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RESUMEN

En el presente Trabajo Final de Graduacion sezaklisituacion del
Establecimiento “Don Roman” dedicado a la actividgdopecuaria, establecimiento
que se encuentra ubicado en la zona rural deidadide Bell Ville, Provincia de
Cordoba. Cuenta con 280 hectareas productivatadiesa la actividad.

La produccion agropecuaria se encuentra sujetéerziotes riesgos
relacionados con variables aleatorias como lasicimmés climaticas. También inciden
el precio de los productos, propios de la actividamaria, en el marco de diversos
escenarios intervenidos por el contexto internadiqone define la cotizacion en el
mercado de Chicago, asi como el tipo de cambidda@lal vigente en Argentina. La
ausencia de parametros objetivos que permitan giaryel comportamiento de estos
factores condiciona las decisiones empresarialesaguieren del monitoreo
permanente en el marco de la gestion.

La situacion de la empresa bajo estudio se en@iante los desafios a los que
se enfrentan los pequefios y medianos productoresregion pampeana, reduccion de
los niveles de ganancias, frecuentes cambios dexdory mayor nivel de incetidumbre
ante los mercados, que conllevan a tomar decisioeiet® a distintas alternativas de
proyectos.

En este marco se realiza un analisis de la codtauile la empresa unipersonal,
frente a las alternativas de celebrar un contratartendamiento o aparceria sobre el
inmueble rural de su propiedad.

Luego de estimar las premisas que definen la singroyectada para la
campafa 2017/2018 se obtienen indicadores de rialbque sustentan las
recomendaciones basadas en las ventajas y deswgetagada alternativa.

Palabras Clave: inmueble, rural, aparceria, arrarefdao, rentabilidad



ABSTRACT

In this paper the status of "Don Roman", Establishindedicated to soybean
production in the area of Bell Ville, Cordoba Pruse with 280 hectares affected
productive activity is analyzed.

Soybean production is subject to climatic hazams primary activity, in the
context of various scenarios operated by the iatenal context that defines trading on
the Chicago market and the exchange rate of tHardonlArgentina force. The absence
of objective parameters for designing the behawidhese factors affects business
decisions that require ongoing monitoring under agg&ment.

The situation of the company under study repregbetshallenges that small
and medium producers of the Pampa region face, amdpo reduced profit levels
achieved last season.

In this context a review of the continuity of tr@esproprietorship, versus
alternatives to conclude a lease or sharecroppingi@l property owned is performed.

After estimating the premises that define the mtaie situation for the
2016/2017 campaign profitability indicators underpng the recommendations based

on the advantages and disadvantages of each &ikeraee obtained.
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Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

1.Presentacion del Problema

1.1Tituloy Tema

"Analisis de la rentabilidad de una empresa agnaquéa comparando tres alternativas:
produccion agropecuaria, celebracién de contratrdmdamiento o celebracion de
contrato de aparceria”

1.2 Introduccién

La actividad agropecuaria ocupa un lugar prepomdiei@entro de la economia
de la Republica Argentina, la cual en los ultimbsafios ha crecido en forma destacada.
En el periodo 2001-2016 todas las variables ag$dmhn evolucionado, tanto en forma
negativa como positiva, lo cual ha llevado a lagdpctores a plantearse interrogantes
en cuanto a las perspectivas futuras. Es importhedtacar que en la actualidad (marzo
2017) la participacion del Estado en la renta ataies de un 66,2% .Por tal motivo,
resulta de interés el estudio de la misma parardetar los objetivos que se persigue y
en funcion de los mismos, definir estrategias lezatipara el disefio de la planificacion
en el corto y mediano plazo.

Este crecimiento sostenido esta asociado a la@woly avances tecnoldgicos,
investigacion genética, y el aumento de la demartdenacional de productos
primarios, lo que ha llevado al productor agropeouaa disefiar sistemas de
produccion y explotacién agropecuaria para apramelels ventajas competitivas
derivadas del crecimiento del mercado asi comeelodimientos y la calidad
originados en las caracteristicas técnicas detiaty el clima de la region pampeana.

Pero la actividad agropecuaria posee caractesdfiéerenciadas del resto de las
actividades ya que se encuentra vinculada a unpiraitiad de factores, algunos

previsibles y otros con efecto incierto como: areéento y desarrollo vegetativo,
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Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

durabilidad del ciclo productivo, incidencia de fastores climaticos y riesgos del
mercado, que actiuan como condicionantes de labikdéal y de los resultados
esperados, lo que lleva al productor agropecuaomar decisiones de iniciar o
continuar con un determinado proceso productivo.

En el presente trabajo se analiza la situacioestablecimiento agropecuario
“Don Roman”, quien desarrolla la actividad agriesiana fraccion de campo ubicada en
el departamento Union, seccion tercera, Pedaniasfibcde la Provincia de Cordoba
gue de acuerdo al Plano inscripto en la Direcc®Régistro General cuenta con una
superficie de trescientas (300) hectareas. El lesiatiento desarolla sactividad
desde el afio 1992 como empresa unipersonal, sgenpimpietario el responsable de
las areas productivas, comercial, estratégicaantirera.

