa para el desarrollo del presente material:

El “Leasing” naci6 en los Estados Unidos, al promediar la segunda mitad del siglo XIX,
en su modalidad mas simple, la operativa. Aparece entonces como una opcion paras las
viudas de la Guerra de secesion, quiénes adquirian maquinas de coser, provenientes
directamente de la fabrica, que las comenz0 a entregar en leasing, aunque desconociendo
la figura del mismo, e iniciando al mismo como metodologia de inversion. La adquisicion
era inmediata, y las costureras pagaban parte del alquiler con lo producido de su trabajo
con las maquinas y al finalizar el plazo contractual, podian hacer uso de la opcion de
compra por un valor prestablecido (valor residual), y los alquileres se imputaban a cuenta
del precio. Con el pasar del tiempo, esta modalidad basica fue adoptada, 0 mas bien

! Ley 25248 - Leasing
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trasladada a Inglaterra, Alemania, Italia, Francia y Bélgica.
El éxito que tuvo la operacion hizo que esta empresa fuera imitada por otras, entre ellas la
famosa empresa mundial de informatica Internacional Business Machina (IBM).
La préactica del leasing, a pesar de haberse introducido rapidamente en el curso de los
altimos afos, constituye una novedosa y moderna técnica de financiamiento para las
empresas nacionales.

Es importante remarcar que el leasing no nace con el objeto de sustituir a las clasicas
férmulas de financiamiento, no obstante ello, resulta un valioso aporte para hacer frente
a problemas financieros muy dificiles de solucionar a través de los habituales negocios
de créditos, ello asociado a la posibilidad de ir pagando la inversion conforme vaya
produciendo el activo. En poco tiempo el leasing se ha convertido en uno de los mas
importantes métodos de financiamiento en los paises industrializados; sin embargo en
nuestro pais Ilama a reflexionar el descuido que la doctrina manifiesta respecto al estudio
de este completo y novedoso medio de financiamiento que fue ideado para promover y no
para poseer, para estimular y no para gestionar.

En esta nueva operacion, mediante el cual una parte de la relacién contractual (tomadora)
solicita a otra que (dadora) le ponga a disposicion un bien de uso previamente
seleccionado por el primero para asi satisfacer esas necesidades que se le puedan
presentar en la habitualidad de su negocio. Este activo fisico es fabricado por la parte
dadora o comprado por ella a un tercero, caso que normalmente puede aparecer la figura
de una entidad financiera para la concrecion de la operacion. Asi mismo, el tomador
contard con una opcion de compra a su favor sobre el bien locado, por un valor residual
predeterminado o determinable.

Es dable destacar, que en muchos casos, el leasing es también una herramienta de venta
para los fabricantes de bienes fisicos, ya que en periodos en que el mercado no es
dindmico o incluso en épocas de recesion, no coinciden las necesidades de productores y
financistas, lo que le permite al fabricante penetrar con mayor facilidad y fluidez en el
mercado, disminuyendo su stock o no disminuir su produccion.


http://www.monografias.com/trabajos15/calidad-serv/calidad-serv.shtml#PLANT
http://www.monografias.com/trabajos15/financiamiento/financiamiento.shtml
http://www.monografias.com/trabajos901/evolucion-historica-concepciones-tiempo/evolucion-historica-concepciones-tiempo.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/metods/metods.shtml
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4. Principales Aspectos Econdmicos v Financieros

e Pone a disposicion de la empresa la utilizacion de nuevos medios con la
tecnologia moderna de empleo cada vez maés frecuente.

e Posibilita la construccion o renovacion de los activos de empresas sin necesidad
del empleo en forma inmediata de recursos propios, ya que proporciona los
canales necesarios de financiamiento.

e Permite la utilizacion inmediata de los bienes de produccion y evita
inmovilizaciones innecesarias de capital, con la posibilidad para el tomador de
hacer uso de una opcion de compra de los bienes locados.

e Viabiliza la permanente utilizacion de los bienes de produccién, por el vertiginoso
progreso de la técnica.

e Le permite a los fabricantes financiar sus propias operaciones aun cuando el
sistema financiero tradicional decida limitar sus operaciones.

e Mayores beneficios comparados con los financiamientos con garantias prendarias
y también abarata gastos, reduce tramites y plazos.

5. Tipos de Leasing

5.1. Leasing Financiero

En este tipo de Leasing prevalece la intencion de adquirir el bien ya que tras la
cancelacion del altimo canon hay una Opcién de Compra baja, por lo que seguramente
sera ejercida por el Tomador.

En este caso el Leasing contribuye al financiamiento. Los gastos emergentes del buen uso
y mantenimiento del bien estan a cargo del Tomador.

5.2. Leasing Operativo

En este tipo de Leasing el Tomador cuenta con canones mas bajos y, consecuentemente,
una Opcion de Compra més alta. Por lo tanto la devolucion del bien es una posibilidad
cierta.
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En este caso el Leasing (ademas de contribuir al financiamiento) protege al Tomador de
la obsolescencia tecnoldgica. Aun cuando los gastos emergentes del buen uso
y mantenimiento del bien siguen a cargo del Tomador, en el Leasing Operativo, estaran
bajo control del Dador.

Asi mismo, también podriamos dividirlo en:

Leasing directo: Es aquel en que el tomador define el bien objeto de leasing con la
empresa dadora y una vez adquirido por ésta se firma el contrato. (Imagen 1)

Leasing indirecto: En este caso el productor propone el activo a la empresa de leasing
para su arrendamiento. (Imagen 2)
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6. Objetos de Leasing

Puede celebrarse un contrato de Leasing por:

e Bienes Muebles:

Equipos industriales

Maquinarias para la construccion
Automotores

Maquinaria agricola

Transporte aéreo, maritimo, ferroviario, y terrestre.
Informatica

Telecomunicaciones

Alta tecnologia

Equipos para laboratorios e investigacion
Equipamiento medico y quirdrgico

AN N NI N N N NI N M

e Bienes Inmuebles:
v Plantas Industriales
v Locales comerciales
v" Oficinas
v Dep0sitos

e Bienes Intangibles
v' Software
v Patentes
v" Marcas e invenciones
v" Modelos Industriales

7. Marco legal, normativa

En el territorio de nuestro pais el contrato de arrendamiento financiero, leasing; se
encuentra regulado, impositiva, contable y legalmente, por medio de :

Ley de Leasing. 25.248.
Ante el crecimiento sostenido del leasing en nuestro pais, gracias al aporte de la doctrina,

se hizo necesario aclarar y ampliar el marco legal de este instrumento de financiamiento,
que estaba contemplado en la ley 24.441, que dejaba varias dudas y temas sin clarificar.
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Por lo anterior, es que en mayo de 2000 se sanciona la Ley 25.248 de contrato de
Leasing, promulgada en Junio de ese mismo afio.

e Adaptacion a la realidad del mercado financiero para contratar bajo la modalidad
de leasing, permitiendo libertad para contratar en lo referente a plazos, canones, y
valor residual para la opcién de compra.

e ldentificacion e individualizacion del bien, condiciones de entrega, y el
proveedor.

e Identificacion e individualizacion de las partes intervinientes en el contrato de
leasing.

e “Sale & Lease Back” , incorporacion de esta figura, donde el tomador
juridicamente cambia el titulo en virtud del cual posee el activo inmovilizado
(deja de ser propietario para ser tenedor) pero econémicamente mantiene su
utilizacion y explotacion sin interrupciones.

e Se establecen las condiciones sobre los gastos y conservacion y uso del bien, la
estructura del contrato, y de la opcion a compra.

7.1. Decreto Regulatorio 1038/2000. IMPOSITIVO

Publicado en Boletin Oficial el 14 de Noviembre de 2000, se reglamenta en cuanto a los
aspectos fiscales la Ley 25.428.

Aqui se define el tratamiento a otorgar bajo los aspectos tributarios a los que se sujeta la
operacion de leasing; impuesto al valor agregado I.V.A., impuesto a las ganancias,
operaciones de “lease & back”, financiamiento de créditos fiscales, y disposiciones
fiscales.

7.2. Decreto Regulatorio 1352/2005

Desde noviembre de 2005 hasta Diciembre de 2006 se redefine el decreto 1038/2000 y
entra en vigencia este nuevo decreto.

Se ve reducido el plazo para calificar al contrato de leasing como una operacion
financiera, lo que favorece el beneficio impositivo para el tomador de la transaccién. Lo
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anterior rige con caracter excepcional y solo para aquellas transacciones celebradas con
pequefias y medianas empresas.

Es que entre otras cosas el decreto 1038 prevé la vida util de los distintos tipos de bienes
para el leasing. Esta vida Util, aclaramos, es distinta de la que normalmente se utiliza para
las amortizaciones en el impuesto a las ganancias.

7.3. Sobre el tratamiento Impositivo. 2

La gran ventaja de la figura del leasing en el impuesto a las ganancias es la aceleracion
del plazo de amortizacién del bien. Dado que el canon pagado es integramente deducible
con independencia de la vida atil impositiva del bien (que no es la misma que la fijada
por el decreto 1038)

En el impuesto al valor agregado (IVA), el contrato de leasing siempre es asimilable a
una locacion, seguida de una venta en caso de ejercerse la opcion de compra. De tal modo
que el canon siempre va a estar alcanzado por este impuesto. Para el tomador y futuro
comprador, el leasing le permite ir pagando en cuotas el impuesto, en lugar de tener que
abonarlo todo junto. También resulta asi posible ir utilizdndolo sin acumular crédito fiscal
en una sola vez para descargarlo luego a medida que tenga deébitos. También es posible
que el dador y el tomador se pongan de acuerdo para abonar la totalidad del IVA en las
primeras cuotas, aunque en la practica casi no se usa esta metodologia.

En el caso de que el leasing se asimile a la compraventa financiada de inmuebles, a esta
figura es aplicable al IVA. Es decir que en este caso, que es una excepcion, se abandona
el criterio general de tratar al leasing en el IVA como si fuera una locacion seguida de
venta. Es decir que aqui si se aplica el criterio seguido para el impuesto a las ganancias.

En el caso de los automdviles, el IVA computable es el que corresponde a un valor neto
de $ 20.000.- Esto significa que cuando el vehiculo supera ese valor, la diferencia no
puede computarse como crédito fiscal.

En el impuesto sobre la ganancia minima presunta, el decreto reglamentario de este
impuesto establece una base reducida (20% de los activos gravados) para las sociedades
de leasing, asimilandolas asi al tratamiento que reciben los bancos. En lo que respecta al
tomador, nada se dice. Podria considerarse un activo gravado el caso de la compraventa

? Segun consulta en www.econlink.com.ar
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financiada, porque en los demas casos el tomador no tiene que registrar ningun bien en su
activo, hasta que opte por comprarlo, desde ya.

7.4. Resolucion Técnica Nro 18. CONTABLE

En el capitulo 4 de la resolucion técnica 18, se trata el tema de “Arrendamientos” y se
establece que la profesion contable Argentina no debe estar ajena al proceso de
globalizacién economica. Volviéndose necesario establecer normas de contabilidad
locales armonizadas con las internacionales.

Alli se trata el tema de la diferenciacion entre el Arrendamiento Financiero y el
Arrendamiento Operativo, tomando como base la sustancia de la transaccion.-

8. El Leasing en la Argentina

El mercado de leasing a empresas en Argentina se encuentra principalmente canalizado a
través de operaciones directas de los bancos.

Casi 8 de cada 10 pesos financiados con leasing son instrumentados por entidades
bancarias. El resto se canaliza en entidades de leasing (que a su vez son propiedad de
bancos, como Nacion Leasing o Provincia Leasing), o bien mediante compafiias
especializadas en leasing (por ejemplo, las vinculadas a terminales automotrices o
empresas de tecnologia).

Segun la Asociacion de Leasing de Argentina la participacion por tipo de bienes, el 52%
corresponde a Transporte y Logistica, el 17% a Equipos Industriales, el 10,46% a
Maquinaria de Construccién, Maquinaria Agricola con el 6,49%, Tecnologia vy
Comunicaciones con el 4,32%, e Inmuebles (una categoria que empieza a tomar algo de
volumen) 4,55%.

