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RESUMEN

En el presente trabajo se demuestra la importancia que tienen los estados contables
para una empresa, mediante su analisis e interpretacion. Se aplican indices financieros
que permitan obtener informacion necesaria para interpretar las decisiones tomadas y que
llevaron a obtener los resultados que se muestran en los mismos.

Se considera importante tener en cuenta el impacto que tienen los tributos dentro
de los resultados. Para ello también se realiza un analisis de los mas representativos, como
lo son: Impuesto a las Ganancias e Impuesto al Valor Agregado.

Si la organizacién hace un manejo eficiente de sus recursos y aplica sistemas de
informacion contable, como si también realiza planificacion fiscal se veran reflejados de
manera positiva en dichos analisis. Dejando la posibilidad de un anélisis mas exhaustivo
de los tributos que gravan la actividad agropecuaria.

La metodologia utilizada es bibliografica y de campo; se utilizaron manuales
técnicos de contabilidad y material disponible en formato virtual. El trabajo de campo
consistio en la recoleccidon de datos e informacion precisa y relevante brindada por la

empresa.

Palabras claves: estados contables, analisis econdmico-financiero, indices/ ratios,

impuestos.
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LISTA DE ABREVIATURAS

FACPCE: Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas.
ROA: Return on assets (rendimiento de los activos).

ROE: Return on equity (rentabilidad sobre recursos propios).

DEX: Derechos de exportacion.

AFIP: Administracion Federal de Ingresos Publicos.

IVA: Impuesto al Valor Agregado.

IIGG: Impuesto a las Ganancias.

SLD: Saldo de Libre Disponibilidad.

EECC: Estados Contables.
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OBJETIVO GENERAL

Analizar los Estados Contables de una Empresa Agropecuaria mediante el uso de Ratios,
con el fin de generar un diagnostico situacional de desempefio, afadiendo el andlisis de los

tributos que figuran en ellos y como estos impactan en la entidad.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Describir el marco normativo de cada uno de los EECC como fuentes generadoras de
informacion.

. Determinar la metodologia y los diferentes tipos de analisis y ratios a aplicar.

. Presentar y exponer los EECC de la empresa seleccionada para realizar el andlisis.

. Aplicar a la informacion de los EECC las ratios correspondientes.

. Analizar la informacion generada por las ratios.

. Analizar los tributos que se exponen en los EECC.

. Interpretar como esos tributos afectan econdémicamente a la empresa.

o I AN W»n B~ WD

. Realizar las apreciaciones y consideraciones respecto del estado de situacion de la empresa.
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CAPITULO 1: MARCO TEORICO

1.1. La Contabilidad Como Disciplina Técnica de Informacion.

La contabilidad es una disciplina técnica integrante del sistema de informacién de la
empresa que se ocupa del procesamiento de datos sobre el patrimonio y su evolucién. Dicha
disciplina tiene como finalidad generar informacion adecuada para la toma de decisiones de

administradores, usuarios externos y para el control de los recursos.

Del sistema contable surge la informacion que es requerida tanto por los usuarios

internos de la empresa como asi también los solicitados por los usuarios externos.

La contabilidad como técnica de informaciéon es una herramienta de fundamental
importancia para la gestion de cualquier empresa. Las pequefias empresas agropecuarias
muchas veces no tienen sus estructuras adaptadas para aplicar esta técnica en su operatoria

habitual por el alto costo que genera.

Para que una empresa tome buenas decisiones que la lleven a lograr sus objetivos de
rentabilidad y crecimiento con los recursos de que dispone es necesario que tenga en cuenta sus
movimientos econdmicos y financieros llevados a cabo en un determinado periodo. Estos
movimientos se pueden resumir en lo que denominamos informes contables-financieros que se

plasman en el cuerpo de los estados contables como resultado final del proceso.

Al utilizar la metodologia contable se hace uso del principio de lo devengado, el cual
establece que todas las transacciones o hechos econémicos se registran en el momento en que

ocurren con independencia de su fecha de pago o de cobro.

10
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1.2. Estados Contables

Los estados contables describen o informan acerca del desempefio econdémico-
financiero pasado de una empresa y de su posicion actual (posicion a la fecha del cierre del
ejercicio al que se refiere), y proporcionan una base para realizar proyecciones y pronosticos a

futuro.
Los estados contables brindan informacion que, como minimo, se refiere a:

a) Situacion patrimonial del emisor a la fecha de estos, descripta de modo que ayude a

evaluar su capacidad de pagar sus deudas al momento de su vencimiento.

b) Evolucion de su patrimonio durante el periodo cubierto por los estados, incluyendo un
resumen de las causas del resultado que le es asignable dado que también ayuda a
evaluar la solvencia de la organizacion.

c) Evolucion de su situacion financiera por el mismo periodo, expuesta de modo que
permita conocer los efectos de las actividades de inversidn y financiacion que hubiera
tenido lugar.

d) Explicaciones e interpretaciones de los administradores del ente emisor que faciliten su
comprension.

Los estados contables son informes preparados para su suministro a terceros, pero
también son empleados por los administradores del ente que los emite. Como su nombre lo

indica, contienen datos surgidos del sistema contable. (Fowler Newton).
El cuerpo de estados contables estard integrado por:

e Estado de situacion patrimonial.

e Estado de resultado.

e Estado de evolucion del patrimonio neto.

e Estado de flujo de efectivo.

e Notas a los estados contables.

e Anexos (de bienes de uso, de cuentas de pérdidas y ganancias, etc.)

e Memoria (resefia de los hechos més importantes acaecidos en el periodo bajo anélisis.)

11
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Las empresas que estan obligadas a confeccionar estados contables deberan ajustarse a
lo establecido por las normas Técnicas profesionales vigentes, “resoluciones técnicas” emitidas

por las Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas.

No obstante, es importante que todas las empresas, independientemente de que estén
obligadas o no deberian llevar una contabilidad uniforme debido a la importancia de contar con

la informacion que brinda para la gestion de estas.

1.2.1.Cuerpo De Los Estados Contables

1.2.1.1.Estado De Situacion Patrimonial

El estado de situacion patrimonial refleja la situacion patrimonial-financiera de la
empresa al momento del cierre del ejercicio econdmico al cual se refiere. Informa acerca de los
bienes, derechos, las deudas y el patrimonio de la empresa en dicho momento. Los bienes y
derechos integran el activo de la empresa, que financieramente reflejan las actividades de
inversion, mientras las deudas y obligaciones integran el pasivo, que financieramente refleja las
actividades de financiacion con capital de terceros, y el patrimonio neto, compuesto por capital,
ganancias reservadas y resultados no distribuidos, financieramente refleja las actividades de

financiacidn con capital propio.

A su vez, dentro del estado de situacion patrimonial se puede observar una subdivision
en las cuentas de activo y pasivo, clasificando las mismas en corrientes y no corrientes. Cuando
se habla de activo corriente se hace referencia a la capacidad que tiene el mismo de
transformarse en dinero en un periodo menor a un afio; lo contrario a esto sucede con el activo

no corriente cuyo periodo de transformacion en dinero liquido es mayor a un afio.

En cambio, en el pasivo corriente se reflejan las deudas y obligaciones que deberan ser
cumplimentadas por la empresa en un plazo inferior a un afio (corto plazo), mientras que en el

pasivo no corriente el lapso para hacer frente a dichas obligaciones es superior a un afio.

12
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1.2.1.2.Estado De Resultados

Un estado de resultados mide el desempefio economico-financiero de una empresa en el
ejercicio al cual se refiere, es decir, desde el inicio al cierre de este. Es una representacion de
las actividades de operacion. Proporciona detalle de ingresos, costos, gastos, ganancias y
pérdidas de una empresa durante un periodo determinado. El resultado va a estar dado por la

diferencia entre los ingresos y gastos.

1.2.1.3.Estado De Evolucion Del Patrimonio Neto

El estado de evolucion del patrimonio neto es el estado que suministra informacion
acerca de la cuantia del patrimonio neto de la empresa y de como varia a lo largo del ejercicio
contable, variaciones que se producen como consecuencia de transacciones con los propietarios
(aportes, retiros, dividendos distribuidos a los accionistas y/o propietarios), constitucion de
reservas, y el resultado del periodo. El importe global que surge de este estado es el que se

plasma en el estado de situacion patrimonial

1.2.1.4.Estado De Flujo De Efectivo

El estado de flujo de efectivo informa de las transacciones que afectan a la tesoreria de

una empresa; resume los origenes y aplicaciones de efectivo durante un periodo especifico.

La realizacion del mismo ayuda al control del flujo de caja, posibilitando comprender
de donde proviene el efectivo que entra y hacia donde se dirige el dinero que sale de la
organizacion para, con base en ello tomar decisiones estratégicas que fomenten la liquidez del

negocio y eviten cualquier incidente que ponga en riesgo la salud financiera.

13
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1.2.2.Normativa Aplicable Para La Confeccion De Estados Contables

La correcta valoracion de los elementos del cuerpo de estado contables es un requisito
indispensable para que la informacion contenida en ellos sea fiable. Todas las empresas deben
valorar sus transacciones de acuerdo con las normas contenidas en la legislacion contable

vigente.

En Argentina se deben tener en cuenta las resoluciones técnicas contables emitidas por
la FACPCE, las cuales son fundamentadas en base a las normas internacionales de contabilidad.
Asi mismo, para que todos los estados contables tengan validez, se debe realizar una auditoria

externa, es decir, que deben ir acompainados por el informe de un auditor independiente.

1.3. Analisis De Los Estados Contables

El anélisis de los estados contables se encarga de interpretar las cuentas o partidas que

ellos muestran, estudiando las transacciones y acontecimientos de la organizacion.

El objetivo de este es examinar y evaluar la gestion empresarial llevada a cabo a fin de

poder determinar el grado de solvencia, eficacia y rentabilidad obtenida en la misma.

Los analisis de los estados contables de la empresa permiten evaluar aspectos tales

como:

e Situacion de liquidez o capacidad de pago.
e Endeudamiento.

¢ Independencia financiera.

e (arantia.

e Gestion de los activos.

e Equilibrio financiero.

Normalmente, el andlisis de los estados se hace a partir de datos historicos referentes a

los dos o tres ultimos afios de la empresa.

14
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1.3.1.Tipos De Analisis De Los Estados Contables.

e ANALISIS PATRIMONIAL: estudia la estructura del activo, pasivo y patrimonio neto,
asi como las relaciones que hay entre ellos. Se estudia o analiza a través de analisis de
porcentajes, variaciones absolutas y relativas y la representacion grafica.

e ANALISIS FINANCIERO: estudia la capacidad que va a tener la empresa para cancelar
sus deudas a largo plazo (solvencia) y a corto plazo (liquidez). Se centra en el estudio
del fondo de maniobra y de las situaciones financieras y en el analisis de ratios
financieros.

e ANALISIS ECONOMICO: estudia la estructura de resultados de la empresa (cuenta
pérdidas y ganancias) permitiendo la rentabilidad de las inversiones (rentabilidad

economica).
1.3.1.1.Analisis De Estructura y Tendencia

Mediante esta herramienta se analiza la evoluciéon de las distintas partidas que lo
componen y su participacidon en activos, pasivos, patrimonio neto y estado de resultados para

fijar las tendencias a través de ejercicios sucesivos.

