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“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

El presente trabajo expone toda la estructura de la tesis denominada
“Analisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo de una

empresa agropecuaria para un proyecto de inversion”

Capitulo 1: se realiza la descripcion de la empresa, y posteriormente se
sugiere una reestructuracion administrativa, estratégica en la cual se oriente del

presente hacia el futuro de la misma.

Capitulo 2: en base a la creacion de los estados contables actuales
realizamos un andlisis financiero — econdémica de la misma, arrojando una
buena situacion financiera para hacer frente a las obligaciones a corto plazo y
una situacion econdémica donde el estado de resultado del afio 2016 disminuyo

con respecto al del afio anterior.

Capitulo 3: se hace una descripcion impositiva de la empresa en base
a su actividad, mostrando las diferencias puntuales del rubro con las

declaraciones juradas correspondiente de la empresa.

Capitulo 4: se realiza la proyecciéon de los estados contables, para el
desarrollo y andlisis del proyecto de inversién, teniendo como conclusion que el
mismo es viable llevarlo adelante, generando a la empresa mayor valor y hacer

frente a sus obligaciones.
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PALABRAS CLAVE



“Analisis de los estados contables proyectados y andlisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversién"

Agricultura: conjunto de actividades y conocimientos desarrollados por
el hombre, destinados a cultivar la tierra y cuya finalidad es obtener productos
vegetales (como verduras, frutos, granos y pastos) para la alimentacion del ser
humano y del ganado.

Cosechadora axial: poseen un cilindro mas grande, montado a lo largo

de la direccién que la cosechadora se dirige, en vez de perpendicular. El cultivo
es puesto dentro del cilindro de manera que este se revuelve dentro del rotor, y
la concava hasta que el cereal esta completamente trillado y separado. Este
tipo de cosecha es mas gentil con los granos que los métodos convencionales,

por lo gue se conseguia un producto de mejor calidad.
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“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

Objetivo General

Crear los estados contables proyectados con el tratado impositivo en la
empresa agropecuaria con la finalidad de implementar un proyecto de inversién
como documento de analisis que nos aporte elementos de juicio para la toma
de decision correcta en la ejecucion, dando una solucion al problema. Mediante
la inversion y el desarrollo la empresa pueda crecer con la compra de una
nueva maquinaria y que ésta se vuelva mas competitiva y eficiente, reduciendo

sus gastos y mejorando la utilizacion de sus recursos para brindar un producto

y servicio de calidad a un costo competitivo.

Objetivos Especificos

o Efectuar el estudio financiero del proyecto para comprobar su

rentabilidad.
o Realizar una evaluacibn econémica y calcular indicadores

financieros.
o Realizar un estudio financiero que detalle los montos de inversién

requeridos y los costos de los mismos en capital propio y capital de terceros.

o Realizar un analisis e interpretaciéon impositiva del sector
agropecuario.

o Analizar los factores que afecten el negocio, detectando la
influencia negativa o positiva de los mismos y actuando en consecuencia.

o Evaluar el rendimiento del proyecto a través de un estudio
financiero utilizando como indicadores la TIR y el VAN.

. Sugerir a la empresa una Vvision, mision, objetivo y

reestructuracion administrativa para guiarla en el largo plazo.
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“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

Los objetivos del trabajo

Aplicar los conocimientos tedricos practicos adquiridos en la
carrera.

Concretar una practica profesional, trabajando en conjunto con la
Organizacion.

Luego de una investigacion, ofrecer el diagnéstico realizado a la

empresa. Presentando una propuesta y un aporte profesional de acuerdo con
las situaciones encontradas.

Alcance del trabajo

El proyecto tiene un alcance aplicable a la empresa, basados en los
conocimientos adquiridos a lo largo de la carrera, siendo el duefio quien decida
implementar los aportes generados en el mismo.
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METODOLOGIA



“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

Se intentara recolectar diferentes tipos de datos o informacion para
luego analizarla y exponerla de manera tal que pueda cotejar la investigacion
anteriormente mencionada. Se utilizara recoleccion de legislacion, textos
especializados y doctrina existente en la actualidad.

Deductivo

En relacion con la compilacion de informacién conseguida, relativo a
los temas que se utilizard& como son el analisis financiero, los estados
financieros, e indices financieros que permitieron medir la liquidez, rentabilidad
y endeudamiento, con la finalidad de llegar a conclusiones respecto de la
eficiencia econdmica y administrativa de la empresa.

Inductivo

El método inductivo se lo utilizara en el analisis de las cuentas de
activo, pasivo y patrimonio, lo que permitira luego la elaboracion de las
conclusiones y recomendaciones.

Analitico

Se utilizara para analizar e interpretar la informacién de los resultados
que se consiguieron luego de la aplicacion de indicadores, indices para
establecer la liquidez, rentabilidad y endeudamiento de la empresa en los
periodos analizados.

En el desarrollo de la tesis, se utilizara diferentes técnicas como:

o Observacion directa

Sirve para tener una perspectiva global y examinar la real situacion en
la que se encuentra la empresa.

o Entrevista semi-estructuradas y focalizada con el duefio de la
empresa.

Permite tener un acercamiento directo con el duefio; con el fin de
conocer los aspectos relacionados con la administracion de los recursos
financieros de la empresa.

Por dltimo, nos apoyamos en informacion bibliogréfica, para tener
informacion para realizar andlisis financieros, el proyect6 y a las conclusiones
que se aborden: libros, legislacion, textos especializados, guia de estudios,
documentos, etc., informacién que permite una fundamentacion tedrica para

sustentar el trabajo.
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“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

La producciéon agricola a nivel mundial ha dejado de ser una labor
artesanal para convertirse en una actividad global en la que debe convivir la
sostenibilidad econdmica, medioambiental y social. Se esta renovando
constantemente la tecnologia con que cuentan las herramientas en los Ultimos
afos para lograr una agricultura sostenible que lleve a la maxima eficiencia en
el uso de recursos naturales y que ademas genere un ahorro en los costos.

Por lo descripto anteriormente, le proponemos a la empresa la
realizacion de los estados contables para el analisis e interpretacion de la
informacion financiera. El conocimiento de los principales métodos de analisis
financiero asi como su interpretacion es trascendental para introducir una
pequefia empresa familiar en un mercado competitivo y cambiante. Con la
aplicacion de estas herramientas contables, financieras e impositivas en el
sector, nos permitira analizar la aplicacion de un proyecto de inversion
necesaria y significante para la empresa, asi poder realizar tomas de
decisiones acertadas en su momento, dandole una solucién a las dificultades
qgue le aquejan como ser: la falta de inversion, la renovaciéon en maquinarias y

las tecnologias actuales disponibles para la misma.
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CAPITULO 1
DESCRIPCION DE
LA EMPRESA



“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

1.1 Introduccidén

En el primer capitulo, se harad un reconocimiento de la empresa sobre
la cual se desarrollara el trabajo de grado, abordando la parte del marco teérico
que considera lo siguiente: descripcion de empresa, analisis del entorno,
investigacion estratégica de negocio, restructuracion de la empresa. Poder
entender estos temas nos ayudan a resolver la primera parte de la
problematica de investigacion, la cual nos permitira conocer la situacion real en
la que se encuentran la empresa, para luego de alli realizar un replanteo y
ordenamiento de la misma, que nos conduzcan integramente al eje central del
trabajo de investigacion.

Se comenzard por conocer a la empresa para poder clasificarla en el
mercado que se desenvuelve, luego se desarrolla todo el analisis estratégico,
entendiendo por esto, el proceso que se lleva a cabo para investigar sobre el
entorno en el que opera la organizacion y el estudio de la propia organizacion,
con el fin de formular una estrategia en la que se permita a la empresa tomar
decisiones, siendo el pilar basico la presentacion de la misma ante terceros y

marcar el camino hacia el futuro.
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1.2 Descripcion General de la Empresa

La empresa agropecuaria surge en 1977 donde Ricardo Manuel
Demaria y su hijo Ricardo Antonio Demaria crean una sociedad civil, luego que
el primero se dividiera de sus hermanos. Es asi que inician una actividad
agricola — ganadera con un total de 60 hectareas propias y arrendando 290
hectareas en zona aledafia al campo propio donde vivian.

El campo estaba situado a 19 km de la localidad de Ordéfiez, en zona
rural, Colonia Las Lagunitas. Orddfiez se encuentra a 250 km. al sureste de
Cordoba Capital sobre la ruta provincial N° 6. Es un pueblo que cuenta con
3.500 habitantes, siendo la principal actividad econdémica la agricultura, la
ganaderia e industrias afines. En el afio 1981 Ricardo Manuel Demaria e hijo
se erradican en zona urbana, en Ordoiiez.

En el afio 1988 adquieren un tractor de 110 hp que se suma a los otros
dos que tenia con anterioridad de 90 hp y 70 hp, cuales posee en la actualidad.

En el afio 1999 por la seguidilla de afios irregulares a malos en la
agricultura y sumado a las cuestiones politicas y econdmicas que vivia el pais,
las cuales no favorecian a la produccion agropecuaria, se procedio a la venta
del campo (60 ha.) pero se mantuvo la cantidad de hectareas trabajadas (350
ha.).

En el afio 2005 se disuelve la sociedad civil continuando Ricardo
Antonio Demaria como responsable inscripto. En el mismo afio adquiere una
cosechadora Metalfor 1360 y una tolva auto-descargable, herramientas
necesarias para la recoleccion de grano y que hasta ese entonces dependian
de los servicios de otras personas.

En la actualidad la empresa continla administrada por su duefio, una
persona que brinda servicio contable, y en épocas que se realizan siembra y
cosecha se contrata a 2 o 3 personas dependiendo la necesidad del momento
para realizar el mantenimiento de herramientas y posterior labor en el servicio

de contratista.
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1.3 Definicion de Empresa

Se define como una organizacion de tipo social que combina
recursos humanos y materiales, con un fin de lucro para producir bienes o
servicios destinados a satisfacer las necesidades de la comunidad®.

1.4 Clasificacion de Empresas

1.4.1 Sequn la actividad:

o Sector Primario: son los elementos basicos de la actividad que
se obtiene directamente de la naturaleza: agricultura, ganaderia, caza, pesca,

extraccion de aridos, minerales, petrdleo, etc.

. Sector Secundario o Industrial: En este sector nos refiere a

aguellas que realizan algun proceso de transformacion de la materia prima.

o Sector Terciario o de Servicios: Incluye a las empresas cuyo
principal elemento es la capacidad humana para realizar trabajos fisicos o
intelectuales. Comprende también una gran variedad de empresas, como las

de transporte, bancos, asesorias, etc.

1.4.2 Clasificacion sequn el tamafio: Existen diferentes criterios que

se utilizan para determinar el tamafio de las empresas, como el nimero de
empleados, el sector de actividad, etc. Sin embargo el criterio que utilizaremos,

las empresas se clasifican segun su tamafio en:

o Pequefias: su capital no supera los $2.000.000 y la cantidad de

empleados es inferior a 20 personas.

o Medianas: su capital puede alcanzar los $13.000.000 y la

cantidad de trabajadores como maximo 100 personas.

! Traballini H. 2004. Guia de Gestion Financiera. Instituto Universitario Aeronautico. Cérdoba,
Argentina.
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o Grandes: supera un capital de $100.000.000 y la cantidad de
empleados esta por encima de las 100 personas.
En Argentina las empresas pequefias y medianas se las unifica

denominandolas PyMEs y representan mas del 80% de las mismas.

1.4.3 Sequn el capital: Se refiere a si el capital estd en poder de los

particulares, de organismos publicos o de ambos. En sentido se clasifican en:

o Empresa Privada: La propiedad del capital estd en manos

privadas.

o Empresa Publica: Es el tipo de empresa en la que el capital le

pertenece al Estado, que puede ser Nacional, Provincial o Municipal.

o Empresa Mixta: Es el tipo de empresa en la que la propiedad del

capital es compartida entre el Estado y los particulares.

1.4.4 Sequn finalidad: Segun el destino que la empresa decida otorgar

a los beneficios econdmicos que obtenga, pueden categorizarse en dos grupos:

o Empresas con animo de lucro: Cuyos excedentes pasan a

poder de los propietarios, accionistas, etc.

o Empresas sin animo de lucro: En este caso los excedentes se

vuelcan a la propia empresa para permitir su desarrollo.

1.4.5 Sequn la forma juridica: La legislacién de cada pais regula las

formas juridicas que pueden adoptar las empresas para el desarrollo de su
actividad.

La eleccion de su forma juridica condicionard la actividad, las
obligaciones, los derechos y las responsabilidades de la empresa. En ese

sentido, las empresas se clasifican en:
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o Unipersonal: El empresario o propietario, persona con capacidad
legal para ejercer el comercio, responde de forma ilimitada con todo su

patrimonio ante las personas que pudieran verse afectadas por el accionar de
la empresa.

o Colegiada: diferentes personas juridicas estan identificadas en
nuestra legislacion pero todos tienen una caracteristica comun y es que se
tratan de personas juridicas pluripersonales que ejercen en conjunto las
responsabilidades por los actos juridicos de la organizacion.

1.4.6 El origen del capital: se refiere a si el capital aportado para el

funcionamiento de la organizacion proviene del pais o del extranjero.
o Nacional: el capital aportado es proveniente del pais.
o Extranjeros: el capital aportado es proveniente del exterior.
o Mixtos: El capital aportado es tanto del pais como del exterior.

1.4.7 El alcance geografico: zona de influencia o actividad de la
organizacion.

Local: su actividad es en la zona de su sede.

Nacion: su actividad involucra gran parte del pais.

Multinacionales: su actividad se radica en varios paises.

Globales: estan distribuida por gran parte del mundo.
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La empresa Ricardo Antonio Demaria, la integracién de su capital es
de tipo privada, es decir, el capital es propiedad de los inversionistas privados.
La finalidad de esta empresa es del tipo lucrativo en el cual su objetivo se basa
en obtener ganancias. La forma juridica esto es, como est4 conformada en el
derecho en cuanto a la forma legal de su representatividad ante terceros,
siendo la misma del tipo unipersonal de un duefio Unico responsable de los
actos juridicos de esa organizacion. El origen del capital es nacional, es decir,
el capital aportado para el financiamiento de la organizacion proviene del pais.
El tamafio de la empresa es considerada como una PyMEs ya que en
Argentina generalmente son familiares. Por otro lado, el alcance geografico es
de caracter local ya que su actividad involucra la zona de su sede. Por ultimo,
el tipo de actividad que caracteriza la empresa es agropecuaria dedicada a la

agricultura®.

1.5 Anédlisis interno

El andlisis interno, se fundamenta en la identificacién de las fortalezas,
los recursos y los medios que le vuelven competitivas y debilidades que vienen
a ser las carencias que limitan o definen desventajas frente a la competencia
gue surge como consecuencia del giro del negocio.

La determinacién de la misién, visién y valores constituye el proceso
estratégico de la empresa, permite identificar donde esta, donde quiere estar y
que medios utilizara la empresa para lograrlos. Los resultados del andlisis del
entorno pueden derivar en lo mencionado anteriormente, en el plan estratégico
de la empresa.

La empresa en andalisis no cuenta con un plan estratégico y no posee
un organigrama bien definido que represente la estructura de la misma, por lo
gue decidimos desarrollar el tema y presentarle una sugerencia de lo que
podria aplicar, mostrandole la importancia de los mismos en la administracién

de la empresa para poder lograr sus metas®.

2 Barrionuevo S. 2008. Guia de Administracion I. Instituto Universitario Aeronautico. Cérdoba,
Argentina.

% Giménez HL. 2005. Guia de Gestién de las Organizaciones. Instituto Universitario Aeronautico.
Reimpreso 2011. Cérdoba, Argentina.
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1.5.1 Misién:
Es la razdn de ser de la empresa, es la realidad, como se encuentra y

cudles son los factores que le permiten existir. Elaborar una mision adecuada a

la realidad nos ayudara a gestionar la estrategia correcta para la organizacion.