En sus comienzos diversificé la produccion a tsaie cultivos variados, tales
como soja, maiz, girasol, trigo y forrajes comalfalfa, pero en la actualidad solo se
dedica a la produccion de soja.

El propietario plantea la necesidad de visualitiarsoalternativas para el
desarrollo de su empresa analizando la rentabilidado de las mismas ya que no es
posible mantener una organizacion con estructundiéa como lo habia realizado hasta
este momento, donde las nuevas generaciones $egplasiros horizontes y cuando los
costos para mantener una estructura productivaatavez mas elevados, ademas del
cambio en las condiciones de la actividad propidendicha como se mencionada en
los péarrafos precedentes.

Este trabajo tiene como objetivo analizar diferemtiéernativas de explotacion
para determinar cual seria la rentabilidad espegadcada una de ellas en funcion a la
informacion disponible y al comportamiento estimdddos factores: rendimiento,

costos, precios, riesgos y asi poder establececamparacion y seleccionar aquella
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Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

gue sea mas conveniente para su propietario. Richlisis permitira contar con datos
Gtiles al momento de tomar decisiones productivesnsiderar otras acciones.

Las alternativas que se analizan son:

1. Produccién agropecuaria, contratando serviciogetos para las
actividades de laboreo y cosecha.

2. Celebracion un contrato de arrendamiento, pactandmnon en pesos
determinables en funcién a la cotizacion de la.soja

3. Celebrar un contrato de aparceria agricola paaticip en la produccion
obtenida en la campafia.

Para cada una de las alternativas se analizapestas legales, financieros,
impositivos, econdmicos y los riesgos asociadossgemaran de base para la toma de
decisiones, evaluando la conveniencia y factibdida cada una de ellas.

En el desarrollo del trabajo se analiza la posic@mpetitiva del
establecimiento Don Roman, identificando los agecbyunturales que representan
amenazas Yy oportunidades para el sector agropeclaago de un estudio del mercado
en gue opera la empresa, se definen los aspetdtisas a la organizacion interna tales
como el sistema de produccién, comercializaciéhtsagamiento impositivo.

Como resultado de identificar las fortalezas y apodades que se reflejan en
una matriz FODA se realiza un diagnéstico que @dfis necesidades de intervencion
estratégica para mejorar las condiciones compagitile la empresa.

Finalmente, en la propuesta de intervencion sezamatletalladamente los
aspectos juridicos, financieros e impositivos dealéernativas para la explotacion del
inmueble rural a través de una empresa unipersomarendamiento o aparceria.

Como consecuencia de los resultados obtenidogfee da situacion mas

favorable, en base al analisis comparativo dertabdidad en cada opgio
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1.3Justificacién

Como consecuencia del crecimiento de la rentalilgd sector agropecuario
desde el periodo 2001 hasta la fecha, un mayor noldeeorganismos privados y
estatales mantienen interés en el monitoreo detiddad para el disefio de nuevas
estrategias de comercializacion y recaudacion iftipasAsi, la presion fiscal se
encuentra asociada al cumplimiento de aspectosafesnexigidos por diferentes
organismos tendientes al control de rendimientpgesos de comercializacion
primaria que ocasionan sobre el productor el diskfion sistema administrativo
interno, acompafnado por el asesoramiento de up@gei profesionales, para dar
cumplimiento a las obligaciones formales y matesatesignando la menor cantidad de
rentabilidad empresaria.

Por tal motivo, el productor primario se encueetiaun proceso de analisis y
redisefio del sistema de produccion y comercialima@ara lo cual evalia nuevas
formas de organizacién empresarial que minimicanosligaciones y riesgos,
manteniendo los niveles de rentabilidad. A tal $imyisualiza una necesidad de
asociacion o de celebracion de contratos agropesuguie constituyen otras
alternativas. Estas formas asociativas clasificad&a® contratos conmutativos y
asociativos contribuyen al desarrollo de la agticaly a la reforma de las estructuras
de la propiedad y de la empresa agraria.

Para establecer la mejor alternativa y la tomaedestbnes se debe analizar la
actividad agropecuaria en forma integral, analindod factores que inciden en la
actividad, sean o no de facil cuantificagiéonsiderando a los costos como parte de un
sistema de informacion que debe reflejar la redlgl@sente y futura de las

explotaciones agropecuarias.
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La empresa agropecuaria es sumamente complejagdadmlos problemas
propios de las actividades industriales o comeagsjda globalizacién de los mercados y
la irrupcion de nuevas tecnologias (biotecnologggo, agricultura de precision, etc.)se
suma una caracteristica distintiva que es la poésele procesos productivos bioldgicos
que se relacionan e interactian en mayor o mendidmeon el medio ambiente.

La elaboracion de indicadores de rentabilidad ela edternativa de explotacion
esta orientada a la gestién de la empresa agrajeeogie le permita al propietario de
un inmueble rural analizar objetivamente las opesodisponibles para desarrollar
eficientemente una actividad que exige competitiidara la permanencia y

crecimiento.

