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INTRODUCCION

“Las grandes oportunidades no se ven con los ojos, se ven con la mente”

Robert T. Kiyosaki

Antes de comenzar con el desarrollo del trabajo, creo conveniente ofrecer al lector
una idea general de lo que se pretende realizar, a modo de facilitar su comprensién e
interpretacion.

Dos personas fisicas, ambos comerciantes de esta ciudad de Cérdoba, frente a la
necesidad de utilizar capitales ociosos de una manera productiva, deciden iniciar un
negocio financiero.

Comenzar a trabajar para crear una nueva empresa implica un gran reto personal y
social. Para ello, se necesita creatividad, confianza y decision. No hay ninguna forma
rapida y fécil de crear una empresa con éxito. Se necesita ademads: motivacion, ideas de
negocio, planificacion, gestién, apoyo y conocimiento del sector.

Debido a la toma de conciencia de que una de las principales causas del fracaso de
empresas y negocios en la actualidad es la falta de estudio y planificacion de los
proyectos empresariales, los inversionistas deciden solicitar la elaboracion de un estudio
financiero con el propdsito de verificar la conveniencia o no de realizar la inversiéon en
el sector deseado.

Frente a lo planteado, para la elaboracién del estudio financiero decidi llevar a la
practica los conocimientos adquiridos en la carrera de grado, principalmente en lo que
se refiere a la utilizacion de ciertas herramientas financieras importantes para la toma de
decisiones y muchas veces olvidadas por los emprendedores.

Este material pretende brindar conocimientos tanto tedricos como précticos a tener
en cuenta por todas aquellas personas que deciden comenzar un negocio, cualquiera sea
el sector al que apunten, de manera que puedan obtener conclusiones respecto a la
viabilidad econémica y rentabilidad financiera de su proyecto, para su posterior puesta
en marcha. Busca también que se tome conciencia de la importancia de utilizar

herramientas financieras al momento de tomar decisiones.



PRESENTACION DEL PROYECTO

Tema
Formulacién y evaluacion de un proyecto de inversion mediante la simulacién de un

negocio.

Problema
(Cémo hacen dos personas con un capital dado para aumentar su rentabilidad

mediante la creacién de una empresa de préstamos personales?

Objetivo General
Formular y evaluar financieramente un proyecto de inversiéon a 36 meses, para la
puesta en marcha de una empresa de préstamos personales en la ciudad de Cérdoba,

utilizando para ello capitales ociosos.

Objetivos Especificos

» Identificar las principales caracteristicas del sector financiero en la ciudad de

Coérdoba.

» Cuantificar el monto de la inversion requerida para la puesta en marcha del

negocio.
» Identificar los costos de operacion intervinientes en el proyecto.

» Determinar el marco legal de referencia a cumplimentar para la implementacion

del proyecto.

> Determinar la rentabilidad de la inversion en un horizonte de tres afios.



PRIMERA PARTE

Metodologia

Para la elaboracién del presente material, se procedid como primera medida al
planteamiento de los objetivos y en base a ello, se determiné la metodologia a aplicar.

Se realizé una investigacion bibliografica recurriendo a autores especializados en
administracién financiera para la confeccién del marco teérico, soporte necesario para la
comprension de este trabajo. El mismo se encuentra estructurado en dos grandes partes,
la primera referida a los proyectos de inversiéon y la segunda incluye nociones
introductorias al tema tratado en el presente trabajo final: los préstamos personales.

Seguidamente, se efectué un relevamiento del mercado financiero en la ciudad de
Cérdoba, principalmente mediante una recopilacién de informacién secundaria. Los
datos que se presentan fueron obtenidos de péginas de Internet de instituciones,
organismos publicos, sitios Web de actualidad financiera y publicaciones de diarios y
revistas locales.

Posteriormente, se llevaron a cabo entrevistas con los inversionistas para obtener una
idea clara y precisa del proyecto pretendido. Se realizaron también consultas a personas
que se encuentran trabajando en el 4drea hace mds de diez afios, para obtener
informacidn relevante con respecto a la inversion necesaria para la puesta en marcha del
negocio y adquirir una nocién de los costos de operaciones a afrontar.

Ademais, se efectué un estudio exploratorio de las principales leyes comerciales,
impositivas y laborales que constituyen el marco normativo en el cual se desenvolvera
la empresa.

Finalmente, y una vez confeccionados los flujos de fondos proyectados a 36 meses,
se aplicaron diversas herramientas financieras —explicadas en el marco tedrico- para

determinar la rentabilidad econémica del proyecto.



SEGUNDA PARTE

Marco Teorico

“El dinero es una forma de poder. Pero lo que es mds poderoso aiin, es la educacion
financiera. El dinero viene y va, pero si usted cuenta con la educacion acerca de como

funciona el dinero, gana poder sobre él y puede comenzar a generar riquezas.”

Robert T. Kiyosaki

PROYECTOS DE INVERSION

Toda empresa que comienza, debe como primera medida definir el negocio en el que
desea estar, para lo cual debe tomar una decision de inversion. Se entiende por decision
de inversion a toda aquella inmovilizacién de capitales durante cierto tiempo con el fin
de obtener retornos futuros. Debido a la naturaleza de estas decisiones, que requieren
evaluar inversiones del presente contra ingresos que se verificaran en el futuro, juegan

un papel fundamental los proyectos de inversion.

Un proyecto de inversion es un tipo de decision econdémica que implica una
erogacion de capital —generalmente al inicio- y tiene sus consecuencias a lo largo del
tiempo en forma de flujos de fondos representativos de retornos que paguen el monto

invertido y generen una utilidad adicional.
Segin G. Bocco y L.A.Vence, podemos encontrar dos tipos de proyectos de
inversion:

» Inversion del tipo “nuevo negocio”: es todo nuevo emprendimiento que
comienza de cero con el afdn de obtener un retorno en el futuro, por ejemplo:
una inversién para abrir una empresa, que es lo que se pretende en el presente

proyecto.

» Inversion del tipo “reemplazo de factores”: su objetivo es el cambio de

factores de produccién o mejora de un factor para obtener ahorros de costos o

9.



de productividad. Ejemplos de ello son la modernizacién de una planta o

proceso, el reemplazo de un proceso manual por uno mecéanico, el reemplazo

de maquinaria obsoleta, etc.

Etapas de un Proyecto

Tal como lo plantea Nassir Sapag en su obra “Evaluacién de Proyectos de Inversion

en la Empresa”, un proyecto puede contar con cuatro etapas bésicas:

1. Generacion de la idea: donde lo primordial es identificar problemas que puedan

resolverse y/o oportunidades de negocio que puedan aprovecharse.

2. Estudio de preinversion: su objetivo es medir la conveniencia econdémica de

llevar a cabo la idea, es decir, si el proyecto es viable, verificando la existencia

de condiciones comerciales, técnicas y de infraestructura para concretarlo. Puede

desarrollarse de tres formas distintas dependiendo de la cantidad y calidad de la

informacion considerada en la evaluacion:

a.

Perfil: su andlisis es frecuentemente estitico y se basa en informacion
secundaria, generalmente de tipo cualitativa, como opiniones de
expertos o cifras estimativas. Su objetivo es determinar si existen
antecedentes que justifiquen abandonar el proyecto antes de destinar

recursos.

Prefactibilidad: es esencialmente dindmico y proyecta costos Yy
beneficios sobre la base de criterios cuantitativos, pero sirviéndose

principalmente de informacién secundaria.

Factibilidad: es similar al de prefactibilidad, pero se basa en

informacién del tipo primaria.

3. Inversion: es la etapa donde se materializan todas las inversiones previas a la

puesta en marcha del proyecto.

4. Operacion: es la ultima etapa donde la inversiéon ya materializada estd en

ejecucion.
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Estudio del Proyecto

Todo proyecto debe ser estudiado con el fin de determinar si es o no conveniente
realizar una determinada inversién. Generalmente el estudio de un proyecto se divide en
dos grandes partes: a)- formulacion y preparacion: donde se define el proyecto y
realizan los célculos y estructuraciones de los costos, beneficios e inversién del
proyecto; concluyendo con la configuracién de los flujos de fondos; b)- evaluacion: se
busca determinar la rentabilidad de la inversion en el proyecto mediante la aplicacion de
herramientas financieras, es decir, determinar si el proyecto generard ganancias o

pérdidas para los inversionistas.

La proyecciéon de los flujos de fondos constituye uno de los elementos mads
importantes del estudio de un proyecto, ya que la evaluaciéon del mismo se efectuara
sobre los resultados que en €l se determinen. Se entiende por flujo de fondo a la
proyeccién en el tiempo de las estimaciones de costos y beneficios vinculados a la
implementacién del proyecto. Su construccién, dependerd de la informacién que se
desee obtener: medir la rentabilidad del proyecto, la rentabilidad de los recursos propios
invertidos —como en nuestro caso-, o simplemente medir la capacidad de pago de un

préstamo obtenido para financiar la inversion.
Todo flujo se compone de cuatro elementos bésicos:

e Lainversion inicial: constituida por todos los egresos anteriores a la puesta en

marcha del proyecto.

e Los ingresos y los egresos de operacién que no son mas que los flujos de

entrada y salida reales de caja.

¢ El momento en que ocurren dichos ingresos y egresos que en su conjunto
constituyen el horizonte de evaluacién que va a depender de las caracteristicas
de cada proyecto y es el plazo durante el cual se prevé que el proyecto genere

ingresos.

e Valor de desecho o salvamento del proyecto que es el ingreso extra que
generard el mismo al finalizar el horizonte econémico. En nuestro proyecto,
se considerard que los muebles, ttiles e instalaciones tendrdn un valor de

desecho nulo.
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Tasa de Descuento

La tasa de descuento también conocida como costo de capital es aquella tasa que se
utiliza para determinar el valor actual de los flujos de fondos futuros que genera un
proyecto y representa la rentabilidad que se le debe exigir a la inversién por renunciar a

usos alternativos de los recursos del proyecto.

Es una de las variables que mds influye en el resultado de la evaluaciéon de un
proyecto, debido a que aun cuando las restantes variables hayan sido proyectadas en
forma adecuada, la utilizacién de una tasa inapropiada puede inducir a resultados

errados en la evaluacion.

La tasa debe reflejar el riesgo asociado con el uso de los fondos, que en nuestro caso
estd representado por el costo de oportunidad de haber utilizado los recursos en otro
proyecto alternativo de similar nivel de riesgo y por el riesgo propio de negocios
financieros de este tipo dado por el indice de incobrabilidad de los créditos. Por ello,
trabajaremos con una tasa de descuento del 1,08% mensual que se obtiene de sumar al
7% anual que pagan los bancos por los depdsitos a plazo fijo, el 6% anual de
incobrabilidad en los créditos que en promedio presentan este tipo de entidades en la
actualidad; y dividir dicho porcentaje en 12 meses para obtener la tasa mensual de

descuento.

Criterios de Evaluacion de Proyectos

Para poder seleccionar adecuadamente un proyecto de inversion, se debe efectuar un
andlisis financiero empleando distintos procedimientos que permitan medir aspectos
tales como la rentabilidad, tiempo necesario para recuperar la inversion, etc.; estos
procedimientos se denominan criterios de evaluacion de proyectos de inversion.

Los criterios de evaluacién son entonces procedimientos financieros que se utilizan
para medir ciertos aspectos cuantitativos de un proyecto, y deben aplicarse en una
instancia previa al momento de puesta en marcha del mismo para obtener informacién
que facilite la toma de decision.

Pueden clasificarse en dos grandes grupos, los que tienen en cuenta el valor tiempo
del dinero y los que no; entendiéndose por valor tiempo del dinero a la disminucién del
valor real del dinero con el paso del tiempo, por lo que un peso hoy no vale lo mismo

manana.
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Dentro de los criterios que consideran el factor tiempo encontramos:
- Valor Actual Neto (VAN)
- Tasa Interna de Retorno (TIR)
- Indice de Rentabilidad (IR)
- Periodo de Recupero Descontado
Mientras que dentro de aquellos criterios que no toman en cuenta el valor tiempo del
dinero se pueden mencionar:
- Periodo de Recupero
- Rendimiento Contable Promedio (RCP)
Veremos a continuacidon que cada uno de ellos, tiene una regla de decisién cuyo fin
es evaluar si los flujos de fondos del proyecto justifican la inversion. También podra
observarse que cada criterio tiene sus ventajas e inconvenientes, lo que justifica su

aplicacion conjunta al analizar el proyecto.

1. Valor Actual Neto

El VAN es una medida de la rentabilidad del proyecto en valores monetarios que
exceden a la rentabilidad deseada después de recuperar toda la inversiéon. En un
proyecto de inversién se calcula sumando los valores actuales de todos los flujos de
fondos netos proyectados a partir del primer periodo de operaciéon y restando la
inversion total expresada al momento cero.

Su férmula es la siguiente:
VAN =[X FEN/ (1 +)"] -1y

En donde:
- FFN: representa cada flujo de fondo neto.
- 1: representa la tasa de descuento.
- n: representa el periodo correspondiente al flujo de fondo neto.

- Ip: representa la inversion total al momento cero de la evaluacion.

El VAN puede arrojar diferentes resultados:
- VAN > 0: mostrard cuanto se gana con el proyecto después de recuperada la
inversion, indicando el remanente que el proyecto le devuelve al inversor por

sobre la tasa 1.
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- VAN = 0: mostrara que el proyecto reporta exactamente la tasa i que se queria
obtener después de recuperada la inversion.
- VAN < 0: mostrard el monto que falta para ganar la tasa i que el inversor

desea obtener después de recuperada la inversion.

La regla del VAN establece que una inversion debe ser aceptada si éste es positivo y
rechazada si es negativo. Lo cierto es que esto no es tan asi, si bien el VAN es una de
las medidas mas confiables para evaluar un proyecto de inversion, que sea positivo no
garantiza el éxito, ya que al trabajar en base a flujos estimados cualquier error en las
proyecciones llevara a tomar decisiones erroneas o distantes de la realidad; esto se debe
principalmente a que la mayoria de las veces al tomar decisiones de inversidn existe
gran incertidumbre respecto al futuro.

Es importante que todo inversor tenga presente esto a la hora de invertir y
complemente el andlisis mediante la aplicacién de otras herramientas financieras de
evaluacion de proyectos como por ejemplo: los criterios de evaluacion alternativos que

se exponen a continuacion, andlisis de sensibilidad, anélisis de puntos de equilibrio, etc.

2. Tasa Interna de Retorno

La TIR mide la rentabilidad como un porcentaje y es la maxima tasa exigible que
hace que el VAN del proyecto sea igual a cero. Se obtiene igualando la sumatoria de los
flujos de fondos proyectados descontados a la inversidn total en el momento cero,

siendo su férmula la siguiente:
TIR=[X FEN/(1 +1)"=-1p

En donde:
- FFN: representa cada flujo de fondo neto.
- r1: representa la tasa interna de retorno.
- n: representa el periodo correspondiente al flujo de fondo neto.

- Ip: representa la inversion total al momento cero de la evaluacion.

La TIR debe compararse con la tasa de rendimiento requerida por el inversor para
decidir la aceptacién o no de un proyecto, la regla de decision establece que si la TIR es
superior a la tasa de rendimiento requerida el proyecto deberd aceptarse, pero si es

menor debera rechazarse.
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Al estar intimamente relacionada con el VAN por conducir generalmente a
decisiones idénticas respecto a la conveniencia o no de realizar un determinado proyecto
—cuando se trabaja con flujos convencionales- y trabajar sobre la base de flujos
estimados, la TIR estd expuesta al mismo riesgo que el VAN.

Por otra parte, no se recomienda su aplicaciéon al trabajar con flujos no
convencionales, es decir, flujos que presentan mas de un cambio de signo, debido a que
podrian encontrarse tantas tasas internas de retorno como cambios de signo se observen

en los flujos de fondos.

3. Indice de Rentabilidad
El indice de rentabilidad también conocido como razén costo — beneficio se define
como el valor presente de los flujos de efectivo dividido por la inversién total.

Su férmula:
IR = Valor actual de los FEN / I

La regla del IR establece que se debe emprender una inversién cuando este es
superior a 1, ya que el indice mide el valor creado por cada peso invertido, por lo que si
un proyecto arroja un IR de 1,30 me estaria indicando que por cada $1 invertido se

obtiene $1,30.

4. Periodo de Recupero

Tiene por objeto medir en cudnto tiempo se recupera la inversién, por lo que
podriamos definir al periodo de recupero como el periodo que se requiere para que una
inversion genere flujos de fondos suficientes para recuperar su costo.

Su célculo es bastante sencillo, se obtiene determinando por suma acumulada el
nimero de periodos que se requieren para recuperar la inversion. La regla de decision
de este criterio establece que una inversion serd aceptada si su periodo de recupero
calculado es inferior al periodo estipulado por el inversor para recuperar la inversién o
en su defecto inferior al horizonte de evaluacién estipulado.

Si bien, permite mostrar la situacion de liquidez de una inversidn por estar sesgada
hacia proyectos de corto plazo, es decir, por favorecer aquellas inversiones que liberan
efectivo para usos mds inmediatos; no tiene en cuenta los flujos de fondos mas alld de
su periodo de repago por lo que no considera que sucede una vez recuperada la

inversion; no es una medida de rentabilidad como el VAN y la TIR ya que no mide los
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rendimientos de la inversion sino tan s6lo mide tiempos; y adolece del defecto de no
considera el valor tiempo del dinero, defecto que puede salvarse considerando el

Ilamado periodo de recupero descontado.

5. Periodo de Recupero Descontado

Es una simple variacién del periodo de recupero que considera el valor tiempo del
dinero. Se define al periodo de recupero descontado como el plazo necesario para que
los flujos de fondos descontados de una inversidén sean suficientes para recuperar su
costo. Su calculo es igual que el del periodo de recupero, pero trabaja con flujos de
fondos descontados, es decir, con flujos traidos al presente —-momento cero- mediante el
uso de una tasa de descuento.

Tratandose de un mismo proyecto, el periodo de recupero descontado siempre va a
ser mayor que el periodo de recupero, esto se debe a que al descontar flujos de fondos,

éstos serdn menores y se necesitard mas tiempo para recuperarlos.

6. Rendimiento Contable Promedio
El rendimiento contable promedio se define como la utilidad neta promedio de una

inversion dividida entre su valor promedio en libros.
RCP = Utilidad neta promedio / Valor contable en libros

Su regla de decisién establece que un proyecto serd aceptable si supera el
rendimiento contable promedio fijado como meta.

Si bien el RCP puede calcularse facilmente, no es una tasa de rendimiento verdadera
debido a que no considera el valor tiempo del dinero, y ademads, se basa en valores

contables en vez de flujos de fondos y valores de mercado.

Analisis de Sensibilidad v Escenarios

Los resultados que se obtienen de aplicar los criterios de evaluacién anteriores, no
miden la rentabilidad del proyecto, sino s6lo la de uno de los tantos escenarios futuros
posibles. Es asi, que la decisién sobre la aceptacion o rechazo de un proyecto no debe
basarse tnicamente en ellos; puesto que las variables del entorno podrian modificarse y

la rentabilidad calculada podria diferir de la del proyecto implementado.
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Tanto el andlisis de sensibilidad como el andlisis de escenarios tienen como objetivo
evaluar el grado de riesgo de la preparacién de pronésticos e identificar los

componentes mds importantes para el éxito o el fracaso de un proyecto de inversion.

Existen dos modelos de andlisis de sensibilidad que muestran el grado de
variabilidad que puede mostrar o resistir la proyeccion de los flujos de fondo, y
permiten identificar cudles son las variables criticas y puntos débiles sobre los que debe

concentrarse la busqueda de mayor informacion.

Por un lado, encontramos el modelo de sensibilizacion Hertz o andlisis
multidimensional, que analiza qué sucede con el VAN cuando se modifica el valor de
una o mas variables susceptibles de cambiar durante el periodo de evaluacién. Debido a
que podrian plantearse y examinarse un sinnimero de escenarios posibles, para
simplificar el andlisis se suele trabajar con tres escenarios posibles: uno normal o base,

uno pesimista y otro optimista.

Al analizar escenarios, como primera medida se realizan las estimaciones iniciales
de los flujos de fondos, que constituiran el caso base o normal. Luego, se investiga el
efecto que tendran sobre las estimaciones iniciales la adopcién de diferentes supuestos

acerca del futuro, para ello se plantea un caso pesimista y otro optimista.

Bajo un escenario pesimista, podria plantearse por ejemplo que las ventas no
alcancen las unidades planteadas o que los costos sean mayores a los estimados
inicialmente, es decir, consiste en asignarle a cada componente del flujo de fondos el
valor menos favorable. En cambio bajo un escenario optimista, sucede lo contrario, se le
asigna el valor mds favorable a cada componente como por ejemplo se proyectan

ingresos superiores a los originalmente propuestos.

El otro modelo de sensibilidad es el andlisis unidimensional que busca determinar la
variacién maxima que puede resistir el valor de una variable relevante, para que el
proyecto siga siendo atractivo para el inversionista. Esto es, hasta donde puede bajar el

valor de la variable para que el VAN sea igual a cero.