1.3.1.1.1.Analisis Vertical

Se realiza con los estados contables de un solo periodo. Esta herramienta permite tener

una vision de la estructura de los estados estudiados, mostrar la relevancia de las principales

cuentas, evaluar la evolucion de estas y generar politicas para poder obtener mayor

rentabilidad, corrigiendo déficit o errores en el manejo de la gestion empresarial.

El andlisis del estado de situacion patrimonial le asigna una valoracion a las relaciones

que cada rubro aporta al total de activos y pasivos. Es decir, el total de activos seran cien y cada

15
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partida tendrd su porcentaje dividiendo su valor por el valor total del activo y

multiplicando el resultado por cien. Asi se determinara la participacion de cada rubro que

conforma el activo y el pasivo.

En el estado de resultados al rubro ventas brutas se le asigna el valor cien y cada partida

que compone dicho estado mostrara el porcentaje en relacion con las ventas, dividiendo el total

de estas por las ventas brutas y multiplicando el cociente por cien.

En las imagenes 1 y 2 se muestra un estado de situacion patrimonial y un estado de

resultado analizados verticalmente.

Aiol % Aiiol %o

ACTIVO PASIVOS
Efectivo y equivalentes $100.000,00 8.86 Cuentas por pagar $180.000,00 46,61
Inveersiones corto plazo $25.000,00 221 Otros pasivos a corto plazo $131.160,00 33,97
Cuentas por cobrar $140.000,00 12,40 Total Pasiv o Corriente $311.160,00 30,58
Inventarios $260.000,00 23.03 Deuda a largo plazo $75.000.00 1942
Total Activo comiente $525.000,00 46.50 Pasivos no comientes $75.000,00 19,42
Inversiones largo plazo $70.000,00 6,20 TOTAL PASIVOS $386.160,00 100,00
Inmuebles, planta v equipos $455.000,00 44 20 PATRIMONIO
Otros activos no comientes $35.000.00 3.10 Capital aportado $550.000,00 4872
Total Actives No Corrientes $604.000,00 53,50 Utilidades retenidas $192.840,00 17.08
TOTAL ACTIVOS $1.129.000,00 100,00 T otal Patrimon io $742.840,00 65,80

Total pasivos ¥ patrimonio $1.129.000,00 100

Imagen 1: Ejemplo de Estado de Situacion Patrimonial Analizado

Verticalmente. Fuente: Elaboracién Propia.
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Aiio 1 %
Ingresos $500.000,00 100
Costo de Ventas $205.000,00 41
Margen bruto $295.000,00 59
Gastos grales y admmistrativos $46.000,00 9.2
Gastos Venta $57.000,00 114
Resultado Operativo $192.000,00 38.4
Otros ingresos $3.120,00 0,624
Otros gastos $6.000,00 1.2
Resultado antes de impuestos [$182.880,00 36,58
Impuestos $47.280,00 9.46
Utilidad Neta $135.600,00 27,12

Imagen 2: Ejemplo de Estado de Resultado Analizado Verticalmente.

Fuente: Elaboracidn Propia.

1.3.1.1.2.Analisis Horizontal

Se comparan sucesivamente la evolucion de los rubros de un afio con respecto a otro.

La técnica de determinacion de diferencias absolutas se trata de restar valores y la
variacion tendra el signo que corresponde, positivo si aumentd y negativo si disminuyo.

La técnica de variacion porcentual consiste en aplicar la siguiente formula:

afo reciente — aio anterior
* 100

aio anterior

En las imagenes 3 y 4 vemos el estado de resultado y el estado de situacion patrimonial

analizado horizontalmente.
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Anol Aiio2 Variacion Porcentaje

Ingresos $500.000.00 $280.000,00 $220.000,00 -44.00%
Costo de Ventas $205.000,00 $125.000,00 $80.000,00 -39.02%
Margen Bruto $295.000,00 $155.000,00 $140.000,00 47 46%
Gastos grales y administrativos $46.000,00 $36.000,00 $10.000,00 -21,74%
Gastos Ventas $57.000,00 $44 000,00 $13.000,00 -22 81%
Resultado Operativo $192.000,00 $75.000,00 $117.000,00 -60.94%
Otros Ingresos $3.120,00 $1.000,00 $2.120,00 67.95%
Otros Gastos $6.000,00 $8.000,00 ~$2.000,00 33.33%
Resultado antes de Impues tos $189.120,00 $68.000,00 $121.120,00 -64.04%
Impuestos $47.280,00 $17.000,00 $30.280.00 64.04%
Utilidad Neta $141.840,00 $51.000,00 $90.840,00 -64.04%

Imagen 3: Ejemplo de Estado de Resultado Analizado
Horizontalmente. Fuente: Elaboracion Propia
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Aiiol Aiiol Variacion Porcentaje Aiiol Aiiol Variacion Porcentaje
ACTIVOS PASIVOS
Efectivo v equivalentes 5$100.000.00 S$80.000.00 -520.000.00 -20.00% |Cuentas por pagar S$180.000.00 5$103.000.00 -577.000.00 42 78%
Inversiones corto plazo $25.000.00 $25.000.00 50,00 0,00% | Otros pasivos corto plazo $131.160.00 $62.000.00 -569.160.00 -52.73%
Cuentas por cobrar $140.000,00 $110.000,00 -530.000,00 -21.43% |Pasivos Corrientes $311.160.00 $165.000,00 -5146.160.00 -46.97%
Inventarios $260.000,00 $285.000,00 $25.000,00 9.62% |Deuda largo plazo $75.000,00 $180.000,00 $105.000,00 140.00%
Activos corrientes $525.000,00 $500.000,00 -525.000.00 -4.76% |Pasivos no Corrientes §75.000.00 $180.000,00 $105.000,00 140.00%
Inversiones largo plazo $70.000,00 586.000,00 $16.000,00 22.86% |Total Pasivos $386.160.00 $345.000,00 -541.160.00 -10.66%
Inmuebles, planta y equipos $499.000,00 $325.000.00 -5174.000.00 -34.87% |PATRIMONIO $0.00 0.00%
Otros activos no corientes §$35.000.00 §35.000.00 30,00 0,00% | Capital aportado $550.000.00 $550.000.00 50,00 0.00%
Total Actvos no Corrientes $604.000,00 $446.000.00 -5158.000.00 -26.16% | Utilidades retenidas $192.840.00 $51.000.00 -5141.840.00 -73.55%
Total Activos $1.129.000.00 $946.000.00 -5183.000.00 -1621% | Total Patrimonio §742.840.00 $601.000.00 -5141.840.00 -19.09%
Total pasivos y P atrimonio §1.129.000,00 | $946.000,00 -5183.000.00 -16,21%

Imagen 4: Ejemplo de Estado de Situacién Patrimonial Analizado Horizontalmente.

Fuente: Elaboracion Propia
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1.3.1.2.Analisis Mediante Indices / Ratios

Matematicamente, una ratio es una razon, una relacion entre dos partes. En el analisis

de estados contables la relacion se dard con dos o mas cuentas de cualquiera de los estados.

Los resultados obtenidos de esas relaciones serdn los indices o indicadores, que nos

proporcionaran informacidon de acuerdo con el estudio o ratio que se haya aplicado.

1.3.1.2.1.Formas De Aplicacién De Indices / Ratios. Que Representan Los Mismos.

Las ratios se dividen en cuatro bloques importantes: apalancamiento, liquidez, gestion o
actividad y rentabilidad. A continuacion, se desarrollara cada bloque con sus respectivas

formulaciones y se indicara lo que cada uno quiere o intenta representar.

La imagen 5 resume los cuatros bloques de indices y ratios.

Indica la capacidad Indica el nivel de
de la empresa para endeudamiento de la
hacer frente alas empresa.

deudas a corto plazo.

| LQuDEZ | | APALANCAMIENTO |

| cesmowacTvibaD | | RENTABILIDAD |

Indica la productividad
con que la empresa
cuenta.

Indica la capacidad de
la empresa para
generar riqueza.

Imagen 5: Bloque de Ratios.

Fuente: Elaboracion Propia
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1.3.1.2.2.Ratios De Apalancamiento

Las ratios de apalancamiento son medidas que se emplean para determinar el

apalancamiento financiero de una empresa. Es la comparacion de fondos que se han adquiridos

a través de los préstamos de los acreedores (deudas) con los fondos adquiridos a través del

capital propio.

ESTRUCTURA DE CAPITAL: indica una cantidad, en relacion con los aportes que se
reciben de los acreedores y los aportes de los duefios o socios. Es decir, por cada unidad
monetaria aportada por los socios se reciben de los acreedores X cantidad monetaria.
ENDEUDAMIENTO: representa la proporcion en que los terceros (acreedores)
financian los activos de la organizacion. Es decir, cada unidad monetaria de activos es
financiada por los acreedores en X unidades, que puede ser en la misma unidad de
medida (monetaria) o en unidades porcentuales.

COBERTURA DE INTERESES: Indica hasta donde la organizacién puede disminuir

sus utilidades sin ocasionar dificultades a la hora de pagar sus gastos financieros.

1.3.1.2.3.Ratios De Liquidez

Estas medidas de razon proporcionan informacion sobre la liquidez con la que cuenta la

empresa. El objetivo principal de estas ratios radica en conocer la capacidad de la organizacion

para pagar sus cuentas a corto plazo sin ningun tipo de presion.

LIQUIDEZ GENERAL: indicara con cuantas unidades monetarias cuenta la empresa
para pagar una unidad monetaria de deuda.

PRUEBA ACIDA: a veces suele suceder que los bienes de cambio son activos corrientes
menos liquidos debido a que no se ha logrado una buena venta de estos, o bien la

empresa ha producido en exceso y cuenta con stock que no ha podido vender, por lo que
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en esta ratio se restan los bienes de cambio de los activos corrientes. Quedara una razéon
de liquidez mas exacta para medir la capacidad de pago de la empresa.
e FONDO DE MANIOBRA: este indicador sefiala cudl es el capital de trabajo total con

¢l que cuenta la empresa una vez cubiertas sus deudas a corto plazo.