La mision es ser una empresa con el mando de profesionales y
trabajadores altamente capacitados para ofrecer servicios agricolas con altos
estandares de calidad, tecnologia de vanguardia y apego a las mas estrictas
normas de seguridad, ética y valores; para otorgar una atencion humanistica y
efectiva en los resultados del servicio, satisfaciendo las necesidades y

expectativas de lo mas importante que son los clientes.

1.5.2 Visidn:
La visién, es como vemos el horizonte de la empresa, es la justificacion

de las acciones, recursos y procedimiento aplicados.

La vision es ser una firma lider en el area de la agricultura por su
orientacion y compromiso con sus clientes, cuidando el medio ambiente y ser
los pioneros en avances tecnoldgicos y de precision teniendo como principal

objetivo la satisfaccion del servicio prestado.

1.5.3 Objetivos:
Corresponden a las finalidades genéricas de un proyecto o entidad. No

seflalan resultados concretos ni directamente medibles por medio de
indicadores pero si expresan el propoésito central del proyecto. Tienen que ser

coherentes con la mision de la entidad.

El objetivo es aumentar la rentabilidad y la productividad de la empresa
a través de la mejora de los procesos, herramientas, tecnologias, servicios y
capacitacion del talento humano, que conllevan a la satisfaccion de los clientes,

para contribuir al progreso y desarrollo econémico de la misma.
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1.5.4 Valores:
Los valores son los fundamentos que orienta el cumplimiento del

objetivo y optimizacion de los recursos. Son las creencias acerca de las

conductas consideradas correctas y valiosas por la empresa.

o Trabajo en equipo: promoviendo y apoyando un equipo
homogéneo.

o Colaboracion: integrarse con los proveedores y clientes para
mejorar dia a dia la calidad con los mismos para satisfacer sus necesidades.

o Servicio: cumplir con los compromisos y hacerse responsables
del rendimiento en todas las decisiones y acciones, basandose en voluntad de
servicio por y para los clientes.

o Innovacion y mejora continua: darse cuenta de la importancia
de mirar hacia el futuro, para ofrecer lo ultimo del mercado dando apoyo y
servicio 6ptimo a los clientes.

o Transparencia: la implicacion y compromiso del personal no es
posible sin una absoluta transparencia en los procesos, disponiendo la
informacion de la empresa a estos.

o Integridad y Etica: promover un compromiso social y cumplir la
normativa interna.

o Modelo de direccion participativo: el personal de la empresa

asume responsabilidades y participa en el proceso de toma de decisiones.

1.5.5 Analisis FODA:

El FODA es una herramienta de andlisis estratégico de los elementos
interno y externo del negocio y de su entorno en la que se encuentra inmerso.
La aplicacion de esta herramienta es determinar factores para lograr el
objetivo que el negocio se ha establecido.
El analisis FODA:
e Determina la posibilidad de conseguir los objetivos formulados.
e Es un soporte de visualizacion en la administracion que ayuda

sobre los obstaculos que debe afrontar.
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Las fortalezas y debilidades se presentan dentro del ambito interno de

la empresa, las oportunidades y amenazas se producen en ambito externo de

la misma®.

A continuacion, se desarrolla la matriz FODA para la empresa:

Fortalezas:

Ubicacion estratégica.

Relaciones comerciales adquiridos.
Conocimiento sobre el sector.
Etica que se posee.

Espiritu del grupo.

Debilidad:

Centralizacion de las decisiones del negocio.
Falta de planificacién administrativa.
Ausencia de profesionales en las areas.
Falta de herramientas tecnologicas.
Ausencia de estrategias.

Falta de posicionamiento.

Falta de infraestructura.

Amenazas

Inclemencias climaticas.
Politica Nacional.
Ausencias del duefio.
Competidores.

Inestabilidad econémica y juridica de la empresa.

* Robbins SP. Coulter M. 62 ed. 2000. Administracion. México.
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Oportunidad
e Extender participacion de mercado.

e Tomar ventajas de las innovaciones tecnoldgicas.

e Contar con profesionales que se anticipen a los cambios del
mercado.

e Aumento del interés de invertir en el agro.

e Crecimiento en la oferta de proveedores de tecnologia de

precision.

1.5.6 Organigrama:

La estructura organizacional responde a la divisidén, coordinacién y
organizacién de las actividades internas y externas de la empresa.

Es la visualizacion jerarquica y funcional de la empresa, constituye en
un esquema general y formal en las cuales se identifican funciones, puestos y
linea de comunicacion.

La empresa cuenta con el siguiente organigrama:

Duefio
Gerente
___________________ Asesor
contable
Empleado Empleado Empleado

Duefio gerente: es el que toma todas las decisiones, realiza las
compras con sus proveedores con asesoramiento de un tercero, se relaciona

con las actividades que llevan adelante los empleados.

> Norry CA. 2009. Guia de Administracion de Recursos Humanos I. Instituto Universitario Aeronéutico.
Cordoba, Argentina.
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Asesor contable: se encarga de la parte contable de la empresa, en
cuanto a calculos de impuestos y comprobantes a presentar, ademas de

asesorar en los temas planteado por el gerente.

Empleados: la empresa cuenta con un empleado fijo, el cual se
encarga del mantenimiento de las herramientas y preparacion para las épocas
de trabajo siendo el sembrador.

Otro empleado es contratado para ayudar en la reparacion de la
cosechadora y opera la misma.

Y el tercero se contrata para ayudar en la siembra y en la cosecha.

Le proponemos el siguiente organigrama a la empresa:

Duefio
Gerente

Contador

Empleado Empleado

Empleado

Duefio gerente: el mismo debe tener un mando méas descentralizado
con una participacion mas cercana de sus hijos quienes luego continuaran con
la empresa, ya que las decisiones hasta el momento son centralizadas, con un
ordenamiento en la administraciéon, debido a que no es la adecuada generando
confusiones.
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Contador: se lo integra a la empresa para que tenga una participacion
activa en la misma, llevando a cabo la presentacién de los impuestos y
asesoramiento, agregando la administracion de los registros cotidianos de

movimientos para un mayor control y asi proponer nuevas inversiones.

Empleados: le proponemos dos empleados fijos, el cual uno opere la
cosechadora, pero ambos realicen el mantenimiento de la misma y se
capaciten de igual manera para dicha funcién y su correcta labor. Debido a que
nos comentd que no siempre es el mismo que opera la cosechadora y muchas
veces no se encuentra el adecuado para cumplir con dicha tarea, de esta
manera ante la ausencia de uno de ellos, se encuentra la otra persona

capacitada para cubrir su lugar.
Empleado: en caso de ser necesario un tercer empleado se buscara

en el momento para realizar tareas menores durante las prestaciones de los

servicios a terceros.

1.5.7 Analisis del entorno:

1. Amenaza de entrada de nuevos competidores: en este rubro la

empresa no tiene problema ya que el mercado estd tomado, los costos son
elevados por lo tanto el ingreso de nuevos competidores para la empresa no es
considerado como una amenaza.

2. Rivalidad entre los competidores: la competencia esta dada por

la tecnologia que posee cada uno y la calidad del servicio que presta, lo que
genera la constante actualizacion a las nuevas tendencias en el sector.

3. Poder de negociacion de los proveedores: es libre en el sector

debido a que se tiene acceso a los vendedores oficiales de las distintas marcas
y a su vez las empresas no lideres cuentan con su propia competencia de
mercado, beneficiando al comprador el poder de negociacion.

4. Poder de negociacion de los compradores: al haber gran oferta

en el mercado y no poseer contratos es dificil conseguir clientes, se tienen que

persuadir de una forma estratégica, como un buen servicio y precio
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5. Amenaza de ingreso de productos sustitutos: los precios son

establecidos en base a los demas competidores y a lo que se dispone a pagar
el cliente en la zona que se trabaje, por lo que nos seguiran eligiendo en cuanto

a la calidad y servicio prestado®.

1.5.8 Ambiente general:

o Condiciones econdmicas

La actualidad del pais hacen que no haya una economia estable por lo
cual los indices de inflacion anuales son elevadas, las tasas de intereses varian
constantemente y por lo general son altas e inestables a la hora de solicitar
préstamos para inversiones, generando complicaciones en la toma de
decisiones en la empresa, sumandole una politica en el lento crecimiento de
tipo de cambio real para contribuir a moderar la inflacion, mejorar distribucion
de ingreso e impulsar el consumo, sin embargo en el mas largo plazo puede
llegar a generar problema de competitividad constituyendo un factor de

incertidumbre para la inversion’.

o Condiciones politicas

Las condiciones politicas son bastantes determinante en el sector en
estos tiempos, debido a las cargas impositivas que sufre el mismo (impuestos y
retenciones), sumandole las politicas que influyen directamente como ser la
apertura de exportaciones o cierre de las mismas, generando grandes cambios

de valores de la materia prima obtenida®.

o Condiciones sociales

La empresa no cuenta con una administracion con estudios
universitarios idéneos en el area, si no la experiencia del duefio de dedicarse
toda su vida dicha actividad. Por lo que le proponemos una reestructuracion
con un personal capacitado para anticiparse a los constantes cambios para

tomar decisiones adecuadas en los momentos justos.

® Robbins SP. Coulter M. 62 ed. 2000. Administracion. México.
" https://www.infobae.com/economia/finanzas-y-negocios/2017/04/14/por-el-atraso-cambiario-la-
inflacion-supero-a-la-devaluacion-desde-la-salida-del-cepo/

® https://inta.gob.ar/sites/default/files/inta_nuevo_escenario_gallacher_lema.pdf

Demaria, Matias Santiago — Sosa Fernandez, Marcos Rodrigo




“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

o Condiciones tecnolégicas

Las tecnologias en la agricultura se actualizan constantemente dandole
mayor precision y capacidad de trabajo, aumentando los costos, pero
obteniendo mayor rentabilidad. Los operarios cada vez deben estar mas
capacitado para el uso correcto de la mismas pero teniendo un menos esfuerzo
fisico.

o Condiciones demograficas

En cuanto a las condiciones demograficas, se puede decir que la
ubicacion de la firma esta en una de las mejores zona de la provincia ya que
esta cuenta con suelo clase 2 (dos) lo que significa rindes superiores a los
promedios en condiciones climaticas normales, siendo la actividad principal a
los alrededores, pero se observa la falta de personal idéneos en el manejo de
las actuales tecnologias®.

1.6 Conclusion

El analisis estratégico nos brinda elementos importantes acerca de los
acontecimientos futuros, es decir, predecir lo que podra suceder relacionados
con las decisiones de la empresa. Una buena planificacion estratégica marca la
direccion a seguir y los pasos que deben dar hacia el éxito esperado y por ende
minimizar riesgos.

Por lo cual nosotros propusimos cambios y reorganizacion en el
organigrama organizacional que permitird al personal conocer e interiorizarse
con la mision, vision, objetivo y valores siempre pensando en incrementar la
eficiencia y eficacia de la capacidad de la organizacion para implementar sus
recursos.

Es importante conocer como se encuentra la empresa internamente y
sugerirle algunos cambios e implementacion de definiciones para
posteriormente desarrollar un analisis contable que brinde la herramienta para
evaluar la posibilidad de realizar una inversién como asi lo menciona el titulo

del trabajo de grado.

® Robbins SP. Coulter M. 62 ed. 2000. Administracion. México.
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2.1. Introduccion

En éste capitulo se realizard un analisis financiero, dado que es una
herramienta bésica para la administracion de la empresa en la toma de
decision, dandole una interpretacion a los resultados para introducir la empresa
a un mercado competitivo a corto, mediano y largo plazo, determinando las
posibilidades de desarrollo e inversion y el perfeccionamiento de la direccion.

Los mismos se logran sobre la base de los datos generados en los
estados contables de la empresa, de los cuales adquieren significado e
informacion de caracter econdmico-financiera, siendo dirigida a distintos
usuarios como: gerentes y directivos, otorgantes de créditos, auditores,
inversores, los sindicatos, el periodismo especializado, etc.

El analisis de la situacion patrimonial de la empresa busca verificar si
esta en equilibrio, se puede ver si la misma tiene capacidad de afrontar sus
obligaciones a corto plazo. Es decir, se centra en la solvencia de la empresa,
nos interesa conocer si los activos liquidos de la empresa son suficientes para
hacer frente a los pasivos corrientes.

Se considera que el analisis de estados financieros es un herramienta
que aplicado a distintas empresas le permite evaluar con exactitud su situacion
actual, de esta forma con la informacidbn necesaria tomar las decisiones
correctas y observar el progreso de la organizacion.

Unos de los instrumentos mas usados para realizar andlisis financiero
es el calculo de las razones ya que nos permiten medir en cierto grado la
eficacia y eficiencia en la cual podemos precisar el grado de liquidez,

rentabilidad, apalancamiento y demas andlisis respecto de la empresa.
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2.2. Andlisis e Interpretacion de Estados Contables

El objetivo del analisis de estados contables consiste en establecer el
diagnéstico y las perspectivas sobre la situacién financiera a corto y largo
plazo, y econémica de un ente, basado en informacion brindada por dichos
estados contables.

Segun el objetivo que se persiga, el andlisis de estados contables
puede utilizarse como herramienta de seleccién, para elegir inversiones o
candidatos a una fusién. Se puede utilizar como herramienta de prevision de
situacion y resultados financieros futuros o también como herramienta de la
evaluacion de la gestion, como proceso de diagndstico de area con problemas
de gestion de produccién o de otro tipo.

Al analizar los estados de informacién contable, consiste en desglosar
los datos de manera que los mismos adquieran significado y en consecuencia
poder interpretarlos, a efectos de facilitar la toma de decision. Dicha
informacion es de naturaleza econémica-financiera.

Resulta importante tener en claro el funcionamiento del proceso
contable para entender el producto de la contabilidad, que son los estados
contables, sobre los cuales se realizan la tarea de analisis.

La fuente de informacion son: a) los estados contables, histéricos y
proyectados, b) otros informes contables, c) informacién provista en algunos
casos por la contabilidad, d) datos extra contables, e) informacion prospectiva
proveniente de los distintos presupuestos parciales, f) informacion de contexto.