1.4 Objetivos

1.4.10bjetivo General

Analizar los niveles de rentabilidad del establéeirto “Don Roman” para el
afio 2017-2018, comparando tres alternativas:aguecion agropecuaria, b)
celebracién de contrato de arrendamiento o c) meté&n de contrato de aparceria,
seleccionando la alternativa mas conveniente em dlanalisis comparativo de la

rentabilidad en cada opcion.

1.4.2.0Objetivos especificos

» Identificar la legislacion vigente para definir endiciones juridicas que permitan
la celebracion del contrato de arrendamiento ycapex agricola en la explotacion de

un inmueble rural.

Andrea Fruttero 10



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
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Definir la incidencia del costo impositivo en elldito nacional y provincial,
respecto de la explotacion de un inmueble ruraitrato de arrendamiento y
aparceria agricola.

Identificar los regimenes de informacion asociadosla produccion de soja y los
contratos agropecuarios, para determinar las earsiitas del sistema de
informacion interno necesarias para su cumplimieettales obligaciones formales.
Analizar laincidencia de los factores climaticos y riesgosndetcado, que actian
como condicionantes de la rentabilidad y de losltados

Analizar comparativamente la rentabilidad de cdtdmreativa para determinar la

opcion que maximice los resultados.

3. Marco tedrico

3.1. Contratos Agropecuarios

Los contratos agropecuarios pueden clasificardesaregulados por la ley
13.246 - modificada por la ley 22.298- de arrendsutai y aparceria rurales y los que se
encuentran fuera del ambito de aplicacion de lamajsonocidos como contratos
innominados o accidentales que surgen de lo codoemitre las partes y por los usos y
costumbres (Navarro, 2015).

En caso de conflicto, los contratos que se encalemérgulados por la ley 13.146
(ref. por L. 21.452 y L. 22.298) se rigen por elar de prelacion en aplicar la norma,
es decir, considerando en primer término lo quabésste la letra de la ley, luego la
voluntad de las partes, en tercer lugar por el @d@ivil y Comercial y finalmente los
usos y costumbres (Navarro, 2015). Los contratosriag se dividen tradicionalmente

en dos grandes ramas:

Andrea Fruttero 11



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

1) Conmutativos o de cambiodonde una de las partes concede un inmueble
rural u otro bien a cambio de una contraprestasiidparticipacion en los resultados, ni
en las decisiones, no asume riesgos Yy existe (stdudd independencia entre las partes,
como lo son el contrato de arrendamiento o el deopeo. Las prestaciones son
contrapuestas.

2) Asociativos:ambas partes asumen riesgos, participan en losa@ssiy en
la administracién, hay un interés comudn entre éatep para lograr un objetivo comun,
la finalidad es repartirse los frutos o productbetms de la actividad. Segun Balan
(2011) “ Los contratos asociativos no son sociesigdegue tienen caracteristicas
diferentes”.

- Carecen de "afecto societatis"”

- No existe un nuevo ente capaz de contraer olntiges.

- Cada una de las partes mantiene la titularidacedos bienes.

- Tiene como obijetivo el reparto de los frutos

A partir de agosto de 2015 entra en vigencia evo@ddigo Civil y Comercial
de la Nacién (CCC), con la introduccion de modificaes respecto de la aplicacion de
tales contratos, las cuales se combinan con lectspque permanecen después de la
reforma. Los contratos de arrendamientos y apasceontinian regulados por la Ley
13.249 aplicandose de manera supletoria el CodigibyGComercial. Si bien la
legislacion especifica que regula las condiciomegractuales no ha sufrido
modificaciones, los caracteres que resultan luega chisma se pueden resumir en:

a) fin: esla obtencién de lucro, como en toda adéidien la que se invierte
capital y se asume riesgo.

b) objeto: es la obtencion de la produccion a traeées bienes bioticos,

caracteristica que los diferencia de los contnagilos por el Cédigo Civil.
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c) Medio: los contratos agropecuarios son el medicepoual se instrumenta el
negocio, ya sea con la cesion o no del predio.dgticplar, el articulo 40 de la ley
13.146 establece que los mismos deben celebrargsgrito, aplicando el articulo
1190 del Cédigo Civil hoy derogado, para los cangaerbales. Como consecuencia
de la vigencia del nuevo CCC para los contratcspdeceria o arrendamiento que se
celebren verbalmente se aplica lo que rige en madermedios de prueba,
correspondiente a los articulos 1019 y 1020, cenaidlo de este modo que se trata de
contratosad probationen

Duracion: se establece por y para el cumplimieptaidlo productivo
especifico, o por los plazos minimos estipuladegEposiciones legales, que son de
orden publico.

d) Son consensuales: se perfeccionan so6lo en el moraemjue se realiza el
acuerdo de voluntades

e) Las obligaciones que se asumen son bilateraleepefectos que producen,

persisten en el tiempo y son de trato sucesivo.