1.3.1.2.4.Ratios De Gestion o Actividad

Son indicadores financieros que se utilizan para evaluar el rendimiento de una empresa
con respecto a la administracion de sus activos, es decir, que tan eficaz es una organizacion para

convertir sus activos en efectivo.

e ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR: indicara con qué frecuencia se recuperan
las cuentas por cobrar. Para determinar la rotacion anual de las cuentas por cobrar
dividimos 360 por el indice de rotacién obtenido anteriormente.

e ROTACION DE INVENTARIOS: cuantifica el tiempo que demora la inversion en
inventarios (bienes de cambio) hasta convertirse en efectivo. Si se quiere determinar la
rotacion anual de los bienes de cambio dividimos 360 por el indice de rotacion de
inventarios obtenido.

e PERIODO PROMEDIO DE PAGO (PROVEEDORES): mide el nimero de dias que
demora la empresa en realizar sus pagos a proveedores. Para determinar la cantidad de
veces que las cuentas por pagar a proveedores rotan en un afo dividiremos 360 por el
indice de promedio de pago.

e ROTACION DE ACTIVOS TOTALES: esta relacion indica cuanto se generan de ventas
por cada unidad monetaria invertida.

e ROTACION DE ACTIVOS FIJOS: esta relacién muestra qué tan productivos son los
activos fijos o no corrientes para generar ventas, es decir cuanto se estd generando de

ventas por cada unidad monetaria invertida en activos fijos.
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1.3.1.2.5.Ratios De Rentabilidad

Buscan responder a la pregunta de si la empresa es capaz de generar suficientes recursos

para pagar sus costos y remunerar a sus propietarios.

e RENDIMIENTOS SOBRE EL PATRIMONIO NETO: se indicard la rentabilidad
obtenida por cada unidad monetaria aportada por los inversionistas.

e RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION: muestra la rentabilidad del negocio como
un proyecto independiente de los inversionistas.

e UTILIDAD DEL ACTIVO: informa acerca de la eficiencia en el uso de los activos de
una empresa.

e UTILIDAD DE LAS VENTAS: esta ratio sefiala la utilidad que obtuvo la empresa por
cada unidad monetaria de ventas realizadas.

e MARGEN BRUTO: Expone la utilidad obtenida por la organizacion por cada unidad
monetaria de ventas después de que la empresa haya cubierto los costos de los bienes
producidos y vendidos.

e MARGEN NETO: muestra la utilidad que obtuvo la empresa por cada unidad monetaria

de ventas después de haber cubierto todos los gastos que la misma posee.

1.3.1.3.Analisis Dupont

Disefiado por Donaldson Brow, ingeniero eléctrico americano que se integro al
departamento de tesoreria de la empresa quimica Dupont, tras lograr el éxito con las finanzas
en esta organizacion, lanzo el modelo Dupont. Este modelo es una herramienta que se utiliza
para el andlisis del desempefio economico y laboral de una empresa, determinando si la
organizacion utilizé de manera eficiente los recursos, aplicando los métodos de calculo del ROA

y ROE.
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1.3.1.3.1.ROA

Se utiliza para medir la eficiencia de los activos totales de la empresa
independientemente de las fuentes de financiacion utilizadas y de la carga fiscal del pais en el
que la misma desarrolla su actividad principal. De otra manera, el ROA mide la capacidad de

los activos de una empresa para generar renta por ellos mismos.

1.3.1.3.2.ROE

Es el indicador financiero mas preciso para valorar la rentabilidad del capital propio.

El ROE mide la capacidad que tiene una unidad monetaria de capital propio para

proporcionar un cierto rendimiento dentro de la empresa.

Cuanto mas alto es el ROE, mayor sera la rentabilidad que una empresa puede llegar a

tener en funcion de los recursos propios que emplea para su financiacion.

Cuando hacemos la comparacion de ambas ratios lo que se busca es determinar la forma

mas conveniente de financiar el activo total o la inversion de la empresa.
La comparacion entre el ROA y el ROE se denomina efecto apalancamiento.

Se entiende por apalancamiento financiero a la utilizaciéon de deuda para incrementar la
rentabilidad de los capitales propios. Cuando el apalancamiento financiero toma un valor
superior a 1, es conveniente financiar sus activos mediante deuda, cuando este indicador es

inferior a la unidad, el endeudamiento reduce la rentabilidad de los accionistas.

El analisis Dupont es una herramienta mas, que ayuda a dimensionar como los recursos
de la empresa fueron utilizados en la obtencion del rendimiento del capital, como asi también,
evaluar las perspectivas de crecimiento futuro, con el fin de tomar decisiones que mejoren el

desarrollo de sus actividades.
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1.4. Tributos
1.4.1.Definicion

Los tributos son cargas fiscales obligatorias para las personas y empresas. Un principio

rector denominado capacidad contributiva, sugiere que quienes mas tienen deben aportar en

mayor medida al financiamiento estatal para consagrar el principio constitucional de equidad y

el principio social de la libertad.

Las principales finalidades del sistema tributario argentino son:

Fines fiscales mediante la recaudacion, lo cual va destinado a cubrir gasto publico
(funcionarios, funcion social, educacion, salud y seguridad).
Politica econdmica, a través de regulaciones de precios internos, DEX.

Fines extrafiscales, mediante el incentivo o no al consumo (Impuesto internos).

1.4.2.Clasificacion

En el sistema tributario argentino podemos encontrar diferentes tipos de tributos, los

cuales tienen caracteristicas propias que los diferencian entre si:

IMPUESTOS: son obligaciones directas que se exigen sin ningin tipo de
contraprestacion. La base imponible de los impuestos son las actividades que evidencian
la capacidad contributiva de un contribuyente.

TASAS: obligacion econdémica (pago) que realiza un individuo (persona fisica o
juridica) por utilizar u obtener un servicio publico, por lo general municipales.
CONTRIBUCIONES: tributo que grava los beneficios obtenidos o la apreciacion del
valor de los bienes de un contribuyente como consecuencia de la realizacion de obras

publicas.
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Los organismos encargados de aplicar los tributos pueden ser de nivel nacional,
provincial o municipal, este ultimo solo pueden valerse de tasas y/o contribuciones, no

impuestos.

1.4.3.Los Impuestos Como Principal Carga Tributaria Para Las Empresas Agropecuarias

El sector agropecuario argentino tiene, por un lado, un papel relevante en la formacion
de fondos para el mercado de capitales y por el otro lado, en la generacion de divisas para el
pago de las deudas externas. Esa importancia lleva al Estado a imponer impuestos que pueden

estimular o desestimular el desarrollo del sector.

El sistema tributario argentino esta estructurado, fundamentalmente, sobre impuestos a

la renta, el patrimonio y los consumos.

Los impuestos son tributos involuntarios que las personas y las empresas deben pagar a
una entidad gubernamental con el fin de financiar al estado y los servicios que el gobierno presta
a los ciudadanos. La mayoria de ellos tienen una agencia o departamento estatal que se encarga

de la recaudacion de los impuestos. En Argentina, esta tarea recae sobre la AFIP.

Dentro del sector agropecuario son diversos los impuestos que gravan la actividad, no
obstante, en este trabajo solo se desarrollaran aquellos tributos que representan una importante

carga para el sector, ellos son: el impuesto al valor agregado y el impuesto a las ganancias.

1.4.3.1.Impuesto Al Valor Agregado

Este impuesto grava todas las ventas de cosas muebles y prestaciones de servicios
realizadas en el pais. Es un tributo que paga el consumidor. Los consumidores finales pagan el
IVA dentro del precio de los bienes y servicios que adquieren, mientras que las empresas lo

hacen cuando obtienen los insumos para el desarrollo de su actividad.
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Existe un mecanismo mediante el cual las empresas pueden compensar IVA pudiendo
no erogar el costo ya que los créditos generados (crédito fiscal) por las compras se retribuyen a

través de los débitos (debito fiscal) obtenidos en las ventas de productos.

El débito fiscal es aquel que se genera al aplicar a un precio neto de venta la alicuota
vigente correspondiente al producto. En cambio, el crédito fiscal es el que se genera en la
compra de insumos y/o contratacion de servicios. La diferencia entre el impuesto que se incluye
en las ventas y el tomado de las facturas de compras de insumos o servicios, constituye en cada

periodo el monto neto que se debe abonar al fisco.

A diferencia de otras actividades economicas, el sector agropecuario tiene una
particularidad en lo que respecta a las alicuotas, ya que grava con un alicuota general del 21%
a la mayoria de las operaciones de compra de insumos y contratacién de servicios, y tiene una
reduccion de esta al 10,5% para la venta de animales bovinos vivos, ventas de granos y

legumbres secas, venta de carne de cerdo, pollo y conejo, etc.

Algunas empresas pueden ser designadas por AFIP como agente de retencion y/o

percepcion.

e PERCEPCION DE IVA: si un proveedor es agente de percepcion, debera percibir un
adicional del total de la factura emitida y se debera pagar més. La percepcion se realiza
en el momento de la compra y se la paga en el momento de cancelacion de la factura.

e RETENCION DE IVA: si un cliente es agente de retencién, debera retener una parte del
total del impuesto incluido en la factura que recibid y pagar la diferencia. Para justificar
el monto que fue retenido debera entregar como comprobante un certificado de

retencion.

Estas cargas fiscales pueden ser tomadas a cuenta del impuesto al valor agregado al
momento de su liquidacion, y, ademas, pasar a conformar el saldo de libre disponibilidad en el

caso que quedaran a favor al cierre de ejercicio.
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Es importante destacar que, si bien el IVA no representa un costo que afecte el resultado

de la empresa, si puede representar un costo financiero en caso de quedar saldos a favor sin

compensar entre débitos y créditos fiscales.

A continuacioén, a modo de ejemplo, se expone una situacion donde existen saldos a

favor del contribuyente, representado en la imagen 6.

IVA DEB

IVA
CRED

Saldo
Técnico a
favor
anterior

Saldo
Técnico
periodo

SLD
periodo
anterior

Retendones
+Percepdon
es sufridas

Saldo
mensual

$ 1.000.000,00

$ 1.500.000,00

$  750.000,00

$ -1.250.000,00

$ 200.000,00

$  230.000,00

$ -1.680.000,00

SALDO TECNICO

$ 1.250.000,00

SLD

S 430.000,00

$ 1.680.000,00

Imagen 6: Ejemplo de Liquidacidn de IVA.

Fuente: Administracion Financiera, Material de

Estudio
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1.4.3.2.Impuesto a Las Ganancias

Se trata de un impuesto que se aplica sobre todos los ingresos de la actividad habitual

desarrollada por personas humanas, personas juridicas y por las sucesiones indivisas.
Segtn lo establecido en la ley 20.628 son ganancias los siguientes items:

e Los rendimientos, rentas o enriquecimientos susceptibles de una periodicidad que
implique la permanencia de la fuente que los produce y su habilitacion.

e Los resultados provenientes de la enajenacion de bienes muebles amortizables,
cualquiera sea el sujeto que las obtenga.

e Los resultados derivados de la enajenacion de inmuebles y de la transferencia de

derechos sobre inmuebles, cualquiera sea el sujeto que las obtenga.

Para llegar a la determinacion de este impuesto, las organizaciones deben desarrollar un
balance impositivo utilizando como base el balance contable, realizando sobre este los ajustes
admitidos por ley. De esta manera se puede determinar la ganancia sujeta a impuesto y sobre
ella el impuesto determinado ya que se trata de un impuesto auto liquidable, pudiendo el
organismo recaudador realizar inspecciones a los fines de resolver la veracidad de lo
determinado. Todas las personas juridicas o sociedades estan obligadas a realizar anticipos en
concepto de impuestos a las ganancias. Se establecen 10 anticipos mensuales a partir del 6° mes
del cierre de ejercicio econdmico, siendo el primero del 25% del impuesto determinado en el
gjercicio anterior, y los 9 restantes de 8,33% con vencimiento mensual; si la empresa cuenta
con certificado Mi Pyme, los 10 anticipos se calculan aplicando la alicuota del 10% sobre el

impuesto determinado en el ejercicio anterior.