El producto final del trabajo de analisis e interpretacidon es para la toma
de decision de distintos usuarios, tales como gerentes y directivos, otorgantes
de créditos, auditores, inversores. Ademas de otros interesados que
eventualmente pueden requerir esta informacion tales como los sindicatos, el

periodismo especializado, etc.
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2.2.1. Estado de situacion patrimonial al 31/12/2016
A continuacion se expone el Estado de Situacion Patrimonial al
31/12/2016
Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Disponibilidad (notal)  100.000 Deudas comerciales (nota 4) 1.618.409,14
Otros créditos (nota 2) 1.457.507,37 Total Pasivo Corriente 1.618.409,14

Bienes de cambio (nota 3) 2.406.870,83
Pasivo No Corriente

Total Activo Corriente 3.964.378,20 Deudas comerciales (nota 5) 2.245.094,18
Total Pasivo No Corriente 2.245.094,18

Activo No Corriente

Bienes de uso (anexo ) 559.316,75 | Total Pasivo 3.863.503,32
Total Activo No Corriente 559.316,75 | Patrimonio Neto (segun ER) 660.191,63
Total Activo: 4.523.694,95

Total Pasivo + Patrimonio Neto 4.523.694,95

Nota a los estados contables

Nota 1: Disponibilidades

El rubro disponibilidades esta compuesto por:
Caja $ 100.000

Total disponibilidades $ 100.000

Nota 2: Otros creditos
El rubro otros créditos estd compuesto por:

Anticipos de impuestos $ 284.576,75
I.V.A. crédito fiscal $112.901,48
[.V.A. saldo a favor $891541.64
Retenciones $168.487,50
Total otros créditos $ 1.457.507,37

Nota 3: Bienes de cambio
El rubro bienes de cambio esta compuesto por:

Mercaderia $ 1.907.922,87
Productos en proceso $ 498.947.96
Total bienes de cambio $ 2.406.870,83
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Anexo 1: Bienes de uso
BIEN DE VALOR DE ORIGEN DESPRECIACIONES VALOR
Uso S.al.d(.) al Alta | Baja Total Agu_m_. Baja Del €j. Total RESIDUAL
inicio Al inicio
Casilla rural 10.000 - - 10.000 9.000 - 1.000 10.000 0
Pick up 485.122,17 - - 485.122,17 0 121.280,54 | 121.284,54 | 363.841,63
Sembradora | 244.343,90 244.343,90 0 48.868,78 48.868,78 195.475,12

Nota 4: Deudas comerciales
El rubro deudas comerciales esta compuesto por:
Mutual DEACAYB Pascanas $ 450.000

Intereses devengados $ 84.819,72
Tarditti cereales SACIFIA $ 980.000

Intereses devengados $ 103.589.,42
Total deudas comerciales $1.618.409,14

Nota 5: deudas comerciales

El rubro deudas comerciales esta compuesto por:

Tarditti cereales SACIFIA $ 2.000.000
Intereses no devengados $ 245.094,18
Total deudas comerciales $ 2.245.094,18

2.2.2. Estado de resultado al 31/12/2016
A continuacion se expone el Estado de Resultado al 31/12/2016

Estado de Resultado 31/12/2016
Ventas 5.233.881,01
Costo de las mercaderias vendidas (3.778.341,75)
Utilidad Bruta 1.455.539,26
Gastos de comercializacion (105.631,17)
Gastos de administracion (294.368,83)
Otros ingresos y egresos (84.636,00)
Resultados antes del impuesto a las ganancias 970.903,26
Impuesto a las ganancias (326.316,14)
Conceptos no grabados 15.604,51
Resultado final del ejercicio 660.191,63
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2.3. Informacién Contable

El sistema de informacion contable forma parte del sistema de
informacion general de la empresa, por lo tanto el mismo no contiene todo el
sistema de informacién, pero si la parte mas esencial. A través de él se puede
observar, en gran medida, el resultado de las distintas acciones ejecutadas.

Los estados contables y la contabilidad constituyen la materia prima del
analista, para ello, debemos tener en cuenta fundamentalmente lo siguiente:

a) La contabilidad no es una disciplina exacta, la misma esta sujeta a
convenciones establecidas por la profesion contable, la legislacion y el criterio
profesional de quien prepara la informacion.

b) Las normas contables que son tomadas en cuenta en los estados
contables de publicacién, estan orientadas fundamentalmente a satisfacer al
usuario externo. Es necesario conocer la normativa, a efectos de realizar una
lectura adecuada y, en su caso afadir informacion que se aparte de la misma.

c) Hay muchas cuestiones importantes para la marcha de la
empresa, que no se manifiestan en los estados contables, como la capacidad
de los administradores, el compromiso de su personal y otros atinentes al

mercado y la marcha de la economia.

2.4. Destinatarios del Analisis de Estado Contable

El producto del analisis de los informes contables normalmente va
dirigido a algunos de los siguientes usuarios:

a) Los gerentes y directivos: el analisis de estados contables resulta
uatil para el control de gestion. Conocer la evolucion econdémico-financiera de la
empresa, su estado actual y perspectivas futuras resulta vital para monitorear
la gestion.

Es importante conocer que implicancias tiene el planeamiento de la
empresa en su estructura econémica y financiera. Solo asi podremos evaluar la

gestidén de quien conduzca la misma.
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b) Los otorgantes de créditos: tanto de tipo financiero como
comercial. A estos destinatarios les interesa conocer las posibilidades que
tendrd la empresa de reintegrar su préstamo.

En la actualidad las entidades financieras que realizan un analisis serio
en la calificacion crediticia, los efectian con una vision mas amplia: solicitan
informacion proyectada y la compatibilizan con informacion del contexto.

c) Auditores: la utilizacion de algunas herramientas de andlisis de
estados contables pueden dar pista acerca de donde dirigir el trabajo del
auditor.

d) Inversores: a quienes van a invertir en una empresa, le interesa
conocer la situacién actual y perspectivas de la misma. Una parte de ella es a
través de analisis economicos-financieros. Sin embargo este no basta para
medir una inversion.

e) Otros interesados: tales como sindicatos, organismos
gubernamentales, centro de investigacion, periodismo econdémico, la sociedad

en general.

2.5. Administracién Financiera

El andlisis e interpretacion de informacion financiera, es una
herramienta bésica para la administracion de las empresas en la toma de
decisiones, que permite a los usuarios evaluar la solvencia, liquidez,
rentabilidad y capacidad para generar recursos a corto, mediano y largo plazo.

Es por ello que la necesidad del conocimiento de los principales
métodos de andlisis financiero asi como su interpretacion es importante para
introducir a las empresas en un mercado competitivo. Con el analisis financiero
se logra identificar los diversos procesos econdomicos de las diferentes
organizaciones, lo cual permite evaluar objetivamente el desempefio de la
administracion, determinando las posibilidades de desarrollo e inversion y el

perfeccionamiento de la direccién.
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La situacion financiera mide la capacidad del ente para afrontar
compromisos. Asi, la funcion de decision de la administracion financiera puede
desglosarse en tres areas importantes: decisiones de inversion, financiamiento
y distribucion de utilidades, con el objetivo de maximizar la rentabilidad, no en
términos contables, si no a precio de mercado™.

Los estados financieros son los documentos que deben preparar la
empresa al terminar el ejercicio contable, con el fin de conocer la situacién
financiera y los resultados econ6micos obtenidos en las actividades de su
empresa a lo largo de un periodo. Constituyen una representacion de la gestion
realizada por los administradores con los recursos que se les han confiado.

Los estados financieros son los medios preparados por la
Administracién, con el objeto de informar sobre los efectos financieros
generados en la empresa, durante un Ciclo Normal de Operaciones nos
permite conocer:

1. La situacion de los recursos y obligaciones de la empresa

2. Los cambios ocurridos en la Situacion Financiera, en cuanto: a)
Los resultados de las operaciones realizadas en el periodo, y b) Los cambios
originados por las actividades operativas, de inversion y de financiamiento.

El objetivo de los estados financieros es proveer informacion expresada
en unidades monetarias de una empresa acerca de su posicién y operacion
financiera, del resultado de sus operaciones y de los cambios en su capital
contable y en sus recursos que son utiles al usuario general en el proceso para

tomar decisiones econémicas segin las NIC*.

19'\/an Horne J. Wachowicz J. 132 ed 2010. Fundamento de la administracién financiera. Pearson,
México.
11 Normas Internacionales Contables
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2.6 Equilibrio financiero

Las personas que trabajan en las empresas toman decisiones
econdémicas, que pueden ser financieras o no. Las decisiones financieras, se
dividen en decisiones de inversion y decisiones de financiacion:

o Las decisiones de inversion, tienen por objeto el crecimiento de la
empresa.

o Las decisiones de financiacién, tienen por objeto obtener los
recursos financieros necesarios para financiar las inversiones.

El activo y el pasivo se dividen en:

ACTIVO PASIVO
Circulante Circulante menor a 1 afio
Inmovilizado Permanente mas de un afo

La empresa, tendra una estructura financiera equilibrada si cumple
con las siguientes condiciones:

o El activo circulante debe ser mayor que el pasivo circulante, es
decir que parte del activo circulante debe de estar financiado con recursos
permanentes.

o Las inversiones permanentes deben de estar financiadas con
recursos permanentes de manera que la relacion entre deuda permanente y
recursos propios guarde una proporcién conveniente, ya que un elevado
endeudamiento implicaria altos costes financieros.

La estructura financiera estara equilibrada cuando parte del activo
circulante este financiado con recursos permanentes o pasivo fijo y cuando las
inversiones permanentes deben estar financiadas con recursos permanentes.

En cambio las situaciones de desequilibrio financiero se pueden dar
cuando:

PC > AC; la empresa demora sus deudas a corto plazo llegando en el
largo plazo a un insolvencia técnica, incluso a una suspension de pagos.

AF > PF; la empresa financia las inversiones a largo plazo.
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Una de las consecuencias de no respetar el principio de equilibrio
financiero es la falta de liquidez, normalmente las preocupaciones de liquidez
son consecuencia de una financiacion de las inversiones en activos fijos con
recursos a corto plazo, lo que hace que tenga problemas financieros y no se

generen excedentes en cantidades suficiente para amortizar los préstamos.

2.7. Andlisis Financiero

Es un proceso que comprende la recopilacion, interpretacion,
comparacion y estudio de los Estados Financieros y datos de un negocio, esto
implica el calculo e interpretacion de porcentajes, tasas, tendencias,
indicadores y estados financieros complementarios o auxiliares, los cuales
sirven para evaluar el desempefio financiero y operacional de la firma
ayudando asi a los administradores, inversionistas y acreedores a tomar sus
respectivas decisiones.

El analisis financiero es importante porque es un diagnostico, el mismo
que mediante la aplicacion de métodos y técnicas nos permiten interpretar
sistematica y adecuadamente a los Estados Financieros, para llegar al
conocimiento objetivo de la realidad financiera de la empresa y por ende a
proyectarnos hacia un futuro.

Una incorrecta conduccion financiera puede afectar el estado
econdmico de la empresa, a raiz de los intereses que tenga que asumir,
compras a mayores valores por carecer de recursos venta a precios mas bajos

para hacerse de fondos o costos de oportunidades de exceso de recursos.

2.7.1. Método de analisis financiero

Los métodos de analisis financiero son los procedimientos utilizados
con el objetivo de medir las relaciones en un solo periodo y los cambios

presentados en varios ejercicios contables.
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2.7.1.1. Método de andlisis financiero vertical

El andlisis vertical se emplea para estudiar o analizar las relaciones

entre los datos financieros de una empresa para un solo ejercicio de estados,

es decir, para aquellos que corresponden a una solo periodo contable.

31/12/16
$ %

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades 100.000 2.21
Otros créditos 1.457.507,37| 32,22
Bienes de Cambio 2.406.870,83| 53,21
Total Activo Corriente 3.964.378,20| 87,64
ACTIVO NO CORRIENTE

Bienes de Uso 559.316,75| 12,36
Total Activo No Corriente 559.316,75| 12,36
TOTAL DEL ACTIVO 4.523.694,95( 100
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales 1.618.409,14( 35,78
PASIVO NO CORRIENTE

Deudas comerciales 2.245.094,18| 49,63
TOTAL DEL PASIVO 3.863.503,32| 85,41
PATRIMONIO NETO 660.191,63| 14,59
TOTAL PASIVO Y PATR. NETO |4.523.694,95| 100
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2.7.1.2. Método de analisis financiero horizontal

Se refiere a la comparacion de los estados financieros en varios afios
para mostrar el crecimiento o disminucion que se han dado en las operaciones

de la empresa y sobre los cambios que han ocurrido en su posicion financiera

para observar si se ha fortalecido o debilitado.

31/12/15 31/12/16 | VARIACION

$ $ $ %
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 80.000 100.000] 20.000 25
319.482,17]1.457.507,37|1.138.025,20| 356,21

Otros créditos
Bienes de Cambio
Total Activo Corriente

1.906.728,59] 2.406.870,83| 500.142,24 26,23
2.306.210,76] 3.964.378,20]1.658.167,44| 71,90

ACTIVO NO CORRIENTE

Bienes de Uso
Total Activo No Corriente

TOTAL DEL ACTIVO

1.000] 559.316,75| 558.316,75 | 55831,68
1.000] 559.316,75| 558.316,75 | 55831,68

2.307.210,76] 4.523.694,95|2.216.484,19| 96,07

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales
TOTAL DEL PASIVO

1.489.144,09]1.618.409,14| 129.265,05 8,68

2.245.094,18|2.245.094,18 -
1.489.144,09] 3.863.503,32|2.374.359,23| 159,44

PATRIMONIO NETO 818.066,67] 660.191,63](157.875,04)| (19,30)

4.523.694,95|2.216.484,19| 96,07

TOTAL PASIVO Y PATR. NETO | 2.307.210.76

El activo total registra un incremento del 96,07% para el afio 2016 con
respecto al afio 2015. El activo corriente para afio 2016 representa el 87,64%
del total del activo y con un incremento del 71,90% en relacién al afio 2015. En

general se puede determinar una tendencia saludable con respecto a la

estructura total de los activos.
El pasivo, que representa a las obligaciones de la empresa con

terceros para el afio 2016 fue de $ 3.863.503,32, comparada con el afio 2015

aumenté un 159,44%. El pasivo corriente sufri6 un pequefio aumento del

8,68%.
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2.7.2. Andlisis de estados financieros de corto plazo

El objetivo de analizar la situacion financiera de corto plazo, consiste en
determinar la capacidad del ente para hacer frente a sus obligaciones en un
periodo de tiempo que corresponde hasta un afio.

Es importante contar con un adecuado flujo de fondo para la empresa.
Si no se tuviesen los fondos necesarios en el momento oportuno sobrevendran
diversos trastornos como:

a) Desaprovechar oportunidades de negocios.

b) Dificultades para hacer frente a las obligaciones.

c) Lacesacion de pago.

Por otra parte, un exceso de recurso para hacer frente a las
obligaciones en el corto plazo, genera un costo de oportunidad.
Complicaciones financieras de corto plazo en algunos casos pueden ser
sorteadas contrayendo préstamos de periodos prolongados, lo cual afectara la

situacion financiera de largo plazo.

2.7.3. Razones e indices

Las razones son indicadores utilizados en las finanzas para medir o
cuantificar la realidad econdmica y financiera de una empresa, y su capacidad
para asumir las diferentes obligaciones a que se haga cargo para poder
desarrollarse.

La informacién que genera la contabilidad y que se resume en los
estados financieros, debe ser interpretada y analizada para poder comprender
el estado de la empresa al momento de generar dicha informacion, y una forma
de hacerlo es mediante una serie de indicadores que permiten analizar las

partes que componen la estructura financiera de la empresa.
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2.7.3.1. Razones de liquidez

La liquidez de una organizacion es juzgada por la capacidad para
saldar las obligaciones a corto plazo que se han adquirido a medida que éstas
se vencen. Se refieren no solamente a las finanzas totales de la empresa, sino
a su habilidad para convertir en efectivo determinado activo y pasivo corriente.

Se denomina capital corriente, capital circulante, fondo de maniobra o
capital de trabajo neto a la diferencia entre los importes del activo corriente y el
pasivo corriente.

Activo corriente
Liquidez corriente = -----------------m-m----- =
Pasivo corriente

3.964.378,20
Liquidez corriente = -------------------------- =2,45
1.618.409,14

Esto significa que la empresa posee $ 245 de capital de trabajo por
cada $ 100 de deuda exigible dentro del afio, es decir, que existe fondo de
maniobra.

2.7.3.2. Liquidez seca

En este indice nos demuestra la capacidad de pago del ente para
cumplir con las deudas a corto plazo con los activos de rapida realizacion es
decir esta prueba es semejante al indice de solvencia o liquidez, pero dentro
del activo corriente no se tiene en cuenta el inventario de productos, ya que
éste es el activo con menor liquidez asi como las cuentas y documentos por
cobrar.
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Si los bienes de cambio estuvieran compuestos por mercaderia que no
tiene esfuerzo significativo de venta, como cereales, hacienda vacuna y
commodities en general, no tendria sentido este ratio, ya que se trataria de

bienes de cambio muy liquidos y su exclusion no aportaria nada adicional.

Activo cte. — bs. de cambio
Liquidez seca = ------======mmmmmmmm oo =
Pasivo cte.

3.964.378,20 — 498.947,96
Liquidez seca = --------=-==mmm-mmmmommmm oo =214
1.618.409,14

Se tiene en cuenta dentro de bienes de cambio la parte
correspondiente a productos en proceso, el resto corresponde a cereal que no
tiene esfuerzo significativo de venta.