En tanto, el 90% de los tomadores son Pymes.

Como muestra el primer grafico adjunto, en Argentina es muy baja la participacion del
Leasing en el financiamiento comparado con las cifras de otros paises de América y el
mundo.



INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

Segun datos del 2011, solo el 3% de los montos financiados en Argentina surgian de
operaciones de Leasing.

{ I
Participacion del Leasing en el Financiamiento
(en % sobre ol total en cada pais}
100% -
80% -
60% -
40% -
20% -
0% -
EEUU Australia Chile Brasil México Argentna
Resto 70% 78% 80% 90% 6% 96% 7%
Leasing 30% 2% 20% 10% 4% 4% 3%
L beyTech wyw, boytech,.net

Pero, segun los datos recabados por la Asociacion de Leasing de Argentina (ALA), el
crecimiento de este tipo de operaciones es muy elevado en los ultimos afios, y
principalmente, por parte de las PYMEs.
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CAPITULO 11
LEASING: MARCO LEGAL,

TRATAMIENTO
CONTABLE E
IMPOSITIVO
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1. Andlisis Contable — Impositivo para el Leasing

Por la complejidad que presenta el Leasing a la hora de las registraciones contables, se
plantea el siguiente caso practico para ejemplificar su tratamiento®.

En el Leasing, como en todo acto de contratacion, existe el momento de la Firma del
contrato

La firma del contrato no genera, por si misma, variacion alguna que deba ser
contemplada por el sistema de cuentas patrimoniales. De existir alguna contingencia
derivada del mismo al cierre del ejercicio debera informarse esta situacion en nota a los
estados contables. Se analiza la situacion a partir de la firma del contrato, y para las dos
partes en consideracion; desde el punto de vista del Dador y desde la éptica del Tomador
del Leasing.

Considerando un caso préactico se plantean las secuencias por las que atraviesa cada uno
de los actores durante el leasing, y el tratamiento que recibe el bien en cuestion para cada
una de las partes.

2. Ejemplo:

El dia 2 de enero del afio 2XX1, un ente (Illamado “Concedente SA”’) adquiere un bien
(utilitario), por la suma de $ 100.000, més I.V.A. (21%), para luego entregarlo a otro ente
(denominado “Usuario SRL”) en leasing. El contrato de leasing es celebrado el 4 de
enero de 2XX1, y dice que el utilitario es entregado por el término de tres afios, contra el
pago de un canon mensual de $3000, mas el 21% de IVA. En el acto de la entrega del
vehiculo, “Usuario SRL” abona la primera cuota de su canon. Al término de esos 36
meses, el tomador podra optar por la opcion y quedarse el vehiculo en propiedad,
mediante el pago de un valor residual de $32000, mas IVA. El valor de costo incluido en
el precio de dicha opcion es de $20000, y la vida util impositivo-contable del utilitario es
de 5 afios.

*“REGIMEN DE LEASING” revisado y comentado por Enrique Luis Abatti e Ival Rocca
(h)

12
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2.1. Reqistraciones del Dador

En los libros de contabilidad del dador (Empresa Concedente SA) . Al adquirir el bien
mediante el pago en efectivo, se lo debita y, discriminadamente, se registra el IVA

tributario. El asiento a jornalizar en el libro diario sera:

02-01-2xx1

Bienes para dar en leasing $100.000

AFIP crédito fiscal IVA $21.000

a Caja $121.000

Por la compra del utilitario Kangoo, dominio IUA100

Cuando se celebra el contrato con el tomador, se formula el siguiente asiento de orden,
por el valor total del contrato, sin IVA: 36 cuotas de $ 3000 c/u, mas $32000 por opcion

de compra.

04-01-2xx1
Tomadores de bienes en leasing

$140.000

a Contratos de leasing concedidos $140.000

"Usuario SRL, por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

Por cada uno de los canones que se devenguen a lo largo de los 36 meses, se cobrara el
precio mensual mas el IVA equivalente al 21% sobre $3000. La registracion contable,

que serd la siguiente, se reiterara todos los meses.

04-01-2xx1

Caja $3630
$3000

$630

a Canones cobrados por leasing
a AFIP, débito fiscal IVA
Cuota n°® 1, Usuario SRL, por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

13
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También se debera jornalizar la parte del costo del vehiculo otorgado en leasing,
correspondiente a cada uno de los meses a medida que transcurren. El costo se determina
partiendo del costo de adquisicion ($100.000) y restandole el precio de costo fijado para

el ejercicio de la opcion ($20.000), dividido por la cantidad de cuotas pactadas (36
cuotas). 80.000 / 36 = $ 2222.22

04-01-2xx1

costo de bienes dados en leasing $2222,22

a bienes dados en leasing $2222,22

Por Cuota n° 1, Usuario SRL, por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

Ahora con respecto a la posicion ante AFIP, al mediar el mes siguiente, el de febrero,
para el caso en cuestion, se debera presentar la declaracion jurada mensual de IVA.

Para simplificar el caso, que en “Concedente SA” no se realiza otra operacion que las que
se detallaron, se podra compensar el débito fiscal con el crédito fiscal. Para el caso
planteado el crédito era de $21.000 (total de la compra) y el débito de $ 630.

15-02-2xx1
AFIP debito fiscal IVA S630
a AFIP crédito fiscal IVA $630

Compensado posicién IVA mes de enero de 2xx1

1. La situacion al termino del primer ejercicio anual, cerrado al 31 de diciembre sera la
siguiente:

Estado de Situacion Patrimonial. Activo

Bienes para dar en leasing: $100.000

Menos bienes dados en leasing: $222.22 x 12 meses = ($26666,64)

14



INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

Saldo: $73.333,36

Estado de Resultados

Canones cobrados por leasing: $3.000 x 12 meses =  $36.000

Menos, Costo bienes dados en leasing: ($26.666,64)
Utilidad: $9.333,36

La utilidad determinada, es la que se hallara gravada en el impuesto a las ganancias.

2. La situacion al término del segundo ejercicio anual, considerando que el contrato de
leasing se mantiene sin modificaciones, los resultados gravados, a los fines impositivos,
para el segundo ejercicio seran los mismos que los determinados para el ejercicio
anterior.

3. Situacion al término el tercer ejercicio anual, al finalizar este afio se habran devengado
las 12 cuotas restantes. Y también el tomador, al 30 de diciembre de 2xx3, habra hecho
uso de la opcién de compra.

Entonces, al 30 de diciembre de 2xx3, el tomador ejercera su opcion, abonando los
$32.000 + IVA por el valor de su derecho. La cuenta que se utiliza para registrar la
operacion es opciones de venta ejecutadas, que es de resultado positivo, saldo acreedor, y
se acredita por las opciones que los tomadores utilizaran, debitandosela al cierre del
ejercicio anual, el asiento contable es

30-12-2xx3
Caja $38.720
a Opciones de venta ejecutadas $32.000
a AFIP debito fiscal IVA $6.720

Usuario SRL, por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

15
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Por lo tanto, habra que contabilizar el costo contenido en el ejercicio de la opcion, que es
de $ 20.000, mediante el siguiente asiento.

30-12-2xx3

Costo de bienes dados en leasing $20.000
a Bienes dados en leasing $20.000

Por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

En esta instancia se procede a regularizar los saldos, descargandose del activo el bien que
fuera objeto de una transferencia de dominio y estaba reflejado en la cuenta “bienes para
dar en leasing” por $ 100.000. El asiento seré:

30-12-2xx3
Bienes dados en leasing $100.000
a Bienes para dar en leasing $100.000

Por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

Como en ésta instancia, ha quedado resuelto el contrato, se debera practicar el contra
asiento de orden respecto del jornalizado al comienzo,

30-12-2xx3
Contratos de leasing concedidos $140.000

a Tomadores de bienes en leasing $140.000

"Usuario SRL" por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100

16



INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

Para concluir, en el estado patrimonial, bajo el rubro bienes de cambio, ya no habra
importe alguno, puesto que las cuentas “bienes para dar en leasing” y “bienes dados en

leasing” han quedado saldadas.

Canones cobrados por leasing: 12 cuotas x $3.000 = $36.000
menos Costo bienes dados en leasing: ($26.666,64)
Utilidad parcial: $9.333,36

Opciones de venta ejecutadas

Valor de la opcion: $32.000

menos Costo de bienes dados en leasing: ($20.000)
Utilidad parcial: $12.000
Utilidad gravada en el impuesto a las ganancias $21.333,36

2.1.1. Anadlisis de las cuentas contables especificas:

Bienes para dar en leasing. Cuenta patrimonial del Activo, saldo deudor. Se debita por la
incorporacion de los bienes adquiridos con destino a ser suministrados posteriormente en
leasing y se acredita con su descargo al patrimonio, por haber transferido su dominio a
terceros. Constituye un bien de cambio.

Bienes dados en leasing. Es una cuenta patrimonial del Pasivo, regularizadora del Activo,
de saldo acreedor. Se acredita cada vez que se imputa el costo de los bienes dados en
leasing, para el caso planteado, mensualmente. Y se debita cuando la operacion quede
resuelta. El saldo acreedor que siempre tendra esta cuenta, sera presentado restandolo del
saldo deudor de la cuenta bienes para dar en leasing.
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Costo de bienes dados en leasing. Es una cuenta de resultado negativo, de saldo deudor.
Se debita por cada cuota o canon devengado a lo largo del contrato y por el valor de costo
de la opcidn, cuando se hiciere uso de ella. Se la acredita al finalizar el ejercicio anual, en
oportunidad de realizarse la refundicién de las cuentas de resultado.

Canones cobrados en leasing. Es una cuenta de resultado positivo, de saldo acreedor. Se
la acredita por el devengamiento de los canones respectivos, y se la debita al cierre del
ejercicio anual, en ocasién de contabilizarse la refundicidn de las cuentas de resultado.

Tomadores de bienes en leasing. Es una cuenta de orden, que presentara saldo deudor. Se
la debita para reflejar el derecho adquirido en funcion de la celebracion del contrato, por
su valor neto total, equivalente a la sumatoria de los sucesivos canones mensuales mas el
valor de la opcion. Se la acreditard al momento de la resolucion del contrato. Su
contrapartida es la cuenta contratos de leasing concedidos.

Contratos de leasing concedidos. Es una cuenta de orden, que tendra saldo acreedor. Se
la acredita para reflejar la obligacion que se asume como consecuencia de la celebracion
del contrato, por su valor neto total. Se la debitara, cuando el contrato quede resuelto.

Las cuentas de orden son aquellas en las que se registran movimientos de valores, que no
modifican o afectan los estados financieros, su registro se hace necesario para controlar y
consignar sus derechos o responsabilidades, y establecer un recordatorio contable; es
decir que actan como memoria para registrar hechos o circunstancias que no afectan las
cuentas del balance o de resultados, pero que es conveniente considerar para conocer sus
posibles efectos futuros.

2.2. Reqistraciones del Tomador

En los libros de contabilidad del tomador (“Usuario SRL”). En el momento de celebrar el
contrato, es dable reflejar tal hecho en los registros contables, en el siguiente asiento:
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04-01-2xx1
Bienes recibidos en leasing $140.000
a Dadores de bienes en leasing $140.000

Por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100, de "Concedente SA"

Al pagar el primer canon, de $30.000 mas IVA, el asiento sera:

04-01-2xx1
Canones pagados por leasing $3.000
AFIP, crédito fiscal IVA $630
a Caja $3.630

Las sucesivas cuotas posteriores se registraran de la misma manera que el anterior.

1. La situacion al término del segundo ejercicio anual. Si el tomador fuera responsable
inscripto, tal es el caso que se plantea, obtendra una facultad debidamente discriminada
con relacién al crédito fiscal correspondiente al IVA. Por lo tanto, podrd su crédito
oportunamente.