Dentro de este impuesto existen, segun el tipo de renta obtenida, diferentes categorias

que se muestran en la Tabla 1, pagina 30.
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o * LOCACION DE
17 CAT. { INMUEBLES

2° CAT., { « RENTAS DE CAPITALES

3° CAT, { « EMPRESAS Y SOCIEDADES

» INGRESOS DEL TRABAJO
PERSONAL EN RELACION

DE DEPENDENCIA'Y
OTRAS RENTAS

4° CAT.

Tabla 1: Tablas de Categorias de
IIGG. Fuente: Gestion Impositiva del
Sector Agropecuario, Material de Estudio.
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Dependiendo del tipo de actividad que una empresa realice, se encuadrard dentro de

alguna de las categorias de la Tabla 1. Seglin esto, recibirdn un tratamiento impositivo

diferenciado, ya sea por su formalidad juridica y el tipo de renta obtenida.
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CAPITULO 2: DESARROLLO

2.1.Presentacion De La Empresa
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En el presente trabajo se analizara un establecimiento agropecuario en funcionamiento;

ubicado en Arteaga, departamento Caseros, provincia de Santa Fe, Republica Argentina. Esta

localidad (Imagen 6) esta ubicada a 113 km de Rosario, a 255 km de Santa Fe (capital

provincial) y a 62 km de Casilda (cabecera departamental) sobre la ruta provincial 92. Se puede

observar en la imagen 7 los accesos y su delimitacion territorial.

Se encuentra proxima el limite con la provincia de Cérdoba.

VILLE JUAREZ

Corral dé Bustosy,

4

S e
BELL“ "~ MARCOS | ".i

San

©Santp Fé

/ Moggxoo

Venda:
/ Tuerto

.
7
S o
/ Espintu
/ gfmerdbor
/ OTarragona

=

Imagen 7: Ubicacion de la Localidad en el Mapa de la Provincia de Santa

Edws do’é

Ru

Cé

-4
I,Sgn Gregorio  °

/.éc
L&
7/ oc

ccccc

\_ 6 Offyrros] Fghione [
J%Iﬁ%;‘ o‘cw el
\ 1 Lo/ Cal ,om,gf “m C
\ oMomes? 0 o'h""’a
Sa

© <
oLos Molinos gnl.
SSunlofd Fuen

CG“ST(TUCI
honur Ladeodo S ff ?}‘/\ f e

bdek mofﬁ:"s Qu as
odel enq
jflerata °~ I W .
glocrio ol RAMALLD&\\‘&/
rancisco de” Cai = |
c»\meeut.%nd Eﬁr{cﬁ?“ 4 eyl POIA. DEN|  N\o
e ,&"{f" stelog ol Z SANG
h, -ocar; N Qa Phdeboy PEORO
Chopuyvo -, g0 el BUEN US
it O e Y QUILON PERGAMINO
/ MerceditosO /
‘f ‘tma'r.a’*‘*tva_'caaaz/‘ = —f S0 dl
ki ARRECIFES ®-
her |
pioe r;enTecdclmap OROIAS A I R ES

©GRL. ARENALES SSALTO |

Fe.

Fuente: Google, 20-04-2023

31



7

Universidad Tecnoldgica Nacional Proyecto Final
Facultad Regional Reconquista Espinosa, Eliana; Petroni, Joana
-Q
15
Arteaga
Club Atletico Alianza
! Ed
@5—_‘—. de Cilib’Arteaga

Imagen 8: Ubicacién Cartogréfica de la Localidad en el Mapa de la Provincia
de Santa Fe.

Fuente: Google; 20/04/2023

Es una empresa familiar que dia a dia trabaja para producir alimentos de calidad,
apostando al crecimiento constante tanto de la empresa como de todos los factores (humano,

capital, tierra, etc.) que hacen posible que la empresa funcione.

La orientacion productiva es agricola-ganadera como actividades principales, pero a su
vez realizan servicios agropecuarios y han incursionado en el procesamiento de alimentos

balanceados para animales, apostando a la innovacion y desarrollo empresarial.

Estd conformada como una sociedad andnima y desarrolla su actividad agricola en
hectareas arrendadas donde se lleva a cabo la produccion de oleaginosas y cereales. Siguiendo
la misma linea de produccion, lleva a cabo la actividad de ganaderia de cria en la provincia de
San Luis. Ademas, cuenta con un feedlot en campos propios, cuya capacidad aproximada es
para 3000 animales. Sumado a esto, posee una planta de produccion de alimentos balanceados

y plantas de silos, aportando oportunidades laborales para la comunidad de Arteaga.

Para continuar con la expansion de la empresa se realizo la construccion de un criadero

de ciclo completo de produccion porcina.
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2.1.1.Presentacion De Estados Contables

Se procedera a exponer los estados contables de la empresa seleccionada tomando como
periodo a analizar el comprendido entre 01/10/2020 y 30/09/2021 debido a que su ejercicio

anual abarca esas fechas.
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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Por el ejercicio cerrado el 30 de septiembre de 2021, comparativo con el ejercicio anterior, expresado en moneda de cierre

Proyecto Final

Espinosa, Eliana; Petroni, Joana

|  ARc2021 |  Ad02020 | Af02021 |  AR02020
ACTIVOS PASIVO
Activo Corriente Pasivo Corriente
Caja y Bancos $ 178.621.268,10 | $ 167.110.797,28 |Cuentas por pagar S 738.092.490,87 | $1.008.426.667,76
Cuentas por cobrar porventas | $ 5.777.866,57 | § 157.937.036,11 |Préstamos bancarios S 173.839.217,29 | $134.151.667,00
Otras cuentas por cobrar S  46.663.500,14 | $ 162.060.531,11 |Cargas Fiscales S 35.466.065,57 | $29.347.600,06
Bienes de Cambio S 724.900.838,06 | § 671.759.133,67
Otros Activos Corrientes S 129.081.106,88 | S 117.255.617,34
Total Activo Corriente $1.085.044.579,75 | $ 1.276.123.115,51 |Total Pasivo Corriente S 947.397.773,73 | $1.171.925.934,82
Activo no Corriente Pasivo no Corriente
Bienes de Uso S 297.876.539,45 | S 277.746.644,79 |No posee ) - S -
Total Activo no Corriente S 297.876.539,45 | S 277.746.644,79 |Total Pasivo No Corriente S - 0
Total Activos $1.382.921.119,20 | S 1.553.869.760,30 |Total Pasivos S 947.397.773,73 | $1.171.925.934,82
Patrimonio Neto (s/Estado
) $435.523.345,47 | $381.943.825,48
Respectivo)
Total Pasivo +Patrimonio Neto| $1.382.921.119,20| $ 1.553.869.760,30

Imagen 9: Estado de Situacidn Patrimonial.

Fuente: Elaboracion Propia
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ESTADO DE RESULTADO

Proyecto Final
Espinosa, Eliana; Petroni, Joana

Porel ejerdicio cerrado el 30 de septiembre de 2021, comparativo con el ejercicio

anterior, expresado en moneda de cierre

Ano 2021 Ao 2020

Ventas Netas S 1.680.224.207,57 | S 965.330.869,17
Costos de Ventas -5 1.447.419.367,75 |-5 729.441.928,27
Ganancia Bruta $ 232.804.839,82 | $ 235.888.940,90
Gastos de Administracion -5 1.986.531,56 -5 5.156.275,19
Gastos de Comercializacion -5 95.212.290,72 |-5 84.873.264,63
Resultado Operativo S 135.606.017,54 | S 145.859.401,08
Intereses Financieros -5 179.061.038,63

Gastos Bancarios -5 7.336.615,45

Diferencias de Cotizacion -5 52.361.015,66

RECPAM S 188.377.021,02 |-5 76.814.269,41
Resultado antes de Impuestos $ 85.224.368,82 | $ 69.045.131,67
Impuesto a las ganancias -5 31.644.848,83 |-5 23.854.016,11
Resultado Neto del ejercicio $ 53.579.519,99 | $§ 45.191.115,56

Imagen 10: Estado de Resultado.

Fuente: Elaboracidn Propia

Estado de flujo de efectivo (Metodo directo)

Por el ejercicio cerrado el 30 de septiembre de 2021, comparativo con el ejercicio
anterior, expresado en moneda de cierre

Af02021 |  Afi02020

Variaciones del efectivo

Fondos (efectivo) al inicio del ejercicio

§ 167.110.797,28 | § 151.213.461,54

Fondos (efectivo) al cierre del ejercicio

$ 178.621.268,10 | $ 167.110.797,28

Aumento (Disminucion) neta del efectivo

$ 11.510.470,82 | $ 15.897.335,74

Causas de |las variaciones del efectivo

Actividades Operativas

Cobro porventas de bienes yservicios

$ 1.680.224.207,57 | $ 965.330.869,17

Pago de proveedores y otros pagos

-$ 1.442.117.395,33 |-$ 910.967.940,50

Pagos de personal y cargas sociales

$ - 185 -

Pago de intereses

-6 179.061.038,63

Pago de Impuesto a alas ganancias

-6 25.175.039,87 |- 4.271.210,26

FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR
ACTIVIDADES OPERATIVAS

$ 33.870.733,74 | $ 50.091.71841

Actividades de Inversion

Pago por compra de bienes de uso

22.360.262,92 |$ 34.194.382,41

[
U

Actividades de Financiacion

Aportes de los propietarios

Disminucion de prestamos bancarios

Pago de dividendos

Aumento (Disminucion) netade efectivo

W U |10 (U0

$
$
$
$

11.510.470,82 15.897.336,00

Imagen 11: Estado de Flujo de Efectivo.

Fuente: Elaboracidn Propia
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2.2.Analisis

2.2.1.Analisis Vertical De Los Estados Contables

Se realiza mediante la comparacion de estados financieros de periodos consecutivos,
para el caso son los afios 2021 y 2020, todo homogeneizado a moneda corriente. Se presentan
a continuacion los estados financieros de la compaiiia, analizados verticalmente. (Imagen 12 y
13).