Significa que la empresa posee $ 214 de activo rapidamente realizable

por cada $ 100 exigibles dentro del afio.

2.7.3.3. Liquidez absoluta

Mide la capacidad de pago que tiene el ente con el rubro

disponibilidades para afrontar las deudas a corto plazo.

Disponibilidades
Liquidez absoluta = -----------=-=-=---m-m--- =
Pasivo corriente

100.000 + 1.907.922,87
Liguidez absoluta = ---------===-=mmmmmmmmmmmme oo =1,24
1.618.409,14

Dentro de disponibilidades se le agreg6 la mercaderia que es de rapida
liquidez.
Significa que la empresa posee $ 124 de efectivo por cada $ 100 de

deuda exigible a corto plazo.
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2.7.4. Andlisis de estados financieros de largo plazo

El objetivo de analizar la situacién financiera a largo plazo es
determinar cual es la posicion que la empresa tiene, con sus recursos, para
hacer frente a sus compromisos a largo plazo.

Hay dos cuestiones fundamentales a tener en cuenta para este
andlisis, son:

a) La estructura patrimonial y

b) La generacién de resultados.

Lo ideal es que los activos fijos de las empresas y el capital circulante
necesario sean financiados a largo plazo, ya sea con capital propio o ajeno.

Asi como analizamos los activos debemos analizar la composicion de
los pasivos financieros de la empresa. Los pasivos de la empresa basicamente
son de dos tipos: los fondos propios y el pasivo exigible. El primero no ha de
ser devuelto, aunque si que debe ser remunerado. Se compone del capital
social, reservas, beneficios no distribuidos. Es el capital social el que debe ser
remunerado ya que son aportaciones de los socios. Las reservas y beneficios
no distribuidos son autofinanciacion. De esto se desprende que aunque una
elevada autofinanciacion implica menos riesgo para la empresa y por tanto
garantia para los acreedores, sélo puede lograrse repartiendo menos
beneficios.

Analizar el tipo de recursos con que se cuenta, sirve para considerar su
flexibilidad financiera y adicionalmente, conocer si la composicion del activo
resulta adecuada con el fin de llevar adelante las actividades. La fuente de
financiacion resulta de interés a los efectos de evaluar quienes son los que
asumen los riesgos, los acreedores o los propietarios, y si la combinacién
adoptada es beneficiosa.

“A largo plazo, los beneficios y la rentabilidad son algunos de los
indicadores méas importantes y fiables del potencial financiero disponible”
Bernstein.

“Asi como en el analisis a corto plazo lo fundamental era la liquidez, en
el andlisis a largo plazo hay que introducir la variable resultados como una de

las claves de este analisis” Urias Valiente.

Demaria, Matias Santiago — Sosa Fernandez, Marcos Rodrigo




“Analisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

2.7.5. Endeudamiento

El financiamiento puede lograrse por dos vias, a través del pasivo o del
patrimonio neto.

Por endeudamiento, entendemos la participacion que tienen los
capitales de terceros en la mezcla de aportes de los recursos. Las empresas
recurriran a cierta combinacion para captar fondos, segun sea la que resulte
mas conveniente o bien, a la que pueda acceder, de acuerdo con sus
posibilidades.

En la medida que se utilice mas fondos de terceros respecto a los
recursos propios, habra que tener en cuenta lo siguiente:

a) Los acreedores estan aumentando su riesgo.

b) El pasivo tiene un costo que habra que absorberlo.

c) Prever si la cancelacion de las deudas contraidas se efectuara a
su vencimiento, bien sea con recursos propios o a través de otros capitales de

terceros.
2.7.5.1. Razones de endeudamiento
Estas razones indican el monto del dinero de terceros que se utilizan

para generar utilidades, estas son de gran importancia ya que estas deudas

comprometen a la empresa en el transcurso del tiempo.

Pasivo
Endeudamiento= ------------------------ =
Patrimonio neto

3.863.503,32
Endeudamiento= ------------------------- =5,85
660.191,63
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Significa que la empresa posee $ 585 de deudas por cada $ 100 de
patrimonio neto. Esto se debe que es una empresa unipersonal, por ende el

endeudamiento suele darse por medio de terceros.

2.7.5.2. Plazo de cancelacion del pasivo

Se cree que este indicador hay que utilizarlo con cuidado, hay que
tener en cuenta las siguientes situaciones:
a) el pasivo no tiene por qué necesariamente ser cancelado,

b) las deudas no siempre se hacen frente con ganancias.

Pasivo
Plazo de cancelacion = ------------=--m-mm-mmmmoomeaoe =
del pasivo Ganancia del ejercicio
3.863.503,32
Plazo de cancelacion = -----------=-m--m-mmmommm oo =5,85
del pasivo 660.191,63

Significa que la empresa posee $ 585 de deuda por cada $ 100 de

ganancia.

2.7.5.3. Inmovilizacién

Se pretende medir el grado de inflexibilidad de los recursos de la
empresa. Esto es importante desde el punto de vista financiero, porque en la
medida que la proporcién de activos no corrientes, sobre el total de activos
resulte mayor, se generan menores posibilidades para disponer de sus bienes
en cualguier momento. Se puede llegar a detectar si cuenta con la

infraestructura adecuada para llevar adelante sus actividades.
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Activo no corriente
Inmovilizacién = -- —=
Activo

559.316,75
Inmovilizacion = ------------=mnmcmmmmmeeae =0,12
4.523.694,95

Esto quiere decir que la empresa cuenta con un 12% de capital
inmovilizado.

2.7.5.4. Financiacién de la inmovilizacion

En general, se considera que la forma menos riesgosa de financiar los
activos no corrientes es a través de recursos propios o de lo contrario, con
deuda a largo plazo.

Incorporar activos no corrientes a través de pasivos de corto plazo,
puede generar problemas financieros, debido a que dichos activos

normalmente no generan un retorno suficiente rapido de los fondos.

Patrimonio neto
Financiacion de la inmovilizacion | = ----------- -———=
Activo no corriente

660.191,63
Financiacion de la inmovilizaciéon | = -----—————---- ---=1,18
559.316,75

Este resultado significa que el recurso propio financia la totalidad del
activo no corriente y parte del activo corriente.

En caso que el ratio de inferior a la unidad tendremos que elaborar la
financiacion de la inmovilizacion 11, debido a que el patrimonio neto no alcanza

financiar en su totalidad los activos no corrientes.
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Patrimonio neto + pasivo no corriente
Financiacion de la inmovilizacion I = —-----mmmm s oo =

Activo no corriente

660.191,63 + 2.245.094,18
Financiacion de la inmovilizacion I = =------mmmmmmmmm e =5,19

559.316,75

Significa que el activo no corriente esta financiado con recursos propios
y capitales de terceros a largo plazo.

2.8. Indicadores de Rentabilidad
Los indicadores de rentabilidad buscan medir la capacidad de una

entidad financiera de generar ingresos para expandirse y mantener su posicion
competitiva.

2.8.1. Analisis de la situacion econémica
Cuando se analiza la situacion economica de una empresa, lo que se

pretende determinar es su capacidad para generar resultados. Sobre los
resultados podemos tener dos perspectivas:

a) como valor absoluto — ganancia o pérdida,

b) en termino relativos — rentabilidad.

La rentabilidad refleja la productividad del capital. ElI valor de la
empresa y su salud financiera a largo plazo, esta fuertemente influenciadas por

las perspectivas de generacién de resultados en relacion al capital invertido
2.8.1.1. Rentabilidad del patrimonio neto
Suele denominarse tasa de rentabilidad financiera, porque la misma
toma en cuenta los gastos que se originé en el pasivo en la determinacion de la

ganancia final. Si pretendemos conocer la productividad de los fondos

aportados por los propietarios, aplicamos la siguiente formula:
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Ganancia del ejercicio
Rentabilidad del patrimonio neto = -------------=-==mmmmmmmmmm - =
Patrimonio neto

660.191,63
Rentabilidad del patrimonio neto = --------------=-----mememememeeem- =1
660.191,63

2.8.1.2. Rentabilidad del activo

Con la tasa de rentabilidad del activo buscamos establecer cual ha sido
la eficiencia del activo en la gestion de los recursos totales,
independientemente de como se financie.

A este ratio también se lo denomina tasa de rentabilidad economica,

porque no considera el efecto financiero de la gestién.

Ganancia del ejercicio + resultados pasivos
Rentabilidad del activo = -------=-===-mmmmmmm oo =
Activos

970.903,26
Rentabilidad del activo = ---------=-=-=-m-m-mmmm e =0,21
4.523.694,95

Significa que la tasa de retorno de la inversion de capitales propios es
del 21%.

2.8.1.3. Sistema DuPont

El Sistema de andlisis DuPont se utiliza para analizar los estados
financieros de la empresa y evaluar su condicion de las mismas. Reune el
estado de pérdidas o ganancias y Estado de Situacién Financiera en dos
medidas de rentabilidad:

a) el rendimiento sobre los activos de rotacion,

b) el retorno sobre el patrimonio.
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Utilidad
i Ventas
Rentabilidad del activo = ------------- X mmmmmmmeee- =
Ventas Activos

970.903,26 5.233.881,01
Rentabilidad del activo = ------------------ X oo = 0,21

5.233.881,01  4.523.694,95

Significa que los activos en conjunto tienen 21% de rendimiento sin
interesar como han sido financiados, es decir, de donde provienen los fondos

para su adquisicion.

2.8.1.4. Efecto palanca

El efecto palanca, sirve para verificar cual es la contribucion del capital
ajeno a la rentabilidad de los recursos propios.

Determinado nivel de endeudamiento podra ser soportado en la medida
que se dé lo siguiente:

a) se cuente con los recursos en el momento de hacer frente a las
obligaciones,

b) los fondos tomados tengan un costo inferior al rendimiento ofrecido
por la empresa. Esta Ultima cuestion se analiza a través del apalancamiento
financiero.

A través de la relacidon que considera en el numerador lo que se conoce
como rentabilidad del patrimonio neto, se toma la rentabilidad contemplando los
efectos de la fuente de financiamiento y en el denominador la rentabilidad del

activo, referido al analisis de la situacion econémica.
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Ganancia ejercicio

Efecto apalancamiento = --------=--mmmmmmmmmmm oo =
Ganancia ejercicio + resultado del pasivo

Activo

660.191,63

660.191,63
Efecto apalancamiento = ----------------m-m-mmmm e = 4,66
970.903,26

4.523.694,95

Como la ventaja financiera es positiva conviene tomar pasivos porque
se incrementan las actividades del ente.
Al ser mayor que uno (1) conviene tomar pasivo, porque incrementa las

utilidades del ente por financiarse con fondos de terceros.

2.9. Conclusioén

Podemos determinar que la empresa Ricardo Antonio Demaria posee
una buena situacién financiera ya que genera en forma rapida buenos niveles
de ingresos contando asi con recursos monetarios que le permiten hacer frente
a sus obligaciones a corto plazo. Sin embargo observamos que la situacion
econdmica no es favorable, ya que la utilidad neta del afio 2016 disminuy6 con
respecto a la del afio 2015.

Consideramos que la fuente de financiamiento de la empresa se
concentra mayoritariamente en capitales de terceros, habiendo incrementado
los préstamos a largo plazo en el afio 2016, pero los mismos no ponen en
riesgo a la empresa.

Finalmente llegamos a la conclusion de que la empresa cuenta con un
panorama optimista para desenvolverse en el corto plazo y el horizonte en
miras hacia el futuro presenta oportunidades de crecimiento sin poner en riesgo

su estabilidad econémica.
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3.1. Introduccién

En la Argentina, la recaudacion es llevada a cabo por los gobiernos
nacional, provincial y municipal, principalmente, mediante impuestos aplicados
a ganancias, activos y consumo. Los impuestos existen para financiar el gasto
publico del estado por medio del cual le servira para perseguir los diferentes
objetivos fijados.

La recaudacion de los recursos impositivos sobre los efectos de la
actividad econdmica y la inversion debe distorsionar o menos posible las
decisiones de los individuos.

Los impuestos se clasifican, de acuerdo con la materia que gravan, en
tres grandes categorias: los Impuestos al Consumo (IVA, Ingresos Brutos); los
Impuestos a la Renta (Impuesto a las Ganancias) y los Impuestos
Patrimoniales (Bienes Personales y Ganancia Minima Presunta).

Las empresas agropecuarias estan sujetas a las disposiciones legales
y fiscales vigentes del pais. A continuacidbn se mencionan, desarrollan y
analizan las principales leyes que tienen relacion con la actividad de la

empresa.

3.2. Impuesto al Valor Agregado

Este impuesto grava todas las ventas de cosas muebles realizadas en
el pais. Son sujetos pasivos del impuesto aquellas personas que realicen estas
ventas de manera habitual. Se perfecciona, en el caso de las ventas en el
momento de entrega del bien, emision de factura o acto equivalente. En el caso
de comercializacion de productos primarios provenientes de la agricultura y
ganaderia, donde el precio se fije con posterioridad a la entrega del producto, el
hecho imponible se perfeccionard en el momento de la determinacion de dicho
precio. En el caso de las operaciones de canje, que se reciben con anterioridad
a la entrega de los primeros, los hechos imponibles correspondientes a cada
parte se perfeccionaran en el momento en que se produzca dicha entrega. La
base imponible esta conformada por el precio neto de la venta que resulte de la

factura o documento equivalente extendido por los responsables al ingreso del
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impuesto, neto de descuentos y similares efectuados de acuerdo con las
costumbres.

Para mantener al IVA como un impuesto al consumo, existe un
mecanismo de compensacion a través del cual los débitos generados por la
venta de productos pueden pagarse por medio del IVA que se paga al realizar
la compra de insumos o el pago de servicios a terceros.

El débito fiscal es aquel que se genera al aplicar al precio neto de venta
la alicuota vigente del impuesto (art. 11 L.1.V.A). En cambio, el crédito fiscal es
el que se genera en la compra de insumos, contrataciones de servicios, etc.
(art. 12 L.1.V.A). La diferencia entre el impuesto que se incluye en las ventas
(débito fiscal) y el tomado de las facturas de compras de insumos 0 servicios
(crédito fiscal), constituye en cada periodo fiscal el monto a abonar al fisco.

A diferencia de otros integrantes de la economia, este sector tiene una
particularidad en lo que respecta a las alicuotas ya que se grava con una
reduccion de la alicuota al 10,5% para la venta e importacion de animales vivos
de la especie bovina, frutas, legumbres y hortalizas frescas, cereales y
oleaginosas (excepto el arroz) y las labores contratadas, sobre el resto de los
insumos recae la alicuota general del IVA (art. 28 4% parrafo L.1.V.A).

En la actualidad existen procedimientos por los cuales la AFIP admite
la exencidn total o parcial de la retencién a los contribuyentes que demuestran
que la existencia de la misma genera un saldo de libre disponibilidad muy
elevado para el contribuyente. Si el tributario no utiliza este procedimiento tiene
la posibilidad de utilizar el saldo para su compensacion con otros impuestos
nacionales, como ganancias y/o minima presunta (art. 24 L.I1.V.A.).

Otra caracteristica particular para el sector, es que si bien la liquidacion
del impuesto es mensual, los productores con actividad exclusiva, podran optar
por liquidarlo en forma mensual y pagarlo anualmente por ejercicio comercial
(art. 27 L.L.V.A)*.