Es importante tener presente que si las estimaciones del VAN resultan ser muy
sensibles ante cambios relativamente pequefios en el valor de algin componente del
flujo de fondos, el riesgo de la preparacion de prondsticos asociado con esa variable

sera alto.
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Si bien ambas herramientas, permiten sefialar aquellas areas en las que los errores de
los prondsticos ocasionardn mayores dafios, no nos indican que debemos hacer con
relacién a los posibles errores. Asimismo, debemos tener presente que no existe una
receta que me indique cuando aceptar o rechazar un proyecto mediante la aplicacién de

estas herramientas, s6lo ofrecen mas informacion a la hora de tomar decisiones.

LOS PRESTAMOS PERSONALES

.Oué es un Préstamo?

Se entiende por préstamo a toda operacién en la que un prestamista cede una
cantidad de dinero a un prestatario, quien se obliga a devolver dicho importe en un
plazo determinado y a una tasa de interés pactada. El prestamista puede ser tanto una
empresa financiera, una entidad bancaria o una persona fisica.

Todo préstamo esta compuesto por:

e (Capital: es la cantidad de dinero que se solicita en préstamo.

e Interés: es el costo que deberd pagar el prestatario por el capital
solicitado, es decir, por haber tenido la libre disposicién de efectivo. El
mismo variard segun:

— El tipo de préstamo (ej: personal, hipotecario, etc.)

— El tipo de prestamista (ej: banco, compaiifa financiera, etc.)

— El plazo de duracion.

— Se trate de un préstamo con o sin garantia, ya que generalmente
un préstamo garantizado serd mas barato que uno sin garantia.

® Plazo: es el periodo de tiempo para pagar el préstamo solicitado.

Diferencias entre Préstamos y Créditos

Generalmente la gente suele confundir los términos “crédito” y “préstamo”
utilizdndolos indistintamente, lo cierto es que son conceptos totalmente diferentes.

En el préstamo el prestamista pone a disposicion del cliente una cantidad fija y este
adquiere la obligacién de devolver esa cantidad mds una comisién e intereses pactados
en el plazo acordado. Mientras que en el crédito se pone a disposicion del cliente, en

una cuenta de crédito, el dinero que este necesite hasta una cantidad maxima.
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Otra de las grandes diferencias es que en el préstamo se deberdn pagar intereses,

calculados sobre la cantidad de dinero concedida y en un crédito sdlo se pagan intereses

por el capital utilizado, quedando el resto a disposicién pero sin que por él deban

pagarse intereses.

Por tltimo, el préstamo no admite renovacion al vencimiento del plazo establecido,

se debe efectuar un nuevo contrato de préstamo, siendo que los créditos al término de su

plazo admiten renovacién y hasta ampliaciones.

Tipos de Préstamos

Los préstamos pueden clasificarse de acuerdo al tipo de garantia exigida en:

Préstamos Hipotecarios: se caracterizan por ser préstamos de una cuantia

elevada, con amplios plazos de devolucién y porque a parte de la garantia
personal se ofrece como garantia de pago una garantia real que consiste
en la hipoteca de un bien inmueble.

En este tipo de préstamos la hipoteca es un derecho que tiene la
entidad financiera de quedarse con el inmueble en caso de que el tomador
no pague el préstamo solicitado, es decir, la entidad financiera pasaria a
ser propietaria de la vivienda si no se satisface la deuda.

La garantia real hace que los tipos de interés aplicados en los
préstamos hipotecarios sean mds bajos que los aplicados en otros tipos de

préstamos en los que existen menos garantias.

Préstamos Prendarios: son préstamos que consisten en la entrega de
dinero en efectivo mediante la recepcién de un bien mueble en garantia
que generalmente suelen ser vehiculos, los que deben estar en condiciones
satisfactorias de uso y operacion. El préstamo a otorgar se fija en funcién

del valor de cotizacion del bien mueble.

Préstamos Personales: son préstamos en los que no se exige otra garantia
que la personal, suelen tener un plazo de duracién mds breve que los

préstamos hipotecarios y son de menor cuantia.
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Préstamos Personales

Los préstamos personales son un tipo de préstamo que se suele utilizar para financiar
una necesidad especifica en un momento dado si no se tiene ahorrado dinero suficiente
para hacer frente a ese gasto; generalmente suelen ser de una cuantia no muy alta y se
utilizan por ejemplo, para la adquisicidon de una computadora o electrodoméstico.

Se conceden con garantia personal del interesado, el plazo de devolucién suele
oscilar de uno a cinco afios y el importe maximo a financiar suele estar en funcién de las
garantias que aporte el tomador que demuestren su capacidad de pago a futuro.

Estos préstamos pueden ser:

» Sin garantia: también conocidos como préstamos personales a sola firma, se
caracterizan por entregarse en el acto y exigir al tomador requisitos minimos,
como ser la presentacién del D.N.L., dltimo recibo de sueldos y el pago de

alglin impuesto o servicio publico a su nombre.

» Con garantia: son aquellos en los que se requiere adicionalmente la firma de
un aval o garante, quien asume la responsabilidad de pago de la deuda en caso

de que el tomador incumpla su obligacién.

Las partes, previo al otorgamiento del préstamo, firman un contrato en el que se
definen todos sus derechos y obligaciones, que no es otro que el contrato de mutuo (ver
anexo pagina 60) que obliga a las partes a:

e  Prestamista:

- Facilitar al solicitante toda la informacion detallada que éste le requiera
sobre las condiciones de la operacion.

- Entregar el capital solicitado en préstamo.

- Entregar copia de la documentacién, lo que incluye la entrega de una
copia del contrato de mutuo y de los comprobantes de pagos de cada
cuota.

e Prestatario:

- Devolver la cantidad prestada con sus respectivos intereses en el plazo y
lugar establecidos.

- Informar en forma veraz al prestamista sobre sus circunstancias
econdmicas y personales necesarias para que ésta analice el riesgo de la

operacién de forma fidedigna.
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El prestatario deberd tener presente que el impago de los saldos adeudados da
derecho a la prestamista a reclamarlos y fijar por ellos un interés moratorio por el
tiempo que dure el atraso. Como consecuencia, el prestatario moroso podrd quedar
incluido en un “registro de morosos” —fichero o registros que reune informacién sobre
las personas que han tenido o tienen alguna deuda vencida y no pagada- lo que a futuro
podrd implicarle la incapacidad para obtener préstamos, debido a que estos registros
suelen ser consultados por muchas entidades financieras a la hora de otorgar préstamos

para protegerse de aquellos tomadores que no pagan sus obligaciones.

Devolucion del Préstamo

Al obtener un préstamo, el tomador se compromete a devolverlo mediante un sistema
de pagos, conforme al cual debera abonar una cuota con la periodicidad pactada con el
prestamista, que podra ser mensual, trimestral, semanal, etc.

Cada cuota estard compuesta por dos partes:

- Interés: parte de la cuota que abona el costo de la operacion.
- Amortizacion: parte de la cuota que deduce el monto de la deuda.
Podemos distinguir diferentes sistemas de pagos en los que el interés se percibe en

forma vencida y su célculo es realizado sobre los saldos de capitales adeudados:

e Sistema Francés: consiste en el pago de una cuota constante durante el plazo

del préstamo, lo que varia es su composicion. Al calcularse los intereses de
cada cuota sobre el importe pendiente de amortizar, el pago de intereses se va
reduciendo en una cuantia proporcional a la amortizacién del capital, ya que
el capital pendiente de amortizacién serd menor. A medida que se van
pagando cuotas, al ir disminuyendo los intereses, la parte correspondiente a la

amortizacién del capital aumenta, para mantener la constancia de la cuota.

e Sistema Aleman: sistema en el cual el deudor abona una cuota decreciente a

lo largo del tiempo, ya que si bien la amortizacion del capital se mantiene
constante, el pago de intereses disminuye con el transcurso del tiempo debido
a la disminucién de los saldos adeudados. Es el sistema mas recomendado

para el tomador, debido a que paga menos cuota.

e Sistema Americano: en €l se abona una cuota constante salvo la ultima. Esto

se debe a que en este sistema se reembolsa el capital al final del plazo de
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duracién del préstamo y a lo largo del mismo se abonan solamente los

intereses de manera constante.

A diferencia de los sistemas anteriores, en el sistema directo, si bien la cuota se paga
en forma vencida los intereses se calculan sobre el total de la deuda, por lo que tanto la
cuota, al igual que los intereses y amortizacion del capital son constantes.

A modo de sintesis:

Sistemas de Pagos

FRANCES ALEMAN AMERICANO DIRECTO

) Constante
Cuota Constante Decreciente ) Constante
(salvo la dltima)

Interés Decreciente Decreciente Constante Constante

) Igual a cero
Amortizacion Creciente Constante ) Constante
(salvo la dltima)

Calculo de Sobre total de la
Sobre saldo Sobre saldo Sobre saldo

Intereses deuda

Tasa de Interés

Al igual que en todo préstamo, quien solicita un préstamo personal deberd pagar una
tasa de interés que podra ser fija o variable.

Los préstamos con tasa fija son aquellos en los que la tasa de interés aplicada
permanece invariable a lo largo del plazo pactado, es la modalidad mas frecuente en los
préstamos al consumo. Mientras que los préstamos con tasa variable son aquellos en los
que la tasa de interés cambia de acuerdo a un indice de referencia que en el caso de
nuestro pafs son los indices proporcionados por el Banco Central; como consecuencia

de ello, la cuota a pagar variara a lo largo del plazo de duracién del préstamo.

Generalmente, los préstamos de tipo variable suelen perjudicar al prestatario frente a
incrementos en los intereses, contrariamente lo benefician los préstamos de tipo fijo en
los que las cuotas permanecen constantes. Pero, desde el punto de vista de la
prestamista, la situacién cambia, es mas riesgoso prestar a una tasa de interés fija que
variable, por ésta razdn las entidades financieras suelen asignar comisiones mads altas a

los préstamos a tasa fija.
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TERCERA PARTE

Analisis del Contexto

INTRODUCCION AL SECTOR FINANCIERO

El sector financiero se encuentra conformado por todas aquellas entidades reguladas
por la Ley de Entidades Financieras N° 21.526. Incluye también, el llamado sector
financiero no bancarizado o mercado informal, es decir, a todas aquellas entidades que
realizan transacciones similares a las bancarias, pero funcionan al margen de las
regulaciones por constituirse como empresas comerciales, mutuales, cooperativas, etc.
Dentro de estas ultimas, encontramos a las entidades que otorgan créditos para el

consumeo.

El publico del sector financiero se encuentra bien diferenciado. Encontramos por un
lado, aquellas personas que pueden acceder al mercado bancario y por el otro, las que
no tienen mdas opcidén que recurrir al sistema informal para la obtencién de fondos
necesarios para satisfacer sus necesidades de consumo, liquidez o simplemente para
cubrir ciertos gastos. Una de las razones determinantes de este fendmeno es la
imposibilidad, del puiblico en general, de cumplir con los requisitos impuestos por los
bancos, ya sea porque son muy exigentes o simplemente, por no contar con las

condiciones socio-econdmicas adecuadas.

Algunos de los requisitos exigidos por los bancos son: garantias fisicas, estabilidad y
antigiiedad en el puesto de trabajo, determinados niveles de ingreso, regularizacion de la

situacion tributaria, etc.

Entre las caracteristicas mds comunes de las entidades de créditos para consumo,
podemos mencionar su constituciéon como empresas comerciales, el otorgamiento de
préstamos personales destinados a la adquisicion de bienes de consumo, el
funcionamiento con capitales propios sin la captaciéon de fondos del publico, y el
otorgamiento de créditos a tasas considerablemente mayores a las bancarias dado que

los grupos a los que apuntan son mas riesgosos.
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Algunas de las ventajas que presentan estas entidades son:

e  Otorgamiento de préstamos en plazos breves; siendo que los bancos, por su
estructura burocratica, suelen demorar varios dias hasta semanas.

e  Requisitos minimos: presentaciéon del D.N.L., dltimo recibo de sueldos e
impuesto o servicio publico a su nombre.

e Las cuotas, tasas y capital a prestar varian de acuerdo a la capacidad de
pago del cliente.

®  Generalmente, las renovaciones de los préstamos se pueden realizar en
forma inmediata, una vez cancelado el préstamo anterior o contando con

disponibilidad de cupo para afrontar otra cuota mas a abonar.

En cuanto a las barreras de entrada al sector, si bien no se necesita contar con un
know how muy técnico, se requiere capital -siendo que el niicleo del negocio es la
disponibilidad de efectivo para el otorgamiento de préstamos- conjuntamente con una

planificacion estratégica de diferenciacion del producto o servicio.

La inversion de capital es el principal determinante del negocio, condiciona la oferta
de préstamos que se ofrece al mercado y limita el desarrollo de la actividad a futuro.
Esto es claramente visible planteando el caso extremo de una organizacién con poca
inversion, que puede ofrecer préstamos escasos, lo que se refleja en bajos niveles de
ingresos mensuales, sumando a ello, los costos mensuales fijos a afrontar; todo se
traduce en un margen de beneficio escaso y la consecuente imposibilidad de expansion

del negocio al largo o mediano plazo.

Al ser un sector que no requiere inversiéon en bienes de capital duraderos y al no
contar los trabajadores con una proteccion laboral, como otros sectores en donde los
trabajadores cuentan con gremios o sindicatos, las barreras de salida tampoco son muy

importantes.

CLIENTES

Dentro de los clientes de las entidades para el consumo encontramos diferentes tipos:
trabajadores en relacion de dependencia, auténomos, jubilados y pensionados. Todos
ellos con distintos niveles de ingreso, captando inclusive, personas de escasos recursos

enfocadas a la satisfaccion de sus necesidades urgentes y actuales. Esto es debido a que
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este segmento poblacional no puede acceder a créditos bancarios porque sus ingresos

mensuales no resultan suficientes, oscilando los mismos entre $500 y $1.000.

Lo que suelen hacer muchas empresas es clasificar a sus compradores de acuerdo a
sus ingresos, que determinan su capacidad de pago. Justificando dicha clasificacién a
través de recibos de sueldos, comprobantes de pagos de monotributos, etc. Su fin es
hacer propuestas diferenciadas a cada grupo; como vemos, se les brinda a todas las

personas la posibilidad de acceder a préstamos.

La gran mayoria de los clientes que solicitan préstamos personales, los destinan
principalmente a refacciones en sus hogares, adquisicion de -electrodomésticos

(especialmente computadoras), compra de automdviles y viajes.

CRISIS Y RECUPERACION DEL CREDITO

Con la crisis de fines de 2001 —una de las mas profundas crisis bancaria y econémica
del pais- hubo una transformacion en el sector financiero bancarizado y no bancarizado,
caracterizada por la reduccién de la cantidad de entidades. Dicha reduccién se debid
principalmente a la partida de muchas instituciones extranjeras y al achicamiento de
estructuras de las restantes. En lo referente a las empresas de préstamos personales,
algunas continuaron con su actividad y otras cerraron sus puertas. Las que optaron por

continuar, otorgaron préstamos pero modificando los montos y cantidad de cuotas.

En un contexto econémico radicalmente diferente del de afios atrds, se recuperan los
créditos, principalmente por la estabilidad monetaria, disminucién de la inflacidn,
recuperacion del poder adquisitivo, recuperacion del consumo y mayor confianza de la

gente en su situacién laboral.

Los créditos con mayor recuperacién estos afios han sido los destinados al consumo,
ya que muchas personas buscan satisfacer aquel consumo postergado durante la crisis.
De acuerdo con el ultimo informe suministrado por Deloitte & Touche Corporate
Finance las partidas que mostraron un mayor crecimiento en 2006 fueron los préstamos
personales que aumentaron un 78% con respecto a 2005, seguidas por los préstamos

prendarios con un aumento del 52%.

Mientras que datos suministrados por la Asociacién de Bancos de la Argentina

(ABA) muestran que en los tultimos meses las colocaciones destinadas al consumo
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crecieron un 43% (una expansion de $7.007 millones) resultando las lineas mas
dindmicas los préstamos personales y tarjetas de créditos con un incremento del 66,4%

y 67,8% respectivamente.

Hoy en dia se estdn tomando préstamos personales de entre $3.000 a $15.000 pesos,
siendo que en afios anteriores el promedio oscilaba en los $4.000. Asimismo, en los
ultimos tiempos, los plazos de financiacion se han extendido llegando a duplicarse,
debido a que el puablico en general ha ganado en confianza y es mas permeable a

endeudarse en plazos mas largos.

Mais alld de lo que sucede con las operaciones de financiacion al consumo, la
recuperacion que estd mostrando el sector financiero en general, se debe también a una
mayor actividad en el interior del pais. A diferencia de lo que sucedia en la década de
los noventa, donde habia una fuerte concentracion de la actividad en Capital Federal. El
BCRA aporta pruebas de esto, los créditos en el interior crecieron un 61% en 2004

respecto de 2003; mientras que en Capital s6lo un 21%.

Cérdoba se consolida como una de las principales plazas del interior del pais, siendo
la primera provincia en solicitudes de créditos luego de Capital Federal y Gran Buenos
Aires. Mientras que el crecimiento de los créditos en Cérdoba fue de un 35% anual para

el afio 2004, a nivel nacional fue sélo de un 8%.

AVANCE DE LOS BANCOS EN EL SECTOR

El escenario esta cambiando, poco a poco, las entidades bancarias han comenzado a
focalizarse en los clientes —antiguamente excluidos-, mediante la implementacién de
tasas mas competitivas, menores requisitos y otorgamiento de mayores plazos, llegando

a ofrecer préstamos pagaderos hasta en 60 cuotas.

Los bancos tomaron una clara delantera en el mercado de préstamos personales,
actividad en la que alcanzaron una participacion del 43% hacia 2004. Sumado a ello,
hacia fines de 2005, el BCRA habilit6 a los bancos a dar créditos para consumo de hasta
$15.000 a todas aquellas personas que demuestren ser buenas pagadoras sin la
necesidad de mostrar recibos de sueldos; para equiparar a los bancos con otros actores

que incursionan en la actividad.
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Como desde el lado del disefio del producto los bancos no ven mucho mas por
mejorar, ahora ponen énfasis en la comunicacion de las ventas, ya sea con acciones de

marketing o publicidad agresiva en medios y via publica.

SECTOR FINANCIERO EN LA CIUDAD DE CORDOBA

Segin datos proporcionados por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos
(INDEC), en la Ciudad de Coérdoba el sector servicios —dentro del cual se encuentra la
actividad financiera- representaba casi el 80% del total de actividad del municipio en

2004; siendo la distribucién dentro del mismo la siguiente:

Distribucion de Rubros en el Sector Servicios

Entidades
Salud Financieras Comercio

5% 1% Mayorista
10%

Otros

50% Comercio
Minorista

24%
Servicios Transporte
Educativos Tecnologia 1%

1%

8%

Entidades Bancarias vy Financieras

A su vez, segun datos proporcionados por el Registro de Comercio e Industria, en
2004 existian en la Ciudad de Cérdoba 380 entidades financieras (incluyendo bancos y

financieras) registradas; siendo su distribucién por CPC la siguiente:

CcPC ' Cantidad de Entidades |
Arguello 18
Centro 269
Centro América 20
Colén 6
Empalme 17
Libertador 13
Monsefior P. Cabrera 8
Pueyrredon 7|
Rancagua 2
Ruta 20 5
S/d 15
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Por iniciativa del BCRA y la Subsecretaria de Defensa del Consumidor, se ha creado
un sistema llamado “Régimen Informativo de Transparencia” tendiente a facilitar el
acceso a informacién sobre distintos productos bancarios y financieros como es el caso
de los préstamos personales. De él se han obtenido las tasas vigentes en plaza de los

principales bancos cordobeses para el mes de diciembre de 2006.

Al analizar las tablas que se presentan en el anexo llamado “Préstamos Personales en
Entidades Bancarias™ (ver anexo pagina 63), se ha tenido en cuenta no sélo la tasa de
interés percibida por la entidad financiera por el otorgamiento del préstamo, sino
también el costo financiero total, que incluye ademdas los gastos asociados al crédito

como por ejemplo: los gastos de otorgamiento, comisiones administrativas, etc.

De la informacion suministrada por los bancos, podemos observar que en promedio
las entidades estin manejando una tasa nominal anual fija (T.N.A.) de aproximadamente
un 23,72% que considerando los costos financieros totales asciende a 42%. Mientras
que trabajan con T.N.A. variables de aproximadamente un 20,3% con costos financieros

totales que ascienden al 37%.

Asimismo, debido a que no existen en Cérdoba estadisticas, registros ni estudios
respecto a las financieras locales, para averiguar la tasa vigente en el mercado para el
mes de julio, sali a solicitar un préstamo personal por $500 pagadero en 6 cuotas, en las

principales entidades de la zona céntrica. De tal recorrido obtuve la siguiente

informacidn:
Nombre de la Entidad Tasa Mensual

Confina 6,53%
Respaldo S.R.L. 7%

Efectivo Si 7.13%
Deino 6,73%
Denier 9.03%
Mis Beneficios S.A. 11,33%

Comercios y Tarjetas de Crédito

Por otra parte, si bien no son competidores directos del sector, encontramos a los

comercios independientes y a las tarjetas de crédito.
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Los comercios, dedicados a la venta de productos determinados, que brindan la
posibilidad de financiar sus ventas a través de préstamos propios, otorgan diferentes
montos y tasas de interés que las entidades de crédito. En nuestra ciudad podemos

mencionar: Garbarino, Fravega, Red Megatone, Falabella y C&A

Muchos de estos comercios, utilizan la financiacién como estrategia para atraer
clientes y mantener la fidelidad de los ya existentes. Por ello, brindan un sistema de

tarjetas propias y cuotas que se adaptan a las necesidades del cliente.