3.1.1. Contrato de Arrendamiento rural

Este contrato esta previsto y tipificado expresamen la ley 13246, la cual
establece el siguiente conceptbhabra arrendamiento rural cuando una de las partes
se obligue a ceder el uso y goce de un predioadbiduera de la planta urbana de las
ciudades o pueblos, con destino a la explotaciGo@eruaria en cualquiera de sus
especializaciones, y la otra a pagar por ese ugoge un precio en dinero”

Es un contrato bilateral (engendran obligacionefprecas paras las partes

intervinientes), oneroso (implican para las panesacrificio patrimonial al cual
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corresponde una ventaja), conmutativo (las paredgn estimar al momento de su
perfeccionamiento, las ventajas y sacrificios gergvdn del negocio), principal (no
dependen de otro para su existencia), civil, dgdraucesivo (sus efectos se prolongan
en el tiempo, es decir que la ejecucion de los wésno se agota en un instante), tipico
(legislado expresamente en lo referente a sus foladas, contenidos, efectos,
exigencias normativas, etc.) y formal relativo ¢spor escrito y para la prueba). Es un
contrato de cambio, donde el propietario se asagumgreso, sin asumir los riesgos
que le corresponderan al arrendatario (Balan, 2011)

El duefio del campo si bien se asegura una reatal@pera siempre priorizar el
buen manejo de su principal factor de produccitiglra, por lo que es fundamental la
confeccion de un contrato que prevea las clausidessarias para el logro de ese fin.

El art. 7 de la ley 13246, admite la cesion deliata por el arrendatario o el
subarrendamiento, parcial o total, si asi lo permitarrendador.

Las diferentes modalidades de retrifcjue pueden presentarse en la practica,
son (Balan, 2011):
* Pago en dinero de curso legal.
* Pago en equivalente precio de un producto.
« Pago en especie

La forma de pago no desvirtla el contrato, sah@sgipacte la entrega de frutos
determinados, lo cual transforma al mismo en utratmatipico (Balan, 2011).

Segun lo establece la reglamentacion de la leyd638 el contrato debe
indicarse el precio del arrendamiento, fecha yrdagapago, por periodo adelantado o
vencido. En el caso de contratos mixtos, donddeesxisa contraprestacion pactada
como un porcentaje de los frutos, mas una sumddiginero, se rige por el art. 44 de

la ley 13246 (aparceria).
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El Art. 45 de la ley 13249 establece un plazo ménéta 3 afios y maximo de 10.
Para los contratos en los cuales el arrendataapaccero se obliga a realizar obras de
mejoramiento del predio como plantaciones, obratedenonte, que retarden la
productividad de su explotacién por un lapso sopeardos (2) afios, podran celebrarse
hasta por el plazo maximo de veinte (20) afios.

Una de las modificaciones originadas en el nuev@ Géce referencia al plazo,
extendiendo el maximo hasta los 50 afios, seguefinedel articulo 1197. Por otra
parte, respecto a la prescripcion que limita lalplidad de reclamo como consecuencia
de la inactividad de una de las partes, resultgptieacion el plazo genérico de cinco
afos segun el art 2560.(Navarro, 2015).

Todo contrato sucesivo entre las mismas partesaspecto al mismo predio se
considerara celebrado por el plazo minimo, enss d& que no se establezca término
de duracion o se estipule uno inferior al indicéBalan, 2011).

Como consecuencia de la vigencia del contrato @@@amiento, resultan las
siguientes obligaciones y derechos de las par@siiB2011):

Del propietario:

1. Entregar el uso y goce del predio.

2. Contribuir con el 50% de los gastos en la luchdareda maleza y
las plagas.

3. Cuando el numero de arrendatarios exceda de 26r@ex,sy no
exista escuela publica, debe dar un lugar fisica gae funcione una dentro del
inmueble arrendado.

4. Pueden pactarse otras obligaciones dentro delatorftrera de
las especificamente establecidas por la ley.

5. Percibir el precio.

Andrea Fruttero 15



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

Del arrendatario:

1. Recibir el campo, pagar el precio y devolver el paral finalizar
el contrato.

2. Dar ala tierra el destino convenido en el confradm sujecion a
las leyes agricolas y ganaderas.

3. Contribuir con el 50% de los gastos en la lucharedas malezas
y las plagas.

4. Conservar los edificios y mejoras del inmueble casio también
no degradar la tierra.

Por otra parte, es de considerar que el contratsrdadamiento agricola admite

el pacto de las condiciones contractuales de caouerdo entre las partes, siendo
flexible en este sentido, siempre que sea el sulde la manifestacion de la voluntad

expresa del arrendador y el arrendatario (Balahl R0

3.1.2. Contrato de Aparceria agricola

La ley 13246 ha tipificado los casos en los cuas#amos en presencia de este
contrato."Habra contrato de aparceria cuando una de las parse obligue a entregar
a otra animales o un predio rural con o sin plantaes, sembrados, animales, enseres
0 elementos de trabajo para la explotacién agropeeuen cualquiera de sus
especializaciones, con el objeto de repartirseflo®s”.

El contrato de aparceria tiene alguna similitudeahrrendamiento, pero existen
varias caracteristicas que lo diferencian, engelgles se mencionan las siguientes
(Balan, 2011):

. La retribucidn a la contraprestacion para quienegiatla cosa depende

del resultado de la actividad.
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. Los frutos son un accesorio de la cosa; pertenalgeropietario de la
cosa.