A continuacion desarrollamos una tabla con contenidos de los datos
acerca del crédito y débito fiscal del impuesto al valor agregado de la empresa

agropecuaria en analisis:

12 Infoleg. Ley de Impuesto al Valor Agregado, Ley N° 23.349. 2015. Ministerio de Justicia y Derechos
Humanos, Presidencia de la Nacién. Disponible en:
http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/40000-44999/42701/texact.htm.
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DEBITO FISCAL CREDITO FISCAL
68.181,47
ENERO
57.049,12
28.969,48
FEBRERO
60.548,48
44.861,04
MARZO
38.319,30
69.832,89
ABRIL
41.045,96
61.058,65
MAYO
71.968,64
9.882,14
JUNIO
13.612,76
642,15
JULIO
30.441,51
642,15
AGOSTO
30.479,22
8.905,65
SEPTIEMBRE
12.320,98
148.978,46
OCTUBRE
123.978,74
34.106,57
NOVIEMBRE
81.243,57
815,70
DICIEMBRE
28.769,55
TOTAL $ 476.876,35 $589.777,83
$112.901,48
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3.3. Impuesto a las Ganancias

Es un gravamen que se aplica sobre los beneficios obtenidos durante
el aflo y una vez finalizado éste. La tasa de este impuesto varia en funcion de
la forma juridica adoptada para llevar a cabo el negocio. De esta forma, a las
sociedades en general se les aplica actualmente una tasa del 35% de impuesto
sobre sus beneficios impositivos, con prescindencia del origen de su capital
(local o extranjero). Los dividendos o utilidades distribuidas a sus duefios o
accionistas, se encuentran fuera de la imposicion.

En el caso de explotaciones unipersonales o0 sociedades no
constituidas regularmente, la tasa del impuesto es variable entre el 5% y 35%
en funcién del monto de las ganancias obtenidas en el afio (art. 90 L..G.).

Siendo un impuesto de liquidacion anual, se han establecido normas
que le permiten al estado la recaudacion anticipada de este gravamen, a través
de retenciones, percepciones y anticipos.

La definicion de renta para la Direccion Nacional de Investigaciones y
Andlisis Fiscal, segun las distintas personas es:

. Para personas de existencia visible y sucesiones indivisas
residentes: Rendimientos, enriquecimientos y rentas susceptibles de una
periodicidad que impligue la permanencia de la fuente y su habilitacion
originados por la enajenacion de bienes muebles amortizables, acciones,
titulos, bonos y demas titulos valores (art. 90 L.I.G.).

. Para sociedades contribuyentes del tributo -se incluyen
establecimientos estables- y empresas y explotaciones no consideradas
contribuyentes -cuyos resultados se atribuyen integramente al duefio 0 socios-:
Rendimientos, enriquecimientos y rentas susceptibles o no de periodicidad o de
permanencia de la fuente (art. 69 L.I1.G.).

Una de las variantes para gravar a las rentas de las personas es que
este impuesto tiene diferente categorias. Esto significa que existen divisiones
en categorias, cada una de las cuales tiene un tratamiento especial. La ley del
impuesto a las ganancias en Argentina es cedular: fija cuatro categorias de

ganancias de acuerdo al origen de la renta, a saber:
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. Primera categoria: locacion de inmuebles (art. 41 L.1.G.).

. Segunda categoria: rentas provenientes de colocacion de
capitales. (Ej.: renta de titulos, cédulas, bonos, letras, créditos en dinero, etc.)
(art. 45 L.1.G.).

. Tercera categoria: beneficios de las empresas (comercio,
industria, servicios, etc.) y auxiliares del comercio (comisionista, rematador,
etc.). Para sociedades y empresas 0 explotaciones unipersonales (sujeto-
empresa) todos sus resultados se consideran de la tercera categoria. Las
explotaciones agropecuarias estan comprendidas en esta categoria (art. 49
L.I1.G.).

. Cuarta categoria: rentas del trabajo personal por ejemplo:
honorarios, sueldos, jubilaciones, etc. (art. 79 L.1.G.).

La base imponible estd conformada por todas las ganancias netas
imponibles derivadas de fuente Argentina, obtenidas por personas de
existencia visible o ideal. La misma se determina en funcién de la ganancia
bruta real, excluidos los dividendos y utilidades recibidos por distribuciones
efectuadas por sociedades contribuyentes del tributo residentes en el pais, de
la que se descuentan los gastos necesarios para obtener, mantener y
conservar la fuente que permite obtener la ganancia, produciendo. Ademas, se
permite deducir algunos conceptos, tales como: aportes obligatorios a los
sistemas de jubilaciones y a obras sociales y, con determinados limites: primas
de seguro de vida, gastos de sepelio, aportes voluntarios a los sistemas de
jubilacion, seguros de retiro, cuotas o abonos a instituciones de cobertura
médica, los gastos de asistencia sanitaria, médica y paramédica y los intereses
de créditos hipotecarios por compra o construccion de inmuebles nuevos o
usados destinados a casa habitacion.

De la ganancia neta se descuentan deducciones en concepto de
ganancia no imponible, cargas de familias y deduccién especial a las que se les
aplica un porcentaje progresivo de disminucion en funcion del monto de la

ganancia neta.
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La declaraciéon de la renta debe hacerse con periodicidad anual,
coincidiendo con el afio calendario cuando es persona fisica y con el ejercicio
economico cuando es empresa, existiendo un sistema de pagos a cuenta
(anticipos).

El impuesto se liquida por afo fiscal. La presentacion e ingreso del
saldo de impuesto se produce durante los meses de abril y mayo del afio
siguiente al cierre del afio calendario al que corresponde la declaracién. A
cuenta de la obligacion tributaria anual, se abonan cinco anticipos bimestrales -
de un 20% cada uno- calculados sobre el impuesto determinado del afio
anterior menos retenciones y percepciones sufridas. Se ingresan a partir del
mes de junio del afio calendario por el cual corresponde liquidar el gravamen.

Para el sector agropecuario el Impuesto a las Ganancias, no difiere
sustancialmente de la aplicacion para otros sectores, pero si en lo referido al
tema de la valuacion de las existencias conforme al tipo de actividad:

Valuacion de existencias (art. 52 L.1.G.)

. Mercaderias de reventa, materias primas y materiales: semillas,
combustibles, agroquimicos, suplementos (sales, correctores, levaduras,
minerales, harinas, malta, pellet de algododn, etc.) Las existencias finales se
valuaran al costo de la udltima compra realizada dentro de los dos meses
anteriores al cierre del ejercicio. Las reservas tales como rollos, fardos vy silos,
que por lo general son de propia produccion, tendran el valor proporcional que
surja de la valuacion de la sementera a la cual corresponda.

. Cereales, oleaginosas, frutas y demas productos de la tierra
(excepto explotaciones forestales). Dependen de su cotizacion; si la misma es
conocida su valuacion se realiza a través del precio de plaza menos los gastos
de venta a la fecha de cierre del ejercicio. Si no se conoce la cotizacion, al
precio de venta fijado por el productor se le deben restar los gastos de venta,
también, a la fecha de cierre del ejercicio.

. Sementeras: para evaluarlas al cierre del ejercicio se deben
actualizar cada una de las inversiones realizadas desde la fecha en que fueron

efectuadas hasta la fecha de cierre del ejercicio.
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. Haciendas: La valuacion de los inventarios en los

establecimientos ganaderos, tiene una legislacion impositiva un tratamiento
respecto de los otros tipos de actividades, debido a la

diferenciado
particularidad que como bien de cambio tienen las haciendas, que a medida

que transcurre el tiempo van aumentando de valor por el crecimiento vegetativo
de los animales. Por sus particulares caracteristicas, la ley de Impuesto a las

Ganancias considera como mercaderia a toda la hacienda, cualquiera fuere su

categoria de un establecimiento agropecuario®.

AFIP - GPFBP | Papeles de trabajo

CUIT . 20107587811
Periodo : 2016
Secuencia: Original

Deferminacion del Impuesto a las Ganancias
FUENTE ARGENTINA 1 FUENTE EXTRANJERA
2% Categoria por actiones,  Cuatio categorias e CCIONEs,
cuotas ¥ participaciones cuolas y participaciones sociales.
zociales, titulos, bonos titulos, bonos y demas valoies;
demés valores incluide Acuerdo Repiblica Uuguay
Resultada Nelo 0.00 [ 1.063.983.90
Aijustes por Precia Trarsferencia [—__i'l.l"ﬂ
Ajizste Comelstive pot Precios de Transferencia - o
Carnvenios paia Evitar la Doble imposicidn &
Subtotal 1.063.983.90
Desgavacionas [___...
Deducciones Genesales om CETITE
Resultado Impositive del Periodo [——‘m 1.055.539.26
Guebrantos Antencres [ om =
Guelianios Compensables de Fuente Aigenting
FRezultado Final I 0,00 1.055.539.26
Deducciones Personsies Computables (38 I 0,00 B4,636,00
GAMAMNCIA META SUJETA A IMPUESTD = —_— ——— — e =
FApFE por accionies, cuotas y paicpaciongs gociales, titulos, boras y demas valores 0.00
Févy FE incluid 3* y 4 Calegoria s/art. 11,30 Acusido Repubhca Uugusy [swcepto accighes, I =5 970,903.26
cuuytae_-,- participaciones soriales, titulos, boros y demds vakres]
IMPUESTO DETERMINADO 326.311

3 Infoleg. Ley de Impuesto a las Ganancia, Ley N° 20.628. 2016. Ministerio de Justicia y Derechos

Humanos, Presidencia de la Nacidn. Disponible en:
http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/40000-44999/44911/texact.htm.
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El calculo del periodo 2016 se realiz6 de la siguiente manera:
$ 28.500 por ser mayor a $ 120.000 mas el 35% del excedente de $ 120.000,
siendo esto $ 970.903,26 - $ 120.000 = $ 850.903.26 * 35% = $ 297.816,14.
Siendo el impuesto determinado $ 28.500 + $ 297.816,14 = $ 326.316,14.

Para el periodo del afio 2017 la tabla general se modificO de la
siguiente manera: $ 71.400 por ser mayor a $ 320.000 y el 35% del excedente
de $ 320.000.

3.4. Impuesto a los Bienes Personales

El impuesto grava la posesion de bienes personales al 31 de diciembre
de cada afio de personas fisicas domiciliadas en el pais y sucesiones indivisas
radicadas en el mismo y personas fisicas domiciliadas en el extranjero y las
sucesiones indivisas radicadas en el exterior. En el primer caso tributan sobre
los bienes situados en el pais y en el exterior y en el segundo caso, sélo
tributan sobre los bienes situados en el pais (art. 16 1.B.P)*.

La base imponible esta constituida por el valor total de los bienes
poseidos al 31 de diciembre de cada afo, valuados de acuerdo con las
disposiciones legales y reglamentarias, que buscan considerar -en muchos
casos mediante la correccion monetaria de los costos- su valor de mercado a
dicha fecha. Existe un monto minimo exento, sobre el cual se aplica una
alicuota cero, cuyo valor es de $800.000 (afio 2016). Para el calculo del
impuesto a la base imponible hay que sustraerle el minimo exento y sobre ese
valor se aplica la alicuota para el periodo fiscal 2016, setenta y cinco

centésimos por ciento (0,75%) (art. 25 I.B.P.).

¥ Infoleg. Ley Impuesto sobre los Bienes Personales, Ley N° 23.966. 2008. Ministerio de Justicia y
Derechos Humanos, Presidencia de la Nacion. Disponible en:
http://servicios.infoleg.gob.ar/infoleglnternet/anexos/40000-44999/42700/texact.htm.
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AFIP - GPFBP | Papeles de trabajo

CUIT : 20107587811
Periodo : 2016
Secuencia: Original

n del impuesto

Total _E_Ei_ané;wietus a lrmpussto

| 1.711.701.22

Total de Biehes Exentos o Mo Alcar

| 238.431.63
 Mitimo o imporible
o [00.000,00
Diferencia |

| 911.701.22

Alicuota

[

1mpue§t_n:_: _D eterminado
| 6.837.76

4
i

E xencion BP Contribuyente
Cumplidor [Art. 63% Ley 27.260)

| 0,
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AFIP - GPFBP | Papeles de trabajo

CuIT : 20107587811
Periodo :20186
Secuencia: Original

Determinacion Saldo Impuesto

Total Determinacion del Impuesto

| 6.837,76

Datus a CEII’QEII ———————————— P e
Saldo a Favor del Impuestos Andlogos
periodo anterior FPagados en el Esterio
Total de anticipos Saldo a Favor por coi
cancelados con Bonos de anticipos con bors
o Certificados Fiscales Certificados Fiscales

1 RN i

Total de Anticipos Cancelados

en efvo. o compensacion Total de Pagos a Cue
: 0.143,55 |

Pago a cuenta del Impto. s/ Total de Retenciones _
Acciones y Participaciones Percepciones sobre lo
Societarias Bienes Personales

i 0.00 |

Saldo a Favor del Saldo a Eavor de la

Contribuyente - AFIP
i 3.305,79 |

En la imagen anterior se observa que los bienes personales quedé un
saldo a favor del contribuyente debido a que los anticipos fueron superiores al

importe determinado del impuesto en dicho periodo.
Para el periodo del afio 2017 dicho impuesto se modificé el minimo no

imponible, pasando de $ 800.000 a $ 950.000 y la alicuota que se aplica pasa
de los 0.75% a 0,50%.
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3.5. Ingreso Bruto de la Provincia de Cérdoba

Todas las provincias y por ende, la Provincia de Cordoba aplican este
Impuesto sobre los Ingresos Brutos. Se aplica sobre los ingresos obtenidos por
todas las empresas involucradas en actividades comerciales, industriales,
agricolas, financieras o profesionales. Este impuesto es percibido por cada
transaccion comercial, las tasas dependen de la industria y el area que
pertenezca. Los impuestos son pagados a lo largo del afio, de forma mensual o
bimestral, dependiendo de cada provincia. Algunas actividades primarias e
industriales, sin embargo, disfrutan de ciertas exenciones.

En el caso de la Provincia de Cordoba el Cddigo Tributario la Ley
N°6.006 en el Inc. 23) del Art. 208 establece que la produccion de materia
prima est4 exenta de dicho impuesto.

El art. 208 inc. 23 menciona: “La produccién primaria, la actividad
industrial, la construccion -con excepcion, en todos los casos indicados, de las
operaciones con consumidores finales, entendiéndose como tales a los sujetos
no inscriptos en el impuesto, excepto que dicha falta de inscripcién 73 derive
como consecuencia de exenciones en la jurisdiccion correspondiente- y el
suministro de electricidad y gas -excepto la destinada a consumos
residenciales-. La presente exencion resultard de aplicacion en tanto la
explotacion, el establecimiento productivo o la obra, en actividad, se

encuentren ubicados en la Provincia de Cérdoba®®.

3.6. Ganancia Minima Presunta

El impuesto a la ganancia minima presunta, tenia previsto en principio
una vigencia de 10 afios, luego a través de sucesivas prérrogas fue extendida

su vigencia hasta el 30 de diciembre de 2019 inclusive.

> CODIGO TRIBUTARIO DE LA PROVINCIA DE CORDOBA
LEY N° 6006
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El impuesto a la Ganancia Minima Presunta Todas las empresas
argentinas pagan el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta. Un impuesto
anual del 1%, célculo basado en el valor de todos los activos comunes en la
Argentina y en el extranjero. También recauda gracias a los bienes situados en
la Argentina, pertenecientes a individuos o entidades extranjeras establecidas
de manera permanente. Se requiere que las empresas paguen el Impuesto a
las Ganancias o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta, cualquiera sea el
mayor de los dos. Cualquier exceso del Impuesto a la Ganancia Minima
Presunta sobre el Impuesto a las Ganancias puede ser transportado y
acreditado contra cualquier obligacion tributaria que pueda surgir en los

proximos diez afos.

3.7. Débitos y Créditos Bancarios

El Impuesto al Cheque fue creado en el afio 2001, con el objetivo de
anticipar el cobro de los otros impuestos, considerando a los movimientos en
las cuentas bancarias que realiza el contribuyente como un indicador fiscal de
la actividad econémica desarrollada. Este impuesto no grava el consumo, ni la
renta y tampoco el patrimonio, Unicamente sirve para que el Estado adelante
impuestos, por los movimientos bancarios que realizan los contribuyentes para
después permite a los contribuyentes descontarlos en el calculo de los
impuestos que si miden la capacidad contributiva de los contribuyentes.