Por otra parte, encontramos las tarjetas de crédito que surgen como complemento al
dinero en efectivo para facilitar las operaciones de los consumidores. Son planes de
venta a crédito, es decir, que permiten la financiacion del consumo y se caracterizan

por:

. Ser un medio de pago sin uso de efectivo.

e Poder pagarse desde 3 hasta en 12 cuotas sin interés, dependiendo del ente
emisor.

e  Tener un limite de gasto establecido por el ente emisor que no podrd
excederse.

e  Cobran intereses si al finalizar el plazo el cliente no abona el monto
adeudado.

. Sélo poder utilizarse en aquellos locales adheridos.

e  Cobran gastos de mantenimiento de aproximadamente un 5%.

Las tarjetas de crédito son, hoy en dia, uno de los instrumentos mas eficientes para la
agilizacién de la dindmica comercial. Se han constituido como elemento indispensable
para el manejo de todo tipo de operaciones comerciales incluyendo la adquisicién de

bienes y servicios, sin la necesidad de disponer de dinero en efectivo.

En nuestra ciudad se destacan: Kadicard, Naranja, Cordobesa y Provencred. Esta
ultima, se encuentra incursionando en al dmbito de los préstamos personales
otorgdndolos en el acto a sola firma por un monto maximo de hasta $10.000 y hasta 36
cuotas, exigiendo requisitos minimos (DNI, recibo de sueldos y dltimo pago de

impuestos o servicio)
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A TENER EN CUENTA

Exactamente seis afios atrds, en plena crisis del corralito financiero, todos predecian
que seria extremadamente dificil la recuperacion del sistema financiero. Ningin analista
imaginé que se produciria tan rdpido. El afo 2006 fue para el sistema financiero el
mejor afio poscrisis, con un gran impulso dado principalmente por los préstamos

destinados al consumo.

Dada la agilidad que tiene la adjudicacién de este tipo de préstamos, cada vez mads
gente recurre a ellos para atender situaciones que podrian enfrentar con otros préstamos
mds complejos pero de menor tasa como los préstamos prendarios; si bien
comparativamente el préstamo personal tiene mayor aplicacion por tener destinos mas

variados.

En general, los préstamos personales estan limitados principalmente por la capacidad
de pago del cliente y el monto maximo definido por cada entidad, mientras que la gran
limitacién de los préstamos prendarios es que sélo pueden aplicarse a la compra de
bienes registrables. Esto explica en gran parte porque la demanda de esta linea aumenta

a ritmos acelerados aunque su costo es todavia muy elevado.

La oferta actual de créditos personales en el pais se caracteriza por una marcada
dispersion en los costos. La diferencia entre el mercado formal bancario y el informal en
términos de interés es abismal; esto se debe a que las personas que suelen recurrir al
mercado informal son en general de escasos recursos y con poco conocimiento para
hacer valer sus derechos, situaciéon que muchas entidades informales suelen aprovechar,
si bien es cierto que en el mercado informal se corren més riegos por el tipo de mercado

al que apuntan.

El panorama esta cambiando, el sector de préstamos para el consumo se esta
volviendo cada vez mds competitivo (bancos, tarjetas de créditos, financieras y
comercios) y sin duda, lo mds dificil para las financieras serd retener a los clientes ya
ganados en la puja constante por bajar las tasas de interés, reducir los requisitos para el

otorgamiento de préstamos y ampliar los plazos de financiacidn.
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CUARTA PARTE

El Proyecto

INTRODUCCION AL PROYECTO

El proyecto de inversion propuesto consiste en la utilizacién de recursos financieros
propiedad de dos personas fisicas, ambos comerciantes de la ciudad de Cérdoba, para la
creacion de una compaiiia de préstamos. La misma se dedicard por cuenta propia al
otorgamiento de préstamos personales a terceros, con dinero propio, y con destino a la

adquisicién de bienes de consumo.

Cada uno de los inversionistas cuenta con $350.000 en efectivo disponibles en cajas
de ahorro de entidades bancarias locales; por lo que para el emprendimiento se cuenta

con un total de $700.000 en efectivo.

ESTUDIO LEGAL

La actividad empresarial y los proyectos que de ella se derivan se encuentran
incorporados a un determinado ordenamiento juridico que regula el marco legal en el

cual los agentes econémicos se desenvolveran.

En la formulacién y evaluacion de proyectos de inversiéon debe prestarse especial
importancia al andlisis y conocimiento del cuerpo normativo que regird la accién del
proyecto, tanto en la etapa previa a su puesta en marcha como en su posterior
implementacién y funcionamiento; debido a que por mas que un proyecto sea rentable,
es imposible llevarlo a cabo si no respeta el marco legal de referencia en el que se
encuentran incorporadas las disposiciones particulares que establecen lo que legalmente

esta aceptado por la sociedad.

Es fundamental tener presente que el aspecto legal influye sobre el aspecto

econdomico del proyecto afectando los flujos de fondos en lo que hace a las proyecciones
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de los costos y beneficios, como por ejemplo los gastos de constitucidn de la sociedad

que determinan parte de la inversion inicial.

La finalidad de este estudio es analizar la existencia de restricciones que impidan el
funcionamiento del proyecto en las condiciones previstas, no haciendo recomendable su
realizacién. Por lo tanto he decidido detenerme en esta seccién y especificar de manera

detallada las leyes que deberan cumplirse en materia societaria y tributaria.

El presente, no pretende ser un manual de procedimientos, simplemente busca
brindar a los inversionistas una nocidn introductoria de las implicancias que tiene en la
practica la constitucion e inscripcion de una sociedad, partiendo de la base que ellos
tienen conocimiento especifico de su drea y muchas veces no conocen las leyes que

pueden tener ingerencia directa o indirecta en la diaria operacion de la empresa.

Forma Juridica

El primer aspecto que se debe determinar es la constitucion legal de la empresa. Esto

significa, llevar a cabo la decision del ropaje juridico.

La Ley de Entidades Financieras N° 21.526 establece en su articulo primero:
“Quedan comprendidas en esta Ley y en sus normas reglamentarias las personas o
entidades privadas o publicas oficiales o mixtas de la Nacion, de las provincias o
municipalidades que realicen intermediacion habitual entre la oferta y la demanda de

recursos financieros”.

La empresa en cuestion, no estard regulada por dicha ley, ya que la misma establece
como requisito para ser considerada una entidad financiera la actuacién tanto pasiva
(captando fondos del publico) como activa (realizando préstamos); y por ser los fondos
propios, la actividad es considerada comercial y regulada por la Ley de Sociedades

Comerciales N° 19.550.

Se aconseja a los inversionistas la adopcion de la forma juridica de una sociedad de
responsabilidad limitada principalmente porque bajo este tipo societario se limita la
responsabilidad al capital suscripto. Ademds, por cuestiéon de imagen y seguridad, es
mads confiable para el publico en general a la hora de contratar una prestacion realizarlo
con un ente constituido bajo un tipo societario formal que hacerlo con uno no

regularmente constituido como es el caso de la sociedad colectiva o de hecho.
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Por otra parte, los requisitos formales para su constitucion son menos complejos que
los exigidos para las sociedades anénimas —tipo societario en el que también se limita la
responsabilidad de los socios al capital suscripto-; y como veremos a continuacién los

costos de constitucion son menores.

Para la inscripcion de la sociedad en el Registro Publico de Comercio que
corresponda al domicilio social —en Cérdoba los juzgados con competencia en lo civil y

comercial-, debera presentarse:

1. El contrato constitutivo conformado de acuerdo a lo establecido en el articulo 11
de la Ley de Sociedades Comerciales (ver anexo pagina 65). En el mismo
deberan constar las firmas de los socios certificadas por escribano publico o bien

presentarse las partes al juzgado y firmar delante del juez.
2. Constancia de pago de la Tasa de Justicia por $21.*

3. Constancia de pago del crédito para la cuenta de la Caja de Prevision y
Seguridad Social de Abogados y Procuradores de la Provincia de Cérdoba (Ley
N° 6.468) por $2.400" .*

4. Constancia de pago del crédito para la cuenta del Colegio de Abogados (Ley N°
6.912) por $30.*

5. Nota solicitando la inscripcién en el Registro Publico de Comercio firmada por

el socio gerente y el abogado.

Posteriormente, correspondera al juez del registro evaluar si la sociedad cumple con
los requisitos anteriores. De ser asi, ordenard la publicacién de edictos por un dia en el
Boletin Oficial de la Provincia de Cérdoba dando a conocer la constitucion de la
sociedad. El mismo deberd confeccionarse de acuerdo a lo establecido en la Ley N°

19.550 articulo 10 (ver anexo péagina 65), teniendo un costo aproximado de $180.

Luego, deberd presentarse ante el juez una nota en la que se demuestre el
cumplimiento de la publicacién edictal acompafiando la misma con una copia del edicto
y presentando el abogado su constancia de inscripcién en AFIP que acredite su

condicién en el I.V.A.

" La Ley N° 6.468 establece que dicho crédito se obtiene de aplicar la alicuota del 4%o sobre el capital
social, siendo en este caso de $2.800 (4%o0 x $700.000). Al excederse dicho monto del tope mdximo
establecido en $2.400, corresponde abonar este dltimo.

* Aranceles vigentes a partir del 1/11/2005.
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Finalmente, el juez emitird sentencia en la que ordene la inscripcién de la sociedad,
debiendo abonarse una tasa de derechos de inscripcion por $70. En dicha sentencia, el
juez regulara también los honorarios del abogado por su actuacién judicial y redaccién
de contrato, ponderando el desenvolvimiento y accionar del profesional. No obstante, la
ley no prohibe que las partes pacten de antemano un honorario con el profesional, como

en nuestro caso, fijado en la suma de $800, precio vigente en el mercado.

Encuadre Impositivo

Otro punto a tener en cuenta es el tratamiento de los impuestos que gravan la
actividad, determinando como primera medida en cada uno de ellos el sujeto del cual se

trata y si la actividad se encuentra gravada, exenta o no alcanzada por el tributo.

La sociedad de acuerdo a la forma juridica recomendada -sociedad de
responsabilidad limitada-, deberd inscribirse en diversos impuestos en el dmbito

nacional, provincial y municipal, previo a la puesta en marcha del proyecto.

Como primera medida deberd solicitar la inscripcién en la Administracién Federal de
Ingresos Publicos (AFIP) que corresponda al domicilio de la administracion principal y
efectiva de la actividad; con el fin de obtener la Clave Unica de Identidad Tributaria
(CUIT); y conforme al tipo societario adoptado, de manera gratuita, debera solicitar

inscripcion en los siguientes impuestos:

1. Impuesto a las Ganancias (Ley N° 20.628): tributo en el que las S.R.L. estdn
gravadas por una alicuota del 35% aplicable sobre las utilidades netas de la
empresa. Su presentacion y pago es en forma anual, en el mes de Mayo del
gjercicio siguiente al cual obtengo ganancias. A su vez, conforme a la
Resolucion General (AFIP) N° 327 se deberdn ingresar como pago a cuenta
del impuesto del ejercicio siguiente 10 anticipos, siendo el primero del 25%

sobre la base imponible determinada y los nueve restantes del 8,33%.

2. Impuesto a la Ganancia Minima Presunta (Ley N° 25.063): segtin el cual
corresponde tributar anualmente una alicuota del 1% sobre los activos del
ente, pero al ser un impuesto complementario a ganancias deberd pagarlo
unicamente cuando el Impuesto a las Ganancias a pagar resulte inferior al
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta a pagar, en cuyo caso ingresara el

excedente.
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3. Impuesto al Valor Agregado (Ley N° 23.349): la sociedad deberd inscribirse
como responsable inscripto y tributard en forma mensual la diferencia entre
sus débitos (IVA contenido en sus ventas) y créditos (IVA contenido en sus
compras). Estando las ventas gravadas a una alicuota del 21%, pero

unicamente los intereses y no el capital prestado que se encuentra exento.

4. Bienes Personales Sociedades: anualmente deberd ingresar al fisco el 0,5%

del total del patrimonio neto anual.

Ademads, por ser empleador, mensualmente deberd presentar el formulario F.931 con
la ndmina del personal en relaciéon de dependencia, e ingresar por ellos: los aportes,
contribuciones y cuotas establecidos en los regimenes generales del Sistema Integrado
de Jubilaciones y Pensiones (SIJP), del Instituto de Servicios Sociales para Jubilados y
Pensionados, del Régimen del Sistema Nacional del Seguro de Salud, de Asignaciones

Familiares y Fondo Nacional de Empleo y de la ley sobre Riesgos del Trabajo.

A nivel provincial, en la Direccién General de Rentas (DGR) deberd solicitar
inscripcion para tributar, conforme lo establece el Codigo Tributario Provincial (Ley N°
9.269), el Impuesto sobre los Ingresos Brutos que grava con una alicuota del 4% los
intereses netos de [.V.A. generados por el préstamo de capital, existiendo en la
actualidad el beneficio de reduccién de alicuota del 30% (en nuestro caso la alicuota
reducida serfa igual al 2,8%) cuando la base imponible determinada no supera los
$360.000 en el ejercicio anterior. Es un impuesto que se paga a mes vencido y en caso
de no constatarse ingresos en el periodo se ingresa un minimo de $122,50 mensual, lo

mismo sucede cuando el impuesto determinado es inferior a dicho monto.

Por otra parte, si bien no requiere inscripcién alguna, debera tributar el impuesto a
los sellos cada vez que confeccione un contrato de mutuo, abonando a mes vencido el
2%o del capital prestado estipulado en el contrato mas sus respectivos intereses con IVA

incluido.

Por ultimo, a nivel municipal, en la Municipalidad de Coérdoba o Centro de
Participaciéon Comunal (CPC) que corresponda al domicilio societario, debera
inscribirse para tributar la Tasa de Comercio e Industria abonando un timbrado de $24
por derecho de inscripcion. Dicha tasa grava con una alicuota del 2,5% los intereses
netos de I.V.A. generados por el capital prestado, mds un 8% adicional sobre el

impuesto determinado en concepto de publicidad y propaganda; y se paga

-35-



mensualmente con vencimiento a los 60 dias. Paralelamente a ello, debera solicitar en la
Subdireccién de Habilitacién de Negocios la habilitacién municipal del negocio para su

apertura y funcionamiento abonando la suma de $60.

ESTUDIO TECNICO

En el estudio de viabilidad técnico se busca determinar si es posible fisica o
materialmente hacer el proyecto, para lo cual debe cuantificarse el monto de las

inversiones y costos de operacion pertinentes.

Si bien, el desarrollo de este tipo de estudio es responsabilidad de los especialistas
propios del drea en la que se sittia el proyecto, el evaluador debe trabajar conjuntamente
con ellos para obtener la informacién econdémica relacionada con ciertas variables
técnicas del proyecto como por ejemplo: la localizacién éptima del negocio, equipos e

instalaciones requeridas para el proyecto, los requerimientos de personal, etc.

La informacion que se presenta en la presente seccion ha sido obtenida de charlas

con dichos especialistas.

Localizacion del Proyecto

La decisiéon de localizacién de un proyecto es una decisién con repercusiones
econdémicas importantes que deben considerarse, debido a que podria alterar el resultado
de la evaluacién, tornando un proyecto que al largo plazo sea rentable en uno que no lo
sea. Si bien, la decision sobre la apropiada ubicacion del proyecto responde a cuestiones
estratégicas, institucionales, econémicas y preferencias emocionales, siempre se buscara

maximizar la rentabilidad.

Los expertos, habiendo observado el movimiento de personas en el centro de la
ciudad, constatado la afluencia de clientes a instituciones bancarias y financieras de la
zona, y considerando los costos de locacion, entre otros factores, han determinado que

el lugar 6ptimo para la ubicacion del negocio es en Av. Gral. Paz N° 400.

El local comercial seleccionado cuenta con aproximadamente 30 mts® (5 mts. de

frente x 6 mts. de profundidad) distribuidos de la siguiente manera:

e Una oficina de 9 mts® (3 mts. X 3 mts.)
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e Una oficina de 7,5 mts* (2,5 mts. x 3mts.)

¢ Un baifio para uso del personal de 1,95mts2 (1,5 mts. x 1,3 mts.)

e Un salén principal de 11 mts’ aproximadamente.

Determinacion de la Inversion Inicial

Los socios deberdn afrontar previo a la puesta en marcha del negocio, una inversiéon

inicial en activos fijos (muebles, utiles e instalaciones) e incurrir en gastos de

organizacidn societaria y reacondicionamiento del local comercial para la prestacion del

servicio de manera apropiada.

A continuacién se detalla la inversidn inicial en activos fijos:

Concepto Precio Unit. | Cant. | Precio Total
Alarma con sensor de movimiento ultrasonido $ 453,75 1 $ 453,75
Biblioteca 3 estantes c/puertas bajas de madera 180 x 60 x 30 cm $214,95 1 $214,95
Biblioteca 5 estantes de madera 181 x 75 x 33 cm $ 163,95 3 $ 491,85
Caja fuerte electrénica 38 x 30 x 29 cm $ 245,00 1 $ 245,00
Escritorio 4 cajones de madera 1,80 x 1,20 mts. $ 560,00 1 $ 560,00
Escritorio PC de madera 73 x 104 x 63 cm $ 378,95 3 $1.136,85
Fichero metélico 4 cajones p/carpetas colgantes $ 470,00 2 $ 940,00
Impresora multifuncién (fax, impresora, escaner y fotocopiadora) $ 629,00 1 $ 629,00
Mesa de apoyo de madera 114 x 55 x 75 cm $ 86,95 1 $ 86,95
Mostrador de pared 80 x 30 cm. con soportes $ 37,95 2 $ 75,90
Mostrador para caja 130 x 70 $ 595,31 1 $ 595,31
PC Pentium 4, 2.66 GHZ, 80 GB Hard Disk, 512 MB $ 1.699,00 3 $ 5.097,00
Sillas fijas tapizadas $ 67,00 7 $ 469,00
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Sillas fijas tapizadas 3 cuerpos $ 190,00 3 $ 570,00
Sillas giratorias, regulable, sin apoya brazos $ 126,00 3 $ 378,00
Sillén giratorio, regulable, con apoya brazos $219,95 1 $219,95
Sistema de cdmara con monitor (CCTV) $ 325,49 1 $ 325,49
Software $ 4.500,00 $ 4.500,00
Teléfono fijo Panasonic KXTS 500 AGB $ 49,00 1 $ 49,00

$ 17.038,00

Por otra parte, la inversion inicial en gastos de organizacidn estard compuesta por las

siguientes partidas:

Gasto de Organizacion Importe
Aportes al Colegio de Abogados $ 30,00
Artefactos eléctricos y mano de obra $ 3.500,00
Caja Prev. Y Seg. Soc. Abg. Y Proc. $ 2.400,00
Cartel frente local 5 mts. x 1 mt. Con colocacién $ 600,00
Cerrajeria $ 280,00
Derecho de Inscripcién $ 70,00
Habilitacién Municipal $ 60,00
Honorarios Abogado (incluye IVA al 21%) $ 800,00
Honorarios Contador (incluye IVA al 21%) $ 300,00
Matafuegos 5 kilos de polvo quimico seco presurizado $ 138,00
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Pintura y mano de obra $ 600,00

Publicacion Edictal $ 180,00

Seiializaciones (bafio, prohibido fumar, matafuego, salida)] $ 52,00

Tasa de Justicia $21,00
Timbrado (Municipalidad) $ 24,00
$ 9.055,00

Amortizacion de los Activos Fijos y Gastos de Organizacion

El célculo se realiz6 considerando una amortizacién de activos fijos y gastos de
organizacion basado en la vida util de los mismos, aplicando el método de linea recta

que supone una pérdida de valor constante.

De acuerdo a lo que establece la prictica contable se tuvo en cuenta una
amortizacién de 10 afios para los muebles, ttiles e instalaciones; y de 5 afios para los

gastos de organizacion.

Concepto Valor Aifios Vida Util | Amort. del Ejercicio
Muebles, ttiles e instalaciones | $17.038,00 10 afios $1.703,80
Gastos de organizacion $ 9.055,00 5 afios $ 1.811,00

Determinacion de los Costos de la Prestacion

Tomando como objeto de costos, la cantidad de préstamos otorgados mensualmente,
los costos relacionados con la prestacion del servicio pueden dividirse en dos grandes

categorias: costos fijos y costos variables.
Dentro de los costos fijos encontramos:

- Gastos de Seguridad: incluyen el abono mensual de un sistema de alarma de
seguridad, conectado a la central de monitoreo para el control de la

propiedad y bienes las 24 horas.
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Gastos de Gestion Morosos: por la contratacién de un software para control
de morosos con la empresa SEVEN S.R.L. el cual se abona a mes vencido.
Dicho software posee una base de datos con la informacién de todos los

morosos, proporcionados por cada una de las empresas adheridas al sistema.

Tasas y Servicios: correspondiente al abono del servicio de aguas cordobesas
que, a diferencia del resto de los servicios publicos, se paga en funcidn a los

metros cuadrados cubiertos por el local y no en funcién a su uso.

Algquiler: como su nombre lo indica son los gastos de locacién debido a que
el inmueble donde se lleva a cabo la normal operatoria de la empresa no es

propiedad de los inversionistas.