. No habra precio fijo predeterminado a cambio daréstacion.

. Existencia de riesgo.

En cuanto a las similitudes, en general, se pumaralas siguientes:

. Los plazos minimos y maximos.

. Prohibicién de la explotacion irracional del su&otre otras.

Es un contrato consensual (se perfecciona conrel comsentimiento), bilateral,
oneroso y aleatorio dado que ademas de genergaoioihes entre las partes los
beneficios y las pérdidas dependen de hechostosi@Balan, 2011).

Es el tipico contrato asociativo agrario, tantaggrcero dador como el aparcero
tomador aportan el capital de trabajo, es decita cao contribuye con parte de sus
bienes, aptitudes y habilidades. El reparto dérides debe ser en proporcion a lo
aportado, y a los elementos y gastos que cadaquartebuya; esta prohibido pactar
como retribucién una cantidad fija de frutos o guigalente en dinero porque se estaria
frente a un contrato de arrendamiento (Balan, 2011)

El contrato de aparceria agricola se rige por régigeneral de plazos de la ley
13246; son idénticos a los del contrato de arremefdm Como resultado de la
celebracion del contrato las partes asumen logesitgs derechos y obligaciones
(Balan, 2011):

Del aparcero:

1. Realizar personalmente la explotacion.
2. Dar a las cosas el destino que se convino respetasdeyes y reglamentos

agricolas y ganaderos.

Andrea Fruttero 17



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

3. Conservar los bienes en el estado en que se ealbantal momento de celebracién
del contrato, salvo los deterioros ocasionadospuoso y la accién del tiempo.
4. Dar a conocer al aparcero dador las fechas enlijeadran los frutos para su
division.
5. Hacer saber de inmediato, al dador, cualquier getion a los derechos existentes.
Del aparcero dador:

1. Garantizar el uso y goce de las cosas dadas ecesaigarespondiendo por los vicios
o defectos que tengan.
2. Llevar las anotaciones o registros que correspoadarpliendo las formalidades
exigidas por la ley o las reglamentaciones.
3. Son derechos del aparcero destinar sin cargo utengel predio para asiento de
vivienda, pastoreo y huerta.

Segun Balan (2011), “tal como quedo expresado eardtato de
arrendamiento, la aparceria agricola admite fleddd en las condiciones

contractuales, siempre respetando las normas ndrdefaidas en la legislacion”.

3.2. Impuestos Nacionales

3.2.1. Impuesto a las ganancias

La ley 20628 de Impuesto a las Ganancias, fue adi#epor Decreto 649/97 el
11/07/97 y publicada a partir del 06/08/97. Enudrtle sus disposiciones podemos
afirmar que se trata de un impuesto tipicamengtdir de tipo personal al gravar a
personas humnas y sucesiones indivisas, porquésota progresiva tiene en cuenta
especiales situaciones subjetivas del contribuyguateej: origen de la renta y cargas de
familia). A su vez existe una imposicion proporebde caracter real en cuanto a
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ciertos contribuyentes (las llamadas "sociedadesmdial") y en determinados casos de
retencion en la fuente a titulo definitivo (Lamagtea, 2009).

El impuesto se aplica sobre los resultados, es,dgava el ingreso neto, no el
bruto. A tal fin, clasifica las rentas segun catéag) admitiendo distintas deducciones
segun la fuente de que se trate, pero confieraflésto caracteristicas personales, que
resultan de la suma de las rentas de todas lagocite para obtener la totalidad de la
renta del contribuyente, permitiendo las deduca@esonales y la progresividad de la
alicuota (en nuestro pais, respecto de las per$isices y sucesiones indivisas).

Es un impuesto de ejercicio ya que comprende hdoifmanibles de formacion
sucesiva, que se perfeccionan a la finalizaciorejeticio econémico (Lamagrande,
20009).

En cuanto a la definicion del hecho imponible,rékalo 1 hace referencia a la
obtencion de ganancias, cuya definicion queda sadeeen el articulo 2. Para la

definicion del concepto de ganancia, se hace wiadidn en virtud del sujeto:

v' Personas humanas y sucesiones indivisas residesgtig@dn lo establece el articulo 2,
apartado 1duedan alcanzados los rendimientos, enriquecimgynt@ntas,
susceptibles de una periodicidad que implique lar@@encia de la fuente y su
habilitacion'.

v’ Sociedades Juridicas y Unipersonalestos sujetos se encuentran definidos en al
articulo 2, apartado 2, esbozando lo que se carmue la “Teoria del Balance” por la
que ‘se encuentran alcanzados los rendimientos, enriquetos y rentas

susceptibles o0 no de periodicidad o de permanetheia fuente’

Ademas, como lo dispone el apartado 3 del mismicudwt se encuentran

gravadas las rentas originadas por la enajenacObiehes muebles amortizables,
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acciones, participaciones societarias, titulos,obon demas titulos valores, cuotas y
participaciones sociales, monedas digitales, Issltalos derivados de la enajenacién
de inmuebles y de la transferencia de derechos sabnmuebles, cualquiera sea el
sujeto que las obtenga

Las ganancias se clasifican en categorias segirigeh de la renta. Las rentas
se dividen en cuatro categorias, las cuales tidadncciones especificas y formas
distintivas del célculo del tributo:

> PRIMERA -Rentas del suelalefinidas en el articulo 41, comprende las
rentas obtenidas por la locacién de inmuebles mbgmurales. Tributan por el sistema
de lo devengado.