En la actualidad es poco lo que se puede computar como pago a
cuenta de otros impuestos (el 34% de lo cobrado por las acreditaciones
bancarias).

Actualmente, el impuesto se calcula aplicando la tasa general del 0,6%
sobre los créditos y sobre los débitos bancarios. La alicuota se reduce a la
0,25% cuando se trata de contribuyentes que se encuentran exentos 0 no
alcanzados, por ejemplo es el caso de los monotributistas, para poder gozar del
beneficio tienen que presentar una nota al banco acreditando la condicion de

pequefio contribuyente.
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3.8. La carga tributaria

La presion tributaria relaciona la recaudacion impositiva con el PIB,
para tener una mejor aproximacion acerca de la carga impositiva total que
perciben los contribuyentes. La presion tributaria en nuestro pais paso a

representar 34% del producto.

En 2016 la recaudacion total representd 34% del PIB. En los cuales el
impuesto al IVA y el Impuesto a las Ganancias representaron el 25,9% y

19,5% respectivamente del total recaudado.*®

La carga tributaria es una de las principales preocupaciones del sector
agropecuario, por medio del indice FADA, podemos ver la participacion del
Estado en la renta agricola, marca para el mes de marzo de 2017 un 66,2%.
Este numero significa que de cada $100 de renta que genera la agricultura
argentina, $66,2 se los lleva o redistribuye el Estado. La renta es el resultado

de restar al valor de la produccién los costos en que se incurre para producir.*’

Por otro lado, el impuesto a las ganancias en la Argentina tienen una
alicuota que es del 35%, pero en América Latina el promedio esta en el 28% .
En ningun otro lugar se castigan con tantos impuestos las utilidades que
obtienen las empresas como en la Argentina. Obviamente esto trata de una

fuerte obstaculo para atraer inversiones.

En este Ultimo tiempo se realizaron algunas modificaciones en el agro
que beneficiaron al sector como fue la quita de la retencién, baja en el caso de
la soja. Ademas de la salida del cepo, el ajuste cambiario y la quita de los

derechos de exportacion permitieron aliviar un poco la presién al sector.

18 https://www.infobae.com/economia/2016/12/05/la-uia-advierte-por-el-impacto-inflacionario-de-la-
presion-tributaria-record/
7 http://fundacionfada.org/informes/indice-fada-marzo-2017-662/
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3.9. Conclusion

Hay muchas cuestiones que se han dejado de considerar a través de
los afios, en la forma de calcular los distintos tributos, que han llevado tanto a
personas como a empresas a cierto grado de informalidad dado que la carga
fiscal los ahogo financiera y econdémicamente, no justificamos la evasion, pero
es la realidad de hoy.

El IVA en el sector agropecuario con tasas diferenciadas (compras al
21% y ventas al 10,5%, mayormente) ha logrado realmente serios problemas
financieros debido a que generan saldo a favor del mismo mayoritariamente.
Seria entendible que estos saldos a favor pudieran compensarse contra
cualquier otro impuesto nacional o al menos solicitar su devolucidon o
transferencia a terceros, como lo son los saldos provenientes de retenciones y
percepciones.

El impuesto a las ganancias para personas humanas, sucesiones
indivisas y/o socios de sociedades simples se determina aplicando una escala
progresiva. La misma deberia ser modificada, ya que en la actualidad toda
ganancia neta anual imponible superior a $ 320.000 tributa practicamente el
35%. Comparado con la escala vigente al afio 2000 (modificacion anterior), hoy
recién los resultados mayores a $ 2.000.000 deberian abonar la alicuota mayor
y no por la ganancia superior a $ 320.000 anual. Esto nos permite afirmar que
se estd castigando a los pequefios emprendimientos, cuando debiera
alentarselos a crecer, con menores tasas 0 mayores ganancias recién
alcanzadas a esa alicuota.

El Impuesto al Cheque en definitiva, el impuesto es distorsivo, pues
induce a evitar la bancarizacion, en un mundo y economia globalizada, y por
ende la formalizacion de la economia.

Estudios realizados por FADA a fines del afio 2016 establecen que el
Estado es participe del 65,4% de la renta agricola, significa que la sumatoria de
los tributos (provinciales y nacionales, incluidos los derechos de exportacion a
la soja) representan $ 65,40 de cada $ 100 que genera de renta una hectarea

promedio en Argentina.
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4.1. Introduccién

En éste capitulo se estudiard y analizara los entados contables
proyectado, para la aplicacion de un proyecto de inversién para la empresa en
cuestion.

El proyecto de inversion se inicia con un problema o necesidad que se
estd analizando suplir y luego comenzamos aplicar una serie de pasos
estipulados para poder llevar adelante un proyecto de inversion. Finalizado el
analisis podremos llegar a la conclusién si el mismo se podréa llevar adelante o
si el mismo es rentable para la empresa, agregandole valor.

Para esto es necesario desarrollar los estados contables proyectados,
simulando la inversion y su financiacion, de esta forma lograremos analizar las
variaciones de los afios posteriores y si se logra cumplir con las obligaciones.

Debemos mencionar la gran incertidumbre con que se cuenta en el
rubro para poder proyectar los estados contables y estos sean confiables,
como asi también llevar adelante una inversion significativa. No solo es
afectado por la economia del pais en el afio, ademas de esto se debe tener en
cuenta las politica de los distinto gobiernos aplicadas al sector, como las
cargas impositivas que se vienen implementando en afios anteriores,
mejorando este ultimo. Ademas del factor mas determinante en el rubro que sin
dudas es el climatoldgico, la humedad necesaria en estadios claves del cultivo,

el exceso como viene sucediendo estos ultimos afios y demas.
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4.2.Los Estados Contables Proyectados

Los estados contables proyectados son la sintesis del proceso de
presupuestacion integral del ente, que expondran aquello que se espera lograr
en un determinado horizonte de planeamiento, partiendo de una realidad
histérica expuesta en los estados tradicionales, con sujecion a los prondsticos,
premisas e hipoétesis del planeamiento.

Con su utilizacion se pretende complementar la informacién brindada
por los estados contables tradicionales, satisfacer mayores exigencias en el
conocimiento de la gestion empresarial, asi como responder a las necesidades
de mayor solidaridad comercial entre entidades econdmicas.

El estado de situacion patrimonial proyectado expone el efecto que
provocaran sobre el activo y el pasivo del ente las proyecciones y estimaciones
establecidas por la direccién. Se debera combinar los valores obtenidos de la
confeccion de los distintos presupuestos econémicos asi como del presupuesto
financiero. Del mismo modo, los estados contables historicos seran el punto de
partida, ya que constituyen el saldo al inicial de cada uno de los rubros alli
expuestos.

El estado de resultados proyectado permitira determinar y exponer cual
sera el desarrollo y cuantia del resultado que en términos econdémicos
obtendran el ente como consecuencia de la combinacién de las premisas
planteadas por la direccion.

De lo resefiado en los parrafos anteriores, arribamos a la conclusion que
el problema central que dificulta la labor de los estados contables proyectados,
es la incertidumbre que rodea al comportamiento futuro de las variables
relevantes, situacibn que se traduce luego en el establecimiento de las

premisas.
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A continuacion se exponen los Estados Contables Proyectados:

31/12/17 31/12/18 31/12/19 31/12/20 31/12/21
$ $ $ $ $
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 150.000 110.250] 103.840,12| 132.340,80] 125.498,30
Otros créditos 843.917,16] 690.871,70] 560.394,55|] 491.273,20] 413.931,25
Bienes de Cambio 1.523.193,54] 2.217.652,55[ 2.324.641,40| 2.261.565,15| 2.423.745,40
Total Activo Corriente 2.517.110,70| 3.018.774,25| 2.988.876,07| 2.885.179,15| 2.963.174,95
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso 6.076.667,43|4.769.018,10| 3.461.368,78]  2.275.000] 1.137.500
Total Activo No Corriente 6.076.667,43|4.769.018,10] 3.461.368,78 2.275.000 1.137.500
TOTAL DEL ACTIVO 8.935.024,13| 7.787.792,35| 6.450.244,85| 5.160.179,15| 4.100.674,95
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales 1.388.300,38] 1.528.193,45] 1.457.329,15] 1.680.182,50] 1.680.231,25
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales 5.647.929,87]4.399.718,30| 3.125.379,80] 1.660.524,30] 653.987,30
TOTAL DEL PASIVO 7.036.230,25]5.927.911,75[ 4.582.708,95| 3.340.706,80] 2.334.218,55
PATRIMONIO NETO 1.898.793,88] 1.859.880,60] 1.867.535,90| 1.819.472,35| 1.766.456,40
TOTAL PASIVO Y PATR. NETO |8.935.024,13]| 7.787.792,35| 6.450.244,85| 5.160.179,15| 4.100.674,95
A continuacion se exponen los Estados de Resultados Proyectados:
Estado de Resultado |31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021
Ventas 6.071.301,97 |[6.860.571,23 |7.583.057,98 |8.113.872.04 |8.661.558,41
Costodelas (4.307.309,60) |(4.867.259,05) |(5353.985,83) |(5.782.304,69) |(6.187.066,02)
mercaderias vendidas
Utilidad Bruta 1.763.992,38  |1.993.311,39 |2.229.072,16 |2.331.567,35 |2.474.492,38
Gastos de (122.532,16)  |(141.054.45) | (155.159,90) | (169124.29) (183.159,61)
comercializacion
Gastosde (316.250,55) | (362.106,88) (395.284,25) | (428.794.96) (462.026,57)
administracion
Gastos de financiacion | (62.493,36) (51.840,49) (41.066,12) (30.168,85) (20.147,28)
Otros ingresos y (33.860,88) (58.485,11) (79.188,79) (100.909) (120.106,02)
egresos
Resultados antes del
impuesto a las 1.228.855,43  |1.379.824,45 |1.558.373,10 [1.602.570,25 | 1.689.052,90
ganancias
Impuesto a las (389.499,40) | (442.338,55) | (504.830,55) | (520.299,60) (550.568,50)
gananclas
Conceptos no 17.198,85 18.262,70 13.279,35 16.883,70 13.402
grabados
Z‘:si’é‘?‘go final del | g56 554 88 955.748,60 1.066.821,90 |1.099.154,35  |1.125.082,40
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4.3. Inversion

o Desde el punto de vista financiero: corriente de flujos negativos y

positivos que se van a dar en un futuro incierto y que por lo tanto reconoceran

un cierto valor en el tiempo.

. Desde el punto de vista econdmico: renunciar a un consumo

presente en pos de un consumo futuro.

En conclusién una definicion de inversion es:

Todo aquel desembolso de recursos financieros que se realizan con el
objetivo de adquirir bienes, equipo, maquinaria, etc., que la empresa utilizara

durante varios afios para cumplir su objetivo.

4.4. Proyecto

Se define el proyecto como busqueda de una solucion inteligente al
planeamiento de un problema tendente a resolver. Es una serie de
planeamiento con la aplicacion de una metodologia con mirar a obtener un
resultado.

4.5. Proyectos de Inversion

Es una propuesta de accién que surge a partir de una problematica,
llevada a cabo por medio de recursos disponibles, resignando un beneficio
inmediato para la obtencion de ganancia futura. Es una serie de pasos de
accion y decision, para generar beneficios y costos en diferentes momentos a
lo largo del tiempo. De esta manera, el proyecto involucra la utilizacién de un
conjunto determinado de recursos para el logro de ciertos resultados. Por ello,
cuando un proyecto se lleva a cabo se requiere la utilizacion de recursos de la
economia, ocasionando costos, a fin de obtener beneficios en pos de
solucionar un problema, o bien, que incrementen o mejoren la prestacion del

servicio.
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4.5.1. Tipologia de proyectos de inversion:

1. Sequn la finalidad de estudio

1.1. Rentabilidad del proyecto: el fin de la evaluacién es determinar la

capacidad de rentabilidad que tiene el proyecto por si  mismo,
independientemente de la forma que se financie, es la primera instancia de
evaluacion y es util para tener una idea clara de lo que el proyecto producira.

1.2. Rentabilidad del inversionista: aqui la rentabilidad se enfoca en el

retorno de quien arriesga el capital y teniendo en cuenta solo el que aporta el
inversionista que puede ser inferior al necesario, recurre a endeudamiento o
porque con la misma inversiéon produce parcialmente autofinanciamiento.

1.3. Capacidad de pago: en muchos proyectos la prioridad es el

recupero de fondos y entonces se opta por aquellos que presenten mayor
capacidad de pago, esto es muy usual en las empresas con restriccion de
fondos.

2. sequn el objeto de inversiéon

2.1. Creacion de nuevos negocios: en este tipo de negocios los

proyectos han de ser completados en todas sus etapas y todas en detalle.

2.2. Proyectos de cambio: el cambio implica sacrificar recursos para

luego recibir los beneficios esperados, estos proyectos puede ser preparados
con un enfoque distintivo segun el cambio de que se trate, por ejemplo:

2.2.1. Outsourcing: es la tercerizacion o externalizacion de ciertos
procesos que se realizan en la empresa que tienen su causa en:

- variabilizacién de costos

- reduccion de costos fijos

- liberacion de capital invertido

- reduccion de costos unitarios

- liberacién de recursos especializados.

2.2.2. Internalizacion: es el proceso inverso al anterior, aquel que
incorpora a la empresa actividades internas a procesos o0 productos que

realizaban terceros.
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2.2.3. Reemplazo: es seguir haciendo lo mismo pero de distinta
manera, ya sea disminuyendo costos, aumentando eficiencia, reduciendo
desperdicios o simplemente por obsolescencia del equipo actual. El reemplazo
es imprescindible para permanecer en el mercado y en este caso “el mercado
gue no se pierde” en funcion de la inversion sera el ingreso del proyecto.

2.2.4. Ampliacion: en este tipo de proyectos la inversién estar4 dada
por la nueva estructura necesaria y los ingresos esenciales por los nuevos
productos o servicios vendidos.

2.2.5. Abandono: las decisiones de dejar de hacer se evaltuan con las
mismas herramientas que las decisiones de hacer. En este tipo de flujo de
fondo se reinvierte y la inversion pasa a ser un ingresos que se suspenden con
la decision, mientras que el ingreso es el recupero del capital asignado a la
actividad que se abandona, mas la reduccion de otros costos que pueden

producirse.

3. Estudio de viabilidad de un proyecto

No debemos confundir la evaluacion con la viabilidad de los proyectos,
muchos proyectos viables son desaconsejados por la evaluacion, mientras que
cuando un proyecto es inviable no llega a la etapa de evaluacion. Nos
referimos a la viabilidad de un proyecto como la posibilidad de implementarlo y
en éste sentido son varios los aspectos que determinan dicha viabilidad.

. Viabilidad Técnica: esta determinada por la existencia de la

tecnologia necesaria para llevar adelante la prestacion del servicio de la
manera ideada. Es la posibilidad de hacer lo que el proyecto de la empresa y
se pregunta ¢, Se pueden hacer, hay recursos?

. Viabilidad Economica: sera viable desde el punto de vista

econdémico siempre y cuando la relacion de beneficio - costo sea favorable, es
decir que la inversion de utilidades al implementarla y posterior operacion. Se
pregunta ¢ Es rentable o no, otorgara beneficios o no?

. Viabilidad Legal: no puede proyectarse sobre la ilegalidad.

. Viabilidad de Gestion: es necesario tener en cuenta que los

proyectos se han de implementar y luego operar, y para esto hace falta

capacidad administrativa y de gestion.
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. Viabilidad Politica: la empresa determina politicas y valores para

Sus negocios y que se han de respetar en la gestion.
. Viabilidad Ambiental: esta ligada a la viabilidad legal, tiene que ver

con el impacto que el proyecto ha de tener en el medio ambiente al ser

implementado y bajo qué condiciones.