Sueldos y Jornales / Cargas Sociales: se ha considerado la incidencia del
sueldo anual complementario (SAC) los meses de julio y enero de cada afio,
el cual equivale al 50% de la mejor remuneracion del semestre; como asi
también, la incidencia de las vacaciones considerando que el personal se

toma las mismas en el mes de febrero.

Honorarios: incluyen los honorarios pactados por el asesoramiento externo
recibido en materia juridica, contable, impositiva y laboral; se abonan a mes

vencido.

Publicidad y Propaganda: gastos correspondientes por una campafia
publicitaria que consistird en una fuerte difusion del servicio los primeros 6
meses de gestion con publicaciones tres veces por semana en uno de los
diarios de mayor tirada de la ciudad; y que posteriormente consistird en

publicaciones los dias domingos.

Seguros: se abonard una cuota mensual en concepto de un seguro integral de
comercio que cubra siniestros por robo de dinero, rotura de cristales,

incendio del inmueble e incendio y/o robo del mobiliario y su contenido.

Gastos Generales: se asignard un fondo fijo para hacer frente a
eventualidades que pudieran presentarse como gastos en articulos de

limpieza, vidticos, mantenimiento de softwares, entre otros.
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Dentro de los costos variables podemos mencionar:

- Gastos de Papeleria y Utiles: incluye los gastos en facturas, sobres, resmas
de papel, etc.; y los gastos en todas las herramientas normales que se

necesitan en una oficina.

- Tasas y Servicios: incluye aquellos servicios que se abonan en funcién de su
consumo como son: el teléfono, la luz y el gas; sabiendo que los dltimos dos

se abonan bimestralmente.

- Gastos de Franqueo: son aquellos gastos relacionados con el envio de

correspondencia.

- Impuestos: incluye ingresos brutos, sellos, .V.A., Tasa de Comercio e
Industria y el Impuesto a los Débitos y Créditos Bancarios (la empresa se
manejard con una cuenta corriente de la cual extraerd aproximadamente
$120.000 mensuales por lo que deberd pagar un impuesto del 1,2% mas

comisiones fijas de $80)

En el anexo pagina 67 puede observarse la proyeccién de los costos realizada
tomando como referencia la informacién provista por una empresa con 20 afios de
trayectoria en el mercado financiero cordobés, de charla con personas especializadas en
el area y considerando los valores de mercado vigentes a la fecha de la evaluacion del

proyecto.

Requerimientos de Personal

En cada proyecto de inversion se presentan caracteristicas especificas y tnicas que
obligan a definir una estructura acorde a los requerimientos que exija su ejecucion, por
ello, la tendencia actual es que el disefio organizacional se haga de acuerdo con la

situacién particular de cada proyecto.

El disefo de la estructura organizativa requiere fundamentalmente la definicién de la
naturaleza y contenido de cada puesto de la organizacion; debido a que la forma de
organizacion que asuma un proyecto influird su evaluacién econémica en lo referente a
los costos asociados con la prestacién e inversion inicial, ejemplos de ello son las

remuneraciones del personal que influirdn los costos, y la infraestructura fisica
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requerida acorde al personal (escritorios, materiales de trabajo, etc.) que afectaran la

inversion.

A continuacién se detalla la estructura organizativa que se aplicara en el presente

proyecto y se definen las funciones especificas de cada érea:

Socios
I 1
| ;
Gerencia Asesoramiento
Juridico - Contable
[ |
Administrativo Cajero Vigilancia

La gerencia serd ejercida por los dos socios que trabajardn en forma alternativa.
Tienen a su cargo la representacién, direccion, administracion y uso de firma. Entre sus

funciones especificas encontramos:
e Autorizar el nivel y la calidad de gastos a efectuar.
e Autorizar la emision y otorgamiento de préstamos.

e Fijar la tasa de interés a aplicar previa toma de informacién de la competencia

y del nivel de liquidez de la empresa.
e  Manejar los fondos.

e Realizar controles de gestién, como por ejemplo: examinar las cuentas por
cobrar en sus distintos niveles (ain no vencidas, morosas, en gestién
extrajudicial y en gestion judicial); llevar estadisticas respecto al nivel de
préstamo y cobranzas, analizar la documentacion confeccionada (contratos de

mutuo, recibos de cobranza, etc.)

La empresa recibird asesoramiento juridico, contable, impositivo y laboral externo;

fijdndose por los mismos honorarios mensuales.

El personal estard integrado por un cajero, dos empleados administrativos y un

vigilancia, siendo sus funciones:
¢ (CAIJERQO: se encarga principalmente de:

- Liquidar créditos previamente autorizados.
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- Recibir los pagos de los clientes y confeccionar recibos de cobranzas.
- Realizar arqueos de fondos y documentacién en forma diaria.
- Rendir cuenta de los movimientos de caja a gerencia.
e PERSONAL ADMINISTRATIVO:
- Atencion al publico en mostrador y telefénicamente.

- Verificacién de los datos del solicitante y control del cumplimiento de

los requisitos exigidos por la empresa para otorgar préstamos.

- Previa autorizaciéon del gerente, realizar las gestiones para el
otorgamiento del préstamo, por ejemplo: carga de datos del tomador,

emision del contrato de mutuo, etc.
- Realizacién de las gestiones de cobranza.

* VIGILANCIA: tiene a su cargo la vigilancia y custodia del establecimiento
comercial; como asi también, la custodia del personal de la empresa cuando se
retira del establecimiento para realizar extracciones y depdsitos bancarios que

implican movimientos de dinero importantes.

Sus sueldos serdn fijados de acuerdo a lo establecido en el Convenio Colectivo de
Trabajo para empleados de comercio N° 130/75 y Convenio Colectivo de Trabajo N°
422/05 para vigiladores respectivamente. Para mayor informacién respecto al pago de
remuneraciones, cargas sociales, liquidaciéon de vacaciones y sueldo anual

complementario ver anexo pagina 71.

La empresa como politica de trabajo tendrd un horario de atencién de lunes a viernes,

siendo su esquema el siguiente:

» Lunes a jueves: jornadas de nueve horas con horario de atencién de 9:00 a

18:00 horas.

» Viernes: jornadas de ocho horas con horario de atenciéon de 9:00 a 17:00

horas.

La finalidad de la siguiente distribucion horaria radica en evitar el pago de horas
extras, compensando los dias sdbados —jornada de cuatro horas- con una hora adicional

de lunes a jueves.
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QUINTA PARTE
Estudio Financiero y Evaluacion

del Proyecto

ESTUDIO FINANCIERO

El objetivo de un estudio financiero es ordenar y sistematizar la informacion
monetaria (inversiones, costos, ingresos, etc.) en flujos de fondos. La proyeccién de los
flujos de fondos constituye uno de los elementos mas importantes en el estudio de un
proyecto, ya que la evaluacion del mismo se efectuara sobre los resultados que en €l se
determinen; siendo el objetivo final el de determinar si el proyecto es o no rentable para
en base a ello tomar la decision de continuar con el proyecto, abandonarlo o

simplemente esperar a que se presenten condiciones mas favorables para emprenderlo.

Es importante que todo inversionista realice un estudio financiero y su posterior
evaluacion antes de invertir, su importancia radica en evitarle malas experiencias que lo
lleven a apostar por una idea, a crear una empresa y fracasar al poco tiempo perdiendo

todo o parte de su inversién y quedando en muchos casos endeudados.

En la presente seccidn, debido a que en estudios anteriormente expuestos ya ha sido
determinada la inversion inicial asi como también se han proyectado los costos, resta

realizar la proyeccion de las ventas.

Proveccion de Ventas

Teniendo como referencia las cantidades de préstamos colocados mensualmente por
entidades financieras de la Ciudad de Coérdoba, se parte de la base que los dos primeros
afios se otorgaran $ 140.000 mensuales en concepto de préstamos personales, a una tasa
directa mensual del 5,78% mas I.V.A., lo que es igual a una tasa mensual del 7,00%

ubicdndose estratégicamente como una de las menores tasas utilizadas en plaza.
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Se parte del supuesto de que los préstamos serdn devueltos en 8 cuotas mensuales,
consecutivas y constantes; es decir, la empresa percibird todos los meses una cuota
constante en la cual tanto la parte correspondiente al pago de intereses —por $9.800-
como la parte correspondiente a amortizacion del capital — por $17.500- se mantendran

iguales.

Se estima que en el transcurso del tercer afio se aumentaran las colocaciones de
préstamos a $ 155.000 mensuales, debido a que la empresa serd mas conocida en el
medio y los recuperos propios del negocio —de acuerdo a lo proyectado- asi lo
permitirdn. Ahora por cada cuota se percibird mensualmente $10.850 en concepto de

intereses y $ 19.375 en concepto de amortizacion del capital.

En el anexo pagina 75 se puede observar las proyecciones de ventas, la que se
encuentra estructurada de tal forma que permita al lector conocer mes a mes el recupero
que obtiene la empresa en concepto de capitales e intereses. La proyeccién es a 36
meses desde el 01/2007 al 12/2009, periodo durante el cual se otorgardn préstamos, si
bien puede verse que las mismas se extienden hasta el 08/2010 inclusive, momento en

que tiene lugar el dltimo recupero de capital e intereses.

Flujo de Fondos

El flujo de fondos se estructura en varias columnas que representan los momentos en
que ocurren los costos y beneficios del proyecto. Cada columna representa un mes de
funcionamiento y se adiciona al comienzo una columna inicial denominada “momento
0” en la cual se refleja el desembolso inicial a la puesta en marcha representado por la
inversion en activos fijos por $ 17.038 y gastos de organizacién por $ 9.055, lo que
hacen un total de $ 26.093, expresando dicho monto en forma negativa por implicar una

erogacion para el inversor.

El valor de la amortizacién de los activos fijos y gastos de organizacion expuestos en
el capitulo anterior no han sido incluidos en el flujo por ser gastos no desembolsable, es
decir, por no implicar una salida real de dinero, pero si se ha tenido en cuenta su

deduccidn para el cilculo del Impuesto a las Ganancias.

La utilidad antes de impuestos se obtiene de restar a los ingresos que incluyen tanto

el recupero mensual de capital como de intereses, los egresos representados por los
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costos asociados con la prestacion del servicio y las salidas de capital por el

otorgamiento de préstamos.

Seguidamente, se incluyen todos los impuestos que la empresa esta obligada a
tributar conforme el tipo societario adoptado. Es importante destacar que el Impuesto a
las Ganancias y Bienes Personales Sociedades al ser impuestos anuales se refleja su
impacto en los flujos al momento de su pago, que en ambos casos es el mes de Mayo de
cada afio. Se incluye en el caso del Impuesto a las Ganancias los anticipos
correspondientes. Para comprender como ha sido el cdlculo de dichos impuestos
remitirse al anexo pdgina 80, Estados Contables Proyectados nota explicativa 2.1)-

“Determinacién de Impuestos Anuales y sus Anticipos”.
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Momento 0 | 01/2007 02/2007 03/2007 04/2007 05/2007 06/2007 07/2007 08/2007
Inversién Inicial -26.093,00
Ingresos 0,00| 27.300,00| 54.600,00| 81.900,00| 109.200,00| 136.500,00| 163.800,00| 191.100,00
Egresos -145.209,00| -152.838,67| -153.098,67| -152.838,67| -153.098,67| -152.838,67| -154.085,40| -151.038,67
UTILIDAD ANTES IMPUESTOS -145.209,00 | -125.538,67 | -98.498,67 | -70.938,67 | -43.898,67 | -16.338,67 | 9.714,60 | 40.061,33
Imp. Débitos y Créditos Bcos. 1520,00] -1520,00] -1.520,00] -1.520,00] -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00
Impuesto &/ Ingresos Brutos 0,00 122,50 226,78 -453,55 -680,33 907,11 -1.133,88|  -1.360,66
Impuesto al Valor Agregado 0,00 0,00 0,00 0,00 -1.824,90 -5.508,59 -7.264,69 -9.222,64
Impuesto a los Sellos 0,00 -436,80 -436,80 -436,80 -436,80 -436,80 -436,80 -436,80
Tasa Comercio & Industria 0,00 0,00 0,00 218,68 -437,36 -656,03 87471|  -1.093,39
Imp. s/ Bs. Personales Soc. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
\ ununADANTesump.GAN.l -146.729,00 | -127.617,97 | -100.682,25| -73.567,70 | -48.798,06 \ -25.367,20 | -1.515,49 \ 26.427,84 \
[ impuesto a las Ganancias | 0,00| 0,00| 0,00| 0,00| 0,00 0,00| 0,00 0,00
‘ FLUJODEFONDONETOI -26.093,00 | -146.729,00 | -127.617,97 | -100.682,25| -73.567,70 | -48.798,06 \ -25.367,20 | -1.515,49 \ 26.427,84 \
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09/2007 10/2007 11/2007 12/2007 01/2008 02/2008 03/2008 04/2008 05/2008
Inversion Inicial

Ingresos 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00
Egresos 151.298,67| -151.038,67| -151.298,67| -151.038,67| -154.085,40| -151.558,86| -151.298,67| -151.038,67| -151.298,67

UTILIDAD ANTES IMPUESTOS | 67.101,33 | 67.361,33 | 67.101,33 | 67.361,33 | 64.31460 | 66.841,14 | 67.101,33 | 67.361,33 | 67.101,33

Imp. Débitos y Créditos Bcos. 1520,00] -1.520,00] -1.520,00| -1.520,00] -1.520,00] -1.520,00| -1.520,00] -1.520,00|  -1.520,00
Impuesto s/ Ingresos Brutos 1587,44| -1.81421| -1.81421| 181421 181421 -2591,74| 259174 2591.74| 250174
Impuesto al Valor Agregado 10.978,74| -12.62429| -12.67957| -12.62429| -12.67957| -12.62429| -12.67957| -12.62429| -12.679,57
Impuesto a los Sellos 436,80 436,80 -436,80 436,80 -436,80 -436,80 -436,80 -436,80 436,80
Tasa Comercio & Industria 1.312,07| -1530,74| -1.749.42| -1.74942| -1.74942| 174942 -1.749.42| -1749.42| -1.749.42
Imp. s/ Bs. Personales Soc. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000 -4.98275

| UTILIDAD ANTES IMP. GAN. | 51.266,28 | 49.43528 | 48.901,33 | 49.21660 | 46.114,60 | 47.918,89 | 4812381 | 48.439,08 | 43.141,06 |

[ impuesto a las Ganancias | 0,00 0,00| 0,00| 0,00| 0,00| 0,00 0,00| 0,00 -95.042,16]

‘ FLUJODEFONDONETOI 51.266,28 \ 49.435,28 | 48.901,33 | 49.216,60 | 46.114,60 | 47.918,89 \ 48.123,81 | 48.439,08 \ -51.901,11 \
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06/2008 07/2008 08/2008 09/2008 10/2008 11/2008 12/2008 01/2009 02/2009
Inversion Inicial

Ingresos 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 218.400,00| 221.325,00
Egresos 151.038,67| -154.085,40| -151.038,67| -151.298,67| -151.038,67| -151.298,67| -151.038,67| -169.097,20| -166.587,86

UTILIDAD ANTES IMPUESTOS | 67.361,33 | 64.314,60 | 67.361,33 | 67.101,33 | 67.361,33 | 67.101,33 | 67.361,33 | 49.302,80 | 54.737,14

Imp. Débitos y Créditos Bcos. 1520,00] -1.520,00] -1.520,00| -1.520,00] -1.520,00] -1.520,00| -1.520,00] -1.520,00|  -1.520,00
Impuesto s/ Ingresos Brutos 2591,74| -259174| -2591,74| 259174| -2591,74| 2591,74| 2591,74| -2591,74| 259174
Impuesto al Valor Agregado 12.62429| -12.679,57| -12.62429| -12679,57| -12.62429| -12.67957| -12.62429| -12.67957| -12.622,24
Impuesto a los Sellos 436,80 436,80 -436,80 436,80 -436,80 -436,80 -436,80 -436,80 483,60
Tasa Comercio & Industria 1.74942|  1.749.42|  1.74942|  1.749.42| 174942| 1.74942| 174942| 1.74942| 174942
Imp. s/ Bs. Personales Soc. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

| UTILIDAD ANTES IMP. GAN. | 48.439,08 | 45.337,08 | 48.439,08 | 48.12381 | 4843908 | 48.123,81 | 4843908 | 3032528 | 35.770,14 |

[ impuesto a las Ganancias | 2376339 7.919.86| 791986 791985 791985 79198| 79198| 7.9198| -7.919:86

| FLUJODEFONDONETO | 24.675.69 | 37.417,21 | 40.519,22 | 40.203,94 | 40.519,22 | 40.203,94 | 40.519.22 | 2240541 | 27.850,28 |
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03/2009 04/2009 05/2009 06/2009 07/2009 08/2009 09/2009 10/2009 11/2009
Inversion Inicial

Ingresos 204.250,00| 227.175,00| 230.100,00| 233.025,00| 235.950,00| 238.875,00| 241.800,00| 241.800,00| 241.800,00
Egresos -166.338,07| -166.067,67| -166.338,07| -166.067,67| -169.124,80| -166.067,67| -166.338,07| -166.067,67| -166.338,07

UTILIDAD ANTES IMPUESTOS | 57.911,93 | 61.107,33 | 63.761,93 | 66.957,33 | 66.82520 | 72.807,33 | 75.461,93 | 75.732,33 | 75.461,93

Imp. Débitos y Créditos Bcos. 1520,00] -1520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00
Impuesto &/ Ingresos Brutos 262645 -2.661,16| -2.69587| -2.730,58| -2.76529|  -2.800,00| -2.83471| -2.869,42|  -2.869,42
Impuesto al Valor Agregado 12.856,09| -12.980,84| -13.22056| -13.34530| -13.58502| -13.709,76| -13.94948| -14.07423| -14.13171
Impuesto a los Sellos 483,60 483,60 -483,60 483,60 -483,60 -483,60 -483,60 -483,60 483,60
Tasa Comercio & Industria 1.749.42| -1.772.85| -1.796,28| -1.819,71| -1.843,14| -1.866,57| -1.890,00| -1.91343| -1.936,86
Imp. s/ Bs. Personales Soc. 0,00 0,00  -7.206,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

\ ununADANTesmp.GAN.l 38.676,37 \ 41.688,88 | 36.839,16 | 47.058,14 | 46.628,15 | 52.427,39 \ 54.784,14 | 54.871,65 \ 54.520,33 \

| impuesto a las Ganancias | -7.919,86] 000 -6061822| -3891977| -12971,18| -12971,18| -12971.18| -12971,18] -12.971.18]

| FLUJODEFONDONETO | 30.756,50 | 41.688,88 | -23.779,06 | 8.138,37 | 33.656,97 | 39.456,21 | 41.812,96 | 41.90047 | 41.549,15 |
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12/2009 01/2010 02/2010 03/2010 04/2010 05/2010 06/2010 07/2010 08/2010
Inversion Inicial

Ingresos 241.800,00| 241.800,00| 211.575,00| 181.350,00| 151.125,00| 120.900,00| 90.675,00| 60.450,00| 30.225,00
Egresos 166.067,67| -13.42480| -10.887,86| -10.638,07| -10.367,67| -10.638,07| -10.367,67| -13.42480| -10.367,67

UTILIDAD ANTES IMPUESTOS |  75.732,33 | 228.375,20 | 200.687,14 | 170.711,93 | 140.757,33 | 110.261,93 | 80.307,33 | 47.02520 | 19.857,33

Imp. Débitos y Créditos Bcos. 1520,00] -1520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00| -1.520,00
Impuesto s/ Ingresos Brutos 2869,42| -2.86942| 286942 251074 215207 -1.79339| -1.43471| -1.076,03 717,36
Impuesto al Valor Agregado 14.07423| -1413171| -1419572| -12.37014| -10.42960| -8.604,03| -6.663,48| -4.837,91| -2.897,37
Impuesto a los Sellos 483,60 483,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tasa Comercio & Industria 1.936,86| -1.936,86| -1.936,86| -1.93686| -1.69475| -1.452,64| -1.210,54 -968,43 726,32
Imp. s/ Bs. Personales Soc. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -9.35438 0,00 0,00 0,00

\ ununADANTesmp.GAN.l 54.848,22 \ 207.433,60 | 180.165,14 | 152.374,18 | 124.960,91 | 87.537,49 \ 69.478,60 | 38.622,82 \ 13.996,28 \

| impuesto a las Ganancias | 1297118 1297118 -12971,18 -12.971,18] 000| 530614 -37.593,07| -12520,02| -12.529,02

| FLUJODEFONDONETO | 41.877,04 | 194.462,42 | 167.193,96 | 139.403,00 | 124.960,91 | 92.843,63 | 31.88553 | 26.09381 | 1.467,26 |
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EVALUACION DEL PROYECTO

Analisis de Flujos

De aplicar diversas herramientas financieras a los flujos de fondos netos proyectados,
se puede apreciar que el proyecto arroja un VAN positivo de $ 756.836,96, lo que
estarfa indicando al inversor el remanente que obtiene por sobre la tasa de descuento
requerida luego de recuperado el capital invertido; este criterio me estaria indicando la

conveniencia de llevar adelante el proyecto desde el punto de vista financiero.