> SEGUNDA -Renta de capitalestefinidas en el articulo 45, se trata de
rentas originadas por la imposicion de capitaBdsstcomo acciones, intereses,
transferencia de llaves de negocio y otros intdagjllividendos y utilidades, etcétera.
Tributan por el sistema de lo percibido.

> TERCERA -Renta de las empresas y ciertos auxil@kesomercio-:
definidas en el articulo 49, comprende a las restbéenidas por las empresas,
comisionistas, rematadores, consignatarios y etwggiares del comercio, ciertos
fideicomisos y otras rentas que no puedan enciusedesr las restantes. Tributan por el
sistema de lo devengado.

> CUARTA -Renta del trabajo personadiefinidas en el articulo 79,
comprende a las rentas obtenidas por la actividegbpal del contribuyente. Tributan
por el sistema de lo percibido.

La diferencia fundamental entre las categoriaguesnientras que la primera,

segunda y cuarta tributan por lo que se denoieimida de la fuentees decir incluye
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todos aquellos enriquecimientos de una periodictedimplique la permanencia de la
fuente que los produce y su habilitacion (Lamagea2609).

Por su parte, la tercera categoria tributa ptedaia del balancees decir por
todas las ganancias obtenidas que cumplan o mtrésscondiciones (Lamagrande,
20009).

En cuanto al aspecto espacial del impuesto, seadgliteoria de la renta
mundial por la cual, las personas de existencibleig ideal, residentes en el pais,
tributan sobre la totalidad de sus ganancias dldsrén el pais o en el exterior. A fin de
evitar la doble imposicion internacional, se lesrgé un crédito por los impuestos
analogos efectivamente pagados en el exterior $abrentas de fuente extranjera,
hasta el monto del incremento de la obligaciérutaba originado por la inclusién de
las mismas. Por su parte, los no residentes, logaréds del exterior, tributan
exclusivamente sobre sus rentas de fuente argeatirgeneral, mediante el
procedimiento de retencion con caracter de pagmindefinitivo (Lamagrande,

20009).

Para la determinacién de la base imponible graxsaladmite el cbmputo de
deducciones. Las mismas constituyen detracciomesitigas por la ley, con vistas a
determinar la ganancia neta imponible, para conangn el calculo respectivo, una
serie de gastos reales o presuntos del contribelyeas razones por las cuales la ley
admite deducir tales gastos pueden ser de tresggdkeamagrande, 2009):

a) Establecer la ganancia neta gravada: comprendiethgciones de gastos y
disminuciones patrimoniales que los sujetos haiddebcreido necesario soportar para
obtener, mantener y conservar la ganancia brutabiBs es importante contemplar las

deducciones no admitidas que sefala el articute88 Ley de Ganancias.
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b) Reducir la incidencia de la carga impositiva pasgpersonas fisicas y sus
sucesiones indivisas: con este propdésito se peowitgutar, para su deduccién, todo o
parte de ciertos gastos reales o presuntos, densoist personales de los integrantes de
la unidad familiar a cargo de la persona. Se ttatdeducciones para ajustar el ingreso
gravable de modo que respete el principio de cdpdaontributiva, pues se considera
gue hasta alcanzar el importe del minimo no imgenibas cargas legales, las rentas
no representan, en el beneficiario, la existeneididha capacidad contributiva. Nos
referimos a las llamadas deducciones personalesaquperenden los siguientes
conceptos:

Minimo no imponible: Es un importe a deducir pa fesidentes. Se entiende
gue no esta sujeta al impuesto por corresponldeprapia subsistencia del sujeto [art.
23 inc. a) ley ganancias].

Cargas de familia: Es un importe a deducir por a@ry hijos, descendientes,
ascendientes, que deben reunir requisitos de resajesstar a cargo del contribuyente y
percibir ingresos minimos [art. 23 inc. b)].

Deduccion especial para dos actividades: trabagopal (art. 49) o bien
ganancias de cuarta categoria (art. 79) sujetagjaisito del pago de aportes de
autonomos [art. 23 inc.c)].

Deduccién adicional: beneficio para quienes obtieadguna de las clases de
ganancias de cuarta categoria que enumera larteg3anc. c)].

Deduccion por gastos de sepelio [art.22], por psideseguro de vida [art.
81inc.b)], por aportes a planes de seguro de netivados [art. 81 inc.e)], aportes a

obras sociales y cuotas o abonos a entidades mgd@tenédico asistencial [art. 81 inc.

9)l
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c) Contemplar los aspectos de politica tributaria,lpaual el legislador decide
permitir la deduccion de algunas erogaciones dfigrel de las antes mencionadas, ya
gue se trata de liberalidades que concede la lesddh inscribirse en este concepto los
montos deducibles relativos a ciertas donacior@sapdas contempladas en el art. 81
inc c., -igualmente al alcance de personas fisioa® de las de existencia ideal-.