ESTADO DE RESULTADO
Por el ejercicio cerrado el 30 de septiembre de 2021, comparativo con el ejercicio anterior,

. Variacion . Variacion
Ano 2021 Ano 2020
Porcentual porcentual

Ventas Netas $ 1.680.224.207,57 100,00% $ 965.330.869,17 100,00%
Costos de Ventas -$ 1.447.419.367,75 86,14% -$ 729.441.928,27 75,56%
Ganancia Bruta $ 232.804.839,82 13,86% $ 235.888.940,90 24,44%
Gastos de Administracion -S 1.986.531,56 0,12% -$  5.156.275,19 0,53%
Gastos de Comercializacion -$  95.212.290,72 5,67% -S  84.873.264,63 8,79%
Resultado Operativo S 135.606.017,54 8,07% $ 145.859.401,08 15,11%
Intereses Financieros -$  179.061.038,63 10,66%
Gastos Bancarios -S 7.336.615,45 0,44%
Diferencias de Cotizacion -$  52.361.015,66 3,12%
RECPAM S 188.377.021,02 11,21% -S  76.814.269,41 -7,96%
Resultado antes de Impuestos $  85.224.368,82 5,07% $ 69.045.131,67 7,15%
Impuesto a las ganancias -S  31.644.848,83 1,88% -$  23.854.016,11 -2,47%
Resultado Neto del ejercicio $  53.579.519,99 3,19% $ 45.191.115,56 4,68%

Imagen 12: Estado de Resultado Analizado Verticalmente.

Fuente: Elaboracion Propia

Para el caso del estado de resultado, se observa que, si bien las ventas netas son en gran
volumen, los costos absorben el 86.14% de éstas, lo cual significa que solamente la empresa
obtiene como resultado, después de haber cubierto todos los costos, solo el 3.19% de ese

volumen de venta.

Se observa, ademas, en comparacion al afio anterior, que tanto la ganancia bruta y el
resultado neto variaron porcentualmente lo que generé una disminucion en la rentabilidad de la

empresa.
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Afio 2021 Variacion Afio 2020 Variacion Afio 2021 Variacion Afio 2020 Variacion
porcentual porcentual porcentual porcentual
ACTIVOS PASIVO
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos S 178.621.268,10 12,92% S 167.110.797,28 10,75% Cuentas por pagar $ 738.092.490,87 53,37% $1.008.426.667,76|  72,92%
Cuentas por cobrar por ventas | $ 5.777.866,57 0,42% $  157.937.036,11 10,16% Préstamos bancarios $ 173.839.217,29 12,57% $134.151.667,00 9,70%
Otras cuentas por cobrar S 46.663.500,14 3,37% $ 162.060.531,11 10,43% Cargas Fiscales S 35.466.065,57 2,56% $29.347.600,06 2,12%
Bienes de Cambio S 724.900.838,06 52,42% $  671.759.133,67 43,23%
Otros Activos Corrientes S 129.081.106,88 9,33% $ 117.255.617,34 7,55%
Total Activo Corriente $ 1.085.044.579,75 78,46% $ 1.276.123.115,51 82,13% Total Pasivo Corriente $ 947.397.773,73 68,51% $1.171.925.934,82| 84,74%
Activo no Corriente Pasivo no Corriente
Bienes de Uso S 297.876.539,45 21,54% S 277.746.644,79 17,87% No posee S - S -
Total Activo no Corriente $ 297.876.539,45 21,54% S 277.746.644,79 17,87% Total Pasivo No Corriente S - 0
Total Activos $ 1.382.921.119,20 100,00% $ 1.553.869.760,30 100,00% Total Pasivos $ 947.397.773,73 68,51% $1.171.925.934,82 84,74%
Patrimonio Neto (s/Estado
. $435.523.345,47 31,49% $381.943.825,48 27,62%
Respectivo)
Total Pasivo + Patrimonio Neto | $ 1.382.921.119,20 100,00% $1.553.869.760,30 112,36%

Imagen 13: Estado de Situacion Patrimonial Analizado Verticalmente.

Fuente: Elaboracion Propia
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En este caso vemos que la cuenta de caja y banco, bienes de cambio y bienes de uso,

han sufrido una variacion positiva al aumentar su porcentaje de participacion con relacion al

activo total de la empresa. Esto puede deberse a que se han mejorado las politicas de cobranzas,

han sido eficientes en cuanto al manejo de existencias y a su planificacion de produccién.

En relacion con las cuentas del pasivo, vemos variaciones porcentuales desde dos puntos

de vista. Por un lado, la disminucidn de las cuentas por pagar, lo cual puede significar menor

endeudamiento con proveedores, y el aumento de los créditos bancarios que pudieron haber

sido utilizados para la compra de bienes de uso. Por otro lado, desde la perspectiva de

financiamiento, se puede observar que tienen mayor participacion los acreedores con un 68.51%

en relacién con los aportes propios con un 31.49%, lo que equivale a decir que la empresa se

financia mayoritariamente por terceros.

2.2.2.Analisis Horizontal De Los Estados Contables

Para este analisis se toma el afio 2021 en comparacién con los estados contables del

ejercicio del afio 2020.

En la imagen 14 y 15, vemos el estado de resultado y el estado de situacion patrimonial

consecutivamente, analizados horizontalmente.

ESTADO DE RESULTADO
= " Variacion
Ao 2021 Ao 2020 L.
Variacion absoluta porcentual

Ventas Netas S 1.680.224.207,57 | S 965.330.869,17 | S  714.893.338,40 74,06%
Costos de Ventas -S  1.447.419.367,75 |-$ 729.441.928,27 | S 717.977.439,48 98,43%
Ganancia Bruta S 232.804.839,82 | $ 235.888.940,90 (-S 3.084.101,08 -1,31%
Gastos de Administracion -S 1.986.531,56 |-$ 5.156.275,19 |-$ 3.169.743,63 61,47%
Gastos de Comercializacion -$ 95.212.290,72 |-$ 84.873.264,63 | §  10.339.026,09 -12,18%
Resultado Operativo S 135.606.017,54 | S 145.859.401,08 |-S 10.253.383,54 -7,03%
Intereses Financieros -S 179.061.038,63 |-$ 100.206.175,22
Gastos Bancarios -S 7.336.615,45 |-$ 4.066.639,78
Diferencias de Cotizacion -S 52.361.015,66
RECPAM S 188.377.021,02 | S 27.458.545,59 | S  160.918.475,43 -586,04%
Resultado antes de Impuestos | $ 85.224.368,82 | $ 69.045.131,67 | $  16.179.237,15 23,43%
Impuesto a las ganancias -S 31.644.848,83 |-S 23.854.016,11 | $ 7.790.832,72 -32,66%
Resultado Neto del ejercicio S 53.579.519,99 | $ 45.191.115,56 | $ 8.388.404,43 18,56%

Imagen 14: Estado de Resultado Analizado Horizontalmente.

Fuente: Elaboracion Propia
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Para el caso del estado de resultados, se puede observar un alza en las ventas netas, sin
embargo, este incremento no se ve reflejado en el resultado operativo del ejercicio econémico

debido al aumento de los costos y gastos operativos en mayor proporcion.

El aumento de los costos de ventas pudo haber sido consecuencia de la pérdida de valor
adquisitivo de la moneda nacional, el incremento de precios de insumos y materias primas,

recayendo esto en el efecto inflacionario del pais.

No obstante, la utilidad neta de la empresa ha aumentado en un 18,56% con relacién al
periodo anterior. Esta contradiccion entre el resultado operativo y el neto pudo deberse a la
diferencia de cotizacion de los bienes de uso que se encuentran en poder de la organizacion y

que han tenido que ser revalorizados debido al efecto inflacionario.
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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

. . L Variacion . . L Variacion
Ao 2021 Afio 2020 Variacion absoluta Afio 2021 Ao 2020 Variacion absoluta
porcentual absoluta
ACTIVOS PASIVO
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay Bancos S 178.621.268,10 | $ 167.110.797,28 | $  11.510.470,82 6,89% Cuentas por pagar S 738.092.490,87 $1.008.426.667,76|-S  270.334.176,89 -26,81%
Cuentas por cobrar por ventas | $ 5.777.866,57 | §  157.937.036,11 |- 152.159.169,54 -96,34% Préstamos bancarios S 173.839.217,29 $134.151.667,00 S 39.687.550,29 29,58%
Otras cuentas por cobrar $ 46.663.500,14 | $ 162.060.531,11 [-$  115.397.030,97 -71,21% Cargas Fiscales S 35.466.065,57 $29.347.600,06| S 6.118.465,51 20,85%
Bienes de Cambio $ 724.900.838,06 | §  671.759.133,67 | §  53.141.704,39 7,91%
Otros Activos Corrientes S 129.081.106,88 | §  117.255.617,34 [ §  11.825.489,54 10,09%
Total Activo Corriente $  1.085.044.579,75 | §  1.276.123.115,51 |-$ 191.078.535,76 -14,97% Total Pasivo Corriente $ 947.397.773,73 $1.171.925.934,82|-S  224.528.161,09 -19,16%
Activo no Corriente Pasivo no Corriente
Bienes de Uso S 297.876.539,45 | $ 277.746.644,79 | S 20.129.894,66 7,25% No posee S - S -
Total Activo no Corriente S 297.876.539,45 | $ 277.746.644,79 | $  20.129.894,66 7,25% Total Pasivo No Corriente S - 0
Total Activos $ 138292111920 | $ 1.553.869.760,30 |-$ 170.948.641,10 -11,00% Total Pasivos $  947.397.773,73 $1.171.925.934,82(-5  224.528.161,09 -19,16%
PatimonioNetos/Estado $435523.30547|  $381.943.82548 14,03%
Respectivo) $  53.579.519,99
Total Pasivo + Patrimonio Neto $1.382.921.119,20  $1.553.869.760,30|-S  170.948.641,10 -11,00%

Imagen 15: Estado de Situacion Patrimonial Analizado Horizontalmente.

Fuente: Elaboracidn Propia
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Analizando el estado de situacion patrimonial se puede visualizar una disminucion del
11% en el rubro del activo total, generado en su mayoria por el cobro de las cuentas por cobrar.
Sin embargo, esta efectivizacion de las cobranzas no se ve plasmada en las cuentas caja y banco,
debido a que se ha optado por liquidar algunos de los pasivos, como ser pago a proveedores,
pago de arrendamientos, pago de intereses, etc.; ademads, la empresa ha incurrido en préstamos
bancarios para potenciar la inversion en la compra de bienes de uso e insumos y estructura,

generando a su vez un incremento en el patrimonio neto de la organizacion.

Para una mejor comprension del andlisis, se puede recurrir al estado de flujo de efectivo

presentado con anterioridad (Imagen 11,pag. 25).

2.2.3.Analisis Mediante Ratios / Indices

2.2.3.1.Ratios De Liquidez

Razon Formula Afio 2021 Afio 2020
e TR
o | e s A et T a7 307 178 038 TS 052
v Fondo de maniobra A‘”""Z‘:’:”,’:’;‘:’p‘”m 1.085.044.580 s 137e6s0602| “HOIBE 00 10718060
947397.774 1.171.925.935

Imagen 16: Cuadro de Indices de Liquidez.

Fuente: Elaboracion Propia

En la imagen del cuadro 16 se han calculado los indices que indican que esta
organizacion ha sido capaz de manejar sus activos corrientes, de manera tal que puede hacer

frente a sus deudas a corto plazo y asegurar su capital de trabajo.