Respecto al impuesto a las ganancias, cabe sefialar que para el tomador resultan
deducibles la totalidad de los canones devengados. En el ejemplo, seran los $36.000
emergentes de multiplicar $3.000 mensuales por 12 meses transcurridos, suma que, se
halla acumulada en la cuenta “cdnones pagados por leasing”, habilitada en su

contabilidad.

2. La situacion al término del segundo ejercicio anual. Si la ejecucion del contrato
contintia normalmente de acuerdo a lo previsto. El tratamiento contable correspondiente
en nada varia con lo expresado para el primer ejercicio anual.
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3. La situacién al término del tercer ejercicio anual. ElI tomador podrd deducir de su
balance impositivo los importes acumulados, por las cuotas de canones pagados.
($36.000). En esta instancia es que debe hacer uso, 0 no de la opcion de compra, y
consiguientemente abonar el precio de ese ejercicio, asi incorpora tal valor a su activo, en
el rubro bienes de uso.

Dicho activo podra ser amortizado en el tiempo de vida Util restante que se le hubiere
asignado impositivamente a cada especie del bien.

En el libro diario se registraran los devengamientos de los canones mensuales, acorde lo
indicado en los ejercicios anteriores, y también debera registrarse el uso de la opcion, en
la medida que se haga uso de ella:

30-12-2xx3
Rodados $32.000
AFIP, crédito fiscal IVA $6.720
a Caja $38.720
Por vehiculo Kangoo, dominio IUA100

Inmediatamente, se registrara el contra asiento de las cuentas de orden, que no
encuentran razon en ésta etapa.

30-12-2xx3
Dadores de bienes en leasing $140.000

a Bienes recibidos en leasing $140.000
Concedente SA, por el vehiculo kangoo, dominio IUA100

4. La situacion al término del segundo ejercicio anual. Siguiendo las prescripciones
contable-impositivas, los automotores tienen determinada una vida Gtil de 5 afios. En el
caso planteado, el vehiculo ha sido empleado ya por el tomador a los largo de 3 ejercicios
anuales; por lo que le restan solamente 2 afios de vida Util.

El vehiculo ingresa al activo, por un valor equivalente a $32.000. La amortizacién con
que se lo podra castigar es de la mitad del total para cada uno de los dos afios siguientes,

la contabilizacion sera:
31-12-2xx4
Amortizacién del ejercicio $16.000

a Amortizacién acumulada bienes de uso $16.000
Por el vehiculo Kangoo, dominio IUA100
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Desde el punto de vista tributario, la amortizacion del ejercicio es deducible del impuesto
a las ganancias.

2.2.1. Analisis de las cuentas contables especificas utilizadas:

Bienes recibidos en leasing. Es una cuenta de orden, que refleja en su débito la existencia

del bien recibido bajo el caracter de leasing, reconociendo la actual propiedad de €l en un
tercero, que se representara en la cuenta de su contrapartida.

Dadores de bienes en leasing. Dentro del asiento de orden citado, en esta cuenta

acreedora se representa al propietario de los bienes recibidos en leasing.

Canones pagados por leasing. Es una cuenta de resultado negativo, que se debita por los

respectivos devengamientos de los canones, acreditandosela al cierre del ejercicio anual,
en oportunidad de procederse a la refundicidn de las cuentas de resultado.

Refundicién de cuentas, es cuando acreditamos las cuentas de resultado negativo (con
saldo deudor), y debitamos las de resultado positivo (con saldo acreedor); determinando
por diferencia entre ambas, el resultado del ejercicio.

3. Normas Contables para el Leasing

Esta contemplado en la RT18 de la FACPCE punto 4,6.1. Arrendamiento financiero.
Cuando el arrendamiento sea financiero se presume, sin admitir prueba en contrario, que
la operacion es un préstamo que el arrendador (tomador) le realiza al arrendatario
(dador), con el activo como garantia. En consecuencia, se mantendra el activo en la
contabilidad del arrendatario (dador) y no se reconocerd ningln resultado por la
operacion de venta.. Es lo que reza en su primer parrafo la RT18, por ello se cita entre
paréntesis, las personas actuantes para el caso del leasing financiero, que es el tema
central del presente trabajo.
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La diferencia entre precio de venta y el importe total de las cuotas minimas se tratara
como un costo financiero, de acuerdo con la seccion 4.2.7 (costos financieros) de la
segunda parte de la RT17, imputandolo a los periodos correspondientes.  Si el valor
corriente del bien al momento de la venta (opcion) es inferior a su medicion contable, no
se realizara ajuste alguno, y se analizara si constituye un indicio en los términos de la
seccion 4.4.3.3 (bienes de uso e intangibles que se utilizan en la produccion o venta de
bienes y servicios 0 que no generan un flujo de fondos propio) de la segunda parte de la
RT17

Siguiendo lo enunciado por la RT 18 en referencia al Arrendamiento Financiero, es que
se cita:

El arrendamiento Financiero, Transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad del activo arrendado, cuya titularidad puede ser transferida o no.
En contraprestacion, el arrendatario se obliga a efectuar uno o mas pagos que cubren el
valor corriente del activo y las cargas financieras correspondientes.

4. Beneficios Impositivos

Tanto los analistas como los demandantes destacan las ventajas que otorga esta via de
financiamiento son:

e Los canones pueden deducirse del Impuesto a las Ganancias durante todo el plazo
del contrato. Es decir, se admite la deduccién acelerada de las cuotas pagadas,
independientemente de la vida fiscal del bien.

e Respecto al Impuesto a la Ganancia Minima Presunta, por ser propiedad de la
empresa que ofrece el leasing, el activo no se encuentra gravado. Para el particular
0 empresa este es un punto importante, dado que como el bien se incorpora al
patrimonio al final del periodo contractual -cuando se ejerce la opcion de compra
por su valor residual- no genera la tributacion de dicho impuesto durante el plazo
que dura el convenio.

e Con relacion al IVA, el locatario cuenta con el beneficio de que el pago lo realiza

periédicamente a lo largo del plazo estipulado. Es decir, puede prorratearlo en
lugar de pagar todo el monto al momento de la adquisicion.
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CAPITULO Il

ALTERNATIVAS DE
INVERSION — TRABAJO
DE CAMPO
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1. Caso Préactico — Planteo de Supuestos

Para realizar correcto y lograr una mayor precision en un trabajo de campo, es
necesario marcar los limites del mismo, es decir establecer los supuestos con los que se
va a desarrollar el presente analisis de inversion.

El trabajo se basara en una empresa “FLETES CUCURUCHO S.R.L.” que se dedica
al traslado de mercancias, dentro del ejido urbano de la ciudad de Cérdoba y localidades
cercanas a la misma (en un radio de 50 km.). Juan Pérez, el propietario de la firma,
pretende sumar una unidad mas a su flota de dos camiones que ya posee, dado que la
demanda de su servicio crecié exponencialmente en los Ultimos meses, y ante las trabas
que recibe del Municipio local de ingresar al casco céntrico con vehiculos de mediano y
gran porte (su flota al momento se compone de vehiculos de dichas caracteristicas) es que
analiza la posibilidad de adquirir un utilitario para asi poder satisfacer la demanda de
servicio que se podria cubrir con rodado menor, agilizando los envios, disminuyendo
costos, y sobre todo, pudiendo transitar por cualquier punto de la ciudad.

Al momento de presentarse esta situacion, el Sr. Pérez, dispone de los fondos
suficientes para comprar al contado el utilitario que él esta necesitando, pero hablando
con algunos conocidos, le recomendaron gque tenga presente la posibilidad de tomar un
crédito bancario dada la estabilidad que atraviesa el pais y que se asesore de una figura de
financiamiento, la cual el Sr. Pérez desconocia, que es el Leasing; ya que con cualquiera
de estds dos alternativas, podria seguir disponiendo de los fondos actuales que posee
teniendo la posibilidad de destinarlos a otra finalidad.

Dado que el propietario de la firma nunca fue una persona con amplios conocimientos
financieros, solicito el asesoramiento de dos profesionales, para que, luego de un analisis
pormenorizado de las condiciones empresariales, expectativas de crecimiento, economia
en general, y las distintas alternativas que se le presentaron al Sr. Pérez, le ayuden a
decidir, de que manera invertir.

Algunas consideraciones que dejo en claro el duefio de “Fletes Cucurucho” es que no
desea que, en caso de no producirse el autofinanciamiento, los plazos a analizar superen
los tres afios, es decir, los treinta y seis meses de duracion, por lo cual, todo anélisis se
tomara respetando dicho plazo.
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El utilitario elegido para sumar a la flota de la firma es un RENAULT KANGOO
Confort 1.6 CD SVT 1P (Nafta).

El costo es de $80.000. La vida atil del bien es de cinco afios, sufriendo una
amortizacion lineal. Se estima que con la nueva adquisicion se haran unos 8 viajes
diarios durante el primer afio, esperando aumentar la cantidad de viajes a 10 para el
segundo afio y por altimo, un crecimiento del 25% para el tercer afio de adquirido el
vehiculo. El precio promedio de los viajes realizados por la empresa es de $80. Los
costos de mantenimiento no varian mucho de los normales de un rodado menor, siendo el
seguro, cambios de aceite, neumaticos, frenos, etc..

2. Andlisis de Viabilidad

Antes de comenzar a ver cada una de las alternativas presentadas, es importante tener
en cuenta un par de aspectos fundamentales a la hora de elegir cualquier posibilidad de
inversion. Se debe realizar un Analisis de Viabilidad, de cada uno de los siguientes
puntos:

* Viabilidad Comercial: Evaluar la viabilidad comercial de un proyecto, consiste en
analizar el mercado, si existe demanda, si la demanda serd sostenida, creciente o
decreciente en el tiempo, si existen competidores y cual es su estrategia, si existen bienes
sustitutos o complementarios y como afectan la demanda de nuestro producto, que tan
sensible es la demanda al precio del producto y a las variables macroeconémicas. De este
analisis debe surgir el monto de ingresos por periodo que originaré el proyecto.
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* Viabilidad Técnica. Busca determinar si es posible, fisica o materialmente, “hacer” un
proyecto, determinacién que es realizada generalmente por los expertos propios del area
en la que se sitla el proyecto. Consiste en analizar los requerimientos de materiales,
maquinarias, insumos, etc.; tanto para “preparar o construir’ el proyecto como para la
operacion del mismo, una vez que se haya puesto en marcha. De este estudio surgiran los
montos de inversiones a realizar en cada periodo de la vida atil del proyecto, asi como los
costos de operacion del mismo vinculados con el proceso productivo, compra de
insumos, etc.

* Viabilidad Administrativa. Busca determinar si existen capacidades gerenciales
internas en la empresa para lograr la correcta implementacion y eficiente administracion
del negocio. En caso de no ser asi, se debe evaluar la posibilidad de conseguir el personal
con las habilidades y capacidades requeridas en el mercado laboral. Cuando se trata de un
proyecto de una empresa nueva, se trata de determinar la estructura que adoptara la
organizacion, sus distintos departamentos y las funciones especificas de sus miembros.
De este andlisis deberan surgir los costos administrativos del proyecto.

* Viabilidad legal. Se refiere a la necesidad de determinar tanto la inexistencia de trabas
legales para la instalacion y operacion normal del proyecto, como la falta de normas
internas de la empresa que pudieran contraponerse a alguno de los aspectos de la puesta
en marcha o posterior operacion del proyecto. Incluye la evaluacion de la forma
societaria (en el caso de una empresa nueva) que se adoptard y sus costos de constitucion,
la evaluacion impositiva del proyecto, la determinacion y desarrollo de los contratos a
celebrar con terceros, la evaluacién de las regulaciones y el marco legal a que esta sujeta
la actividad, entre otros aspectos.

* Viabilidad politica. Corresponde a la intencionalidad de quienes deben decidir, de
querer o no implementar un proyecto, independientemente de su rentabilidad. Dado que
los agentes que participan de la decision de una inversién, como los directivos superiores
de la empresa, socios y directores del negocio, financista bancario, etc, tienen grados
distintos de aversion al riesgo, poseen informacion diferente y tienen expectativas,
recursos y opciones de negocios también diversas, la forma de considerar la informacion
que provee un mismo estudio de proyectos para tomar una posicion al respecto puede
diferir significativamente entre ellos.