En general, el periodo fiscal coincide con el adlercdario, excepto para los
sujetos que llevan registros contables cuyo aitalfoincide con el ejercicio comercial
(art 18). Los socios de las sociedades de persooasdueiios de empresas y
explotaciones unipersonales -en relacion con kgltados obtenidos por las mismas-
deben imputar los resultados de tales sujetoss®dextlaraciones juradas, aplicando el
porcentaje de participacion sobre el resultado sitivo de la empresa, en el ejercicio
comercial anual al afio calendario en el que diphwieio finalice (Lamagrande, 2009).

Para la determinacién del impuesto las personasahasny sucesiones
indivisas, aplican a la ganancia neta sujeta a @$fou- ganancia neta menos
deducciones personales -, una tasa progresivaagta &l periodo 2016 era del 9 % al
35 %, respectivamente, en este Ultimo caso, sobimporte que excedia los $
120.000. La Ley N° 27.346 del 27/12/2016 modiftsdas escalas, estableciendo una
alicuota minima del 5% y maxima del 35% sobre ekdgnte de $ 320.000 para el
periodo 2017 y de $ 412.064 para el 2018, escalase ajustaran anualmente por el
coeficiente que surja de la variacion anual dedem&neracion Imponible Promedio de
los Trabajadores Estables (RIPTE), correspondi@mees de octubre del afio anterior
al del ajuste respecto al mismo mes del afio anterio

Las sociedades de capital determinan el impuwgsdicando a la ganancia neta

sujeta a impuesto, al alicuota del 35 % para lescigjos fnalizados al 31/12/2017.
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Para los ejercicios fiscales iniciados desde ¢R0M8 hasta el 31/12/2019, se aplicara
la tasa del 30% y a patrtir del 1/1/2020 el 25%.
En lo que respecta al tratamiento impositivo dentgpresa agropecuaria, las

rentas se encuentran alcanzadas segun el tipgttgaeion (Balan, 2011):

» Produccion primaria unipersonal: ganancias de tercategoria (art 49b)

» Produccion primaria en sociedad: ganancias dertecagegoria (art 49b)

» Cesion del inmueble rural en arrendamiento: larapnéstacion por el
arrendamiento y las efectuadas por mejoras no indeaas por el propietario, seran
rentas de 1° o 3° categoria, segun sea el sujelartilel inmueble, una persona fisica o
sucesion indivisa, o un sujeto encuadrado en ef@nde la Ley del impuesto (Sujetos
Empresa) (art 41, art 45 inc b) y Ayrendamiento en Especie, el art. 43 de la LWGs
gue perciban arrendamientos en especie declaraoimocganancia el valor de los
productos recibidos, entendiéndose por tal el deeslizacion en el afio fiscal o, en su
defecto, el precio de plaza al final del mismo.eSte ultimo caso, la diferencia entre el
precio de venta y el precio de plaza citado se adgarp como ganancia o quebranto
del afio en que se realizé la verBalos bienes recibidos en pago del arrendamiento
fueron vendidos en el mismo periodo fiscal, deledararse como ganancia bruta el
valor obtenido en la venta y en caso de habersgid@al cierre del periodo fiscal, la
ganancias a computar sera el precio de plaza dedoss a dicho momento. Cuando
esto ultimo tuviere lugar, habra que analizar [asiljes diferencias, positivas o
negativas, entre lo declarado emjekcicio del devengamiento y el valor de venta.
(Manassero C. y otroBnpuesto 234)

» Contratos de aparceria agricola: para el AparcedoBjuien cede el

uso y goce del inmueble y recibe como contrapristam porcentaje pactado de los

frutos, si es una Persona Fisica (PF) o Sucesdivida (Sl), seran rentas de la 1°
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categoria, el criterio del devengado (Art. 43 del@.) Si es un sujeto empresa, la renta
sera de 3° categoria con igual criterio del devdagaaluando las existencias si las
hubiere (no se configurd la venta), al cierre giloicio fiscal o declarando la ganancias

por la venta. Para el _Aparcero Tomaderestablecen dos situaciones: a) Contrato no

finalizado: al cierre, debera incluir en la dectada jurada la sementera ya que fue éste
quien realizé la inversion cuya valuacion sera come a lo que establece el art 52 inc
f) de la LIG y Art. 80 del Decreto Reglamentarioldédey, b) Contrato finalizado: los
frutos fueron distribuidos, la renta por la ena@édia sera de 3° categoria. Si alin no se
hubieren enajenado, se debera declarar los frategistencia.

En la Tabla 1 se identifican como se ubican lo8rds conceptos analizados en
los puntos anteriores para la determinacion del@sfp a las ganancias. Partimos del
concepto de ganancia bruta, para llegar a la genasta imponible o ganancia neta
sujeta a impuesto.