Como segundo pardmetro se aplico el periodo de recupero que en nuestro caso es de
23 meses, esto sin tener en cuenta el valor del dinero en el tiempo. De actualizar los
flujos, el periodo de recupero descontado es de 25 meses, lo cual sigue siendo bueno, ya
que la inversioén inicial se recupera en un periodo inferior al horizonte de planeacién de
44 meses. Complementariamente, el indice de rentabilidad es de 29,01; mostrando que
por cada peso invertido se estaria obteniendo aproximadamente $29; y el rendimiento

contable promedio es de 90,52%.

Cabe destacar que no se utilizo la TIR por no recomendarse su aplicaciéon cuando se
trabaja con flujos no convencionales como el nuestro, es decir, con aquellos flujos que
presentan mds de un cambio de signo, puesto que podrian encontrarse tantas tasas como

cambios de signo se presenten.

Analisis de Sensibilidad v Escenarios

De aplicar el andlisis de Hertz expuesto en el marco tedrico, se puede observar como

varia el VAN del proyecto ante cambios simultdneos en dos de las principales variables:
® Monto de los préstamos otorgados mensualmente.
e Tasa de interés percibida por los préstamos otorgados.

También, se analizard que sucede con el VAN cuando varia solamente una de las

variables y la otra permanece constante.

Para ello, se plantearon cuatro escenarios posibles ademds del originalmente

planteado:
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- Escenario Pesimista: disminucién del capital prestado y de la tasa de interés

percibida en un 30%.

- Escenario Semi Pesimista: disminucién del capital prestado y de la tasa de

interés percibida en un 15%.

- Escenario Semi Optimista: aumento del capital prestado y de la tasa de interés

percibida en un 15%.

- Escenario Optimista: aumento del capital prestado y de la tasa de interés

percibida en un 30%.
. Variacion Variacion Variacion
Escenarios
Conjunta | Monto Prestado | Tasa Percibida
Pesimista (30% menos) 156.984,45 433.708,63 371.632,73
Semi Pesimista (15% menos) 431.562,38 595.279,05 564.241,10
Semi Optimista (15% mas) 1.139.880,09 918.394,86 949.432,81
Optimista (30% mads) 1.580.686,80 1.079.952,76 1.142.028,66

Como se puede observar, frente a cambios en dos de las principales variables, el
VAN del proyecto se modifica considerablemente, pero en ninglin momento se torna
negativo por lo que atn frente a condiciones adversas, el proyecto sigue siendo atractivo
para el inversionista, ya que en todos los casos se obtiene un remanente por sobre la tasa

requerida después de recuperada la inversion inicial.

También puede determinarse a simple vista, que el VAN del proyecto es mucho mas
sensible a cambios en la tasa de interés que percibe la empresa por los préstamos

otorgados que a variaciones en los montos de los préstamos colocados mensualmente.

Analisis en un Contexto Inflacionario

Se entiende por inflacién el crecimiento continuo y generalizado en los precios de los
bienes y servicios. Otras definiciones la explican como el alza en el nivel general de

precios o disminucién del poder adquisitivo del dinero.

En un pais como el nuestro, con constantes procesos inflacionarios, es importante
considerar la inflacién al formular y evaluar proyectos de inversién. Por ello, debe

modificarse la tasa de descuento originalmente planteada —tasa real- para traducirla a
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una tasa de descuento nominal, es decir, a una tasa ajustada por inflacion. Esta
influencia de la tasa de inflacion en la tasa de descuento se puede apreciar en el llamado
efecto fisher (en honor al economista Irving Fisher) que plantea la siguiente

equivalencia financiera:
R=(1+r*(1+h)-1
En donde:

- R =tasa nominal
- r=tasareal

- h =tasa de inflacion

Tomando como referencia el indice inflacionario anual informado por INDEC para el

afio 2006 que fue de 9,8%, la tasa nominal de descuento mensual es:

R=(1+0,0108) * (1 + 0,0082) -1
R=191%

Con esta tasa ajustada por inflacién se actualizaron los flujos del proyecto, arrojando
ahora el mismo un VAN positivo de $ 510.118,94 ¢l cual demuestra que la propuesta
sigue siendo atractiva para el inversionista. A su vez, de aplicar el periodo de recupero
descontado el mismo es de 28 meses, siendo inferior al horizonte de planeacién y el

indice de rentabilidad de 19,55.

Punto de Equilibrio de Efectivo

El andlisis del punto de equilibrio es una herramienta muy utilizada al evaluar
proyectos, si bien existen diversas medidas del mismo, el que resulta apropiado para el

caso es el punto de equilibrio de efectivo.

El punto de equilibrio de efectivo me permite observar la relacién que existe entre el
flujo de efectivo y el volumen de ventas, es aquel punto donde el FEO (flujo de efectivo
de operaciones) es igual a cero. El FEO es aquel que surge de la actividad normal y

habitual de la empresa.

Su férmula es la siguiente:

Q=CF/p-v
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En donde:

Q =es el nivel de ventas

CF = son los costos fijos, aquellos que no cambian frente a cambios en el
nivel de ventas.

p = es el precio de venta por unidad.

v = es el costo variable por unidad, aquel costo que se modifica frente a

cambios en el nivel de ventas.

Un proyecto que alcanza su punto de equilibrio de efectivo alcanza a cubrir sus

costos fijos de operacién, pero nunca se recupera, tiene un VAN negativo e igual al

desembolso inicial, por lo que la inversion es una pérdida completa con una TIR de -

100%.

De aplicar la férmula anterior al proyecto, el punto de equilibrio de efectivo para el

primer afo es de $120.516,94, para el segundo afio es de $121.988,68 y para el ultimo

afio es de $144.858,20. En todos los casos, el proyecto tal como esta planteado supera

ampliamente el punto de equilibrio teniendo una colocacién los primeros dos afios de

$140.000 y el dltimo afio de $155.000.
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CONCLUSIONES

Finalizada la formulacion y evaluacién del presente proyecto se puede afirmar que se

cumplieron los objetivos planteados.

Mediante el andlisis del entorno se ha podido obtener una nocidn introductoria de la
situacién del mercado crediticio en la Ciudad de Cérdoba, demostrando que sin duda el
sector de los préstamos personales es un sector atractivo para invertir, ya que si bien la
competencia es elevada, é]l mismo presenta un crecimiento notable en los dltimos afos,
no se requiere un know how muy técnico para ingresar al sector basta con disponer de
capitales para el otorgamiento de préstamos, las barreras de salida son relativamente
bajas y todavia hay mucho por hacer desde el lado de la oferta en cuanto a la
diferenciacién de la prestacion pudiendo ingresar a nuevos mercados como por ejemplo
a descuentos de certificados de obras publicas o simplemente lanzando nuevas lineas de

préstamo.

Por otra parte, de realizar el estudio de viabilidad legal del proyecto se ha
determinado que no existen restricciones legales para la puesta en marcha del negocio,
basta cumplir ciertos requerimientos en materia juridica e impositiva establecidos en el

ambito nacional, provincial y municipal.

De realizar el estudio técnico se ha podido verificar que se cuentan con los elementos
necesarios para la consecucion del proyecto, determinando el monto de la inversion
inicial requerida para la puesta en marcha del proyecto cuantificada en $ 26.093, de los
cuales $17.038 corresponden a activos fijos y sélo $9.055 a gastos de organizacion. En
dicho estudio se han establecido a su vez los costos en que debe incurrir la empresa para

la prestacidn del servicio.

Finalmente de realizar el estudio financiero y su posterior evaluacién puede
afirmarse que estamos en presencia de un proyecto altamente rentable, por lo que es
conveniente llevarlo a la préctica; asi lo demuestran las diversas herramientas

financieras aplicadas para evaluar el proyecto.

El presente trabajo ha sido un estudio de prefactibilidad, siendo dindmico y
basdndose en informacién de tipo secundaria principalmente. Se recomienda efectuar un

posterior estudio de factibilidad, basado en informacidén proveniente de fuentes
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primarias, para reducir la incertidumbre respecto de ciertas variables que podrian

condicionar el resultado en la medicion de la rentabilidad del proyecto.
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ANEXOS



Contrato de Mutuo

En la ciudad de Cérdoba a los ....... dias del mes de ..................... de ............. , entre la
sociedad PRESTAR S.R.L. representada en este acto por su socio gerente, el Sefior
................................................ , con domicilio en calle Av. General Paz N° 400 planta

baja de la ciudad de Cérdoba, en adelante denominado EL. MUTUANTE Yy el sefior

en adelante denominado EL MUTUARIO, se convienen en celebrar el presente contrato

de mutuo que estara sujeto a las siguientes cldusulas:

PRIMERA: El MUTUANTE da en mutuo oneroso al MUTUARIO la suma de pesos
..................................... en dinero efectivo, importe que el MUTUARIO recibe en este

acto, otorgando por el presente eficaz recibo y carta de adeudo.

SEGUNDA: Las partes convienen que el MUTUARIO restituird el préstamo otorgado

por parte del MUTUANTE en ............... cuotas iguales, mensuales y consecutivas de
PESOS  eeeeieeiienite ettt cada una de ellas, con vencimiento los dias
................................................................................................................ respectivamente,

dejandose constancia que el importe girado es comprensivo del capital adeudado con

mads los intereses convenidos, [.V.A. y sellado de ley.

TERCERA: Se fija que el pago de las cuotas acordadas debera ser efectuado en dinero
efectivo en las fechas establecidas, en el domicilio del MUTUANTE, las que quedaran
efectivamente acreditadas mediante recibo extendido por PRESTAR S.R.L. o recibo
emitido por el apoderado legal de la firma, siendo éstos los inicos medios idéneos para

ello.

CUARTA: Las partes convienen en forma expresa que la mora se producird en forma
automadtica por el mero transcurso del tiempo, sin necesidad de requerimiento judicial o
extrajudicial alguno, por lo que la falta de pago en tiempo y forma de una cualesquiera
de las cuotas convenidas, colocard en mora al MUTUARIO quedando facultado el
MUTUANTE a reclamar el total adeudado como si fuera de saldo vencido, fijdindose un
interés moratorio del ...................... por ciento diario por todo el tiempo que dure el
atraso en el pago del saldo del capital adeudado y hasta su efectivo pago. La mora en
que puede incurrir el MUTUARIO lo hard responsable de los gastos y costas que la
cobranza judicial o extrajudicial origine, y producird su inclusién dentro de la lista de

deudores que publique y registre la sociedad SEVEN S.R.L. con domicilio en la calle 9
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de Julio N° 155 piso tercero de la ciudad de Cordoba, otorgando a esos fines por el
presente, autorizacion al MUTUANTE en los términos del articulo 5° de la ley 25.326
(Ley de Habeas Data)

QUINTA: Las partes contratantes pactan expresamente, la capitalizacién de los
intereses para la hipétesis de mora, conforme lo autoriza el articulo 623 del Cdédigo
Civil.

SEXTA: Durante toda la vigencia del mutuo y hasta su total cancelacién, como
condicién para el mantenimiento del piso de amortizacién otorgado, el MUTUARIO no
podrd sin previo expreso consentimiento por escrito del MUTUANTE: a) asumir
compromisos u obligaciones por terceros, ni constituirse en garante, avalista o fiador de
terceros, sean estas personas fisicas o juridicas; b) disolverse, ni ser fusionada u
absorbida por otra sociedad; c) efectuar cualquier tipo de inversién ni participar en

operaciones de terceros ajenas al giro comercial del MUTUARIO.

SEPTIMA: La eventual falta de ejercicio de parte del MUTUANTE de cualquiera de los
derechos que éste contrato le acuerda, asi como el otorgamiento al MUTUARIO, bajo
cualquier forma juridica, de una prérroga en los plazos pactados, no implicard la
renuncia a esos derechos u otros en lo sucesivo. Asimismo, se establece que los pagos
parciales o entregas de dinero a cuenta y el hecho de no comunicar la incursién en mora
a los deudores no implica en ninglin caso quita, espera, novacién, de las obligaciones
asumidas en el presente, como asimismo, ninguna otra forma de renuncia o postergacion
al cobro inmediato de la deuda y de las acciones judiciales emergentes, atin en el caso
en que tales pagos o entregas fueran posteriores a la deduccion de la demanda, la que
seguird su curso siendo computables aquellos en el momento de la liquidacidon total de
la deuda. La mora en que puedan incurrir el MUTUARIO y su FIADOR los hari

responsables de los gastos y costas que la cobranza judicial o extrajudicial origine.

OCTAVA: oo , con domiCilio €N .....cooovevveevieeiieeiieeneenn,
se constituye en FIADOR liso, llano y principal pagador de las obligaciones asumidas
por el MUTUARIO, haciendo expresa renuncia a los beneficios de division, excusion,
interpelaciéon o aviso previo que pudieran corresponderle por el incumplimiento de
todas y cada una de las obligaciones contraidas por el MUTUARIO en el presente

contrato.
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NOVENA: El sellado y los demds gastos que se originen como consecuencia de este

contrato seran abonados en forma exclusiva por el MUTUARIO.

DECIMA: Se deja constancia que las partes contratantes de comiin acuerdo otorgan al
presente contrato cardcter de titulo ejecutivo en los términos del articulo 517 y
concordantes del Cdédigo de Procedimiento Civil y Comercial de la Provincia de
Cérdoba, siendo las del MUTUARIO Ilas tnicas obligaciones pendientes de

cumplimiento.

DECIMA PRIMERA: Para todos los efectos del presente, las partes constituyen

domicilio en los indicados precedentemente, donde serdn vdlidas todas las
notificaciones judiciales o extrajudiciales que se formulen y se someten a la jurisdiccién
de los Tribunales Ordinarios de la ciudad de Cdrdoba, renunciando en forma expresa al
fuero Federal y/o cualquier otro de excepcion que le pudiera corresponder, por cualquier
desinteligencia que surgiera del presente contrato. Asimismo, en este acto el
MUTUARIO y el FIADOR renuncian expresamente al derecho de recusar sin causa al

Sr. Juez que llegare a entender en la causa en relacién al mismo.

Previa su lectura y ratificacién se firman dos ejemplares de un mismo tenor y a un solo

efecto en el lugar y fecha consignados al comienzo.

Aclaracién Firma — Tipo y N° de Documento Aclaracion Firma — Tipo y N° de Documento
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Préstamos Personales en Entidades Bancarias

Caracteristicas
Monto en Pesos (maximo - minimo)
Plazo en meses (maximo - minimo)
TNA Fija
TNA Variable
Condiciones de Otorgamiento
Edad del solicitante con acreditacién de haberes
Ingreso minimo requerido
Gastos de Otorgamiento
Tasa Variable
Tasa Fija
Gastos Administrativos
Variables
Fijos

PROV.
BANEX BANK BOSTON BAPRO B.N.LAVORO CITIBANK CORDOBA

$15.000 - $300 $20.000 - $1.500 $50.000 - $1.000 $40.000 - $500 $60.000 - $1.000 $25.000 - $1.000

60—-6 60 - 12 60-12 60-12 60 -6 48 - 12
30% 21% N/d 25,50% 23,95% 18,5%
N/d 19,5% 21% 23% N/d N/d

18 a 85 afos 21 — 65 anos 18 a 65 afos 21 a 75 anos 21 a 75 anos 21 a 80 anos

N/d $ 900 N/d $ 1.000 $ 800 N/d
5% 3% 2% 3% 2% 2%
$ 50 N/d N/d N/d N/d N/d
N/d N/d N/d N/d N/d N/d
$6 N/d N/d N/d N/d N/d
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Caracteristicas
Monto en Pesos (maximo - minimo)
Plazo en meses (maximo - minimo)
TNA Fija
TNA Variable
Condiciones de Otorgamiento
Edad del solicitante con acreditacion de haberes
Ingreso minimo requerido
Gastos de Otorgamiento
Tasa Variable
Tasa Fija
Gastos Administrativos
Variables
Fijos

Caracteristicas
Monto en Pesos (maximo - minimo)
Plazo en meses (maximo - minimo)
TNA Fija
TNA Variable
Condiciones de Otorgamiento
Edad del solicitante con acreditacion de haberes
Ingreso minimo requerido
Gastos de Otorgamiento
Tasa Variable
Tasa Fija
Gastos Administrativos
Variables
Fijos

CREDICOOP BCO. FRANCES

GALICIA

$10.000 - $500 $50.000 - $1.000 $60.000 - $500 $30.000 - $750 $50.000 - $500

60-3
18,75%
18,9%

21 a 65 anos
$1.000

N/d
N/d

1%
N/d
NACION

60 -6
N/d
17,20%

21 a 64 anos
$ 700

2%
N/d

N/d
N/d

60 -6
22%
19%

21 a 59 anos
$1.000

N/d
$ 100

N/d
N/d

ROELA

$50.000 - $1.000 $30.000 - $300

24 -6
31,20%
N/d

21 a 75 anos
$ 900

2,5%
N/d

5%
N/d
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48 -6
28%
23,5%

21 a 69 anos
$ 500

4%
$ 50

N/d
N/d

SUQUIA

$30.000 - $500
60 -1
19%
N/d

21 a 80 anos
$ 800

1,50%
$ 30

N/d
N/d

60 -6
28,5%
N/d

21 a 70 anos
$ 900

N/d
$ 50

2,50%
N/d

60 -6
26%
21,5%

21 a 69 anos
$ 900

3%
N/d

N/d
N/d

HIPOTECARIO HSBC BANK MACROBANSUD

$66.500 - $200

60 - 1
19%
N/d

18 a 85 afos
$ 800

2,5%
$30

N/d
N/d



Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550

Articulo 10: Publicidad de las Sociedades de Responsabilidad Limitada y por Acciones

Las sociedades de responsabilidad limitada y las sociedades por acciones deben

publicar por un dia en el diario de publicaciones legales correspondiente, un aviso que

debera contener:

a)- En oportunidad de su constitucion:

1. Nombre, edad, estado civil, nacionalidad, profesién, domicilio, nimero

de documento de identidad de los socios;
2. fecha de instrumento de constitucion;
3. larazén o denominacion de la sociedad;
4. domicilio de la sociedad;
5. objeto social;
6. plazo de duracion;
7. capital social;

8. composicién de los 6rganos de administracion y fiscalizacién, nombre

de sus miembros y en su caso, duracién en los cargos;
9. organizacién de la representacion legal;

10. fecha de cierre del ejercicio.

Articulo 11: Contenido del Instrumento Constitutivo

El instrumento de constitucién debe contener, sin perjuicio de lo establecido para

ciertos tipos de sociedad:

1.