Esta empresa ha logrado tener una gestion financiera eficaz, es decir, que por cada peso
de pasivo corriente que posee cuenta con $1,15 de activo corriente para afrontarlo. Esto a
derivado en obtener indices comparativos mejores que el afio anterior alcanzando un incremento
de 0,06 puntos en su ratio de liquidez general.
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Razon Formula Ano 2021 Ao 2020
Rotacién de Cuentas por cobrar x360 29.468.682.482 1754 57.298.366.588 59.36
cuentas por cobrar Ventas 1.680.224.208 ’ 965.330.869 '
Rotacién de Bienes cambio prom. X360 251.398.794.911 173.69 159.695.693.732 165.43
Inventario Costo de Ventas 1.447.419.368 ’ 965.330.869 '
9 Rotamor? anual de 360 : 360 207 360 218
\OV Inventario Rot.Inventario 173,69 165,43
(,& Rotacidn activos Ventas 1.680.224.208 121 965.330.869 0.62
¢ totales Activo Total 1.382.921.119 ! 1.553.869.760 ’
Rotacién activos Ventas 965.330.869 394 965.330.869 348
fijos Activos no corriente 297.876.539 ! 277.746.645 ’
Periodo prom. Pago Proveedores prom x360 210.161.634.075 169,63 102.010.381.403 231,88
Compras a proveedores 1.238.934.670 439.930.501

Imagen 17 Cuadro de indices de Actividad.

Fuente: Elaboracidn Propia

Debido a los procesos productivos, en los cuales intervienen los ciclos bioldgicos, se

puede considerar que un indice de rotacion de inventarios bajo (2.07 veces/afio) es habitual en

este tipo de actividad. Independientemente de esto, se puede considerar a la organizacién como

eficaz a la hora del manejo y utilizacion de sus recursos para obtener rentabilidad en base a sus

inversiones.

Tiene buenas estrategias de financiacion ya que tiene un periodo de cobro corto, se

efectivizan las cobranzas en promedio cada 17 dias, y un periodo de pago mas largo, cada 169

dias aproximadamente se cumplen las obligaciones. Esto genera que su dinero genere

rendimientos en el lapso en el que efectiviza los pagos.

2.2.3.3.Ratios De Apalancamiento

S
(05

Razén Formula Ano 2021 Ano 2020
=i oo el Pasrvcts Totfrfes 947.397.774 218 1.171.925.935 3,07
Patrimonio 435.523.345 381.943.825
Endeudamiento Pasivos Totales 947.397.774 0,69 1.171.925.935 0,75
Activos totales 1.382.921.119 1.553.869.760

Imagen 18 Cuadro de Indices de Apalancamiento.

Fuente: Elaboracion Propia
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La imagen 18 muestra que la empresa emplea una combinacion variada entre capital
propio y de terceros para financiar sus actividades. Conocer la cantidad de deuda en el balance
con relacion a sus fondos propios, cash Flow u otras magnitudes financieras es importante para

saber si la empresa sera capaz de afrontar sus obligaciones cuando lleguen sus vencimientos.

En esta organizacidon se aprecia que las ratios de apalancamiento indican que se ha
asumido deudas para financiar las actividades, lo cual genera que sea un apalancamiento

netamente basado en tomar obligaciones.

Generalmente el valor 6ptimo de la ratio de endeudamiento es el comprendido entre 0,4
y 0,6; por lo cual una ratio de endeudamiento superior implicaria que la organizacion hoy esté
excesivamente endeudada y una inferior supone que la entidad cuenta con recursos propios
insuficientemente aprovechados. Si se toma en cuenta esto, esta empresa supone un indice de
endeudamiento superior a lo recomendado, sin embargo, surge de politicas estratégicas que
viene aplicando para poder financiar el crecimiento del negocio lo cual supone tomar deuda

externa para agrandar tanto las instalaciones como asi también el capital de trabajo.

Si bien esta ratio es superior, se viene trabajando para lograr mejorarla, lo cual se puede
apreciar en la reduccion del indice, pasando del 0,75 en el afio 2020 a 0,69 en el periodo

estudiado.

2.2.3.4.Ratios De Rentabilidad

Razén Férmula Ao 2021 Ao 2020
Rendimiento sobre Utilidad neta 53.579.520 12.30% 45.191.116 11.83%
, 0 7 0
patrimonio Patrimonio 435.523.345 381.943.825
Rendimiento sobre Utilidad Neta 53.579.520 387% 45.191.116 2 01%
b o o (]
inversion Activos totales 1.382.921.119 1.553.869.760
Q |Utilidad del Activo - sal 135.606.018 9,81% 69.045.132 4,44%
\9?‘ Activos Totales 1.382.921.119 1.553.869.760
O
Qggév Utilidad de ventas Al 135.606.018 8,07% 69.045.132 7,15%
Ventas 1.680.224.208 965.330.869
e Ventas -costo ventas 232.804.840 13,86% 235.888.941 24,44%
Ventas 1.680.224.208 965.330.869
Beneficio neto 53.579.520 45.191.116
Margen Neto 3,19% 4,68%
Ventas 1.680.224.208 965.330.869

Imagen 19 Cuadro de Indices de Rentabilidad.

Fuente: Elaboracion Propia
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Como se observa en la imagen 19 se ha calculado el rendimiento sobre el patrimonio,
obteniendo un resultado del 12,3% generando un aumento del 3,97% con respecto al periodo
anterior. Dicho valor porcentual surge de la diferencia entre 11,83% y 12,30 %, luego a ese
resultado se lo divide por 11,83 y se lo multiplica por 100 para obtener asi el valor real de

incremento porcentual.

Esto informan la rentabilidad para el accionista en base a los recursos propios que ha

invertido en el negocio.

El indice que demuestra el margen neto obtenido por la empresa luego de haber cubierto
sus costos totales tuvo una disminucion de 31,83% con respecto al ejercicio anterior. No
obstante, el volumen o valor que se espera de las ratios depende del modelo de negocio que se
esta estudiando. En esta organizacion, al tener diferentes modelos de negocios con actividades
econdmicas distintas, se puede hacer foco en estudiarlos de manera individual para lograr asi
determinar los indicadores financieros que permitan un mejor analisis de rentabilidad para cada

una de ellas.

2.3.Analisis Dupont

Se ha logrado descomponer el retorno sobre el Patrimonio Neto de la empresa en
diferentes ratios que permitieron identificar los factores que contribuyen a su rentabilidad. (ver

completo en anexos)

Al realizar este analisis se obtuvo que, si bien las ventas han aumentado en sus valores
absolutos, también lo hicieron los costos por lo cual la utilidad neta de la empresa ha disminuido

en relacion con el periodo anterior.

Si bien esto puede verse como algo negativo, si se tienen en cuenta las inversiones
realizadas y el célculo del ROE y del ROA, nos indican que esta compaifiia tiene rentabilidad

ya que ha logrado apalancarse mediante la toma de deuda.
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Uno de los indicadores de que la rentabilidad ha aumentado es el ROE, el cual pasé de
0,18 a 0,20 de un periodo a otro, esto se debe a que también la rentabilidad del total de activos

que se generaron por las inversiones es superior al 5%, en el caso de la empresa es del 6,16%.

Cerrando con este analisis de Dupont, la organizacion tiene potencial para mejorar su
rentabilidad financiera al enfocarse en aumentar el margen neto y optimizar la utilizacion de

sus activos de modo tal que estos generen retorno sin tener que endeudarse en demasia.

2.4. Tributos

2.4.1.Impuesto a Las Ganancias

La empresa analizada, al tratarse de una sociedad, se encuadra en la tercera categoria de

impuesto a las ganancias tributando una alicuota del 35%.

Si bien en el estado de resultado esta expuesto el impuesto por un monto de
$31.644.848,33; su calculo se obtuvo a través del balance impositivo, al cual se llego luego de
aplicar los ajustes establecidos por ley al balance contable .Este monto menos los anticipos que
se han realizado durante el ejercicio econdémico derivard en el importe neto a pagar de
$7.790.832,72. En el cuadro 1 se aprecia la cantidad de anticipos y su respectivo porcentaje,

que debera depositar la empresa a cuenta de Impuesto a las Ganancias ante el fisco.

116G 2020 $ 23.854.016,11 |

Deducciones

1° Anticipo 25% $ 5.963.504,03
9 Anticipos de 8,333333333% $ 1.987.834,68

Total $ 23.854.016,11
GG 2021 | $ 31.644.848,83
Deducciones S 23.854.016,11

I1GG a pagar $ 7.790.832,72
pag

Cuadro 1: Célculo de Anticipos Impuesto a las
Ganancias. Fuente: Elaboracién Propia
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Sin embargo, estos anticipos no son los Unicos utilizados para computar a cuenta del
impuesto ya que existen otros mecanismos que tienen el mismo propdsito, como ser
retenciones, percepciones, saldo libre de disponibilidad, impuesto a los débitos y créditos
bancarios, impuesto a las transferencias de combustibles.

Para el caso en estudio, no se pudieron obtener datos precisos para lograr realizar las
deducciones de manera completa y asi obtener un analisis mas preciso en relaciéon con el

impuesto.

2.4.2.Impuesto Al Valor Agregado

Existen alicuotas diferenciales en funcion al tipo de producto y/o servicio, como asi
también productos exentos. Esta organizacion, al tener diversificada sus actividades
econdmicas, grava sus ventas al 10,5%, mientras que a sus costos y gastos se le aplica la alicuota
general del 21%, produciendo acumulaciones de saldos a favor. Tales saldos a favor,
denominados como "técnicos", no son utilizables para compensar otros impuestos como ser el

impuesto a las ganancias o a la ganancia minima presunta.

Téngase en cuenta que siempre hay, ademds, una incidencia financiera de gran
importancia, ya que existe un costo de oportunidad implicito al tener dinero inmovilizado a
favor y que no puede ser utilizado para otro fin, como asi también la pérdida del valor
adquisitivo que sufre el mismo. Concluyendo todo esto en un perjuicio financiero para la

entidad.

En el cuadro 2 se observa un ejemplo de calculo de saldo a favor de la empresa lo que
ayuda a comprender lo antes mencionado en relacion con los saldos a favor y su afectacion

financiera.
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20000
50000 70000

A favor del contribuyente: NO es de
libre disponibilidad y sélo sirve para
compensar diferencias entre el IVA
déb e IVA créd. Ademas se acumula
al mes siguiente; asi sucesivamente
ocasionando una importante
inmovilizacion financiera

Cuadro 2: Ejemplo de calculo Saldo Técnico a Favor de la Empresa.
Fuente: Gestion Impositiva del Sector Agropecuario, Material de Estudio

Para el caso en andlisis, se considerd que la empresa cuenta al cierre de su ejercicio con
un crédito fiscal establecido en $129.081.106,88; dicho importe se encuentra establecido en los

anexos de notas de estado contables.

Concluyendo con el andlisis tributario, se ha interpretado que la empresa podria realizar
un manejo estratégico de la planificacion fiscal, ya que al liquidar estos impuestos atin quedan
a favor de ella, generando crédito que queda inmovilizado perdiendo valor adquisitivo en el

transcurso del tiempo.
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CONCLUSIONES

Mediante la descripcién del marco normativo y la presentacion de los EECC, fuentes
generadoras de informacion, se puede observar como la empresa se financia y si obtiene
rentabilidad o no.