4. Etapas de un proyecto
4.1. Idea:
Esta etapa es llevada a cabo por el gestor de la idea y los especialistas

solo lo haran informalmente, se trabaja con informacion estimada y datos
existente, y el objetivo es arribar a la conclusion sobre la factibilidad de someter
la idea a estudios mas profundos.

Es decir, se realiza la deteccion de problemas a resolver, por lo que es
indispensable describir lo que se pretende hacer, para solucionar o mejorar el
proyecto. Es por ello, que se debe especificar que parte del problema se busca
solucionar.

4.2. Pre inversién:

La etapa de pre inversion comprende el proceso que va desde la idea
hasta que esta toma la forma suficiente para saber si vale la pena llevarla
adelante. Dependiendo de la complejidad de la propuesta y del volumen de
recursos que su realizacion puede demandar se puede requerir sélo un perfil
de proyecto, un estudio de Pre factibilidad o incluso de Factibilidad. Comprende
tanto la formulacién de estos documentos como la evaluacion de los mismos y
la declaracion de viabilidad de la propuesta.

En esta etapa la idea se profundiza metdédicamente y con mayor nivel
de informacién, segun el grado de profundidad de la informacion utilizada
podemos dividirlo en:

. Perfil: es el estudio inicial y se nutre de informacion de tipo
secundaria.

. Pre factibilidad: el estudio es mas complejo y se torna dinamico,
proyectando flujo de fondos, estimando valores residuales y tanto la inversion
como el nivel de ingreso y costos de la operacion del proyecto tienen mayor

detalle.
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. Factibilidad: si el proyecto paso el nivel anterior ya estd en
condiciones de agregar algunos recursos para mejorar la calidad de la
informacion, en esta etapa el proyecto ha de ser una guia completa y acabada,
no solo para tomar la decision, si no para que todo esté previsto al momento de
llevar adelante la inversion.

4.3. Inversion: se materializa todas las previsiones del proyecto

respecto de la inversion. Se contempla la formulacion del estudio definitivo o
expediente técnico y la ejecucion de las acciones. Asi como las acciones de
evaluacion y aprobacion de los estudios y expedientes, la asignacion de los
recursos y el seguimiento y monitoreo de las acciones previstas y del uso de
los recursos desembolsados.

4.4. Operacién: es la etapa donde han de producirse los ingresos y

egresos esperados, y el esfuerzo debera hacerse en el control de gestion.

Es donde la inversion se materializa e inicia la produccion hasta el
instante en que termine la vida util del proyecto, periodo en el que se realizara
el andlisis de evaluacion de los resultados obtenidos.

Es decir, se contempla la evaluacién de los resultados, la que puede
hacerse al concluir la inversion y entrar a la vida util del proyecto, o transcurrido

un cierto tiempo de concluida la fase de inversién®®.

5. La preparacidon de un proyecto para su evaluacion

5.1. Fuente de financiamiento:

Toda empresa necesita recursos financieros ya sea para realizar sus
funciones actuales, para ampliarlas, asi como para el inicio de nuevos
proyectos que requieran inversion. Cualquiera que sea el caso, los medios por
los cuales las personas obtienen recursos financieros en su proceso de
operacion, creacién o expansion, a corto, mediano y largo plazo, estas se le
conoce como fuentes de financiamiento.

El componente estratégico, es la maximizacion del valor de la empresa,
por ende se necesita una adecuada busqueda, evaluacion y seleccion de las
fuentes de origen. La seleccién de cualquier fuente debe ser consecuencia de

una politica de financiamiento especifica, estratégicamente planificada y

'8 Gimenez HL. 2005. Guia de Gestion de las Organizaciones. Instituto Universitario Aeronutico.
Reimpreso 2011. Cordoba, Argentina.
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basada en una evaluacion integrar de las ventajas y desventajas de cada tipo
de deuda o de capitales propios en razon de que las decisiones de inversion
estan sometidas a las de financiamiento pero también las condicionan, a su vez
ambas deben preservar ademas aspectos vitales como costo, riesgo y control.
Ubicamos como fuentes de recursos que surgen de:

- El cuadro de fluir de fondos.

La incorporacion de nuevos capitales (propios o de terceros).

- La desinversion.

5.2. Objetivos de las fuentes de financiamiento:

La falta de liquidez en las empresas hace que recurran a las fuentes de
financiamiento, que les permitan hacerse de dinero para enfrentar sus gastos
presentes, ampliar sus instalaciones, comprar activos, iniciar nuevos proyectos,
etc., en forma general, los principales objetivos son:

o Hacer llegar recursos financieros frescos a las empresas,
que les permitan hacerle frente a los gastos a corto plazo.

o Modernizar sus instalaciones.

o Reposicién de maquinaria y equipo.

o Llevar a cabo nuevos proyectos.

o Reestructurar sus pasivos, a corto, mediano, y largo plazo, etc.

5.3. Importancia de las fuentes de financiamiento:

Las wunidades econdémicas requieren recursos humanos,
materiales y financieros, que les permitan realizar sus objetivos.

En toda empresa es importante realizar la obtencion de recursos
financieros, que pueden ser empresas que los otorgan, y las
condiciones bajo las cuales se obtienen estos recursos, son: tasas de
interés, plazo y en muchos casos, es necesario conocer las politicas
de desarrollo de los gobiernos municipales, estatales y federal en
determinadas actividades.

La empresa debe analizar sus necesidades y en base a ello:

1 Determinar el monto de los recursos necesarios, para cubrir

sus necesidades monetarias.
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2 El tiempo que necesita para amortizar el préstamo sin poner
en peligro la estabilidad de la empresa, sin descuidar la fecha de los
vencimientos de los pagos, e incluso periodos de gracia.

3 Tasa de interés a la que esta sujeto el préstamo, si es fija 0
variable.

4  Si el préstamo sera en moneda nacional o en ddlares.

5.4. Financiamiento: Clasificacion

1. Legalidad

1.1. Ortodoxa: son las fuentes de financiamiento admitidas por la ley.

1.2. No ortodoxas: son las que no respetan las condiciones de las
anteriores, es decir, son ilegales.

2. tiempo

2.1. Corto plazo: fondos cuya devolucion se comprometen dentro del
afio de contraida la obligacion.

2.2. Mediano plazo: prestamos por periodos mas prolongados que van
desde los 12 a 24 o 36 meses aproximadamente.

2.3. Largo plazo: recursos para devolver mas alla de los 36 meses,

siempre en términos de aproximacion, y son los aptos para financiar los activos
no corrientes.

3. Mercado en lo que opera:

3.1. Dinero: tiene como misién captar y colocar fondos a corto y
mediano plazo.

3.2. Mercado de capitales: se ofrecen y demandan fondos de mediano
y largo plazo.

4. Titularidad

4.1. Capitales propios: suministran o aportan duefios, socios o
accionistas, segun el tipo de organizacion.

Demaria, Matias Santiago — Sosa Fernandez, Marcos Rodrigo




“Analisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

A este tipo de financiamiento se lo denomina fuentes internas porque
son las que se generan dentro de la empresa, como resultado de sus
operaciones.

o Aportaciones de los socios: se refiere a las aportaciones que

hacen los socios, en el momento de construir legalmente la sociedad (capital
social) o mediante nuevas aportaciones

o Reinversion de utilidades: esta fuente es muy comun, sobre todo

en las empresas de nueva creacién, y en la cual, los socios deciden que en los
primeros afios, no se repartiran dividendos, sino que estos se invertiran en la
organizacion mediante un programa predeterminado de adquisiciones

o Depreciacion _y amortizaciones: son operaciones mediante las

cuales, y al paso del tiempo, las empresas recuperan el costo de la inversion,
debido a que las provisiones para tal fin se aplican directamente a los gastos
en que la empresa incurre, disminuyendo con esto las utilidades y por lo tanto
no existe la salida de dinero al pagar menos impuestos y dividendos.

o Ventas de activos: venta de terrenos, de edificios 0 de maquinaria

gue ya no se necesitan y cuyo importe se utilizara para cubrir necesidades
financieras.

4.2. Capitales de terceros: fondos que proporcionan los proveedores,
entidades financieras, debenturistas, etc.

4.3. Fuentes comerciales: el crédito comercial es el de mas facil acceso
y por ser la fuente mas utilizada constituye uno de los principales elementos de
competencia entre proveedores.

4.4. Fuentes Bancarias.

4.4.1. Factoring: es el contrato por el cual una entidad financiera se
obliga frente a una empresa a adquirir los créditos que se originen
normalmente durante un periodo de tiempo convenido, pudiendo seleccionar y
abonar por los mismo un precio fijado, quedando el riesgo de cobrabilidad a
cargo de la entidad financiera.

4.4.2. Leasing: es una alternativa de financiamiento de activos no
corrientes, especialmente utilizada para mantener, ampliar o modernizar las
estructuras de prestacion de servicios. Mediante este contrato la empresa

posee el uso y goce de un bien, durante un tiempo determinado sin necesidad
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de comprar, es decir, sin ser duefio de los mismo, sino, locatario abonando un

alquiler periédico y con la opcién de compra a su favor*®.

4.6. Evaluacion Econdmica del Proyecto

4.6.1. Inversion: reemplazo de cosechadora:

Cosechadora axial max 1475 (Metalfor) $ 7.600.000,00
(Ver anexo pag. 85)

Cosechadora CR 6080 X (New Holland): U$S 390.000,00
(Ver anexo pag. 86)
(Se toma valor ddlar tipo vendedor
al dia 14/08/2017 BNA) X $17.50
Total CR 6080 X $ 6.825.000,00

Por las cotizaciones obtenidas se llegd a la conclusibn de la
adquisicién de la cosechadora New Holland CR 6080 X, debido a su menor
costo y la envergadura de la firma, siendo que esta marca posee mayor
cantidad de afios en el rubro y en la fabricacién, y es reconocida en el mercado

mundial.

Venta de la cosechadora actual:

Araus 1360 (Metalfor): U$S 85.000
(Se toma valor ddlar tipo vendedor
al dia 14/08/2017 BNA) X $17.50
Total araus 1360 $ 1.487.500,00

¥ Traballini H. 2004. Guia de Gestién Financiera. Instituto Universitario Aeronautico. Cordoba,
Argentina.
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4.6.2. Fuente de financiamiento:

Banco Santander Rio S.A. Sucursal 490 - Justiniano Posse:
. Se presta el 70% del Bien (SIN IVA).

. 5 afios (Amortizacion Semestral Frances).

. TNA: 17%

. Moneda: Pesos.

. Gastos de otorgamiento: 2%
(Ver anexo pag. 89).

Banco de la Nacion Argentina. Sucursal - Ordofiez:
. Se presta el 70% del Bien (SIN IVA).

. 5 afios (Amortizacién Semestral Aleman).

. TNA: 15,5%

. Moneda: Pesos.

. Gasto otorgamiento: 1,5%

(Ver anexo pag. 89).

Concesionaria New Holland:

. Se financia el 70% del Bien (CON IVA).

. 5 aflos (Amortizacidbn Semestral Franceés).
. TNA: 13.5%

. Moneda: pesos.

(Ver anexo pag. 88).

Con las distintas fuentes de financiamiento recolectadas se llega a la
conclusion de hacer uso la que brinda la concesionaria de la cosechadora por
las siguientes razones:

o El monto: el financiamiento es mayor debido a que tiene en
cuenta el costo del IVA (70% con IVA), mientras que las entidades financieras

no.
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o TNA: la tasa es fija y del 13,5% mientras que en el Santander Rio
es del 17% fija y el Banco Nacion Argentina del 15,5% fija los primeros 3 afios
y luego regira la tasa activa de cartera general con sus oscilaciones a través
del tiempo.

o No cuenta con gasto de otorgamiento, y se considera que al no

ser una entidad bancaria el préstamo es beneficioso.

4.7. Anélisis del Flujo de Fondos

Lo definimos como un programa que muestra las entradas y salidas de
efectivo, asi como los saldos de efectivo de una empresa a lo largo de un
periodo especifico. Es importante sefialar que se conoce también por
presupuesto de efectivo: es un informe que incluye las entradas y salidas
reales de dinero para determinar el saldo final o el flujo neto de efectivo, factor
decisivo para evaluar la liquidez de un negocio.

El estado de flujo de efectivo es un estado financiero que junto con el
balance general y el estado de resultados proporcionan informacién acerca de
la situacion financiera de un negocio.

Los estados financieros deben reflejar una informacion que ayude al
usuario a evaluar, valorar, predecir o confirmar el rendimiento de una inversion

y el nivel de riesgo implicito.
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A continuacion se expone los Flujos de Fondos Proyectados:
1 2 3 4 5
Ventas 6.071.301,97 | 6.860.571,23 | 7.583.057,98 | 8.113.872.04 8.661.558,41
Costo de las
mercaderias (4.307.309,60) | (4.867.259,05) | (5353.985,83) | (5.782.304,69) | (6.187.066,02)
vendidas

Utilidad Bruta

1.763.992,38

1.993.311,39

2.229.072,16

2.331.567,35

2.474.492,38

Flujo de Fondo

foarf]gscigﬁzacién (122.532,16) | (141.054.45) | (155.159,90) | (169124.29) | (183.159,61)
S;;tiﬂissgzdén (316.250,55) | (362.106,88) | (395.284,25) | (428.794.96) | (462.026,57)
ﬁn"’{:rfggggn (62.493,36) | (51.840,49) | (41.066,12) | (30.168,85) | (20.147,28)
eog;rr:cu)r;gresos y (33.860,88) | (58.485,11) | (79.188,79) (100.909) (120.106,02)
Depreciacion (1.137.500) | (1.137.500) | (1.137.500) | (1.137.500) (1.137.500)
Resultados Antes
del Impuesto alas 91.355,43 242.324,45 420.873,10 465.070,25 551.552,90
Ganancias
_'g”;g;ﬁifgsa las (10.357,53) | (47.320,60) | (106.705.60) | (122.174,60) | (152.443,50)
LJ;' ';ﬂ%‘f}ggig”es 80.997,90 | 195.003,85 | 314.167,50 | 342.895,65 399.109,40
Depreciacion 1.137.500 1.137.500 1.137.500 1.137.500 1.137.500
Inversion inicial (4.777.500)
Valor de rezago 2.047.500
(4.777.500) | 1.218.497,90 | 1.332.503,85 | 1.451.667,50 | 1.480.395,65 | 3.584.109,40

4.8.1 Valor Actual Neto (VAN)

4.8. Evaluacién de proyectos de inversion

El valor actual neto es un procedimiento que permite calcular el valor
presente de un determinado numero de flujos de caja futuros, originados por
una inversion. Dicho método consiste en descontar al momento actual (es
decir, actualizar mediante una tasa) todos los flujos de caja futuros del

proyecto. A este valor se le resta la inversion inicial, de tal modo que el valor

obtenido es el valor actual neto del proyecto.

Interpretacion de los resultados:

Si la VAN>0; La inversion producird ganancias por encima de la

rentabilidad. Por ende el proyecto se acepta.

Si VAN=0; La inversibn no producird ni ganancias ni perdida. La

decision de aceptar o no el proyecto es indiferente.
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Si VAN<O; La inversion producird perdidas por debajo de la
rentabilidad.
n
VAN = Lt -1,
= (1+K)
V ¢ flujos de caja en cada periodo
| o: valor de la inversion
N: nimero de periodos considerados
K: tipo de interés.
Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
F'ujonde‘i;‘;”dos $4.777.500 | $1.218.497,90 | $1.332.503,85 | $1.451.667,50 | $1.480.395,65 | $3.584.109,40
Tasa 13,5% 13,5% 13,5% 13,5% 13,5%
Flujo defondo | ¢/ 277500 | $1.073.566.43 | $1.034.371,98 | $992.840,63 | $892.060,59 | $1.902.838,59
actualizados

VAN =$1.118.178,30

Como se observa el valor de VAN es positivo, por lo que el proyecto
resultaria aceptable, dado que los flujos netos de caja de cada periodo
amortizan el capital invertido, abonan el costo del mismo y aumentan el valor

de la empresa, es decir es economicamente factible.