El nombre, edad, estado civil, nacionalidad, profesion, domicilio y nimero de

identidad de los socios;

la razén o denominacién, y el domicilio de la sociedad. Si en el contrato
constare solamente el domicilio, la direccion de su sede deberd inscribirse

mediante peticién por separado, suscripta por el érgano de administracién. Se
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tendrdan por vélidas y vinculantes para la sociedad todas las notificaciones

efectuadas en la sede inscripta;
la designacién de su objeto, que debe ser preciso y determinado;

el capital social, que debera ser expresado en moneda argentina, y la mencién

del aporte de cada socio;
el plazo de duracién, que debe ser determinado;

la organizacién de la administracion, de su fiscalizacion, y de las reuniones de

SOCi0S;

las reglas para distribuir las utilidades y soportar las pérdidas. En caso de
silencio, serd en proporcién de los aportes. Si se prevé sdlo la forma de

distribucién de utilidades, se aplicard para soportar las pérdidas y viceversa;

las cldusulas necesarias para que puedan establecerse con precision los

derechos y obligaciones de los socios entre si y respecto de terceros;

las cldusulas atinentes al funcionamiento, disolucién y liquidacion de la

sociedad.
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Costos Proyectados

Concepto PERIODOS
01/2007 | 02/2007 | 03/2007 | 04/2007 | 05/2007 | 06/2007 | 07/2007 | 08/2007 | 09/2007 | 10/2007 | 11/2007 | 12/2007
Alquileres 0,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00
Cargas Sociales 0,00 895,60 895,60 895,60 895,60 895,60 | 1.320,69 895,60 895,60 895,60 895,60 895,60
Gastos de Franqueo 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
Gastos de Papeleria y Utiles 2.000,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00
Gastos de Seguridad 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00
Gastos Generales 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Gastos Gestion Morosos 0,00 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80
Honorarios 0,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00
Publicidad y Propaganda 2.500,00 | 2.500,00| 2.500,00| 2.500,00| 2.500,00| 2.500,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00
Seguros 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00
Sueldos y Jornales 0,00 | 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27| 7.084,91| 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27
Tasas y Servicios 0,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00
TOTAL 5.209,00 12.838,67 13.098,67 12.838,67 13.098,67 12.838,67 14.085,40 11.038,67 11.298,67 11.038,67 11.298,67 11.038,67
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PERIODOS

Concepto 01/2008 | 02/2008 | 03/2008 | 04/2008 | 05/2008 | 06/2008 | 07/2008 | 08/2008 | 09/2008 | 10/2008 | 11/2008 | 12/2008

Alquileres 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00
Cargas Sociales 1.320,69 974,95 895,60 895,60 895,60 895,60 | 1.320,69 895,60 895,60 895,60 895,60 895,60
Gastos de Franqueo 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
Gastos de Papeleria y Utiles 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00
Gastos de Seguridad 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00
Gastos Generales 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Gastos Gestiéon Morosos 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80
Honorarios 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00
Publicidad y Propaganda 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00
Seguros 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00
Sueldos y Jornales 7.084,91| 5.164,11| 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27| 7.084,91 | 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27| 4.723,27
Tasas y Servicios 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00 690,00 430,00
TOTAL 14.085,40 11.558,86 11.298,67 11.038,67 11.298,67 11.038,67 14.085,40 11.038,67 11.298,67 11.038,67 11.298,67 11.038,67
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PERIODOS

Concepto 01/2009 | 02/2009 | 03/2009 | 04/2009 | 05/2009 | 06/2009 | 07/2009 | 08/2009 | 09/2009 | 10/2009 | 11/2009 | 12/2009

Alquileres 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00
Cargas Sociales 1.320,69 974,95 895,60 895,60 895,60 895,60 | 1.320,69 895,60 895,60 895,60 895,60 895,60
Gastos de Franqueo 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80
Gastos de Papeleria y Utiles 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00
Gastos de Seguridad 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00
Gastos Generales 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Gastos Gestiéon Morosos 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80
Honorarios 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00
Publicidad y Propaganda 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00 700,00
Seguros 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00
Sueldos y Jornales 7.084,91| 5.164,11| 4.723,27| 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27| 7.084,91 | 4.723,27 | 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27| 4.723,27
Tasas y Servicios 690,00 447,20 717,60 447,20 717,60 447,20 717,60 447,20 717,60 447,20 717,60 447,20
TOTAL 14.097,20 11.587,86 11.338,07 11.067,67 11.338,07 11.067,67 14.124,80 11.067,67 11.338,07 11.067,67 11.338,07 11.067,67
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Concepto PERIODOS

01/2010 | 02/2010 | 03/2010 | 04/2010 | 05/2010 | 06/2010 | 07/2010 | 08/2010 | 09/2010

Alquileres 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00| 1.600,00|1.600,00
Cargas Sociales 1.320,69 974,95 895,60 895,60 895,60 895,60 | 1.320,69 895,60 | 895,60
Gastos de Franqueo 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 98,80 0,00
Gastos de Papeleria y Utiles 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 208,00 0,00
Gastos de Seguridad 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 39,00 0,00
Gastos Generales 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 0,00
Gastos Gestion Morosos 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 580,80 | 580,80
Honorarios 1.200,00 | 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00| 1.200,00 |1.200,00
Publicidad y Propaganda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Seguros 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 0,00
Sueldos y Jornales 7.084,91| 5.164,11| 4.723,27 | 4.723,27| 4.723,27 | 4.723,27| 7.084,91| 4.723,27 | 4.723,27
Tasas y Servicios 717,60 447,20 717,60 447,20 717,60 447,20 717,60 447,20 717,60
TOTAL 13.424,80 10.887,86 10.638,07 10.367,67 10.638,07 10.367,67 13.424,80 10.367,67 9.717,27
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Remuneraciones del Personal en Relacion de Dependencia

1)- Liquidacién de Sueldos y Cargas Sociales:

CAJERO ADMINISTRATIVO
CUSTODIO Categoria "C" (1) Categoria "B" (2)
Baésico 1.163,90 Basico 1.102,30 1.081,23
Presentismo 11,64 Presentismo 8,33% 91,82 90,07
SUELDO BRUTO 1.175,54 Adicional 11,02 0,00
SUELDO BRUTO 1.205,14 1.171,30
Aportes SIJP 7% (Capitalizacion) 82,29
Ley 19.032 3% 35,27 Aportes SIJP 7% (Capitalizacion) 84,36 81,99
Obra Social 3% 35,27 Ley 19.032 3% 36,15 35,14
Sindicato 1% 11,76 Obra Social OSECAC 3% 36,15 35,14
TOTAL APORTES 164,58 Sindicato AGEC 2% 24,10 23,43
FAECYS 0,5% 6,03 5,86
SIJP 5,72% 67,24 TOTAL APORTES 186,80 181,55
INSSJP 1,28% 15,05
FNE 0,5% 5,88 SIJP 5,72% 68,93 67,00
ANSSAL 0,6% 7,05 INSSJP 1,28% 15,43 14,99
Asignaciones Familiares 2,5% 29,39 FNE 0,5% 6,03 5,86
Obra Social 5,4% 63,48 ANSSAL 0,6% 7,23 7,03
LRT 2% + fijo $5,16 28,67 Asignaciones Familiares 2,5% 30,13 29,28
Seguro de Vida Obligatorio 1,64 Obra Social 5,4% 65,08 63,25
Fondo Solidario 5,04 LRT 2% + fijo $5,16 29,26 28,59
TOTAL CONTRIBUCIONES 223,44 Seguro de Vida Obligatorio 1,64 1,64
Seguro de Vida Mercantil p/emp. com. 4,39 4,39
TOTAL CONTRIBUCIONES 228,12 222,02

71-



CUSTODIO: percibe su remuneraciéon conforme lo establecido en el Convenio

Colectivo de Trabajo N° 422/05 para personal de vigilancia.

CAJERQO: percibe su remuneraciéon conforme lo establecido en el Convenio Colectivo

de Trabajo N° 130/75 para empleados de comercio, Art. 7 inciso “c” cajeros de

entidades financieras.

ADMINISTRATIVOS: perciben su remuneraciéon conforme lo establecido en el
Convenio Colectivo de Trabajo N° 130/75 para empleados de comercio, Art. 6 inciso

“b” oficiales de segunda.

Empleado Sueldo Cargas Sociales
a Pagar a Pagar
Cajero Categoria "c" 1.205,14 228,12
Administrativo Categoria "b" 1.171,30 222,02
Administrativo Categoria "b" 1.171,30 222,02
Custodio 1.175,54 223,44
TOTAL MENSUAL| 4.723,27 895,60
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2)- Liquidacion del Sueldo Anual Complementario:

CUSTODIO CAJERO ADMINISTRATIVO
Categoria "C" Categoria "B"
Sueldo Bruto 1.175,54
S.AC. 587,77 Sueldo Bruto 1.205,14 1.171,30
SUELDO BRUTO 1.763,31 S.AC. 602,57 585,65
SUELDO BRUTO 1.807,71 1.756,94
SIJP 5,72% 100,86 SIJP 5,72% 103,40 100,50
INSSJP 1,28% 22,57 INSSJP 1,28% 23,14 22,49
FNE 0,5% 8,82 FNE 0,5% 9,04 8,78
ANSSAL 0,6% 10,58 ANSSAL 0,6% 10,85 10,54
Asignaciones Familiares 2,5% 44,08 Asignaciones Familiares 2,5% 45,19 43,92
Obra Social 5,4% 95,22 Obra Social 5,4% 97,62 94,88
LRT 2% + fijo $5,16 40,43 LRT 2% + fijo $5,16 41,31 40,30
Seguro de Vida Obligatorio 1,64 Seguro de Vida Obligatorio 1,64 1,64
Fondo Solidario 5,04 Seguro de Vida Mercantil p/emp. com. 4,39 4,39
TOTAL CONTRIBUCIONES 329,24 TOTAL CONTRIBUCIONES 336,58 327,44
Empleado Sueldo Cargas Sociales
a Pagar a Pagar

Cajero Categoria "c" 1.807,71 336,58

Administrativo Categoria "b" 1.756,94 327,44

Administrativo Categoria "b" 1.756,94 327,44

Custodio 1.763,31 329,24

TOTAL MENSUAL 7.084,91 1.320,69
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3)- Liquidacién de Vacaciones:

CUSTODIO CAJERO ADMINISTRATIVO
Categoria "C" Categoria "B"
(Sueldo Bruto/ 25 dias) * 14 dias 658,30
(Sueldo Bruto/ 30 dias) * 16 dias 626,95 (Sueldo Bruto/ 25 dias) * 14 dias 674,88 655,93
SUELDO BRUTO 1.285,26 (Sueldo Bruto/ 30 dias) * 16 dias 642,74 624,69
SUELDO BRUTO 1.317,62 1.280,62
SIJP 5,72% 73,52 SIJP 5,72% 75,37 73,25
INSSJP 1,28% 16,45 INSSJP 1,28% 16,87 16,39
FNE 0,5% 6,43 FNE 0,5% 6,59 6,40
ANSSAL 0,6% 7,71 ANSSAL 0,6% 7,91 7,68
Asignaciones Familiares 2,5% 32,13 Asignaciones Familiares 2,5% 32,94 32,02
Obra Social 5,4% 69,40 Obra Social 5,4% 71,15 69,15
LRT 2% + fijo $5,16 30,87 LRT 2% + fijo $5,16 31,51 30,77
Seguro de Vida Obligatorio 1,64 Seguro de Vida Obligatorio 1,64 1,64
Fondo Solidario 5,04 Seguro de Vida Mercantil p/emp. com. 4,39 4,39
TOTAL CONTRIBUCIONES 243,19 TOTAL CONTRIBUCIONES 248,36 241,70
Empleado Sueldo Cargas Sociales
a Pagar a Pagar

Cajero Categoria "c" 1.317,62 248,36

Administrativo Categoria "b" 1.280,62 241,70

Administrativo Categoria "b" 1.280,62 241,70

Custodio 1.285,26 243,19

TOTAL MENSUAL 5.164,11 974,95
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PERIODO

Ne Fecha Monto 02/2007 03/2007 04/2007 05/2007 06/2007 07/2007 08/2007 09/2007 10/2007
Prest. Préstamo Préstamo Capital  Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés Capital Interés Capital Interés Capital Interés Capital Interés

1 01/2007 $ 140.000 17.500 | 9.800 17.500 | 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

2 02/2007 $ 140.000 17.500 | 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

3 03/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

4 04/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

5 05/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

6 06/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

7 07/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

8 08/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800

9 09/2007 $ 140.000 17.500 9.800

10 10/2007 $ 140.000

11 11/2007 $ 140.000

12 12/2007 $ 140.000

13 01/2008 $ 140.000

14 02/2008 $ 140.000

15 03/2008 $ 140.000

16 04/2008 $ 140.000

17 05/2008 $ 140.000

18 06/2008 $ 140.000

19 07/2008 $ 140.000

20 08/2008 $ 140.000

21 09/2008 $ 140.000

22 10/2008 $ 140.000

23 11/2008 $ 140.000

24 12/2008 $ 140.000

25 01/2009 $ 155.000

26 02/2009 $ 155.000

27 03/2009 $ 155.000

28 04/2009 $ 155.000

29 05/2009 $ 155.000

30 06/2009 $ 155.000

31 07/2009 $ 155.000

32 08/2009 $ 155.000

33 09/2009 $ 155.000

34 10/2009 $ 155.000

35 11/2009 $ 155.000

36 12/2009 $ 155.000

TOTAL | 17.500 | 9.800 | 35.000 | 19.600 | 52.500 | 29.400 | 70.000 | 39.200 | 87.500 | 49.000 | 105.000 | 58.800 | 122.500 | 68.600 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400
Recupero Capital + Intereses 27.300 54.600 81.900 109.200 136.500 163.800 191.100 218.400 218.400
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PERIODO

Ne Fecha Monto 11/2007 12/2007 01/2008 02/2008 03/2008 04/2008 05/2008 06/2008 07/2008
Prest. Préstamo Préstamo Capital  Interés | Capital  Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés [ Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital  Interés

1 01/2007 $ 140.000

2 02/2007 $ 140.000

3 03/2007 $ 140.000 17.500 9.800

4 04/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800

5 05/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

6 06/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

7 07/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

8 08/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

9 09/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

10 10/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

11 11/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

12 12/2007 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

13 01/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

14 02/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

15 03/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

16 04/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

17 05/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800

18 06/2008 $ 140.000 17.500 9.800

19 07/2008 $ 140.000

20 08/2008 $ 140.000

21 09/2008 $ 140.000

22 10/2008 $ 140.000

23 11/2008 $ 140.000

24 12/2008 $ 140.000

25 01/2009 $ 155.000

26 02/2009 $ 155.000

27 03/2009 $ 155.000

28 04/2009 $ 155.000

29 05/2009 $ 155.000

30 06/2009 $ 155.000

31 07/2009 $ 155.000

32 08/2009 $ 155.000

33 09/2009 $ 155.000

34 10/2009 $ 155.000

35 11/2009 $ 155.000

36 12/2009 $ 155.000

TOTAL | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400
Recupero Capital + Intereses 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400
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PERIODO

Ne Fecha Monto 08/2008 09/2008 10/2008 11/2008 12/2008 01/2009 02/2009 03/2009 04/2009
Prest. Préstamo Préstamo Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés

1 01/2007 $ 140.000

2 02/2007 $ 140.000

3 03/2007 $ 140.000

4 04/2007 $ 140.000

5 05/2007 $ 140.000

6 06/2007 $ 140.000

7 07/2007 $ 140.000

8 08/2007 $ 140.000

9 09/2007 $ 140.000

10 10/2007 $ 140.000

11 11/2007 $ 140.000

12 12/2007 $ 140.000 17.500 9.800

13 01/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800

14 02/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

15 03/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

16 04/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

17 05/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

18 06/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

19 07/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

20 08/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

21 09/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

22 10/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

23 11/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

24 12/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

25 01/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

26 02/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

27 03/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850

28 04/2009 $ 155.000

29 05/2009 $ 155.000

30 06/2009 $ 155.000

31 07/2009 $ 155.000

32 08/2009 $ 155.000

33 09/2009 $ 155.000

34 10/2009 $ 155.000

35 11/2009 $ 155.000

36 12/2009 $ 155.000

TOTAL | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 140.000 | 78.400 | 141.875 | 79.450 | 143.750 | 80.500 | 145.625 | 81.550
Recupero Capital + Intereses 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400 218.400 221.325 224.250 227175

-77-




PERIODO

Ne Fecha Monto 05/2009 06/2009 07/2009 08/2009 09/2009 10/2009 11/2009 12/2009 01/2010
Prest. Préstamo Préstamo Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés

1 01/2007 $ 140.000

2 02/2007 $ 140.000

3 03/2007 $ 140.000

4 04/2007 $ 140.000

5 05/2007 $ 140.000

6 06/2007 $ 140.000

7 07/2007 $ 140.000

8 08/2007 $ 140.000

9 09/2007 $ 140.000

10 10/2007 $ 140.000

11 11/2007 $ 140.000

12 12/2007 $ 140.000

13 01/2008 $ 140.000

14 02/2008 $ 140.000

15 03/2008 $ 140.000

16 04/2008 $ 140.000

17 05/2008 $ 140.000

18 06/2008 $ 140.000

19 07/2008 $ 140.000

20 08/2008 $ 140.000

21 09/2008 $ 140.000 17.500 9.800

22 10/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800

23 11/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

24 12/2008 $ 140.000 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800 17.500 9.800

25 01/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

26 02/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

27 03/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

28 04/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

29 05/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

30 06/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

31 07/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

32 08/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

33 09/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

34 10/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

35 11/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

36 12/2009 $ 155.000 19.375 | 10.850

TOTAL | 147.500 | 82.600 | 149.375 | 83.650 | 151.250 | 84.700 | 153.125 | 85.750 | 155.000 | 86.800 | 155.000 | 86.800 | 155.000 | 86.800 | 155.000 | 86.800 | 155.000 | 86.800
Recupero Capital + Intereses 230.100 233.025 235.950 238.875 241.800 241.800 241.800 241.800 241.800
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PERIODO

Ne Fecha Monto 02/2010 03/2010 04/2010 05/2010 06/2010 07/2010 08/2010
Prest. Préstamo Préstamo Capital Interés Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés | Capital Interés

1 01/2007 $ 140.000

2 02/2007 $ 140.000

3 03/2007 $ 140.000

4 04/2007 $ 140.000

5 05/2007 $ 140.000

6 06/2007 $ 140.000

7 07/2007 $ 140.000

8 08/2007 $ 140.000

9 09/2007 $ 140.000

10 10/2007 $ 140.000

11 11/2007 $ 140.000

12 12/2007 $ 140.000

13 01/2008 $ 140.000

14 02/2008 $ 140.000

15 03/2008 $ 140.000

16 04/2008 $ 140.000

17 05/2008 $ 140.000

18 06/2008 $ 140.000

19 07/2008 $ 140.000

20 08/2008 $ 140.000

21 09/2008 $ 140.000

22 10/2008 $ 140.000

23 11/2008 $ 140.000

24 12/2008 $ 140.000

25 01/2009 $ 155.000

26 02/2009 $ 155.000

27 03/2009 $ 155.000

28 04/2009 $ 155.000

29 05/2009 $ 155.000

30 06/2009 $ 155.000 19.375 10.850

31 07/2009 $ 155.000 19.375 10.850 19.375 10.850

32 08/2009 $ 155.000 19.375 10.850 19.375 10.850 | 19.375 | 10.850

33 09/2009 $ 155.000 19.375 10.850 19.375 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

34 10/2009 $ 155.000 19.375 10.850 19.375 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

35 11/2009 $ 155.000 19.375 10.850 19.375 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

36 12/2009 $ 155.000 19.375 10.850 19.375 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850 | 19.375 | 10.850

TOTAL | 135.625 | 75.950 | 116.250 | 65.100 | 96.875 | 54.250 | 77.500 | 43.400 | 58.125 | 32.550 | 38.750 | 21.700 | 19.375 | 10.850
Recupero Capital + Intereses 211.575 181.350 151.125 120.900 90.675 60.450 30.225
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DENOMINACION: PRESTAR S.R.L.

DOMICILIO LEGAL: Av. General Paz N° 400 — B° Centro - (5000) - CORDOBA

ACTIVIDAD PRINCIPAL:
Operaciones de Préstamos Personales c/fondos propios

ESTADO PROYECTADO DE SITUACION PATRIMONIAL Y DE RESULTADO

Por el ejercicio anual N° 01 iniciado el 01 de Enero de 2007.
Expresado en moneda constante (Pesos) del 31 de Diciembre de 2007, fecha de cierre del
dltimo de ellos.

INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO.

Del estatuto o contrato social: 11 de Diciembre de 2006.-
De las modificaciones: sin modificaciones.-

INSCRIPCION EN LA INSPECCION DE SOCIEDADES JURIDICAS:
Matricula N° 1897-B

FECHA DE VENCIMIENTO DEL ESTATUTO O CONTRATO SOCIAL:

31 de Diciembre de 2016

COMPOSICION DEL CAPITAL
Acciones
Cantidad Tipo N° de votos que Suscripto Integrado

Otorga c/u. $ $

-80-




PRESTAR S.RL.
Estado de Situacion Patrimonial

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2007.

Valores Al
31/12/2007
ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES:
Disponibilidades
(O 1= WYL g oo = T I 2 T SRR $  254.876,67
Banco S.A. (VB NOTA 1.1.1) et $  120.000,00
Cuentas por Gobrar
Deudores Varios por Préstamos (ver nota 1.1.3)...ceeveiiiie i $__ 630.000,00
Total de ACtivOs COrmiENtES. .......eeiiiieiiiee e $ 1.004.876,67
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Bienes de Uso
Muebles, Utiles e Instalaciones (ver nota 1.1.4).......occeiiiiiiie e $ 15.334,20
Activo Intangible
Gastos de Organizacion (Ver Nota 1.1.4) . ..o e e $ 7.244,00
Total de Activos NO COrTiENtES. ... .ooueeeeee e $__ 2257820
Total del ACHVO......eeiiie e e $ 1.027.454,87
PASIVO
PASIVOS CORRIENTES:
Deudas
Comerciales (VEr NOtA 1.1.5) .. cciiiiiiiieeie et e saaee e snaee e $ 4.070,80
Remuneraciones y Cargas Sociales (ver nota 1.1.5)......cccoveriiiieniiiiiee e $ 8.405,60
Fiscales (VEr NOTA 1.1.5) .. ittt st e e ee e $ 18.429,43
Total de Pasivos COrmieNteS. ......ooreeieieeieeee e $ 30.905,83
PASIVOS NO CORRIENTES:
I\ [0 =Y = =1 PSSP $ 0,00
Total de Pasivos NO COorrientes........coocveeeiiiiieeiiie e $ 0,00
Total del PasiVO......cooiuiiiiieieee e $ 30.905,83
PATRIMONIO NETO:
(OF=T o] c= IS TU =T o] o] (o ST $  700.000,00
Resultados NO ASIGNATOS. .......ieiiiie et ee s st eesbe e e e nees $  296.549,04
Total del Patrimonio NetO........ooceeiiiiei i $  996.549,04
Total del Pasivo mas Patrimonio Neto..........cccccoeroieieenii e, $ 1.027.454,87
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PRESTAR S.R.L.
Estado de Resultados

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2007.