A través de la determinacion de los analisis y tipos de ratios aplicados para el caso de la
empresa analizada, se pudo observar que la actividad realizada result6 rentable para la misma.
Esto es asi, porque al aplicar el ROE y ROA, se ha obtenido que hubo un aumento de estos
indices en comparacion al ejercicio anterior, pasando de 0,18 a 0,20 para el ROE; y de 0,044 a
0,062 para el ROA. Lo que equivale a decir que esta empresa ha utilizado apalancamiento
financiero mediante deuda.

Al aplicar las ratios correspondientes, se obtuvo que logré generar competitividad
debido a que ha diversificado sus actividades productivas, logrando aminorar el impacto de los
costos y gastos. Ha obtenido rentabilidad en las actividades realizadas y aplico estrategias de
mercado que la han llevado a acaparar gran parte del sector en el que se envuelve. Logrando asi
el cumplimiento de los objetivos basicos de cualquier empresa que son supervivencia,
crecimiento y rentabilidad.

Con relacion al analisis de los impuestos se sugiere que, se realice una planificacion
fiscal, a los fines de poder evitar acumulaciones de créditos fiscales como sucede, y que quedan
inmovilizados no pudiendo ser utilizados para otros fines. Como también, pierden su valor
adquisitivo de un periodo a otro.

Respecto del estado de situacion general de la empresa, ésta supo aplicar estrategias
empresariales que lograron mejorar los procesos tanto productivos como de gestion. Quedando
expuestas al aplicar cada uno de los indices, que arrojaron resultados favorables para el

comparativo entre el periodo anterior y el estudiado.
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ANEXOS

Anexo [: Estados Contables de la empresa analizada

EMPRESA ANALIZADA

BALANCE GENERAL

EJERCICIO NRO. 20

FINALIZADO EL

30 DE SEPTIEMBRE DE 2021
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CONVOCATORIA
ASAMBLEA GENERAL

Por resgiucidn del Directorio v de acuerdo con lo dispuesto por los Estatutos Sociales v la Ley Nro.
19,550, se convoca a los Sres. Accionistas a la Asemblea General Ordinaria, a realizarse el dia 15 de enero de
2022 a las 10 horas, en nuestro local social ubicado en calle Juan Manuvel de Rosas 1271 de la cindad de
Rosario, Provincia de Santa Fe, para tratar el signiente:

DORDEN DEL DMA

1. Designacidn de dos acclonistas para que en representacidn de la Asamblea y conjuntamente con el
Presidente, firmen el Acia respectiva-

2.- Consideracién de la Memoria, Balance General, con Estado Patrimonial, Estado de Resultados, Estado de
Evolucion del Patrimenio Meto, Motas, Cusdros v Anexos Complementarios, correspondientes af
Ejercicio Nro. 20 finalizado el 30 de septiembre de 2021.-

EL MIRECTORIO.
ROSARIO, 13 de diciembre de 2021 .-

MOTA: Se recuerda a los Sres. Accionistas, que para asistir a la asamblea deberdn complir con las
disposiciones estatutarias ¥ legales pertinentes.-
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MEMORIA
Seflores Acclonistas;

De acuerdo con las disposiciones estatutarias y legales vigentes, €] Directorio cumple en someter a la
conslderacion de la Asamblea la Memorie, Balance General, Estado de Resoltados, Estado de Evolucidn del
Patrimenio Neto, Notas, Cuadros ¥ Anexes complementarios, comespondientes al ejercicio econdmico Nro.
20 cerrado el 30 de septiembre de 2021.-

1 Besultado del Bjercicio:
La ganancia neta total asclende g § $3.579.519,99, Adicionando a dicha cifra el saldo proveniente del
ejercicio enterior de § 379.864.913,50 de gananciz, hacen un total de § 433.444.433,49 de ganancia que el
Directorio propone trasladar a moevo ejercicio.-

-I- Estados Contables:
Loz estades contables han sido preparados signiendo los lineamientos establecidos por las Resolieciones
Técnicas vipentes aprobadas por la FACPCE.-

-II- Gestién_Agropecuaria:
La empresa muestra resultados positivos que s¢ peeden considerar aceptables.-

-1V~ Yariaciones significativas producidas en el Active v Pasivo:
Las variaciones producidas en ¢l Activo, Pasive v Pairimonio Neto, se deben al giro normal de los
negooios sociales.- La empresa no &3 controlada ni controlante, ni esta vinculada a ninguna otra sociedad
desde el punto de vista de su conirol.

-V~ Perspectivas de las futuras operaciones:
De continuar les acrales condiciones econdmicas imperantes en nuestro sector al cierre del ejercicio,
encontrindose & esta fecha gran parte de la siembra de la cosecha gruesa implementada, junto con los
presios de los coreales y oleaginosos que se mantienen firmes en el mercado, es probable que se puedan
mostrar en ] future balances con resultados mds abultados con relacion a los ejercicio anteriores.-

El Diirectorio se hace un deber en dejar expresa constancia de su reconocimiento & todos los que de alguna v
otra forma han colaborado con la Sociedad.-

EL DIRECTORIO
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POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 30 de Septiembra do 2021 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

EMPRESA ANALIZADA

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Caja y Bancos (Nota 2)

Cuentas por Cobrar por Ventas (Mota 3)
Otras Cuentas por Cobrar (Nota 4)
|Bienes de Cambio (Nota 5)

Ofros Activas Cormientes (Mota 6)

ACTUAL
$

178.621.268,10
5.777.866,57
46.663.500,14
724.500.838,06
129.081.106,88

3

167.110.797,28
157.937.038,11
162.060.531,11
671.758.133,67
117.265.617.34

ANTERIOR  |FASIVO

TOTAL DE ACTIVO CORRIENTE

1.085.044.579,75

1.276.123.115,51

ACTIVO NO CORRIENTE

Bienes de Uso (Anexo Il)(Nota 7)

297.876.539,45

27774664475

TOTAL DE ACTIVO NO CORRIENTE

287.876.539,45

277.746.644,79

TOTAL DE ACTIVO

1.382.821.119,20

1.553.860.760,30

Proyecto Final
Espinosa, Eliana; Petroni, Joana

ACTUAL ANTERIOR |
$ $
PASIVO CORRIENTE
Guentas por Pagar (Nota 8) 738.002.490,87 | 1.008.426.667,76
Prestamos Bancarios (NDta a9) 173.839.217 29 134.151.867,00
Cargas Fiscales (Nota 10} 35.466 065,57 29.347.600,06

TOTAL DE PASIVO CORRIENTE

B47.397.773,73

1.171.825.934,82

PASIVO NO CORRIENTE

No Existen

TOTAL DE PASIVO NO CORRIENTE

SUB - TOTAL

0,00 0,00
0,00 0,00
947.397.773,73 | 1.171.925.934,82

PATRIMONIO NETO (S pectivo)

435.523.34547

381.943.82548

TOTAL DE PASIVO + PATRIMOMNIO NETO

1.382.921.119,20

1.553.869.760,30

El Dictamen se extienda an documento aparte.-

Firmado a los efectos de sy identificacion con mi informe de fecha :

1aMz2zo2i

EMPRESA ANALIZADA

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 30 de Septiembre de 2021 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
ACTUAL ANTERIOR ]
$ b
Ventas Netas 1.680.224.207,57 | 965.330.869,17

Costo de Ventas (Anexo Vi

GANANCIA BRUTA

G A ST O S[ANEXOVI]

{1.447 419,367, 75)

(729.441.925,27)

232.804.839,82

235.888.943,90

Impuesto a las ganéncias

Administracion {1.986,531,56) (5.156.275,19)

Comercializacion {05.212.290,72) | (84.873.264,82)

Resultado Financiero y por tenencia incluido RECPAM {50.381.6848,72) | (76.814.260,41)
Resultado del EJercicio antes de impuesto 85.224.368 82 69.045.134,66

{31.644.848,83)

(23.854.016,11)

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO

53.579.519,99

45,181.118,56

Las Motas y Cuadros Anexos que se aconpahan, forman parte integrante de este Estado.-
El Dictamen se exiende en documento aparte.
/Firrnado a los efectos de sy identificacion con mi informe de fecha : 13/12/2021
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EMPRESA ANALIZADA

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 30 de Septiembre de 2021 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

Proyecto Final
Espinosa, Eliana; Petroni, Joana

CONCEPTOS CAPITAL | FDO.AUM. | AJUSTE DEL | TOTAL APORT. | RESERVA | OTRAS | TOTAL | RESULTADOS TOTAL TOTAL
SUSCRIPTO | CAPITAL CAPITAL PROPIETARIOS LEGAL RESERVAS | RESERVAS | NO ASIGNADOS 30/08/2021 300022020
§ § $ $ $ $ 3 § §
Sdos.al cierre ejerc.anterior 50.000,00 0.00 1.996.717,18 2.048.717.18 30.184,80 0,00 30.194,80 A79.8684.813,50 381.943.82548 336.752.706,92
Ajustes saldos infciales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saidos Iniciales aj 50.000,00 0.00 199871718 | 2.048.717,18 | 30.194,80 0,00 30.194,80 | 470.8964.013.60 | 381.943.82548 | 336.752.706,02
Destinado por A.G.0, dal
270472018
A Honorarios Direclores 0,00 0,00 0,00
A Dividendos en Efectiva 0,00 0,00 0,00
A Reserva Legal 0,00 0,00 0,00 0,00
Almpuesto Gananclas 0,00 0,00 0,00
A Dividendos en Acciones 0,00 0,00 0,00 0,00
Incrementos de Capital 0,00 0,00 0,00
Fondo piFutincrem. Capital 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultado del ejercicio 53.579.519.99 53.579.519,99 45.191.118,56
TOTALES 50.000,00 0,00 1.988.717.18 2048.717,18 30.194,80 0,00 30.194,80 433,444,433, 49 435.;2?!45,4? 381.843.825, 48

Las Notas y Cuadros Anexos que se acompafian, forman parte de este Estado
El Dictarmen se extiends en documento aparte.-

Firmado a los efectos de su identificacion con mi informe de fecha:  1312/2021
Ve

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (Metodo directo)
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 30 de Septiembre de 2021 COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

2- CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

1- ACTIVIDADES OPERATIVAS
1- Cobro por venta de bienes y senvcios
2- Pago de Proveedaoras y otros pagos
3- Pago de Personal y Cargas Sociales
4- Pago de interesas
§- Pago de impuesto a las ganancias
- Pago de Otros impuesios

FLWLO NETQ DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS

2- ACTIVIDADES DE INVERSION
1- Pago por compra de bienes de uso
3- ACTIVIDADES DE FINANCIACION
1~ Aportes de los propietarios
2« Disminucidn de Prestamos bancaries
3- Pago de dividendes

3- AUMENTO (DISMINUCION) NETA DE EFECTIVO

ACTUAL ANTERIOR
B $
1- VARIACIONES DEL EFECTIVO
Fondos (efectiva) al inicio del jercicio 167.110.797,28 151.213.461,54
Fondos (efectiva) al clerre del ejercisio 178.621.268,10 167.110.797,28
AUMENTO (DISMINUCION} NETA DEL EFECTIVO 11.510.470,82 15.897.335,74