26



INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

» Viabilidad ambiental. Busca determinar el impacto que la implementacion del
proyecto tendria sobre las variables del entorno ambiental como, por ejemplo, los efectos
de la contaminacion.

* Viabilidad financiera. Todos los anélisis anteriores, debes ser traducidos en nimeros y
consolidados para obtener un indicador financiero que nos permita tomar la decision final
sobre la realizacion o no del proyecto. Para ello, se elabora un “flujo de fondos” que nos
permitird calcular el VAN (Valor actual neto) , la TIR (tasa interna de retorno), PR
(Periodo de Recupero), entre otros indicadores, los cuales serviran de base para la toma
de la decision final.

Para el caso planteado surge:

La viabilidad comercial es clara ya que se plantea por dicha necesidad. Como el vehiculo
en cuestion a adquirir no presenta mayores complicaciones para su manejo, técnicamente
es un proyecto viable, asi mismo, administrativamente no generard inconvenientes la
incorporacion del utilitario. Por el lado legal, el proyecto no presenta ningin aspecto
negativo. El principal Socio Gerente de la firma esta totalmente convencido de incorporar
un vehiculo més a la flota de la firma, por lo que politicamente no presenta ninguna traba.
El cuidado del medio ambiente no es un tema menor, pero con la tecnologia ya
incorporada en los vehiculos de dltima generacidn, las consecuencias ambientales son
minimas.

Por altimo, y para finalizar el presente analisis, la Viabilidad Financiera se calculard y
concluiré durante el desarrollo de la presente unidad.

3. Alternativas de Inversion

Como ya se dijo, dentro del trabajo de campo, se analizan tres alternativas de inversion, a

saber:
[ Adquisicién de un utilitario ]
[ Crédito Bancario ] [ Autofinanciamiento ] [ Leasing
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3.1. Crédito Bancario

Es una de las maneras de financiamiento mas utilizadas y méas populares hoy en
dia a la hora de obtener un financiamiento.

A la hora de solicitar un prestamo, la empresa debe recurrir a una entidad bancaria donde
ya es cliente, ya que éstas, a la hora de otorgar un crédito solicitan, ademéas de otros
varios requisitos, cierta documentacion empresarial 0 una antigiiedad de la cuenta para
una previa calificacion de riesgo.

El primer paso para acceder a las lineas crediticias que ofrecen los bancos es presentar
una carpeta con la documentacion para evaluar a la empresa. Los papeles pueden
dividirse en dos partes: los que dan cuenta sobre la existencia de la empresa (estatutos,
poderes, C.U.L.T.) y los que permiten evaluarla crediticiamente (balances, ventas, etc).

Del primer grupo de documentacidn, los bancos en general solicitan lo siguiente:

Estatuto y modificaciones inscriptas, o contrato social.

Acta de asamblea designando autoridades.

Acta de directorio de distribucion de cargos.

Poderes.

Comprobante de CUIT.

Comprobante de SUSS.

Declaracion jurada de libre deuda SUSS.

Formulario de inscripcion al registro oficial correspondiente.
Inscripcion 11. BB.

VVVYVYVYVVVY

La declaracion jurada de libre deuda de SUSS se presenta porque no puede accederse a la
apertura de cuentas para las empresas que adeudan cargas sociales. Este es un requisito
legal, nada tiene que ver con la evaluacion que se haga de la empresa.

Con esta documentacion en orden y el Veraz bien, puede abrirse una cuenta sin crédito en
casi cualquier banco.

Si se pretende disponer de crédito los bancos piden mas documentacion. En general todos
piden los dos ultimos balances y las ventas post-balance (desde el cierre del ejercicio
hasta el ultimo mes).

También se solicita, segun la entidad financiera, otra documentacion respaldaria que
puede ser:

- Listado de deudas bancarias y comerciales.

- Restimenes de cuenta de otros bancos.
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- Principales proveedores y clientes.
- Declaracion de bienes de socios

Salvo excepciones, los bancos no exigen un minimo de facturacion anual para acceder al
crédito pero ese es uno de los elementos méas importantes para evaluar crediticiamente a
una empresa.

La garantia puede ser tanto los bienes de los socios, como plazos fijos transferibles en

caucion. El primer caso implica que los duefios responden con su patrimonio por las
operaciones de la empresa.

Los tipos de intereses que por lo general utilizan las entidades bancarias son:

e Sistema Francés:

Es este el sistema mas difundido y utilizado en la Republica Argentina sus caracteristicas
son las siguientes:

> El calculo de intereses se realiza sobre el saldo del capital adeudado

> El importe de las cuotas es constante durante toda la duracion del préstamo,
siempre que no varie la tasa de interés.

» Composicion de las cuotas: cada una de las cuotas cuenta con un componente de
pago de interés y un componente pago de amortizacion del capital prestado.

e Sistema Alemén:

Las caracteristicas de este sistema son las siguientes:

> El calculo de intereses se realiza sobre el saldo del capital adeudado

» El importe de las cuotas es variable; son de valores decrecientes, ello es debido a
que el componente pago de amortizacion del capital adeudado en cada cuota es
siempre igual.

» La composicion de las cuotas: cada una de las cuotas cuenta con un componente
pago de interés y un componente pago de amortizacion del capital prestado.

El uso mas comun es el Sistema Francés, por lo cual analizaremos dicho sistema.
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Los Plazos para cancelar el préstamo solicitado pueden variar segun las facilidades o no
que puede otorgar el Banco, entre los 18, 24, 36, 48 0 60 meses. Para nuestro caso en
particular vamos a trabajar y comparar un préstamo a 36 meses de cancelacion.

La Garantia que se esgrime en el supuesto de la adquisicion del utilitario es la Prenda, lo
cudl, deriva que la titularidad del bien es de la empresa al igual que toda responsabilidad
que se puede llegar a analizar ante cualquier eventualidad.

Entre los principales Gastos se destacan el gasto de otorgamiento y los gastos
administrativos. Los gastos pueden variar segun el banco y el tipo de crédito.

Cuando se aprueba el crédito solicitado por la firma, en este tipo de financiamiento, los
fondos son depositados en la cuenta corriente que debe poseer en el banco y en esos
momentos, ya se descuentan los gastos de otorgamiento.

Una vez adquirido el utilitario, la concesionaria donde se adquiere es la encargada de la
prestacion del Servicio Post Venta, en este caso, el banco se desliga de responsabilidad de
dicha prestacion.

Las ventajas que se destacan son:
1. La flexibilidad que el banco muestre en sus condiciones, lleva a mas probabilidades de
negociar un préstamo que se ajuste a las necesidades de la empresa, esto genera un mejor

ambiente para operar y obtener utilidades.

2. Permite a las organizaciones estabilizarse en caso de apuros con respecto al capital.

Las principales desventajas son:
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1. Un banco muy estricto en sus condiciones, puede limitar seriamente la facilidad de
operacion y actuar en contra de las utilidades de la empresa.

2. Un Crédito Bancario acarrea tasa pasiva que la empresa debe cancelar esporadicamente
al banco por concepto de intereses.

Teniendo en cuenta lo antes expuesto, para el caso practico planteado al comienzo
de la presente unidad, los datos para los célculos y andlisis de la inversion son los
siguientes:

e Entidad Financiera: Banco Galicia y Buenos Aires S.A.
e Monto a Solicitar: $80.000.-

e T.NA.: 29,00%.-

e Sistema de Amortizacion: Francés.-

e Plazo: 36 Meses.-

e Tipo de Garantia: Personal.-

e Gastos de Otorgamiento: $2.420.-
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FLUJO DE FONDOS - PRESTAMO BANCARIO

FLUJO DE FONDOS

N° de viajes diarios estimados | 8 | 10 | 12

Precio Prom. Viaje S 80,00
Dias Trabajados 240 Dias (20 dias mensuales) Tasa Prestamo 29,00%
Km. Prom c/viaje 12 Km.
Autonomia 10 Km./litro

Precio Litro Nafta S 7,00 V.A.N. = Sum. Flujo Act. - Inv. Inicial
Gasto de Otorgamiento S 2.420,00
Sueldo y C. Sociales (*) S 7.445,00 V.A.N. = -$23.046,44 - $ 0,00
Imp. Autom. Anual (**) $ 1.520,00

Mantenimiento (***) S 13.500,00 V.A.N.= $-23.046,44

Seguro Mensual (****) S 450,00

$153.600,00|_$ 192.000,00] $ 230.400,00

Combustible $16.128,00] _$20.160,00 _$ 24.192,00
Impuestos $ 1.520,00 S 1.520,00 S 1.520,00
Mantenimiento $13.500,00] _ $13.500,00] $ 13.500,00
Seguro $5.400,00]  $5.400,00]  $5.400,00
Amortizacién $15.800,00] _ $15.800,00] $ 15.800,00
Pago Prestamo (*****) $48.705,26| $44.397,68| $41.883,77
Sueldos $96.785,00| _$96.785,00 _$ 96.785,00|
[RESULTADGS T $44.238,26]  -$5.562,68] S 31.319,23[-$ 18.481,72]
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FLUJO DE FONDOS - PRESTAMO BANCARIO

Sueldo bruto de lo empleado: | $ 6.000,00 * Impuesto Provincial $ 800,00

2 X $ 400,00
Aportes SS I $ 840,00
Jubilacion 11% $ 660,00 *Impuesto Municipal $ 720,00
INSSJIP 3% $ 180,00 6 X $ 120,00
Contribuciones SS I $ 1.020,00
INSSJP 1,50% $ 90,00 * Cambio de Aceite cada 5.000 Km. | $ 1.200,00
Asig Fliares 4,44% $ 266,40 4 X S 300,00
FNE 0,89% $ 53,40
Aporte OS I $ 180,00 * Cambio de Cubiertas Anual S 2.900,00
Obra Social 3% $ 180,00 4 X S 600,00
Contribucion OS | $ 360,00 Mano de Obra $ 500,00
Obra Social 6% $ 360,00
ART I $ 65,00 * Alineado y Balanceado $1.800,00
Fijo por empl. 1 $ 65,00 6 X $ 300,00
* Lavado y Desinfeccién $ 2.600,00
Sueldo Neto de lo empleado: I $4.980,00| 52 X $ 50,00

‘ * Cia Berkley. Todo Riesgo c¢/Franquia de $3000 S 450,00‘
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FLUJO DE FONDOS - PRESTAMO BANCARIO