Valores
Conceptos al
31/12/2007
Ingresos:
VBNEAS. ..ttt e e e e nanee e $ 588.000,00
Menos Gastos:

A [ 181 =T $ 19.200,00 )
Amortizacién Muebles, Utiles e Instalaciones............c.cco.ocueeeueeevcueecuneecnns ($ 1.703,80 )
Amortizacion Gastos de Organizacion...........cccveeeeeeecieeeeseeieeee e, ($ 1.811,00 )
Cargas SOCIAIES. ........ooee e $ 11.597,38 )
GastoS A€ FranQUE0..........uuiiiiieiiee et e ($ 1.140,00 )
Gastos de Papeleria y UHIES. .......o.oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e ($ 4.200,00 )
Gastos de SeQUIAAQ.........ceeeeiiieeciee e e e e e e nnee e ($ 468,00 )
GaStOS GENEIAIES. ... .ei ittt $ 4.800,00 )
Gastos GestiON MOIOSOS. .....c..uiiireerie ittt ($ 6.969,60 )
[ (0] 0T =T o 1= $ 14.400,00 )
0] 0 TU =T o1 R $ 135.738,66 )
Publicidad y Propaganda.............ccccuieieiiiiiieie et ($ 19.200,00 )
SBOUIDS. .. ettt ettt et et e e e e et e e e e e e e e e e a— e e e e e et e e e e eaaraaeaeean, ($ 2.100,00 )
SUEIAOS Y JOINAIES.... oo ceiii et ($ 61.402,52 )
TASAS Y SEIVICIOS. ...uuvieiieieeiiieeeiee ettt e et e e see e st e e et e e e e e ssnee s sareeennteeannnneens $ 6.720,00 )

Total de EQreS0OS.....civeeeiiiie ittt ($ZQT50,96)

GANANCIA NETA DEL EJERCICIO......oovoumrerrerrrierreerneenns $ _ 206.549,04
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PRESTAR S.R.L.
Av. General Paz N° 400 - B Centro (5000) - Cérdoba

Nota a Los Estados Contables, Ejercicio Econdémico Finalizado el 31 de Diciembre de
Nota N¢ 01: Normas Contables: Las Normas Contables mas significativas son:
1.1.- BASE DE PREPARACION Y MODELO DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

1.1.1- Al 31 de Diciembre de 2007 la empresa Prestar S.R.L. disponia de un saldo de dinero depositado en
corriente bancaria de $120.000,00

1.1.2- Determinacién del saldo de caja al 31 de Diciembre de 2007; segun la siguiente formula aplicada:

Dinero en Efectivo aportado por los socios como capital social $ 700.000,00
Menos:
Saldo Existente en Cuenta Corriente bancaria al 31/12/2007 $ 120.000,00
Inversién Fija en Muebles, Utiles e Instalaciones y Gastos de Org. $ 26.093,00
Capital Corriente Invertido en la Actividad al 31/12/2007 $ 299.030,33
Saldo Caja al 31 de Diciembre de 2007 $ 254.876,67

1.1.3- Cuentas a Cobrar: el importe de $ 630.000,00 de la cuenta deudores varios por préstamos se obtient
sumatoria de cuotas de capital puro de los préstamos otorgados hasta el 31/12/2007 y que se cobra
2008, sin haber tenido en cuenta los intereses devengados y a cobrar de las respectivas cuotas de ¢

1.1.4- Amortizaciones:

Concepto Valor Origen | Afios Vida Util | Amort. Ejerc. | Amort. Acum.
Muebles, Utiles e Instalaciones 17.038,00 10 1.703,80 1.703,80
Gastos de Organizacién 9.055,00 5 1.811,00 1.811,00

TOTALES 26.093,00 3.514,80 3.514,80

La suma de $26.093,00 de inversion fija realizada al inicio esté incluida en el flujos de fondos. Las amo
han sido deducidas del valor de origen de los bienes en el activo e incluidas en el cuadro de resultados

1.1.5- Detalle de Deudas: de los gastos incluidos en el cuadro de resultado, se adeudan por razones de vel
pago que ocurren en Enero y Febrero de 2008, los siguientes conceptos:

A- Deudas Comerciales:

a.1- Gastos gestién morosos (Diciembre 2007)
a.2- Tasas y servicios (Diciembre 2007)
a.3- Honorarios (Diciembre 2007)
a.4- Alquiler (Diciembre 2007)
TOTAL DEUDAS COMERC.

B- Remuneraciones y Cargas Sociales:

b.1- Sueldos y jornales a pagar (Diciembre y 2° Sac 2007)
b.2- Cargas sociales a pagar (Diciembre y 2° Sac 2007)

TOTAL REM. Y CARG. SOC.
C- Deudas Fiscales:

c.1- Impuesto sobre los Ingresos Brutos (Diciembre 2007)

c.2- Impuesto al Valor Agregado (Diciembre 2007)

¢.3- Sellado de documentos de mutuo (Diciembre 2007)

c.4- Tasa Municipal Com., Ind. y Serv. (Noviembre y Diciembre 2007)
TOTAL DEUDAS FISCALES
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1.320,69
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2.1.- DETERMINACION DE IMPUESTOS ANUALES Y SUS ANTICIPOS

2.1.1- Impuesto a las Ganancias

2.1.1.1- Determinacion: la empresa Prestar S.R.L., de acuerdo al tipo societario adoptado, tributa una alicuota del 35%
sobre la utilidad neta. El impuesto vence el 10/05/2008. Su liquidacion para el ejercicio es la siguiente:

Utilidad Neta Contable 2007 $ 296.549,04
Menos: conceptos que disminuyen la utilidad y no son gastos
1)- Honorarios Socio Gerente A $ 12.500,00 )
2)- Honorarios Socio Gerente B $ 12.500,00 )
Base Imponible $ 271.549,04
$

Impuesto Determinado (35% de base imponible) 95.042,16

2.1.1.2- Anticipos: conforme a la Ley de Impuesto a las ganancias, le correspondera ingresar como pago a cuenta
del impuesto a las ganancias 2008, los siguientes anticipos:

1)- Primer Anticipo: 25% del impuesto determinado con vencimiento 10/06/2008 $ 23.763,39
2)- Segundo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/07/2008 $ 7.919,86
3)- Tercer Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/08/2008 $ 7.919,86
4)- Cuarto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/09/2008 $ 7.919,86
5)- Quinto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/10/2008 $ 7.919,86
6)- Sexto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/11/2008 $ 7.919,86
7)- Séptimo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/12/2008 $ 7.919,86
8)- Octavo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/01/2009 $ 7.919,86
9)- Noveno Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/02/2009 $ 7.919,86
$

10)- Décimo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/03/2009 7.919,86

2.2.1- Impuesto a la Ganancia Minima Presunta: se calcula como el 1% sobre el total del activo contable al 31/12/2007.
Luego de su determinacion, corresponde comprarlo con el Impuesto a las Ganancias obtenido en el ejercicio, y
de resultar menor, la ley permite una compensacion de impuestos y no se paga ganancia minima presunta. Su
liquidacion para el ejercicio es la siguiente:

Total Activo Contable al 31/12/2007 $ 1.027.454,87
Impuesto Determinado (1% Activo Contable) 10.274,55

$
Compensacién con Ganancia 2007 $ 10.274,55 )
Saldo a Ingresar $ 0,00

2.3.1- Impuesto sobre los Bienes Personales - Acciones y Participaciones: se calcula como el 0,5% sobre el patrimonio
neto anual al cierre de ejercicio. El impuesto vence el 10/05/2008. Su liquidacién para el ejercicio es la siguiente:

Total Patrimonio Neto al 31/12/2007 $ 996.549,04

Impuesto Determinado (0,5% Patrimonio Neto) $ 4.982,75
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DENOMINACION: PRESTAR S.R.L.

DOMICILIO LEGAL: Av. General Paz N° 400 — B° Centro - (5000) - CORDOBA

ACTIVIDAD PRINCIPAL:
Operaciones de Préstamos Personales c/fondos propios

ESTADO PROYECTADO DE SITUACION PATRIMONIAL Y DE RESULTADO

Por el gjercicio anual N° 02 iniciado el 01 de Enero de 2008.
Expresado en moneda constante (Pesos) del 31 de Diciembre de 2008, fecha de cierre del
ultimo de ellos. Comparativo con el Ejercicio Anterior.

INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO.

Del estatuto o contrato social: 11 de Diciembre de 2006.-
De las modificaciones: sin modificaciones.-

INSCRIPCION EN LA INSPECCION DE SOCIEDADES JURIDICAS:
Matricula N° 1897-B

FECHA DE VENCIMIENTO DEL ESTATUTO O CONTRATO SOCIAL.:

31 de Diciembre de 2016

COMPOSICION DEL CAPITAL

Acciones

Cantidad Tipo N° de votos que Suscripto Integrado
Otorga c/u. $ $
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PRESTAR S.RL.

Estado de Situacion Patrimonial

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2008. Comparativo con el ejercicio anterior.

Valores Al Valores Al
31/12/2008 31/12/2007
ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES:
Disponibilidades
Caja (VEr N0t 1.1.2) ettt $ 63263037 $ 254.876,67
Banco S.A (ver nota 1.1.1) .o $  120.000,00 $ 120.000,00
Cuentas por Cobrar
Deudores Varios por Préstamos (ver nota 1.1.3)......ccceeveeiieriinnne $  630.00000 $  630.000,00
Otras Cuentas por Cobrar
Anticipos Ganancias (ver nota 1.1.4) ..o $ 95.042,16  $ 0,00
Total de Activos Corrientes $ 1.477.67254 $ 1.004.876,67
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Bienes de Qso
Muebles, Utiles e Instalaciones (ver nota 1.1.5)......cccocoeiiiriinnnen. $ 13.630,40 $ 15.334,20
Activo Intangible
Gastos de Organizacion (ver nota 1.1.5).....cccooiiiiiiniineeeee, 5.433,00 $ 7.244,00
Total de Activos No Corrientes 19.063,40  $ 22.578,20
Total del ACHIVO.........uveieeeeeeee e, $ 1.496.73594 $ 1.027.454,87
PASIVO
PASIVOS CORRIENTES:
Deudas
Comerciales (Ver Nota 1.1.6)....ccceveeiieeieeee e, $ 407080 $ 4.070,80
Remuneraciones y Cargas Sociales (ver nota 1.1.6).... . $ 840560 $ 8.405,60
Fiscales (ver nota 1.1.6)......ccccveeiieinieeeiee e . $ 42.966,54 $ 18.429,43
Total de Pasivos Corrientes.........cooceeevceeeeneeeecennnn. $ 55.442,94  $ 30.905,83
PASIVOS NO CORRIENTES:
LI [ I =< (=Y N $ 0,00 $ 0,00
Total de Pasivos No Corrientes..........cccoveeieeriennnnne $ 0,00 $ 0,00
Total del Pasivo.........eoeoeiiieiiiereeeeeee e, $ 55.442,94  $ 30.905,83
PATRIMONIO NETO:
Capital SUSCIPEO. ... e $  700.000,00 $  700.000,00
Resultados No Asignados (ver nota 1.1.8).....cccccevveeeeieeeicieeneenn $ 72646555 $ 296.549,04
Reserva Legal (ver nota 1.1.7).ccccoeeiveeiceeene. . $ 14.827,45  $ 0,00
Total del Patrimonio Neto.........cccoceiiirveiiiieeiieieee, $ 1.441.29300 $ 996.549,04
Total del Pasivo mas Patrimonio Neto....................... $ 1.496.73594 $ 1.027.454,87
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PRESTAR S.R.L.

Estado de Resultados

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2008. Comparativo con el ejercicio anterior.

Valores Valores
Conceptos al al
31/12/2008 31/12/2007
Ingresos:
VBNEAS...veieiiee et $  940.800,00 $  588.000,00
Menos Gastos:

AlQUIIETES. .t $ 19.200,00 ) $ 19.200,00 )
Amortizacién Muebles, Utiles e Instalaciones.......... ($ 1.703,80 ) ($ 1.703,80 )
Amortizacién Gastos de Organizacion..................... $ 1.811,00 ) $ 1.811,00 )
Cargas SOCIalES. ....ceviieerieeiee e $ 11.676,73 ) $ 11.597,38 )
Gastos de Franque0..........cceeeeeecvieece i, ($ 1.140,00 ) ($ 1.140,00 )
Gastos de Papeleria y Utiles........cooveeoveeecrceeeennn. $ 2.400,00 ) $ 4.200,00 )
Gastos de Seguridad............cooeeeeeeeeiiieee e, $ 468,00 ) ($ 468,00 )
Gastos Generales..........cceoveinieiiinie e $ 4.800,00 ) $ 4.800,00 )
Gastos Gestion Morosos.......cccveveeeeceeeeeeeeeeeeeen, $ 6.969,60 ) $ 6.969,60 )
HONOIAMIOS. ..ttt ($ 14.400,00 ) ($ 14.400,00 )
IMPUESIOS. ..cuieeeeeiieteteeerri e e e ($  327.42355) (3  135.738,66 )
Publicidad y Propaganda...........c.ccccoeveiieiiiineenecnnen, ($ 8.400,00 ) ($ 19.200,00 )
YT o U0 T TSP ($ 2.100,00 ) ($ 2.100,00 )
Sueldos y Jornales..........ccccoveeeiiiiieeeeeeciiee e ($ 61.843,36 ) ($ 61.402,52 )
Tasas ¥y ServiCios......ccoceveeveceeee e ($ 6.720,00 ) ($ 6.720,00 )

Total de EQresos.......coccveeeeeviiieeeenn. ($T56,04) ($T50,96)

GANANCIA NETA EJERCICIO......... $__ 460.743,96 $_ 296.549,04
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PRESTAR S.R.L.

Av. General Paz N° 400 - B2 Centro (5000) - Cordoba

Nota a Los Estados Contables, Ejercicio Econémico Finalizado el 31 de Diciembre de 2008.-
Nota N2 01: Normas Contables: Las Normas Contables mas significativas son:
1.1.- BASE DE PREPARACION Y MODELO DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

1.1.1- Al 31 de Diciembre de 2008 la empresa Prestar S.R.L. disponia de un saldo de dinero depositado en su cuenta
corriente bancaria de $ 120.000,00

1.1.2- Determinacién del saldo de caja al 31 de Diciembre de 2008; segun la siguiente formula aplicada:

Saldo Inicial Caja (saldo al cierre 31/12/2007)
Recupero de Capital al 31/12/2008

Recupero Intereses Netos de IVA al 31/12/2008

Menos:

Préstamos otorgados en el ejercicio 2008

Egresos del ejercicio 2008

Saldo Caja al 31 de Diciembre de 2008

$  254.876,67
$ 1.680.000,00
$  940.800,00
(¢ 1.680.000,00 )
($  563.046,30 )
$  632.630,37

1.1.3- Cuentas a Cobrar: el importe de $ 630.000,00 de la cuenta deudores varios por préstamos se obtiene de la
sumatoria de cuotas de capital puro de los préstamos otorgados hasta el 31/12/2008 y que se cobran en el ejercicio
2009, sin haber tenido en cuenta los intereses devengados y a cobrar de las respectivas cuotas de capital.

1.1.4- Anticipos Ganancias: la suma de $ 95.042,16 corresponde por los anticipos 1° a 10° del Impuesto a las

ganancias 2008.

1.1.5- Amortizaciones:

Concepto Valor Origen | Afos Vida Util | Amort. Ejerc. | Amort. Acum. | Valor Residual
Muebles, Utiles e Instalaciones 17.038,00 10 1.703,80 3.407,60 13.630,40
Gastos de Organizacion 9.055,00 5 1.811,00 3.622,00 5.433,00

TOTALES 26.093,00) 3.514,80 3.514,80 19.063,40

La suma de $26.093,00 de inversion fija realizada al inicio esta incluida en el flujos de fondos. Las amortizaciones
han sido deducidas del valor de origen de los bienes en el activo e incluidas en el cuadro de resultados del ejercicio.

1.1.6- Detalle de Deudas: de los gastos incluidos en el cuadro de resultado, se adeudan por razones de vencimiento de
pago que ocurren en Enero y Febrero de 2009 los siguientes conceptos:

A- Deudas Comerciales:

a.1- Gastos gestién morosos (Diciembre 2008)
a.2- Tasas y servicios (Diciembre 2008)
a.3- Honorarios (Diciembre 2008)

a.4- Alquiler (Diciembre 2008)

B- Remuneraciones y Cargas Sociales:
b.1- Sueldos y jornales a pagar (Diciembre y 22 Sac 2008)
b.2- Cargas sociales a pagar (Diciembre y 2° Sac 2008)

C- Deudas Fiscales:

c¢.1- Impuesto sobre los Ingresos Brutos (Diciembre 2008)
c.2- Impuesto al Valor Agregado (Diciembre 2008)
¢.3- Sellado de documentos de mutuo (Diciembre 2008)

TOTAL DEUDAS COMERC.

TOTAL REM. Y CARG. SOC.

¢.4- Tasa Municipal Com., Ind. y Serv. (Noviembre y Diciembre 2008)
¢.5- Anticipos de Impuesto a las Ganancias a Pagar (Anticipo 8° al 10°)
TOTAL DEUDAS FISCALES
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580,80
690,00
1.200,00
1.600,00

4.070,80

7.084,91
1.320,69

8.405,60

2.591,74
12.679,57
436,80
3.498,84
23.759,59

42.966,54




1.1.7- Reserva Legal: de la utilidad del ejercicio econémico cerrado el 31/12/2007 se destina un 5% para la formacién
del fondo de reserva legal (establecido por el articulo 70 de la Ley 19.550). Se determina de la siguiente manera:

Utilidad del Ejercicio Anterior (2007)
Reserva Legal (5% utilidad 2007)
1.1.8- Resultados No Asignados: se componen de la siguiente manera:

Saldo Inicial Resultados No Asignados (saldo al cierre 31/12/2007)
Menos:
Acreditacién de Honorarios Socios al 30/04/2008
Constiucion de la Reserva Legal
Mas:
Ganancia Neta del Ejercicio (31/12/2008)
Saldo Resultados No Asignados al 31/12/2008

2.1.- DETERMINACION DE IMPUESTOS ANUALES Y SUS ANTICIPOS

2.1.1- Impuesto a las Ganancias

$ 296.549,04

$ 14.827,45

$ 296.549,04

(6 25.000,00 )
s 14.827,45 )

$ 469.743,96
$ 726.465,55

2.1.1.1- Determinacién: la empresa Prestar S.R.L., de acuerdo al tipo societario adoptado, tributa una alicuota del 35%
sobre la utilidad neta. El impuesto vence el 10/05/2009. Su liquidacién para el ejercicio es la siguiente:

Utilidad Neta Contable 2008
Menos: conceptos que disminuyen la utilidad y no son gastos

1)- Honorarios Socio Gerente A
2)- Honorarios Socio Gerente B
Base Imponible

Impuesto Determinado (35% de base imponible)
Menos:

Anticipos Ganancias 2008
Impuesto a Pagar

$ 469.743,96

$  12.500,00 )
$  12.500,00 )
444.743 96

®» B S

$ 155.660,38

$ 95.042,16 )
$ 60.618,22

2.1.1.2- Anticipos: conforme a la Ley de Impuesto a las ganancias, le correspondera ingresar como pago a cuenta

del impuesto a las ganancias 2009, los siguientes anticipos:

’
2
3
4

6
7
8
9

)- Primer Anticipo: 25% del impuesto determinado con vencimiento 10/06/2009

)- Segundo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/07/2009

)- Tercer Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/08/2009

)- Cuarto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/09/2009
5)- Quinto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/10/2009

)- Sexto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/11/2009

)- Séptimo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/12/2009

)- Octavo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/01/2010

)- Noveno Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/02/2010
10)- Décimo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/03/2010

38.919,77
12.971,18
12.971,18
12.971,18
12.971,18
12.971,18
12.971,18
12.971,18
12.971,18
12.971,18

€ h P hH H P hH H P B

2.2.1- Impuesto a la Ganancia Minima Presunta: se calcula como el 1% sobre el total del activo contable al 31/12/2008.
Luego de su determinacion, corresponde comprarlo con el Impuesto a las Ganancias obtenido en el ejercicio, y
de resultar menor, la ley permite una compensacién de impuestos y no se paga ganancia minima presunta. Su

liquidacién para el ejercicio es la siguiente:
Total Activo Contable al 31/12/2008
Impuesto Determinado (1% Activo Contable)

Compensacion con Ganancia 2008
Saldo a Ingresar
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$ 1.496.735,94

$ 14.967,36
$  14.967,36 )
$ 0,00



2.3.1- Impuesto sobre los Bienes Personales - Acciones y Participaciones: se calcula como el 0,5% sobre el patrimonio
neto anual al cierre de ejercicio. El impuesto vence el 10/05/2009. Su liquidacién para el ejercicio es la siguiente:

Total Patrimonio Neto al 31/12/2008 $ 1.441.293,00

Impuesto Determinado (0,5% Patrimonio Neto) $ 7.206,46
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DENOMINACION: PRESTAR S.R.L.

DOMICILIO LEGAL: Av. General Paz N° 400 — B° Centro - (5000) - CORDOBA

ACTIVIDAD PRINCIPAL.:
Operaciones de Préstamos Personales c/fondos propios

ESTADO PROYECTADO DE SITUACION PATRIMONIAL Y DE RESULTADO

Por el ejercicio anual N° 03 iniciado el 01 de Enero de 2009.
Expresado en moneda constante (Pesos) del 31 de Diciembre de 2009, fecha de cierre del
ultimo de ellos. Comparativo con el Ejercicio Anterior.

INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO.

Del estatuto o contrato social: 11 de Diciembre de 2006.-
De las modificaciones: sin modificaciones.-

INSCRIPCION EN LA INSPECCION DE SOCIEDADES JURIDICAS:
Matricula N° 1897-B

FECHA DE VENCIMIENTO DEL ESTATUTO O CONTRATO SOCIAL:

31 de Diciembre de 2016

COMPOSICION DEL CAPITAL

Acciones

Cantidad Tipo N° de votos que Suscripto Integrado
Otorga c/u. $ $
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PRESTAR S.RL.
Estado de Situacion Patrimonial

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2009. Comparativo con el ejercicio anterior.