1.680.224.207 57 965330 86917
1.442,117.395,33 | -910.967.940,50
0,00 0,00
-179.061.038,63 0,00
0,00 0,00
-25.175.039,87 -4.271.210.26
33.870.733,74 50.081.718,41
-22.360.262,92 -34.194.382,67
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
11.510.470,82 15.897.335,74

Las Nolazs y Cuad.rﬁ; Anexas gue se aconpafian, forman parte integrante de aste Estado -
+ Firmado a los efectos de su identificacion con mi informe de fecha : 1311212021
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NOTAS A LOS ESTADDS CONTAB DE 2021

NOTA 1: UNIDAD DE MEDIDA: Los Estados Contables han sido preparades en moneda homoginss recanociendo en, forma
integral los efectos de b inflaclén de acuerdo can bes carmespondisntes parmas contables profesicesles aplicables hasta 30.08.2003,
Cemfyrme o dispossio por la FACPCE a través de su Resolucidn 28703, adoptada por ¢l CPCE de SFE a través de su Resolucicn
12403 ¢ ha discontinssdo Ja seexpresicn para reflejor las varincionss del poder adquisitive de la moneda a partir ds] 00102003, La
deslarssitn de que nos encontramas en un comtexts de inflacidn en Argenting (=0 los séminas de In seccion. 2.6 de lo KT ¥* 41} 8
partir del JLOT20EE (inctusive} implica que los estadas contshles carmespondientes n gjercicios anuales o de periodos intermedias ciyo
cieme hayn oevrrido a parti del 01072018 {inclusive) deberdn reexpresarse de acuerde coa of procedimients establocida en Ja BT MU,
segun ko previsso en la Resclocion 539718 do Junta de Gobiemo de | FACPCE adoptada par Resobacicn de Pregidencia 22018 del
Comsejo Profesiossl de Ciencias Econdmicss de ka Provineia de Sanca Fe del 1671002018,

Las presentes estados contebles ban sido preparsdos en moneda nmmgcnu mc,m:mmdnm qum u'n:gml Jos eﬁmw; deln 1nﬂu|6u1
dumﬂumhk:&ulmﬂn?mmﬁd:uhm,rm 2% sig

bkl

La empresa gjercid Ia opcbdn de la BT 6 y la Res. JG 539-18 de presentar el Recpam incluida en los resultados financierca y por
tenencia, ¥ en una sola lines. La no spertura 82 los resultades fnanciercs v por tenencia (inchaido ef Recparn) gemera la imposibilidad
de determingr los megnitodes resles de los diferentss componentes de los resultsdos fseneleras v por lengdeis, ni Weposs la
magnitudes nominsles sjustades por inflecidn de bos mismas v el efecto dell recpam sobre dichos resaltadas, Esta Hmitaciin tambitn
impide s determinacibn de ciens ratics mencleros, tales como &l rendimienta de los actives finencieros, e costo de endesdamienta, &l
efecto “palanca”, #te,

Se aplicaron las disposiciones de las Resobucionss Téenlcas Nros. 8, 9, 19 v modifiacatorizs.-

NOTA 2 - CATA Y BANCOS
Comprends s2ldos en cajs v bancois al cierme........ i s 5 178.621.268,10

NOTA 3 - CUENTAS POR COBRAR POR. VENTAS
Comprende saldog de deudores por ventas al G, e 3 5.777.866,57

MNOTA 4 - JTRAS CUENTAS POR COBRAR '
Comprende saldos de dendores varios v saldos cuentas directores,,, 5 46.663,500,14

MNOTA S - BIENES DE CAMBID
Comprende In exisencia de sembrados, cereales ¥ hacienda al ciere. 8 724.900.838,06

MNOTA 6 - OTROS ACTIVOS CORBRIENTES
Comprende eréditos fscales al cdeme. ..o e ver e s s inensvessecnn® 129,081, 106,88

MWOTA 7 - BIENES DE USD
Detallados en Apexg I de los estados contables. El monto neto de bienes de uso asciends al ciere del
EjErsizio a [ SUma de e 3 29787653945

MNOTA 8 - CUENTAS POR PAGAR
Comprende Arvendamientos a pagar v Provesdoses al clesre......... 9 TIRODLAN0.8T

MOTA & - PRESTAMOS BANCARIOS
Comprends obligaciones a pagar bancarias. .. ... .ccoovnecvniennnn .8 173.839.217,29

MWOTA 10 - CARGAS FISCALES
Comprende impoestos & depositar ol CIETTE o cmmrmrme

35.466.065,57
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EMPRESA ANALIZADA

POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 30 de Septiembre de 2021

ANEXO VI - Informacidn sobre Costo de ventas

C 0O 5 T O 3 $

Existencia iniciales de Bienes de Cambio 671.759.133 67
Compras y Ajustes ' 874.086.717,50
Gastos (Anexo VIl) B626.474.354 64
SUB - TOTAL 2.172.320.205,81
Existencias Finales de Bienas de Cambio 724.900.838,06
COSTO DE VENT A.S‘ 1.447.419.367,75

|

P El Dictamen se extiende en documento aparte

Firmado a los efectos de su identificacion con mi informe de fecha @ 13122021
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INFO R E
Sres,
Sochos de
Riosario

INFORME S0BRE LOS ESTADOS CONTABLES
ESTADDS AUDITADOS

He aoditado Ios esthdos contsbles adjuning de 4 empresa anaizada .. que camprenden ¢l estado de Situsciém Putrimenizl sl 30 &
septismibie S 1021 v of 30 do septiembre de 2000, f Bstade de Resultedos, o sstado de Evalucitn del Patrimonin Meto v ] Estado de Flajn da Efealivo

camespondientes 4 log gferticics econdmicos terminedes en diches fechas, sl come un resursen 8¢ Ing politices comisses Fgnificatives v cera Infommacitn
eucplEcativg ivcduides en las notas 18 10 y s ansms 11, VI y VILL-

Lat uifras de los eqtados comtables anditedos son 1 sipaiectes:

021 2020
ACTIVOL i § LBE2S2L, 11620 5 15508890
PASIVO........000 o | LI T 5 117152453442
PATRIMOMIDMETD....... & 43552334547 £ IBLmAAR2548
RESULTADODELEJERCICIO  §  53.578.519.99 5 4519L11E5E

RESPONSABILIDAD DE LA DIRECCION EN RELACION CON LOS ESTADOS CONTABLES

La dirteitn cf respansable de 12 preparasion y presentacitin razempbde de log eatados cotsblas sdjuntos de confoemidad eom las nersss conusbles

profisicnales mgentinas, v del ccatrl inteme qua la dinccide considere necesarin pam permitic [ presaracite de sstades contables libres 4=
moorreceiones significatives -

RESPONSABILIDAD DEL AUDITOR

Mi responstbilided consiie en sxpreser una opinidn sobre Jas estados confabled adjontas bessds en mé auditoria, He Tlevado & cabo mi emmen de
seafiomidsd oon b normis &8 sudittris establecides en lu Resatosiin Tienfea Moo, 37 de Iz Federncion Asgenting d¢ Conssios Profesizmedes de Ciencins
Econdmicas, Dickas normss exipen que compla los requesimientos & @tics, asi como que plantfiqos v elecute la ewdilora too el fin de obtecer una
segurided razonate de que ks estados comehles sstin |iees de mooeresoiones signifleativay -

Une peditoria soalliva Ju aplicacién de procedimisnion par obtenor elementos de julclo sobre tas tifras ¥ I informanién pressntadss en o8 estadss
contebles, Los procedimientos selecaionedns depsnden dal jiussio del auditos, incluida |n valorssion & |of rfiesgus S inocerecciones significatives e los
ssmdos contabies. Al efectuer Schas valoraclones del riespa, el suditor tiene en cuenia el conirs] interms pectinente pars |a praparaciin v pressmssite
magonalble por perie de b entidad de tos sstados comables. oom el fin de disefar foe procedimientos de aditoofa goe sean sdecuados en funcitn de e
cmmcunstenciog ¥ no eon b finalided de epresar uno opleddn sotre B eficecia del control interse de Ja entdad. Una sudioris tenhién inghuye Ia
evaluaciin & la edecustiin & ls politicas contables aplicades y de 1n razcmabifided de |as estisnaciones contibies realizedes por e direscitn ds la
envldad, &l como la evaluzcion d= |a peesentssitn de bos estados contahles &n au conjusso.-

Considens que los elementos & julvlo qus be blenido proporcionan une bess sufbclents v adecusda para mi opinite de pedorin -
OPINION
En ml opinion, los estedos contables adjenice  preseatan rzonadlements, £ wdte U8 ESpecits signilicativs T gifuscicn pairimenéal de

« # H0de septiombre de 2021 ¥ al 30 dz septiembre de 2020, as1 como sos resulindas, [n evaluoion de fu patrimenio el

¥ les veriaciones de s fondds Somespend 8 les gjerclelos termizades en dichas faches, de conformided com fas normas contables profesioneles
HEENtERE - °

INFORME S0BRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES ¥ REGLAMENTARIOS

8} Segiln surge de los negistros contables ds 1e Secisdad, no existn deuds devenpeds al 30 de septiembre de 2021 2 favor del Sistema Inegrede
Previzional Argenting en conceptn de gportss ¥ contribusionss previsionaas, -

b} Segrin surge de los regiairos contebles &2 |o Soviednd, no cxisifa deuda devengeda ] 30 de septiesibre de 2021, & fiver 8 [ Administzacion Provincisl
d Dnipucdles g la provingia de Sanie Fe en coeetplo de impeeste sobre los Ingresoa Bruing.-

&) He aplicado bos procedimientos sobre prevenzicn de lavade de astivos de origen deliothn ¥ finsselncitn del terrorisme prevists e 1s Resshucién N,
42011 de le Federaelén Angenitina de Corsejos Profesionales de Clanchs Econtmicas.-

Rosaria, 13 de diclesstee 36 2020~
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Anexo Il: Cuadro de Analisis Dupont.
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ANOS

1 2021

2 2020

Ventas Netas

Utilidad Neta

S 232.804.839,82

$ 235.888.940,90

Margen de Utilidad Operativa

0,14

0,24

%

S 1.680.224.207,57

S 965.330.869,17
Costos Totales

-S  1.447.419.367,75

-$ 729.441.928,27

/‘ ROA

0,062

0,044

ROE <
X

Ventas Netas

$  1.680.224.207,57

S 965.330.869,17

Rotacion de activos

1,21

Activos Corrientes

$1.085.044.579,75

$1.276.123.115,51

0,62

Activos Totales

$1.382.921.119,20

$  1.553.869.760,30

Activos totales

$1.382.921.119,20

$1.553.869.760,30

0,20
0,18
K APALANCAMIENTO
3,18
4,07

%

Patrimonio

$435.523.345,47

$381.943.825,48

Activos Fijos Netos

$297.876.539,45

$277.746.644,79
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