Cuota Saldo Capital Interes |Segde Vida IVA Total
1 80.000,00 1.419,12 1.933,33 158,40 406,00 3.916,85
2 78.580,88 1.453,42 1.899,04 155,59 398,80 3.906,85
3 77.127,46 1.488,54 1.863,91 152,71 391,42 3.896,58
4 75.638,92 1.524,52 1.827,94 149,77 383,87 3.886,09
5 74.114,40 1.561,36 1.791,10 146,75 376,13 3.875,34
6 72.553,04 1.599,09 1.753,37 143,66 368,21 3.864,32
7 70.953,95 1.637,74 1.714,72 140,49 360,09 3.853,04
8 69.316,21 1.677,32 1.675,14 137,25 351,78 3.841,49
9 67.638,89 1.717,85 1.634,61 133,93 343,27 3.829,65
10 65.921,04 1.759,37 1.593,09 130,52 334,55 3.817,53
11 64.161,67 1.801,88 1.550,57 127,04 325,62 3.805,11
12 62.359,79 1.845,43 1.507,03 123,47 316,48 3.792,41 46.285,26
13 60.514,36 1.890,03 1.462,43 119,82 307,11 3.779,39
14 58.624,33 1.935,70 1.416,75 116,08 297,52 3.766,04
15 56.688,63 1.982,48 1.369,98 112,24 287,70 3.752,40
16 54.706,15 2.030,39 1.322,07 108,32 277,63 3.738,41
17 52.675,76 2.079,46 1.273,00 104,30 267,33 3.724,09
18 50.596,30 2.129,71 1.222,74 100,18 256,78 3.709,41
19 48.466,59 2.181,18 1.171,28 95,96 245,97 3.694,39
20 46.285,41 2.233,89 1.118,56 91,65 234,90 3.678,99
21 44.051,52 2.287,88 1.064,58 87,22 223,56 3.663,24
22 41.763,64 2.343,17 1.009,29 82,69 211,95 3.647,10
23 39.420,47 2.399,80 952,66 78,05 200,06 3.630,57
24 37.020,67 2.457,79 894,67 73,30 187,88 3.613,64 44.397,68
25 34.562,88 2.517,19 835,27 68,43 175,41 3.596,30
26 32.045,69 2.578,02 774,44 63,45 162,63 3.578,54
27 29.467,67 2.640,32 712,14 58,35 149,55 3.560,36
28 26.827,35 2.704,13 648,33 53,12 136,15 3.541,73
29 24.123,22 2.769,48 582,98 47,76 122,43 3.522,65
30 21.353,74 2.836,41 516,05 42,28 108,37 3.503,11
31 18.517,33 2.904,96 447,50 36,66 93,98 3.483,10
32 15.612,37 2.975,16 377,30 30,91 79,23 3.462,61
33 12.637,21 3.047,06 305,40 25,02 64,13 3.441,62
34 9.590,15 3.120,70 231,76 18,99 48,67 3.420,12
35 6.469,45 3.196,11 156,35 12,81 32,83 3.398,10
36 3.273,34 3.273,34 79,11 6,48 16,61 3.375,54 41.883,77
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Activo
Activo Corriente

Pasivo
Pasivo Corriente
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Cajay Bancos 95.000,00 D. Bancarias 86.281,46
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo 86.281,46
Total Activo Corriente 110.000,00
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 547.956,80
Bienes de Uso 480.000,00 Res. del Ejercicio -44.238,26
Total Activo No Corriente 480.000,00 Total Patrimonio Neto 503.718,54
Total Activo 590.000,00 Pasivo + P. Neto 590.000,00
Ventas 153.600,00
Costo de Venta -52.348,00
Resutado Bruto 101.252,00
Gastos de Comercializaciéon 96.785,00
Gastos Financieros 48.705,26
R. Neto a/Impuestos -44.238,26
Impuesto a las Ganancias -
R. Neto d/Impuestos -44.238,26
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Activo
Activo Corriente

Pasivo
Pasivo Corriente
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Cajay Bancos 45.039,63 D. Bancarias 41.883,77
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo 41.883,77
Total Activo Corriente 60.039,63
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 503.718,54
Bienes de Uso 480.000,00 Res. del Ejercicio -5.562,68
Total Activo No Corriente 480.000,00 Total Patrimonio Neto 498.155,86
Total Activo 540.039,63 Pasivo + P. Neto 540.039,63
Ventas 192.000,00
Costo de Venta -56.380,00
Resutado Bruto 135.620,00
Gastos de Comercializaci¢  96.785,00
Gastos Financieros 44.397,68
R. Neto a/Impuestos -5.562,68
Impuesto a las Ganancias -
R. Neto d/Impuestos -5.562,68
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Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos 23.473,36 D. Bancarias -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 38.473,36
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 498.115,86
Bienes de Uso 480.000,00 Res. del Ejercicio 20.357,50
Total Activo No Corriente  480.000,00 Total Patrimonio Neto 518.473,36
Total Activo 518.473,36 Pasivo + P. Neto 518.473,36
Ventas 230.400,00
Costo de Venta -60.412,00
Resutado Bruto 169.988,00

Gastos de Comercializaciér  96.785,00

Gastos Financieros 41.883,77
R. Neto a/Impuestos 31.319,23
Impuesto a las Ganancias 10.961,73
R. Neto d/Impuestos 20.357,50

3.1.1. Andlisis de Resultados

Considerando el valor negativo de la V.A.N., se puede decir que el proyecto de inversion no
es rentable, es decir que, la inversion produciria perdidas por debajo de la rentabilidad exigida
($23.046.44). Esta alternativa deberia rechazarse.

En el Estados de Situacion Patrimonial, se observa cémo impacta el préstamo dentro del
Pasivo de la empresa y que el bien es incorporado al Activo de la misma. Se observa que en el
periodo 3 se abona Impuesto a las Ganancias producto de obtener resultados positivos en
dicho afio.
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3.2. Autofinanciamiento:

A la hora de analizar una inversion, es comun que lo primero que se analiza sea un
financiamiento externo, es decir, buscar los recursos fuera de la empresa, cuando en realidad,
muchas veces existe la posibilidad de cubrir dicha erogacion con fondos propios.

En este caso, si se dispone de los fondos necesarios, hay que analizar el desembolso desde
un costo de oportunidad, debido a que, al comprar al contado el vehiculo en cuestion, no
existen intereses, plazos, el bien se incorpora directamente al patrimonio de la firma, siendo
de exclusiva responsabilidad de la empresa todo acontecimiento que suceda con el utilitario
(sea accidente, caso fortuito o fuerza mayor por ejemplo).

Como bien se sabe, el costo de oportunidad mide cuanto dejaria de ganar si destina los
fondos a otra actividad o mejor dicho, lo invertimos de otra manera. Para poder comparar,
esta persona analizara la alternativa de depositar los fondos en un plazo fijo y vera la
conveniencia.

Considerando que al dia de la fecha, la tasa de interés bancaria para la toma de un
préstamo es del 29% (TNA) y que la tasa de interés de los Plazo Fijo es de un 13% (TNA),
haciendo un promedio de las tasas de mercado, el Sr. Pérez va a esperar tener una rentabilidad
del 21% (TNA) a lo largo de los 36 meses.

Por consiguiente, segun los datos del sistema financiero y las expectativas del Sr. Pérez,
los calculos son los siguientes:

e Monto a Desembolsar $80.000.-
e T.N.A. Crédito Bancario 29,00%.-
e T.N.A. Plazo Fijo 13,00%.-
e Tasa Esperada 21,00%.-
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FLUJO DE FONDOS - AUTOFINANCIAMIENTO

Precio Prom. Viaje S 80,00
Dias Trabajados 240 Dias
Km. Prom c/viaje 12 Km.
Autonomia 10 Km./litro
Precio Litro Nafta $ 7,00
Sueldo y C. Sociales (*) $ 7.445,00
Imp. Autom. Anual (**) $1.520,00
Mantenimiento (***) $ 13.500,00
Seguro Mensual (****) $ 450,00

FLUJO DE FONDOS

(20 dias mensuales)

Tasa Descuento esperada 21,00%
V.A.N. = Sum. Flujo Act. - Inv. Inicial
V.A.N. = $47.419,85 -  $80.000,00

| V.A.N.= $-32.580,15

N° de viajes diarios 8 | 10 | 12 |
$153.600,00| $192.000,00| $ 230.400,00
Combustible $16.128,00] $20.160,00] $24.192,00
Impuestos $1.520,00] $1.520,00]  $1.520,00
Mantenimiento $13.500,00] $13.500,00[ $ 13.500,00
Seguro $5.400,00]  $5.400,00]  $5.400,00
Amortizacion $15.800,00[ $15.800,00] $ 15.800,00
Sueldos $96.785,00] $96.785,00] $96.785,00
Costo de Oportunidad (*****)| $10.400,00f $11.752,00 $13.279,76
[RESULTADGS T $5.933,00]  $27.083,00] $59.923,24] $81.073,24|
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FLUJO DE FONDOS - AUTOFINANCIAMIENTO

Sueldo bruto de lo empleado: | $ 6.000,00

Aportes SS I $ 840,00
Jubilacion 11% $ 660,00
INSSJP 3% $ 180,00
Contribuciones SS I $ 1.020,00
Jubilacion 10,17% $ 610,20
INSSJP 1,50% $ 90,00
Asig Fliares 4,44% $ 266,40
FNE 0,89% $ 53,40
Aporte OS I $ 180,00
Obra Social 3% $ 180,00
Contribucion OS I $ 360,00
Obra Social 6% $ 360,00
ART | $ 65,00
Fijo por empl. 1 $ 65,00

Sueldo Neto de lo empleado:

| $4.980,00|

* Impuesto Provincial S 800,00
2 X S 400,00

*Impuesto Municipal $ 720,00
6 X $ 120,00

[ () Mantenimiento [ $13.500,00|

* Cambio de Aceite cada 5.000 Km. | $ 1.200,00
4 x S 300,00

* Cambio de Cubiertas Anual S 2.900,00
4 x S 600,00
Mano de Obra S 500,00

* Alineado y Balanceado $ 1.800,00
6 x S 300,00

* Lavado y Desinfeccién S 2.600,00
52 x S 50,00

* Insumos/Reparaciones varias S 5.000,00

* Cia Berkley. T. Riesgo c/Franquia $3000 $ 450,00

* Intereses Perdidos en Plazo Fijo a una Tasa Anual del 13%
* 1° ARO ~-mmmmmmmmmmmmmmemeee $10.400,00

* 2° ARO ~mmmmmmmmmmmmmemmeoe $11.752,00
------------------------------ $13.279,76
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Activo
Activo Corriente

Pasivo
Pasivo Corriente

Cajay Bancos 55.860,35 D. Bancarias -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 70.860,35
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 547.956,80
Bienes de Uso 480.000,00 Res. del Ejercicio 2.903,55
Total Activo No Corriente  480.000,00 Total Patrimonio Neto 550.860,35
Total Activo 550.860,35 Pasivo + P. Neto 550.860,35
Ventas 153.600,00
Costo de Venta -52.348,00
Resutado Bruto 101.252,00
Gastos de Comercializaciél  96.785,00
Gastos Financieros -
R. Neto a/Impuestos 4.467,00
Impuesto a las Ganancias 1.563,45
R. Neto d/Impuestos 2.903,55
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Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos 81.103,10 D. Bancarias -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 96.103,10
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 550.860,35
Bienes de Uso 480.000,00 Res. del Ejercicio 25.242,75
Total Activo No Corriente  480.000,00 Total Patrimonio Neto 576.103,10
Total Activo m Pasivo +P. Neto m
Ventas 192.000,00
Costo de Venta -56.380,00
Resutado Bruto 135.620,00

Gastos de Comercializacié  96.785,00
Gastos Financieros -

R. Neto a/Impuestos 38.835,00
Impuesto a las Ganancias 13.592,25

R. Neto d/Impuestos 25.242,75
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Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos 128.685,05 D. Bancaric -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 143.685,05
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 576.103,10
Bienes de Uso 480.000,00 Res. del Ejercicio 47.581,95
Total Activo No Corriente 480.000,00 Total Patrimonio Neto 623.685,05
Total Activo WSS,OS Pasivo + P. Neto WSS,OS
Ventas 230.400,00
Costo de Venta -60.412,00
Resutado Bruto 169.988,00
Gastos de Comercializacion  96.785,00
Gastos Financieros -
R. Neto a/Impuestos 73.203,00
Impuesto a las Ganancias 25.621,05
R. Neto d/Impuestos 47.581,95
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3.2.1 Andlisis de Resultados

Considerando el valor negativo de la V.A.N., se puede decir que el proyecto de inversion
no es rentable, es decir que, la inversion produciria perdidas por debajo de la rentabilidad
exigida. Al cabo de los 36 meses, las perdidas ascenderian a $32.580,15. Esta alternativa
deberia rechazarse. En el Estado de Situacion Patrimonial se puede observar la variacion
dentro del mismo Activo (disminuye Caja y Bancos y aumenta Bienes de Uso). EI Aspecto
mas importante a resaltar en el estado de Resultado es el pago de Impuesto a las Ganancias
en todos los periodos.

3.3. Leasing:

Una vez analizadas las dos primeras alternativas (y mas comunes), se comienza el analisis
de la alternativa del Leasing para adquirir el utilitario en cuestion.