4.8.2. Tasa Interna de Retorno (TIR)

Se utiliza como indicador de la rentabilidad de un proyecto: a mayor
TIR, mayor rentabilidad. También se utiliza como uno de los criterios para
decidir sobre la aceptacion o rechazo de un proyecto de inversion. Para ello, la
TIR se compara con una tasa minima o tasa de corte (TAR).

Si TIR>TAR; se acepta

Si TIR=TAR; es indiferente

Si TIR<TAR; se rechaza.
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n
TIR =Y "
= ~n
T-0 (1 + 1
TIR: 21,26.

La TIR obtenida en el proyecto resulto ser mayor a la TAR como se
definia anteriormente. Esto indica que el proyecto es aceptable, lo que expresa
esta situacion es que el proyecto da una rentabilidad mayor que la rentabilidad

minima requerida.

4.8.3. Periodo de recupero (PR)

Es el tiempo necesario para cubrir la inversion inicial y su costo de
financiamiento. Cuando menor es el periodo de recupero, mayor liquidez
proporcionara el proyecto y sera mas conveniente. Si PR es menor que el
horizonte econdmico, significa que la inversiéon inicial se recupera antes del

plazo total, por lo tanto el proyecto es aceptable.

— ENC, — FNC,

PR=r+ N
FNC,,,*V"™

PR: 4,41
Como el periodo de recupero arroja un valor aproximado de 4 afios y
medio, y este es menor al horizonte econémico de la inversion (5 afios),

decimos que el proyecto es viable®.

%0 Gimenez HL. 2005. Guia de Gestion de las Organizaciones. Instituto Universitario Aeronutico.
Reimpreso 2011. Cordoba, Argentina.
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4.9. Conclusion

Los estados contables proyectados se realizaron en base a los datos
de la inversion y su financiamiento. Mientras que los estados de resultados los
incrementos de las utilidades de los primeros afios no se consideraron
superiores al 12% y para los ultimos dos no superan el 5%; debido a que la
economia inflacionaria tiende a ir bajando, las politicas que se apliquen al
mercado del agro las afecta directamente y el factor climatolégico que varia
constantemente hacen una actividad con mucha incertidumbre, que no se
pueden estimar crecimiento superiores a esto para tener mayor exactitud.

La inversion inicial necesaria para la puesta en marcha del proyecto de
inversion es de $ 4.777.500, la misma se financiard mediante un crédito con la
concesionaria a una TNA del 13.50% fija en pesos por 5 afos.

Se obtiene un VAN de $ 1.118.178,30 y una TIR de 21,26% lo cual el
proyecto es aceptable y mantiene cierto margen ante imprevistos de los afios

proyectados, de ser asi la empresa cumple con las obligaciones y ademas
incrementa sus utilidades.
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Mediante la realizacion del presente trabajo, podemos afirmar que la
empresa cuenta con sus estados financieros y econdmicos actuales
aceptables, lo que nos permitié realizar la proyeccién de los préximos cinco
afos contemplando la incorporacion de una maquinaria y aplicando el proyecto
de inversion, determinando la pre factibilidad, donde se obtuvo que la empresa
tiene los recursos necesarios para llevar adelante dicho proyecto.

Al no contar con los recursos necesario para la inversion se acudio a la
financiacion por medio de terceros, optando por la financiacion directa de la
concesionaria siendo la mas conveniente entre la opciones estudiadas.

Dicha adquisicion podra generar una mayor cantidad de superficie
trabajada, brindando un servicio de mejor calidad de producto obtenido,
mejorando la condicibn de trabajo, reduciendo costos y aumentando la
eficiencia, dejando al productor satisfecho.

La mencion de la afectacion impositiva y lo antes desarrollado, nos
permite establecer que la agricultura es uno de los sectores mas importantes
de la economia Argentina, dando ocupacién a la poblacion activa y
contribuyendo en gran medida con el PBI y las exportaciones de productos
agricolas - ganaderos.

Le recomendamos una reorganizacion administrativa ya que seran los
pilares de la identificacion de la empresa frente a los demas, realizando los
andlisis financieros anualmente para tener equilibrio permanente y la aplicacién
del proyecto de inversion ante la necesidad de nuevas inversiones para

minimizar los riesgos que se afronten.
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CARACTERISTICAS TECNICAS

4k CABEZAL

Longitud de la platatorma de corte: 30 (1)
=910 (m). Tipo flexible con acople
répido, cortrol automético con altura de
corte. Control ce velocidad de molinete
Control de velocidad de avance

Peso aproximado de la plataforms 3.200

k.

Lk UMIDAD DE SEPARACION

Mimero de cincavos de trilla 3
Superficie total de trila 1,1 m2.

4 poncavos de separscion

Superficie total de 2eparacion 1,9 m2.

P CONTROL DE
ALIMEMNTACION

Rolo ertregador Trampa de piedras
Welncidad de rotacidn de 440-800 rpm
Trampa de piedras estandar

B TRAMSMISION

Tipo Hidroztatica 4 % 2, opcional 4 % 4.3
marchas hacia adelante, 3 marchas hacis

atras
Frena & dizco accionado hidraulicamerte

Freno de mana neumatico

£k UNIDAD DE LIMPIEZA

Area total de limpieza 4 55 m2. Velocidad
el ventilador B00—1200 rpm. Ajuste
eléctrico de velocidad de vertilador.
Sistema estandar de retrilla.

Sarandon ajustable v desparramador de

paia v granza.

B CABINA

Amplia cabing montada sobre tacos de
goima. Alre acondicionada frio § calar,
Computadaras con control total de todas
laz funciones de la cozechadors, matar v
monitor de rendimiento opcional.
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¥ MOTOR

Scania, DC9 72 A Stts, 350 hp. Potencia
endescargs 370 hp, & 1900 ram. 5
cilindros electronica,

Tangue de Combustible con capacidad de
870 ts.

¥ oA

Capacidad de 10,000 litros.
Welocidad de dezcarga 4800 linin.

¥ roDADO

Delanteros simples S00/60 R32 R1.
Traseros 184 - 26 R1.
Opcionales Duales 2005 R35 R1
Trasero 28L— 26 R
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{i UNIDAD DE TRILLA

Sistema de trila axial con rotor
hidrostaticn con reversar. Dismetro del
rotor de 7E0 mm. Largo del rotor de 3150
mim. Sistema de variacion de velocidad
del rotor electrohidraulico
Rango de velocidad de rotor, en baja de 0
a 730 rpm — en alta de 0 & 1050 rpm.

{ EMBOCADOR

Largo del embacadar 1.800 mm
Ancha del embocadar 1.400 mm. con
oacilacion lateral y vertical.
Feversor electrobidraulica.
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Metalfor S.A. FACTURA PROFORMA
Fada Plac. 4§ - A S w —_

:_':‘.'I'E Zfli_’mfl l_q'_:ill:ll..-_:m Juadid ¢ - Cowvbotin - Arguerilas —

Tubbdees p lne- =54 §34T £4250 ) P D 38083 .?{f""""'-"‘" N T84

o Tk o T Eecha: 16 /08 f 2017

wei Tl o ar

| DATOS CLIENTE |
Fardn Sacio! DEMARIA RICARDO ANTONID CLAT:
Dirgccidn SEIS 487 CINT: 20-10758781-1

localided  ORDOREZ I RESP, INCRIPTO
Prowincio CORDOBA cE2

Condicidn de Wenla

| comso | DESCRIPCAON

| canmiman | erEcio us. | MPOATE |
EQ700003  COCECHADORA AXIAL NUEWA MARCA METALFOR , RADDELD

1 6.877.828,05 6.877.828,05
M AY 34T0, HIDROSTATICAS 4% COMPUTADORS DE ABDRDD
TOLVA DE 12000 LITROS, MOTOR SCANLA ELECTROMICD DE . .
370 HP, PLATAFORMA DE 30 PIES DE CORTE
= BANCDD OE LA NACHDN Aa.!-jFﬂTIMA ~h -_ -
PRODUCTO OE FASRICACION MACIOMAL mE B n z
Dhgarvaciones:
| swerora 5 | MAP. INTERNOS | suverorai s | VA § | TOTAL 5 |
6.E77.620,05 6.877.828,05 722.171,94 7.600.000,00
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CARACTERISTICAS TECNICAS
MODELD CRB0S0 SISTEMA DE RETORNO
MOTOR Elevador de granos Estandar
Marca New Holland Elevator de granas de alta Esténdar
Potencia nominal 300 cv (220 kW) capacidad con cadenas HD
Potencia méxima I3 ov (45 6W)
Tipo de requiador Electrénico TANQUE DE GRANOS
Régimen nominal 2,100 rpm Capacidad 90001
Sinfin retractil de llenado central Estindar
ELEVADOR DE PAJAS
Nimem de cadenas 3 SINFIN DE DESCARGA
Sistema inversor del alimentador Hidrdullco Velocidad de descarga 90 Vs
ROTORES LONGITUDINALES TANGUE DE COMBUSTIBLE
Digmetro 432 mm Capacidad 600 |
Longitud 2638 mm
Longitud de la seccidn del sinfin 390 mm TRANSMISION
Longitud de la seccitn de desgranamiento 739 mm Tipo Hidrostatica
LLongitud de la seccién de separacidn 1.080 mm Caja de velocidades 4 marchas
CONTRABATIDORES CONCAVOS CABINA
Anguio envolvente B6° Asienin con suspensiin neumatca Estandar
Anguio de vinculo con extension 121° Banco para pasajers Estindar
Ajuste Eléctrico Climatizadae Estandar
Calefaccion Opcional
CONCAVOS DE SEPARACION Monitor inteliview Bl con posicién requlable Estdndar
Rejas de separaciin por robos 3
Anguio envolvente 148° PESD
Version estindar sin plataforma 14.500 kg
LIMPIEZA
Sizlema de mpleza Siper raranda DIMENSIONES
Sistema de pre-limpleza Estandar Altura maxima en posiciin de transporte 396m
Area total de zaranda 54 mt Dimensidn entre ejes 33m
Longitud madma con el lubo de descarga 997 m
VENTILADOR DE LIMPIEZA Ancho médxima (sin plataforma) 4,15m
Nimem de aspas ] Sistema Rolo-Thresher Simple
GAMA DE VELDCIDADES VARIABLE RODADOS
Estandar 500 - 1,050 rpm Simple 900/60 R32
Ventilador con salida doble con toma E 540065 R30
de aire adicional en la parte superior Dual 20.8 x 38 R1
Ajuste de velocidad a partir de la cabina Eléctrico 10524
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ONCATIVO - RIO TERCERO - VILLA MARIA [ AGRICULTURE Sl
N° Cliente PRESUPUESTO N°000481
Senor(es): Aﬁ‘ﬁ B &‘Hﬁm\ CUIT: Fecha: 4% J’CXi‘} | 2o E4
Domicilio:, Localidad: g g 53 Vendedor:
Tel. Fijo: Celular: Email:_¢Z 24 BDODorATis S :M?/j}‘::ﬁﬂhi b com
Propuesta de Negocio

ku,f.\_»_,zp LCREE0X

CV ?'"ﬁ’.\t QT«M A

) ’P»‘v‘ 3 ‘3‘ CORP. .

(o T O S, e ISR e Lyt e et

Oferm Valnda hasta { /

Los precios eslén su]etos a varlacwnes-;lr.n previo aviso, salvo indicacién contraria en observaciones del presente
N° Cliente PERITAJE N°000481
Tipo: Marca: Fecha: / /
Modelo: Dominio: Afio: Horas: Hp:
Motor Marca: N°® Motor: N° Chasis:
Inspeccion

Estado gral Cristales

Motor Tablero

Caja Tapiceria

Embrague Plataforma

Electricidad TipoTransmis.

Bateria Tubo desc.

Pintura Reductores

Chapa Correas

Cabina Trilla cosech

Cubiertas
Delanteras % | Medidas | Traseras Medidas %
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Banco Santander Rio S.A. Sucursal 490 - Justiniano Posse

“Andlisis de los estados contables proyectados y analisis impositivo
de una empresa agropecuaria para un proyecto de inversion"

Caracteristicas del préstamo
Sistema: Francés
Monto:| $4,814,479
Plazo:| 60 meses
Frec. de pago:| Semestral
Gastos Otorg.: 2.00%
Seguro de vida: 0.00%o
TNA: 17.00%
TEA: 17.72%
Fecha liquidacion|  17/08/2017
Fecha 1ercuota:| 17/02/2018
CFT: 18.72%
Qe e
Gastos | IVA Composicién de la cuota Gastos IVA
Fecha [N°|Admin.|0.00% Cuota Amortizacion Interés s/saldo | 0.00% Saldo FF Neto
17/08/2017| O st 0 $ 4,614.479.00 $.00 $ .00 $ .00 $.00| $4,814.479.00| $4.718,189.42
17/02/2018 1 0 0 (8 737.127.25)] (S 324.532.99)| (S 412,504.26) $ .00 S .00| §4.480,046.02| (5737127 25)
17/08/2018| 2 0 0 ($733.763.70)| (5 352,118.29)| (5 381.645.41) $.00 $.00] $4.137.827.73| (5733.762.70)
17/02/2019] 3 0 0 ($ 733,763.70)| (S 382,048.34)| (5 351,715.36) $ .00 $.00| $3.755,779.39| (S 733.763.70)
17/08/2019) 4 0 0 (S 733,763.70)| (5 414.522 45)| (5 310,241 25) $ .00 $.00| $3.341,256.04| (S 733,763 70)
17/02/2020f 5 0 0 ($ 733.763.70)| (5 449.756.86)| (5 264.006.84) $.00 $.00| $2,891.500.08| (5 732.763.70)
17/08/2020{ 6 0 0 (§ 733,763.70)|  (§ 487.986.19)| (§ 245,777.51) $.00 $.00| $2,403513.80 ($733,763.70)
17/02/2021) 7 0 0 (8 733.763.70)| (8 520.485.02)| (5 204,208 68) 5.00 $.00| $1.,874.048.87| (5733.763.70)
17/08/2021] 8 0 0 (§ 733.763.70)| (8 574.469.55)| (§ 150.204.15) $.00 $ 00| $1.290,579.32| ($ 733.763.70)
17/02/2022f 9 0 0 (§ 733,763.70)| (5 623,200.46)| (5 110,464 24) $.00 $.00| $676,279.86| ($733.763.70)
17/08/2022 10 0 0 ($ 733,763.65)| (8 676.279.86)| ($ 57.48379) 500 $ 00 $.00| ($733.76365)

El simulador sale sin IVA porque hay cosas que graban el 21% y otras

el 10,5% como es este caso. Por lo tanto hay que agregarlo al valor de la cuota

los Intereses por el 10.5%.

Banco de la Nacidén Argentina. Sucursal - Ordofiez

PRESTAMO:

70% DEL VALOR DEL BIEN SIN IVA.

SISTEMA DE AMORTIZACION: ALEMAN

PLAZO: 5 ANOS

TASA DE INTERES:

Se aplicard la tasa de Ia Reglamentacion 400 vigente en cada momento. Para plazos mayores a tres afios: Los
primeros 3 (tres) afios se aplicara una tasa de interés del 18% TNA Fija, luego regira la TASA Activa de
Cartera General con sus oscilaciones a través del tiempo. La misma sera disminuida en 2.50% (dos con

cincuenta centésimos) p.p.a durante los 3 (tres) afios de vigencia del préstamo. Para los afios de

amortizacion restantes se aplicara la tasa de interés de la linea 400 sin bonificacion alguna.
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