Valores Al Valores Al
31/12/2009 31/12/2008
ACTIVO

ACTIVOS CORRIENTES:

Disponibilidades
Caja (Ver Nota 1.1.2) et $ 95494356 $ 632.630,37

Banco S.A (ver nota 1.1.1) 120.000,00  $ 120.000,00
Cuentas por Cobrar

Deudores Varios por Préstamos (ver nota 1.1.3)......cccccevvevrnnnnee. $ 69750000 $  630.000,00

Otras Cuentas por Cobrar
Anticipos Ganancias (ver nota 1.1.4)......ccccevveiie e $ 155.660,38 $ 95.042,16
Total de Activos Corrientes.........ccceceeeeneeceenenenneene. $ 192810395 $ 1.477.672,54

ACTIVOS NO CORRIENTES:

Bienes de Uso

Muebles, Utiles e Instalaciones (ver nota 1.1.5).......ccccccueveveeueunne. $ 11.926,60 $ 13.630,40
Activo Intangible
Gastos de Organizacion (ver nota 1.1.5).....cccveeiiiiiiineciieeeee $ 3.622,00 $ 5.433,00
Total de Activos No Corrientes.........cceeeeeveeeenieeneeennen. $ 1554860 $ 19.063,40
Total del ACHIVO.....coiuiieiiieieee e $ 1.943.652,55 $ 1.496.735,94
PASIVO
PASIVOS CORRIENTES:
Deudas
Comerciales (ver Nota 1.1.6)......cceveereiieiriieeree e, $ 409840 $ 4.070,80
Remuneraciones y Cargas Sociales (ver nota 1.1.6)............c........ $ 8.40560 $ 8.405,60
Fiscales (ver nota 1.1.6) 60.271,99  $ 42.966,54
Total de Pasivos Corrientes........cocoeeveevevreeenieenennne $ 7277599 $ 55.442,94
PASIVOS NO CORRIENTES:
NO EXISTEN. ..ot $ 0,00 $ 0,00
Total de Pasivos No Corrientes...........ccceeeveeecveeennee. $ 0,00 $ 0,00
Total del PaSivo.........coviiiieiiee e $ 7277599 $ 55.442,94
PATRIMONIO NETO:
Capital SUSCIIPLO.....ccviereeiir e e e $  700.000,00 $  700.000,00
Resultados No Asignados (ver nota 1.1.8).....cccceeveeviiiiene e $ 1.132561,90 $ 726.465,55
Reserva Legal (ver nota 1.1.7) ..o $ 38.314,65 $ 14.827,45
Total del Patrimonio Neto........cc.cceeviiiiieiiieciiee, $ 1.870.876,55 $ 1.441.293,00
Total del Pasivo mas Patrimonio Neto............cc......... $ 1.943.652,55 $ 1.496.735,94
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PRESTAR S.R.L.
Estado de Resultados

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2009. Comparativo con el ejercicio anterior.

Valores Valores
Conceptos al al
31/12/2009 31/12/2008
Ingresos:
[V /=T 4] o= TR $ 1.003.800,00 $ 940.800,00

Menos Gastos:

AlQUIIETES. .t $ 19.200,00 ) $ 19.200,00 )
Amortizacién Muebles, Utiles e Instalaciones.......... ($ 1.703,80 ) ($ 1.703,80 )
Amortizacién Gastos de Organizacion..................... $ 1.811,00 ) $ 1.811,00 )
Cargas SOCIalES. ....ceviieerieeiee e $ 11.676,73 ) $ 11.676,73 )
Gastos de Franque0..........cceeeeeecvieece i, ($ 1.185,60 ) ($ 1.140,00 )
Gastos de Papeleria y Utiles........cooveeoveeecrceeeennn. $ 2.496,00 ) $ 2.400,00 )
Gastos de Seguridad............cooeeeeeeeeiiieee e, $ 468,00 ) ($ 468,00 )
Gastos Generales..........cceoveinieiiinie e $ 4.800,00 ) $ 4.800,00 )
Gastos Gestion Morosos.......cccveveeeeceeeeeeeeeeeeeen, $ 6.969,60 ) $ 6.969,60 )
HONOIAMIOS. ..ttt ($ 14.400,00 ) ($ 14.400,00 )
IMPUESTIOS. ... ($  405.173,55) ($  327.42355)
Publicidad y Propaganda...........c.ccccoeveiieiiiineenecnnen, ($ 8.400,00 ) ($ 8.400,00 )
YT o U0 T TSP ($ 2.100,00 ) ($ 2.100,00 )
Sueldos y Jornales..........ccccoveeeiiiiieeeeeeciiee e ($ 61.843,36 ) s 61.843,36 )
Tasas ¥y ServiCios......ccoceveeveceeee e ($ 6.988,80 ) ($ 6.720,00 )
Total de EQresos.......coccveeeeeviiieeeenn. ($m) ($T56,04)
GANANCIA NETA EJERCICIO......... $__ 454.583,56 $_ 460.743,96
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PRESTAR S.R.L.

Av. General Paz N° 400 - B2 Centro (5000) - Cordoba

Nota a Los Estados Contables, Ejercicio Econémico Finalizado el 31 de Diciembre de 2009.-
Nota N2 01: Normas Contables: Las Normas Contables mas significativas son:
1.1.- BASE DE PREPARACION Y MODELO DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

1.1.1- Al 31 de Diciembre de 2009 la empresa Prestar S.R.L. disponia de un saldo de dinero depositado en su cuenta
corriente bancaria de $ 120.000,00

1.1.2- Determinacién del saldo de caja al 31 de Diciembre de 2009; segun la siguiente formula aplicada:

Saldo Inicial Caja (saldo al cierre 31/12/2008)
Recupero de Capital al 31/12/2009
Recupero Intereses Netos de IVA al 31/12/2009

Menos:

Préstamos otorgados en el ejercicio 2009

Egresos del ejercicio 2009

Saldo Caja al 31 de Diciembre de 2009

@ B &

P »

$

632.630,37
1.792.500,00
1.003.800,00

1.860.000,00 )
613.986,81 )
954.943,56

1.1.3- Cuentas a Cobrar: el importe de $ 697.500,00 de la cuenta deudores varios por préstamos se obtiene de la

sumatoria de cuotas de capital puro de los préstamos otorgados hasta el 31/12/2009 y que se cobran en el ejercicio

2010, sin haber tenido en cuenta los intereses devengados y a cobrar de las respectivas cuotas de capital.

1.1.4- Anticipos Ganancias: la suma de $ 155.660,38 corresponde por los anticipos 12 a 102 del Impuesto a las

ganancias 2009.

1.1.5- Amortizaciones:

Concepto Valor Origen | Afos Vida Util | Amort. Ejerc. | Amort. Acum. | Valor Residual
Muebles, Utiles e Instalaciones 17.038,00 10 1.703,80 5.111,40 11.926,60
Gastos de Organizacion 9.055,00 5 1.811,00 5.433,00 3.622,00

TOTALES 26.093,00 3.514,80 3.514,80 15.548,60

La suma de $26.093,00 de inversion fija realizada al inicio esté incluida en el flujos de fondos. Las amortizaciones

han sido deducidas del valor de origen de los bienes en el activo e incluidas en el cuadro de resultados del ejercicio.

1.1.6- Detalle de Deudas: de los gastos incluidos en el cuadro de resultado, se adeudan por razones de vencimiento de

pago que ocurren en Enero y Febrero de 2010 los siguientes conceptos:

A- Deudas Comerciales:

a.1- Gastos gestion morosos (Diciembre 2009)

a.2- Tasas y servicios (Diciembre 2009)
a.3- Honorarios (Diciembre 2009)

a.4- Alquiler (Diciembre 2009)

B- Remuneraciones y Cargas Sociales:

TOTAL DEUDAS COMERC.

b.1- Sueldos y jornales a pagar (Diciembre y 2° Sac 2009)

b.2- Cargas sociales a pagar (Diciembre y 22 Sac 2009)
TOTAL REM. Y CARG. SOC.

C- Deudas Fiscales:

c.1- Impuesto sobre los Ingresos Brutos (Diciembre 2009)
c.2- Impuesto al Valor Agregado (Diciembre 2009)

¢.3- Sellado de documentos de mutuo (Diciembre 2009)

c.4- Tasa Municipal Com., Ind. y Serv. (Noviembre y Diciembre 2009)

¢.5- Anticipos de Impuesto a las Ganancias a Pagar (Anticipo 82 al 109)
TOTAL DEUDAS FISCALES
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580,80
717,60
1.200,00
1.600,00

4.098,40

7.084,91
1.320,69

8.405,60

2.869,42
14.131,71
483,60
3.873,72
38.913,54

60.271,99




1.1.7- Reserva Legal: de la utilidad del ejercicio econémico cerrado el 31/12/2008 se destina un 5% para la formacién
del fondo de reserva legal (establecido por el articulo 70 de la Ley 19.550). Se determina de la siguiente manera:

Utilidad del Ejercicio Anterior (2008) $
Reserva Legal (5% utilidad 2008) $

1.1.8- Resultados No Asignados: se componen de la siguiente manera:

Saldo Inicial Resultados No Asignados (saldo al cierre 31/12/2008) $
Menos:

Acreditacién de Honorarios Socios al 30/04/2009 $

Constiucion de la Reserva Legal $
Mas:

Ganancia Neta del Ejercicio (31/12/2009) $
Saldo Resultados No Asignados al 31/12/2009 $

2.1.- DETERMINACION DE IMPUESTOS ANUALES Y SUS ANTICIPOS

2.1.1- Impuesto a las Ganancias

469.743,96

23.487,20

726.465,55

25.000,00 )
23.487,20 )

454.583,56

1.132.561,90

2.1.1.1- Determinacién: la empresa Prestar S.R.L., de acuerdo al tipo societario adoptado, tributa una alicuota del 35%
sobre la utilidad neta. El impuesto vence el 10/05/2010. Su liquidacién para el ejercicio es la siguiente:

Utilidad Neta Contable 2009 $
Menos: conceptos que disminuyen la utilidad y no son gastos

1)- Honorarios Socio Gerente A $

2)- Honorarios Socio Gerente B $
Base Imponible $
Impuesto Determinado (35% de base imponible) $
Menos:

Anticipos Ganancias 2009 ]
Saldo a favor del Cotribuyente $

454.583,56

12.500,00 )
12.500,00 )

429.583,56

150.354,24

155.660,38 )
-5.306,14

2.1.1.2- Anticipos: conforme a la Ley de Impuesto a las ganancias, le correspondera ingresar como pago a cuenta

del impuesto a las ganancias 2010, los siguientes anticipos:

’
2
3
4

Primer Anticipo: 25% del impuesto determinado con vencimiento 10/06/2010

6
7
8
9

Sexto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/11/2010
Séptimo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/12/20
Octavo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/01/201

2.2.1- Impuesto a la Ganancia Minima Presunta: se calcula como el 1% sobre el total del acti

)_

)- Segundo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/07/2010

)- Tercer Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/08/2010

)- Cuarto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/09/2010
5)- Quinto Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/10/2010

)_

)_

)_

)_

Noveno Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/02/2011
10)- Décimo Anticipo: 8,33% del impuesto determinado con vencimiento 10/03/2011

37.593,07
12.529,02
12.529,02
12.529,02
12.529,02
12.529,02
12.529,02
12.529,02
12.529,02
12.529,02

10
1

€ h P hH H P hH H P B

vo contable al 31/12/2009.

Luego de su determinacion, corresponde comprarlo con el Impuesto a las Ganancias obtenido en el ejercicio, y
de resultar menor, la ley permite una compensacién de impuestos y no se paga ganancia minima presunta. Su

liquidacién para el ejercicio es la siguiente:

Total Activo Contable al 31/12/2009 $
Impuesto Determinado (1% Activo Contable) $
Compensacion con Ganancia 2009 $
Saldo a Ingresar $

-05-

1.943.652,55

19.436,53
19.436,53 )

0,00



2.3.1- Impuesto sobre los Bienes Personales - Acciones y Participaciones: se calcula como el 0,5% sobre el patrimonio
neto anual al cierre de ejercicio. El impuesto vence el 10/05/2010. Su liquidacién para el ejercicio es la siguiente:

Total Patrimonio Neto al 31/12/2009 $ 1.870.876,55

Impuesto Determinado (0,5% Patrimonio Neto) $ 9.354,38
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DENOMINACION: PRESTAR S.R.L.

DOMICILIO LEGAL: Av. General Paz N° 400 — B° Centro - (5000) - CORDOBA

ACTIVIDAD PRINCIPAL:
Operaciones de Préstamos Personales c/fondos propios

ESTADO PROYECTADO DE SITUACION PATRIMONIAL Y DE RESULTADO

Por el gjercicio irregular N° 04 iniciado el 01 de Enero de 2010.
Expresado en moneda constante (Pesos) del 31 de Julio de 2010, fecha de cierre del dltimo
de ellos.

INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO.

Del estatuto o contrato social: 11 de Diciembre de 2006.-
De las modificaciones: sin modificaciones.-

INSCRIPCION EN LA INSPECCION DE SOCIEDADES JURIDICAS:
Matricula N° 1897-B

FECHA DE VENCIMIENTO DEL ESTATUTO O CONTRATO SOCIAL.:

31 de Diciembre de 2016

COMPOSICION DEL CAPITAL

Acciones

Cantidad Tipo N° de votos que Suscripto Integrado
Otorga c/u. $ $
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PRESTAR S.RL.

Estado de Situacion Patrimonial

Ejercicio finalizado el 31 de Agosto de 2010. Ejercicio Irregular.

ACTIVO

ACTIVOS CORRIENTES:

Disponibilidades
Caja (ver nota 1.1.2)...ceeeiiieiiie e

Banco S.A (ver nota 1.1.1)
Cuentas por Cobrar
Deudores Varios por Préstamos (ver nota 1.1.3)....
Otras Cuentas por Cobrar
Anticipos Ganancias (ver nota 1.1.4)........cccccceeveene
Total de Activos Corrientes.................

ACTIVOS NO CORRIENTES:

Bienes de Uso
Muebles, Utiles e Instalaciones (ver nota 1.1.5)......

Activo Intangible
Gastos de Organizacion (ver nota 1.1.5)........cc......

Total de Activos No Corrientes............

Total del ACtiVO.......cevveeeeeeeeeeeeeeeeeeeen,
PASIVO
PASIVOS CORRIENTES:

Deudas

Comerciales (ver nota 1.1.6).....cccceveereiriveeneeneenen.

Remuneraciones y Cargas Sociales (ver nota 1.1.6)........ccccceviievieiiie e

Fiscales (ver nota 1.1.6)
Total de Pasivos Corrientes................

PASIVOS NO CORRIENTES:

NO EXISTEN...eeeiiiieiee s

Total del Pasivo.......cccceeeveeeeeeeeieeieeenn.
PATRIMONIO NETO:

Capital SUSCIIPLO.....cceieriiierie e
Resultados No Asignados (ver nota 1.1.8)................

Reserva Legal (ver nota 1.1.7).ccccoiiiiieiiieieeeee
Total del Patrimonio Neto....................

Total del Pasivo méas Patrimonio Neto

-08-

Valores Al
31/08/2010

1.702.947,95
120.000,00

0,00

155.660,38

1.978.608,33

10.790,73

2.414,67

13.205,40

1.991.813,73

4.098,40
5.618,87
89.859,93

99.577,20

700.000,00
1.131.192,70
61.043,83

1.892.236,53

1.991.813,73



PRESTAR S.R.L.
Estado de Resultados

Ejercicio finalizado el 31 de Agosto de 2010. Ejercicio Irregular.

Valores
Conceptos al
31/08/2010
Ingresos:
VBINTAS . ..ttt e e r e $ 390.600,00
Menos Gastos:

(o 101 =Y = PR $ 12.800,00 )
Amortizacién Muebles, Utiles e Instalaciones.............cccocoeueveusverecvecceencnnes ($ 1.135,87 )
Amortizacién Gastos de Organizacion...........ccceeeeeeeeeeeeeeceeeeeeeee e $ 1.207,33 )
Cargas SOCIAIES. ....cuuieicieeieee e ee et e ste e e e et e e e s e s sae e et e e nneae s ($ 7.669,24 )
Gastos A€ FranQUE0...........uviiieeeiiiee ettt e ($ 790,40 )
Gastos de Papeleria y UHIES. ..o ($ 1.664,00 )
Gastos de Segurdad.........ccceeieeeiiiieeie e ($ 312,00 )
GastOS GENEIAlES.......coceiiiiiii et ($ 3.200,00 )
Gastos GEStiON MOIOSOS. ... .cooueeruiei e eieee e e et e e e e eee e e eneas $ 4.646,40 )
[ (0] g o] = T4 To 1= TP URP PSP ($ 9.600,00 )
IMPUESTOS. ... e e e s e e e e et e e s enanee s ($  254.566,94 )
Publicidad y Propaganda...........cccccccuueiieiiiiiiee e ($ 0,00 )
T =To 00T SRS ($ 1.400,00 )
SUEIOS Y JOMNAIES......coicieeiee e e ($ 40.588,64 )
TaSAS ¥ SEIVICIOS. ....c..uiiiie e et e e et e e e e e ($ 4.659,20 )

Total de EQreS0S. ...cccuviiiiiiieiieee ettt ($T40,02)

GANANCIA NETA DEL EJERCICIO......ovvoeeerereeeeeeneea. $ __ 46.350,98
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PRESTAR S.R.L.
Av. General Paz N° 400 - B2 Centro (5000) - Cordoba

Nota a Los Estados Contables, Ejercicio Econémico Irregular Finalizado el 31 de Agosto de 2010.-
Nota N2 01: Normas Contables: Las Normas Contables mas significativas son:
1.1.- BASE DE PREPARACION Y MODELO DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

1.1.1- Al 31 de Agosto de 2010 la empresa Prestar S.R.L. disponia de un saldo de dinero depositado en su cuenta

corriente bancaria de $ 120.000,00

1.1.2- Determinacion del saldo de caja al 31 de Agosto de 2010; segun la siguiente formula aplicada:

Saldo Inicial Caja (saldo al cierre 31/12/2009)
Recupero de Capital al 31/08/2010
Recupero Intereses Netos de IVA al 31/08/2010
Menos:

Egresos del ejercicio 2010
Saldo Caja al 31 de Agosto de 2010

@

$
$

954.943,56
697.500,00
390.600,00

340.095,61 )
1.702.947,95

1.1.4- Anticipos Ganancias: la suma de $ 150.354,24 corresponde por los anticipos 12 a 102 del Impuesto a las
ganancias 2010 e incluye un saldo a favor de ganancias del contribuyente por $ 5.306,14 del ejercicio

anterior.

1.1.5- Amortizaciones:

Concepto Valor Origen | Afios Vida Util | Amort. Ejerc. | Amort. Acum. | Valor Residual
Muebles, Utiles e Instalaciones 17.038,00 10 1.135,87 6.247,27 10.790,73
Gastos de Organizacion 9.055,00 5 1.207,33 6.640,33 2.414,67

TOTALES 26.093,00 2.343,20 2.343,20 13.205,40

La suma de $26.093,00 de inversion fija realizada al inicio esté incluida en el flujos de fondos. Las amortizaciones
han sido deducidas del valor de origen de los bienes en el activo e incluidas en el cuadro de resultados del ejercicio.

1.1.6- Detalle de Deudas: de los gastos incluidos en el cuadro de resultado, se adeudan por razones de vencimiento de
pago que ocurren en Septiembre y Octubre de 2010 los siguientes conceptos:

A- Deudas Comerciales:
a.1- Gastos gestion morosos (Agosto 2010)
a.2- Tasas y servicios (Agosto 2010)
a.3- Honorarios (Agosto 2010)
a.4- Alquiler (Agosto 2010)

TOTAL DEUDAS COMERC.

B- Remuneraciones y Cargas Sociales:
b.1- Sueldos y jornales a pagar (Agosto 2010)
b.2- Cargas sociales a pagar (Agosto 2010)

TOTAL REM. Y CARG. SOC.

C- Deudas Fiscales:
c¢.1- Impuesto sobre los Ingresos Brutos (Agosto 2010)
c¢.2- Impuesto al Valor Agregado (Agosto 2010)

¢.3- Tasa Municipal Com., Ind. y Serv. (Noviembre y Diciembre 2009)
c.4- Anticipos de Impuesto a las Ganancias a Pagar (Anticipo 4 al 109)
TOTAL DEUDAS FISCALES

580,80
717,60
1.200,00
1.600,00
4.098,40

4.723,27
895,60
5.618,87

358,68
1.071,80
726,32
87.703,13
89.859,93

1.1.7- Reserva Legal: de la utilidad del ejercicio econdémico cerrado el 31/12/2009 se destina un 5% para la formacién
del fondo de reserva legal (establecido por el articulo 70 de la Ley 19.550). Se determina de la siguiente manera:

Utilidad del Ejercicio Anterior (2009)

Reserva Legal (5% utilidad 2009)
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$

$

454.583,56

22.729,18




1.1.8- Resultados No Asignados: se componen de la siguiente manera:

Saldo Inicial Resultados No Asignados (saldo al cierre 31/12/2009)
Menos:
Acreditacion de Honorarios Socios al 30/04/2010
Constiucién de la Reserva Legal
Mas:
Ganancia Neta del Ejercicio (31/08/2010)
Saldo Resultados No Asignados al 31/08/2010
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$ 1.132.561,90

$ 25.000,00 )
$ 22.729,18 )

B __ 4635098
$  1.131.192,70