Para adquirir un bien a través de esta figura, la documentacion exigida puede variar segun
la entidad que esté por dar la cosa en leasing, pero la documentacion imprescindible
solicitada a una S.R.L. 0 S.A. para la evaluacion del riesgo es:

> Ultimos dos balances certificados y auditados con firma social (originales)

» Ventas post-balance hasta la presentacion de la informacion. En hoja membretada
con firma social

» Posiciones del IVA con constancia de pago (F.731) post-balance a la fecha.

» Posicion financiera post-balance (deudas bancarias y financieras, créditos por venta
y deuda comercial)

> Datos complementarios al balance general (apertura de rubros significativos de los
balances)

» Informacion general sobre clientes de crédito.

Contrato social, estatuto y sus modificaciones.

Acta de asamblea y/o Directorio donde se registre la distribucion de utilidades del

ultimo ejercicio.

Acta de Directorio con distribucién de distribucién de cargos vigentes.

Poderes vigentes (en caso que firmen apoderados)

Comprobante de la inscripcion de la empresa en AFIP actualizado.

Constancia de pago de aportes previsionales F931 de los Gltimos 6 meses.

Declaracion Jurada de impuesto a las ganancias de la sociedad de los ultimos 2

ejercicios

Copia de servicio publico del domicilio comercial de la sociedad.

Declaracion jurada de los seguros vigentes en hoja membretada con firma social.

Y VY

YV VVYVY

Y VY
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Toda la documentacién debe estar cotejada contra la original por personal de la entidad
dadora.

El plazo para la toma de Leasing depende del valor del bien en cuestion, las disposiciones
del ente dador, el requerimiento del tomador y las situaciones generales de la economia.
Por lo general, los plazos mas comunes a la fecha son: 18, 24, 36, 48 y 60 meses.

La Garantia para esta operatoria es el bien mismo, es decir, si es un vehiculo la cosa en
cuestion, sera él lo que opere como garantia y toda la documentacion respaldatoria
solicitada al inicio de la operacion. Al ser el Leasing un alquiler, la entidad dadora y
propietaria de la cosa, ante el incumplimiento del pago del canon puede intimar al tomador
el pago adeudado y de continuar el incumplimiento, se finaliza el contrato unilateralmente
y el bien debe ser restituido al titular del mismo.

Con la figura del Leasing, existe dos tipos de Gastos, los Gastos de Otorgamiento, siendo
un pago unico al momento de la entrega del bien y los Gastos Administrativos, que se
computan dentro del canon mensual.

La Responsabilidad, segun establece el articulo 17 de la Ley 25.248, hace recaer la
responsabilidad objetiva emergente del art. 1.113 del Codigo Civil sobre el tomador o
guardian de las cosas dadas en leasing. Es decir, con la figura en cuestion, se intenta cuidar
al dador (titular de la cosa) de todos los dafios causados con ella, por ejemplo,
indemnizaciones por accidentes de transito con automotores dados en Leasing).

Con respecto a las responsabilidades, es dable destacar que en el Art. 6 de la ley de
Leasing, deja en claro que el dador puede liberarse convencionalmente de las
responsabilidades de entrega y de las garantias de eviccion y vicios redhibitorios de la cosa
cuando el compra la cosa a pedido del tomador, situacion que no se puede ejercer cuando
el dador es el fabricante de la cosa a entregar en Leasing.

El tomador puede usar y gozar del bien objeto de Leasing conforme su destino pero no
puede venderlo, gravarlo, ni disponer de él. Los gastos de conservacion y uso del bien,
incluso impuestos que recaigan sobre los bienes, son a cargo del tomador, salvo
convencion en contrario. El tomador puede arrendar el bien salvo pacto en contrario. (Art.
12 Ley 25.248)
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Segun lo establecido por el Art. 8 de la ley 25.248, “a los efectos de su oponibilidad frente
a terceros, el contrato debe inscribirse en el registro que corresponda segun la naturaleza
de la cosa que constituye su objeto”. En el caso de la adquisicién de un vehiculo, el
contrato puede celebrarse tanto por instrumento publico como privado.

La registracion del bien, se realizara ante el registro correspondiente al dominio del dador.
En el caso del utilitario en cuestion, se registrara en el Registro Nacional de la Propiedad
Automotor).

La opcion de compra puede ejercerse por el tomador una vez que haya pagado tres cuartas
partes del canon total estipulado o antes si asi lo convinieran las partes. (Art 14 Ley
25.248)

La trasmision del dominio se produce con la ejecucion de la opcién de compra y el pago
del precio conforme a lo determinado en el contrato. (Art. 16 Ley 25.248)

Es importante destacar que, el dador, esta autorizado a ceder los créditos actuales o futuros
por canon o precio de ejercicio de la opcion de compra. Dicha cesién, no perjudica los
derechos del tomador segun lo pactado en el contrato inscripto originalmente. (Art. 19 de
la Ley 25.248).

Las Ventajas a destacar son varias:

v Se financia el 100% de la inversion.

Se mantienen actualizados tecnoldgicamente los equipos.

v" Se deduce frente al Impuesto a las Ganancias lo que efectivamente se paga como
canon.

v Frente al IVA, el pago se realiza periédicamente en el plazo del leasing.

v’ La operacién, segun las disposiciones contables, podra reflejarse como deuda en el
balance.

v’ El bien se incorpora como activo cuando se ejerce la opcion de compra por su valor
residual por lo que no tributa durante el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

(IGMP) durante el leasing.

Permite conservar las condiciones de venta al contado.

Se mantiene libre la capacidad de endeudamiento del cliente.
Los plazos de financiamiento son prolongados

<\

AN NI NI

El analisis crediticio no tiene en cuenta el historial de la compafiia sino la
evaluacion del flujo de fondos a futuro.
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v" Permite incorporar los bienes que se necesitan sin inmovilizar capital de trabajo.

Las Desventajas a enumerar son:

v La alicuota sera del 21% aunque el bien de capital, de adquirse al inicio y no via
leasing, tributaria el 10,5%

v' Cuando el bien arrendado es de rapida obsolescencia o cambio tecnoldgico, el
usuario corre el peligro de que el bien sea rapidamente obsoleto y a pesar de ello
tener que respetar el plazo convenido en el contrato.

v Al existir un plazo forzoso a respetar en el contrato, las condiciones financieras
adversas pueden ser un problema.

v Se accede a la propiedad del bien, a veces al final del contrato, al ejercer la opcion
de compra.

Hay un punto no menor para destacar, que es la cuestion cultural de la Argentina, ya que la
gente en su gran mayoria prefiere tener la propiedad del bien y no pagar por su uso.

Para continuar con el caso practico, eje central del presente trabajo, se resumen los datos
numéricos para proceder al analisis comparativo de las alternativas planteadas:

e Entidad Financiera: Standard Bank.-
e Monto del Bien: $80.000.-

e Destino del Bien: Comercial.-

e T.NA. 24,00%.-

e Canon Mensual: $3.882,89.-

e Plazo: 36 Meses.-

e Gasto de Otorgamiento: $1.730,13.-
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FLUJO DE FONDOS - LEASING

Precio Prom. Viaje $ 80,00
Dias Trabajados 240 Dias (20 dias mensuales) Tasa Leasing 24,00%
Km. Prom c/viaje 12 Km.
Autonomia 10 Km./litro
Precio Litro Nafta $ 7,00 V.A.N. = Sum. Flujo Act. - Inv. Inicial
Gasto de Otorgamiento $1.730,13
Sueldo y C. Sociales (*) S 7.445,00 V.A.N. = $15.543,53 - $ 0,00
Imp. Autom. Anual (**) $ 1.520,00
Mantenimiento (***) $13.500,00 | V.A.N.= $15.543,53
Canon Mensual (****) $3.882,89

FLUJO DE FONDOS

N° de viajes diarios estimados 8 | 10 | 12 |

$153.600,00| $192.000,00] $ 230.400,00
Combustible $16.128,00] _$20.160,00] _$24.192,00
Impuestos $1.520,00]  $1.520,00  $1.520,00
Mantenimiento $13.500,00f $13.500,00| $13.500,00
Sueldos $96.785,00] $96.785,00] _$96.785,00
Pago Canon $48.324,81|  $46.594,68| _$46.594,68
[RESULTADES ] s22.657,81] $13.440,32] $47.80832]  $38.590,83 |
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FLUJO DE FONDOS - LEASING

Sueldo bruto de lo empleado: | $ 6.000,00

Aportes SS $ 840,00
Jubilacion 11% $ 660,00
INSSJP 3% $ 180,00
Contribuciones SS $ 1.020,00
Jubilacion 10,17% $ 610,20
INSSJP 1,50% $ 90,00
Asig Fliares 4,44% $ 266,40
FNE 0,89% $ 53,40
Aporte OS $ 180,00
Obra Social 3% $ 180,00
Contribucion OS $ 360,00
Obra Social 6% $ 360,00
ART $ 65,00

Fijo por empl.

$ 65,00

Sueldo Neto de lo empleado:

$ 4.980,00]

* Impuesto Provincial $ 800,00
2 X S 400,00

*Impuesto Municipal $ 720,00
6 X $ 120,00

* Cambio de Aceite cada 5.000 Km. | $1.200,00
4 X $ 300,00

* Cambio de Cubiertas Anual S 2.900,00
4 X $ 600,00
Mano de Obra S 500,00

* Alineado y Balanceado $ 1.800,00
6 X $ 300,00

* Lavado y Desinfeccién $ 2.600,00
52 X $ 50,00

* Insumos/Reparaciones varias $ 5.000,00
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Cuota Canon IVA Gastos Total

1 3139,00 659,19 84,70 3882,89
2 3139,00 659,19 84,70 3882,89
3 3139,00 659,19 84,70 3882,89
4 3139,00 659,19 84,70 3882,89
5 3139,00 659,19 84,70 3882,89
6 3139,00 659,19 84,70 3882,89
7 3139,00 659,19 84,70 3882,89
8 3139,00 659,19 84,70 3882,89
9 3139,00 659,19 84,70 3882,89
10 3139,00 659,19 84,70 3882,89
11 3139,00 659,19 84,70 3882,89
12 3139,00 659,19 84,70 3882,89 46594, 68I
13 3139,00 659,19 84,70 3882,89
14 3139,00 659,19 84,70 3882,89
15 3139,00 659,19 84,70 3882,89
16 3139,00 659,19 84,70 3882,89
17 3139,00 659,19 84,70 3882,89
18 3139,00 659,19 84,70 3882,89
19 3139,00 659,19 84,70 3882,89
20 3139,00 659,19 84,70 3882,89
21 3139,00 659,19 84,70 3882,89
22 3139,00 659,19 84,70 3882,89
23 3139,00 659,19 84,70 3882,89
24 3139,00 659,19 84,70 3882,89 46594,68
25 3139,00 659,19 84,70 3882,89
26 3139,00 659,19 84,70 3882,89
27 3139,00 659,19 84,70 3882,89
28 3139,00 659,19 84,70 3882,89
29 3139,00 659,19 84,70 3882,89
30 3139,00 659,19 84,70 3882,89
31 3139,00 659,19 84,70 3882,89
32 3139,00 659,19 84,70 3882,89
33 3139,00 659,19 84,70 3882,89
34 3139,00 659,19 84,70 3882,89
35 3139,00 659,19 84,70 3882,89
36 3139,00 659,19 84,70 3882,89 46594,68
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Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos 110.298,99 D. Bancarias -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 125.298,99
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 547.956,80
Bienes de Uso 400.000,00 Res. del Ejercicio -22.657,81
Total Activo No Corriente 400.000,00 Total Patrimonio Neto 525.298,99
Total Activo 525.298,99 Pasivo + P. Neto 525.298,99
Ventas 153.600,00
Costo de Venta -31.148,00
Resutado Bruto 122.452,00

Gastos de Comercializacion  96.785,00
Gastos Financieros 48.324,81

R. Neto a/Impuestos -22.657,81

Impuesto a las Ganancias -

R. Neto d/Impuestos -22.657,81
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Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos 123.739,31 D. Bancarias -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 138.739,31
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 525.298,99
Bienes de Uso 400.000,00 Res. del Ejercicio 13.440,32
Total Activo No Corriente 400.000,00 Total Patrimonio Neto 538.739,31
Total Activo 538.739,31 Pasivo + P. Neto 538.739,31
Ventas 192.000,00
Costo de Venta -35.180,00
Resutado Bruto 156.820,00

Gastos de Comercializacion 96.785,00
Gastos Financieros 46.594,68

R. Neto a/Impuestos 13.440,32

Impuesto a las Ganancias -

R. Neto d/Impuestos 13.440,32
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Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos 171.547,63 D. Bancarias -
Créditos por Venta 15.000,00 Total Pasivo -
Total Activo Corriente 186.547,63
Patrimonio Neto
Activo No Corriente Capital 538.739,31
Bienes de Uso 400.000,00 Res. del Ejercicio 47.808,32
Total Activo No Corriente 400.000,00 Total Patrimonio Neto 586.547,63
Total Activo 586.547,63 Pasivo + P. Neto 586.547,63
Ventas 230.400,00
Costo de Venta -39.212,00
Resutado Bruto 191.188,00

Gastos de Comercializacién  96.785,00
Gastos Financieros 46.594,68

R. Neto a/Impuestos 47.808,32
Impuesto a las Ganancias -

R. Neto d/Impuestos 47.808,32
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3.3.1. Andlisis de Resultados

Para este caso, el resultado del analisis arroja una V.A.N. positiva ($15.543,53), lo
que se traduce en que la inversion de adquirir el utilitario a través del Leasing va a
producir ganancias por encima de la rentabilidad exigida del proyecto. En definitiva, y
dado los supuestos planteados en el caso, el proyecto puede aceptarse.

Como se explicd anteriormente, en el Estado de Situacion Patrimonial se puede
observar la no inclusién del valor del utilitario en el Activo, y por otra parte, el Leasing
no se observa dentro del Pasivo. Asi mismo, el importe correspondiente a Impuesto a las
Ganancias en los periodos 1 y 2 se anula producto de una de las principales ventajas que
presenta el Leasing, que es la posibilidad de deducir los pagos del Canon del Impuesto
enunciado.

4. Apalancamiento en el Leasing

Concepto de Ventaja Financiera, también denominado apalancamiento, efecto
palanca o leverage, como una herramienta que aprovechada bajo ciertas condiciones,
potencia las ganancias de los duefios al sumar a los beneficios econémicos otros de tipo
financiero.

En términos generales, el concepto de apalancamiento tiene que ver con el efecto que
tiene el endeudamiento (es decir, invertir con dinero prestado) sobre la rentabilidad.
Dicho de otra manera, el apalancamiento es la relacion entre capital propio y a crédito
invertido en una operacion financiera. Al reducir el capital inicial que es necesario
aportar, se produce un aumento de la rentabilidad obtenida. El incremento del
apalancamiento también aumenta los riesgos de la operacion, dado que provoca menor
flexibilidad o mayor exposicion a la insolvencia o incapacidad de atender los pagos.

Para Obtener una magnitud real de la medicion de esta util herramienta financiera se
debe ahondar en otros conceptos financieros, que son los que nos permiten llegar a
obtener la magnitud con la que poder tomar una decisién sobre la conveniencia de tomar
dinero prestado para poder aplicarlo a determinada inversion, para el caso, el leasing.

La formula de céalculo de la “VF”(ventaja financiera), se calcula.
VF = Rf/Re.

Donde:

Rentabilidad Financiera,

Rf = Utilidad luego del pago de intereses / Patrimonio Neto
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Rentabilidad Economica,
Re = Utilidad antes del intereses / Activo.

Obteniendo por resultado que, cuando la VF > 1 es conveniente tomar fondos de terceros
para aplicarlos a la inversion bajo analisis.

En el anélisis del caso planteado, se toman como datos para el calculo del apalancamiento
financieros los siguientes valores.

El propietario cuanta con un total de Activo de $ 95.000.
Su patrimonio neto, considerando el Pasivo de $ 80.000 afrontado, es igual a $ 15.000.

Los datos de ingresos y costos se calculan sobre el cuadro de leasing planteado.

FORMULAS DE CALCULO

VF = Rf/Re
Rf=Udi/PN
Re=UalilA
Afio 1 Afio 2 Afo 3
Ventas 153600 192000 230400
Costos variables 77952 80254,7 84286,7
C Mg 75648 111745 146113
Costos fijos 98305 98305 98305
Ut. Antes Int -22657 13440,3 47808,3
intereses -11001 -11001 -11001
Ut. Despues Int -33658 2438,99 36807
Rf -2,244 0,163 2,454
Re -0,238 0,141 0,503
| VF \ 9,41 | 1,15 | 4,88 |

El resultado refleja que; cuando la VF > 1 conviene el apalancamiento financiero.

Cuando VF =1, el resultado financiero de aplicar fondos propios o de terceros, seria el
mismo en términos financieros.

O bien si VF < 1, no conviene tomar una deuda para aplicarla a la inversion.
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La Ventaja Financiera, o el apalancamiento estaria midiendo la mayor proporcion en
que se incrementa (o disminuyen) los resultados para los titulares del ente como
consecuencia de la utilizacion de capitales de terceros.

Para que la ventaja financiera sea positiva, es decir, que opere en beneficio del ente,
debe ser mayor que la unidad, y se tiene que dar la condicion necesaria: que la
rentabilidad economica (Re) sea mayor a la tasa de interés que se abona por los capitales
de terceros. Lo que se traduce como: Lo producido de los activos del ente, supere a los
costos de financiamiento de los mismos—=> Re > i

En el caso del leasing propuesto, lo enunciado se cumple, de ésta manera resulta en
una alternativa conveniente al momento de optar por la toma de la decision.
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CAPITULO IV

ELECCION DE
ALTERNATIVA -
CONCLUSIONES
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1. Eleccién de Alternativa

Luego de plantear y analizar las alternativas para la explotacion del vehiculo utilitario
en cuestion, objetivo del presente trabajo. Se apuntan las siguientes consideraciones para
tomar la opcidn del leasing financiero como la mas conveniente al momento de invertir el
capital.

2. Mejor Alternativa Financiera

Se aplico el analisis de la V.A.N. para cada alternativa de financiamiento en la
adquisicion del utilitario. La V.A.N. equivale nombrar al valor actual neto de una
inversién, que no es otra cosa que la suma de los valores actualizados de todos los flujos
netos de caja esperados del proyecto, deducido el valor de la inversion inicial.

N Q
VAN — -1+ 5 9"
"L Ty

Cuando el proyecto de inversion nos arroja un V.A.N. positivo, el proyecto resulta
rentable, mientras el valor absoluto del resultado positivo sea méas grande, mas rentable
resulta siendo el proyecto analizado. Lo contrario sucede cuando el resultado del proyecto
arroja un V.A.N. con signo negativo, y cuando el V.A.N. arroja un valor nulo, significa
que el resultado de colocar los fondos en el proyecto de inversién o colocarlos en un
mercado con una tasa de interés equivalente a la tasa de descuento utilizada, sera el
mismo.

Por todo lo anterior, se arriba a la conclusion de que la opcion mas favorable al
momento de adquirir un utilitario para su explotacion como vehiculo de fletes, como lo es
el del caso planteado, es adquirirlo mediante la contratacién del leasing financiero
analizado en el capitulo anterior, que arrojara una V.A.N. positiva de 15.543,53, contra
las otras alternativas analizadas como seria la de gestionar un crédito para aplicarlo a la
compra de un vehiculo y que diera como resultado un valor de V.A.N.-23.046,44,
significando que se descarta por ser un término negativo y evidentemente menor al
V.A.N. del leasing, y la menos viable de las alternativas bajo estudio como lo es el auto
financiamiento, que no es otra cosa que el desembolso total del dinero para la compra del
utilitario, que arroj0 una V.A.N. igual a -32.580,15, que deriva en su automaética
eliminacion para el caso proyectado.
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3. Responsabilidad civil, su participacion al momento de optar

Segun el Cédigo civil

“Art. 1.113. La obligacion del que ha causado un dafio se extiende a los dafios que
causaren los que estan bajo su dependencia, o por las cosas de que se sirve, 0 que tiene a
su cuidado.

En los supuestos de dafios causados con las cosas, el duefio o guardian, para eximirse de
responsabilidad, debera demostrar que de su parte no hubo culpa; pero si el dafio
hubiere sido causado por el riesgo o vicio de la cosa, sélo se eximir4 total o
parcialmente de responsabilidad acreditando la culpa de la victima o de un tercero por
quien no debe responder. (Parrafo incorporado por art. 1° de la Ley N° 17.711 B.O.
26/4/1968. Vigencia: a partir del 1° de julio de 1968.)

Si la cosa hubiese sido usada contra la voluntad expresa o presunta del duefio o
guardian, no sera responsable. (Parrafo incorporado por art. 1° de laLey N°
17.711 B.O. 26/4/1968. Vigencia: a partir del 1° de julio de 1968.)”

La ley 25248. Contrato de leasing en su art. 17 dice;

ARTICULO 17. — Responsabilidad objetiva. La responsabilidad objetiva emergente del
articulo 1.113 del Cédigo Civil recae exclusivamente sobre el tomador o guardian de las
cosas dadas en leasing.

El tomador en el contrato de leasing, paga un canon mensual, en el que esta incluido
el costo de la poliza que asegura el vehiculo para el titular de dominio, que para el caso
expuesto del utilitario, el titular de dominio es el banco, o entidad financiera que otorga el
leasing. Resultando ésta responsable civilmente por todo tipo de acto que implique
responsabilidad en su amplio sentido. Los seguros contratados bajo estas condiciones
suelen ser muy completos y sobre todo riesgo, transformando en una opcién a considerar
como muy conveniente, o atractiva al momento de optar por la alternativa del leasing, ya
que al momento de tener que utilizar el seguro obligatorio, es el titular de dominio el
responsable ante la ley por cualquier tipo de siniestro.

Tambien se responsabiliza por las sanciones que puedan recaer sobre el vehiculo, y
gue no estén contempladas dentro de la péliza de seguros; en este caso recae sobre el
dador la cancelacion de multas, que luego seran trasladadas y cobradas al tomador por
parte de la entidad financiera, o banco.

Para el resto de las alternativas planteadas en el desarrollo del presente, el titular de
dominio del utilitario es la persona que solicita el crédito o desembolsa la suma de dinero,
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asi en ambos casos es civilmente responsable en forma directa por el uso del vehiculo,
para lo que debera contratar una poliza de seguro obligatoria para circular y también por
las consecuencias que ocasionare en el normal uso del bien, como pueden ser multas, o
sanciones de transito. Que deberan de ser soportadas por el titular de manera irrevocable.

En el caso de la contratacion del seguro obligatorio, el costo del mismo es inferior el
que se incluye en el leasing, ya que la entidad financiera tiene acuerdos corporativos con
las compafiias aseguradoras, que luego incluyen en los canones del contrato. Siendo una
ventaja para el tomador en términos de costos.

En el caso de multas y sanciones de transito, también se nota un plus de conveniencia
en la alternativa del leasing, ya que el banco o entidad financiera, se hace cargo de
cancelar todas las deudas que en este sentido se ocasionen, y luego las carga en el costo
del canon sucesivo, generando una gestion menos al tomador, ya que no debera acudir a
actualizar la multa, o a perder tiempo en tramites para resolver su contravencion de
transito. Que también inclinara al tomador a optar por una manera de conduccion que
evite este tipo de sanciones, ya que luego repercuten directamente en sus costos,
haciéndolo mas responsable, prudente y considerado en su conduccion en el caso que no
lo sea tanto.

4. La Finalidad del VVehiculo

El utilitario se aplicara a la produccion, es decir debera generar un flujo de fondos
positivo en la ecuacion de ingresos vs egresos. La produccién en este caso la
consideramos en los términos que el utilitario produzca un ingreso, evitando el costo que
genera la erogacion al contratar y tercerizar el servicio de fletes.

Deberd existir una contraprestacion del uso normal del vehiculo que justifique la
inversion.

No resulta conveniente la adquisicion del vehiculo para fines particulares, que no
genere un ingreso. Ya que el costo de financiamiento es muy elevado en relacion a la
retribucion que se obtiene por el uso particular del bien.

5. Diferencias entre Leasing y crédito comun.

Lo primero a sefialar es la ventaja del Leasing frente a la solicitud de préstamo
comun; si bien es cierto que para ambos se necesita contar con ciertas caracteristicas,
como ser la integridad y la solvencia para afrontar las cuotas, tambien es cierto que el
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acceso al crédito se ha ido cerrando para un sector pequefio dado que los requisitos
necesarios para poder calificar y asi obtenerlo son muchas veces inaccesibles; la gran
diferencia es que el Leasing no afecta a los Estados Contables ya que no aparece como
un pasivo evitando el endeudamiento y otorgando un beneficio contable sino que por el
contrario se toma como gasto, amén de todas los beneficios impositivos ya mencionados.
Se lo puede caracterizar como un método de financiamiento &gil y répido, atil para
inversiones adicionales o de reposicion de un proyecto en marcha, o para aquellas
decisiones tomadas ante presiones de demanda caracteristicas de economias dindmicas.
Permite agilidad en la toma de decisiones ya que su cuota se asocia usualmente a
decisiones de gastos corrientes, las que generalmente requieren un menor nivel de
atribuciones y de mayor facilidad que la decision de los presupuestos de inversion, tanto
en el sector puablico como en las grandes empresas.

Su gran diferencia con los créditos bancarios es que este exige un proceso de
acreditacion y de constitucion de garantias generalmente mas lento, ademas es comun la
exigencia de saldos minimos en la cuenta corriente por ejemplo; el Leasing agrega mas
valor al crédito ya que financia el 100% de la inversion, mas seguros, mas tramites de
importacion y fletes internos, méas otros servicios que pueda otorgar el proveedor.

Desde el punto de vista de las instituciones de financiamiento de la inversion, la
principal ventaja de este mecanismo financiero radica en su mayor fortaleza para
garantizar la deuda. En el caso de la hipoteca y la prenda hay mayor incertidumbre sobre
la disposicion y rendimiento del activo gravado, el cual, al entrar a la masa de quiebra,
sufre la prelacion de crédito preferenciales (deudas con el fisco, personal, y gastos de la
quiebra), con la exigencia de que debe ser realizado bajo un remate judicial; esto no
ocurre en el Leasing, por cuanto en caso de no pago la empresa procedera a solicitar se
efectle la devolucidn del bien que es de su propiedad, disponiendo de él en los mercados
secundarios. Aunque si bien hay grandes compafiias que venden a través del Leasing sus
propias marcas, en general la realizacion de convenios con empresas de Leasing
independientes permite al proveedor optimizar el uso de su capital de trabajo, financiando
stocks comerciales mejor diversificados, permitiéndoles concentrar sus esfuerzos en su
especialidad, que es la venta. Sin dudas que estas compafiias de Leasing mencionadas son
generalmente instituciones financieras o entidades bancarias que poseen las suficientes
vinculaciones para obtener fondos a largo plazo.

La fortaleza que caracteriza a este tipo de instrumentos respecto de su garantia se
hace efectiva de acuerdo a su obsolescencia y la evolucién de los mercados secundarios y
sus canales de comercializacion.

Sin dudas que el Leasing puede administrar Optimamente el mayor riesgo de
crédito de las operaciones a largo plazo debido a la doble proteccion otorgada por: El
analisis de riesgo de crédito del cliente y su proyecto y El analisis realizado entre la
amortizacion del capital invertido y el valor de los equipos en los mercados secundarios.
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Por lo tanto es una opcion valida frente casos en los cuales no se retnen las condiciones
necesarias para la solicitud de un crédito corriente.

De esta forma es posible comparar esta operacioén con un préstamo garantizado dado
que el bien entregado en leasing es propiedad del dador. Este punto sera de importancia al
analizar los diferentes riesgos que se presentan.

Los arrendamientos, en particular los de largo plazo, constituyen una fuente de
financiacion. Firmar un convenio de leasing es como tomar dinero prestado. Al evitarse
tener que pagar el activo tiene el efecto de un ingreso en el "cash flow", con el
compromiso de satisfacer los pagos especificados. Esto es comparable a endeudarse por
el 100% del bien con el compromiso de efectuar pagos de capital e intereses al
prestamista.

6. Leasing vs. Compraventa

La finalidad de la compraventa consiste en la obtencion inmediata de la titularidad
del dominio sobre determinado bien e incorporarlo en el activo del interesado. Asi su
Unica funcion econdmica es la transferencia de la propiedad y sus atributos sobre el bien
objeto; por su parte el Leasing procura la cesion del uso de un bien ajeno, con la
intencion de disponer de su explotacidén por un término y a cuyo vencimiento puede ser
adquirido o restituido. Cumple asi una doble funcion econémica manifestada en primer
lugar por el traspaso del uso y goce del bien y en segundo lugar por el traspaso de la
propiedad si se hace uso de la opcion.

En la compraventa, el bien es de propiedad del tomador desde el momento inicial, y
éste lo debe incorporar a su patrimonio, incrementando el valor de sus bienes de uso,
generando amortizaciones periodicas y siendo responsable civil por las consecuencias
que genere el bien, que para el caso analizado, un vehiculo acarrea responsabilidades y
efectos civiles, y responsabilidad tributaria frente a los organismos publicos.

7. Costos por Desgaste del VVehiculo

Considerando que la adquisicion del vehiculo para todas las variables analizadas,
representa utilitario cero kilémetro.
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También los gastos de mantenimiento son un factor clave al momento de tomar la
decision sobre que opcidn resulta en la mas conveniente, la compraventa, el crédito, o el
arrendamiento financiero. Ya que en la compraventa y en un crédito bancario los gastos
de mantenimiento mas representativos son previsionados, estimados, o en el méas extremo
de los casos, soportados y afrontados inexorablemente por el titular del bien. Citando a
modo de ejemplo, los costos propios del desgaste por el normal funcionamiento del
vehiculo, como lo son; cambio de correa dentada de transmision, reemplazo de los
amortiguadores, reparacion de tren delantero y trasero, etc. Son los egresos no vinculados
con el mantenimiento por uso habitual del utilitario, sino que por desgaste.

Que para el caso del leasing, estos gastos bien pueden ser considerados como
evitables, es decir, se puede tomar el leasing como renovable al momento de su
finalizacion y estariamos renovando el bien, o cuadndo se toma la opcion, pasando a ser
titulares de dominio, liquidar el bien por su valor de mercado. En ambos casos, se
considera que el bien no se repara ni se le realizan los gastos de mantenimientos propios
del uso por desgaste, entendiendo que con el uso que se hace el bien, se esta evitando en
la primera etapa realizar los desembolsos de dinero propio de ese tipo de reparaciones y
mantenimiento.

Lo que se quiere dejar aclarado es que para el caso de optar por leasing, éste tipo de
egresos, resultan totalmente evitables; siendo para el caso de cualquiera de las otras
opciones, financiamiento propio, o crédito, costos erogables de los que no se pueden
evitar ni trasladar.

8. Ventajas Impositivas en la contratacion de Leasing

8.1.Impuesto a las Ganancias

Como ya se mencionara en el presente trabajo, la gran ventaja del leasing se refleja en
su aplicacion para el computo del impuesto a las ganancias, en la aceleracion de las
amortizaciones del bien, que al momento de ingresarlo al patrimonio (momento de la
opcidn) al bien le restan 2 afios de vida atil y su consecuente amortizacion para la parte
tomadora, tomando como punto de partida el ejemplo citado en el capitulo Il del
presente. Independientemente de la ventaja mencionada, resulta que para el calculo del
impuesto a las ganancias el canon pagado en concepto de leasing es integramente
deducible con independencia de la vida Gtil impositiva del bien.

Terminando por ser un atractivo desde la perspectiva de célculo del monto
determinado para el computo del impuesto determinado.

63



INSTITUTO UNIVERSITARIO AERONAUTICO
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
TRABAJO FINAL DE GRADO

8.2.Impuesto al Valor Agregado

Otro concepto ya mencionado es el concepto de Impuesto al Valor Agregado, que
alcanza a los contratos de leasing, a diferencia de la compra de un bien mueble como lo
es un automotor, que para el caso del 1.V.A. tiene un tope de $ 20.000, en el leasing se
asimila a una locacion, que si bien, siempre estara alcanzado por el impuesto, permite ir
pagando en cuotas el impuesto, en lugar de computarlo todo junto.

Por otro lado el monto dispuesto por la ley de I.V.A para el computo del crédito
fiscal, no es aplicable al caso de referencia del presente trabajo, ya que en el mismo art 12
de la citada ley menciona la limitacion dispuesta en éste punto no sera de aplicacion
cuando los referidos bienes tengan para el adquirente el adquirente el caracter de bienes
de cambio o constituyan el objetivo principal de la actividad gravada (en el caso de
analisis, la empresa se dedica al transporte, y adquiere un utilitario para fletes)

8.3.Bienes Personales

El tomador del contrato al no ser titular del dominio del vehiculo, no es sujeto del
tributo. Por lo que durante el plazo del leasing, al menos no debera computar el valor del
bien para el céalculo del impuesto sobre los bienes personales. Traduciendo en una ventaja
directa desde el momento de la firma del contrato, por no tener integrado a su activo el
bien de uso.

8.4.Ganancia Minima Presunta

Suponiendo que quién contrata el leasing es una empresa; al igual que para el caso del
impuesto sobre los bienes personales, y por tratarse de un bien sobre el que no se cuenta
con su dominio. Solamente disponemos de su uso y guarda. No debemos considerarlo
como base para el calculo del presente tributo. Concluyendo en que resulta un atractivo al
momento de considerar la opcion de contratar un leasing.
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9. Conclusiones

Por lo expuesto con referencia al contrato de arrendamiento financiero o leasing, es
importante recordar sus ventajas, como los son las de orden impositivo; la financiacion
del 100 % del bien; el incremento del capital de trabajo, ya que no se realiza el
desembolso de dinero en un solo bien, sino que se pueden direccionar los recursos
financieros a diferentes alternativas en lugar de una sola que signifique una alta erogacion
de dinero; la responsabilidad del tomador del contrato; la inmediata disponibilidad del
bien, ya que con el pago del primer canon se adquiere el uso del bien, entre otras ventajas
mas representativas del leasing. Cuando una persona o0 empresa necesita un determinado
bien, pero no esta en condiciones de destinar recursos para su adquisicion, entre las
alternativas que se presentan en la actualidad, existe la posibilidad de que, a través de
alguna compafiia de leasing u otra institucion financiera que lo ofrezca, un banco por
ejemplo, exprese su necesidad (con los respectivos detalles técnicos) y en cumplimiento
de ciertas especificaciones y requerimientos impuesto por el dador, esté le entregue, el
bien en cuestion al interesado para que lo utilice durante un plazo definido, a cambio del
pago de una cierta cantidad de dinero, expresada en cuotas periddicas, denominados
canones. La operacién se formaliza a través de un contrato de arrendamiento financiero
con opcién de compra. Una vez que se cumple el periodo acordado, el tomador puede
optar, o no por la opcion de compra.

Por lo general el leasing es usado para cosas que se deprecian o se tornan obsoletos en
un plazo no muy largo, como los vehiculos, maquinarias, computadoras, etc. Ya que una
de las caracteristicas de este tipo de contratos es precisamente ese, el de reducir el riesgo
de obsolescencia de los bienes, y permite acceder a adelantos tecnolégicos de manera
maés frecuente, ya que no debe disponerse del valor completo de la cosa, sino que se
adquiere el uso por el contrario el pago del canon.

De esta manera se deja constancia en términos tedricos y practicos de la importante
herramienta de financiacion que resulta de la aplicacion de un leasing para la obtencion
de un bien de uso para una entidad en la generalidad de los casos y las actuales
condiciones de mercado.
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