Tabla 1: Esquema de liquidacién del impuesto @damncias

Personas Fisicas y Sucesiones Indivisas Sociedades y Empresas

Ganancia Bruta Ganancia bruta
Menos Menos
Gastos necesarios Gastos necesarios

(para obtenerla, mantenerla o conservarlejpara obtenerla, mantenerla o
conservarla)

Gananacia Neta
Ganancia Neta Imponible

Menos por
Deducciones personales Alicuota ( 35% - 30% o0 25% s/ej fiscal)

(ganancia no imponible, cargas de familia,lmpuesto determinado

Deduccion especial de 3ra. y 4ta.
Categorias).

Ganancia Neta Imponible Menos
Por Anticipos, retenciones y percepciones
Alicuota (9% - 35%) Impuesto a Ingresar
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Impuesto determinado
Menos
Anticipos, retenciones y percepciones
Impuesto a Ingresar
Fuente: elaboracion propia en base a las normdmgaksto a las Ganancias

3.2.2. Impuesto al Valor Agregado (IVA)

El IVA es un impuesto al consumo, donde la cargataria recae sobre el
altimo eslabon de la cadena, generalmente el cadsurinal, mientras que los sujetos
intermedios ingresan las diferencias entre el irmfmugobre sus ventas y el impuesto
sobre sus compras, siendo el ingreso, en singtsialor que ha agregado a su producto
0 servicio.

La Ley Nro 23.349 define en el articulo 1, el imgtoeal valor agregado se
aplica sobre:

» Las ventas de cosas muebles dentro del territetipals efectuadas por los
sujetos pasivos del impuesto.

» Las locaciones y prestaciones de servicio dentfreed#orio del pais

» La importacion definitiva de cosas muebles, y

» La prestacion de servicios en el exterior, cuyiation o explotacion efectiva
se lleve a cabo en Argentina cuando los usuarms Sgetos pasivos del
impuesto y revistan la calidad de responsablesipiss

» Los servicios digitales comprendidos en el incigalet apartado 21 del inciso

e) del articulo 3, prestados por un sujeto resederttomiciliado en el exterior

cuya utilizacion o explotacion efectiva se lleveaho en el pais.

El articulo 2, se define el concepto de venta como:
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“Toda transferencia a titulo oneroso, entre perssul@ existencia visible o
ideal, sucesiones indivisas o entidades de cualguéle, que importe la
transmision del dominio de cosas muebles (ventayta, dacién en pago,
adjudicacioén por disolucion de sociedades, apostasales, ventas y
subastas, judiciales y cualquier otro acto que eamué al mismo fin,
excepto la expropiacion), incluidas la incorporatide dichos bienes, de
propia produccion, en los casos de locaciones gtaones de servicios
exentas o no gravadas y la enajenacion de aquejlos siendo susceptibles
de tener individualidad propia, se encuentren adhes al suelo al
momento de su transferencia, en tanto tengan paesponsable el

caracter de bienes de cambio”

El art 4 de la Ley de L.V.A. desigha quienes sojetes pasivos del impuesto.
Extrayendo la parte pertinente, encontramos Hagan habitualidad en la venta de
cosas muebles, realicen actos de comercio acciEntzon las mismas o sean
herederos o legatarios de responsables inscriptenseste ultimo caso b) Realicen
en nombre propio, pero por cuenta de terceros, agm compras. ¢) Importen
definitivamente cosas muebles a su nombre, porumnta o por cuenta de
terceros........ ,e) Presten servicios gravados. f)nSeaadores, en el caso de
locaciones gravadas. g) Sean prestatarios en le@grevistos en el inciso d) del
articulo 1°...

Quedan incluidos en las disposiciones de estewatiguienes, revistiendo la

calidad de uniones transitorias de empresas, agmipatos de colaboracion
empresaria, CoOnsorcios, asociaciones sin existelegal como personas juridicas,
agrupamientos no societarios o cualquier otro entividual o colectivo, se

encuentren comprendidos en alguna de las situasipnevistas en el parrafo anterior.
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Arrendamientos Rurales:

De acuerdo a lo que establece el art 7 . inc hjgo22 de la ley 23.349 (1.V.A
t.0. y sus modificaciones) las locaciones de Ifrtegerurales cuya afectacion sea a
actividades agropecuarias estd exenta de tribLit@peesto mencionado. Art. 7 en sus
partes pertinentes: “Estaran exentas del impuesablecido por la presente ley, las
ventas, las locaciones indicadas en el incisolcnieulo 3° y las importaciones
definitivas que tengan por objeto las cosas muébtdsidas en este articulo y las
locaciones y prestaciones comprendidas en el migo®se indican a continuacion: h)
las prestaciones y locaciones comprendidas eradiaalo 21 del inciso e) del articulo
39, que se indican a continuacion: 22) La locadéimmuebles destinados
exclusivamente a casa habitacion del locatariofamsulia, de inmuebles rurales
afectados a actividades agropecuarias”...

La RG (AFIP) 1032/2001, establee€’...Asimismo, a los fines de la
procedencia de la exencién [punto 22, del incisa&l)primer parrafo del articulo 7° de
la Ley de I.V.A., texto ordenado en 1997 y sus ricaltiones], son actividades
agropecuarias las que tengan por finalidad ehauitiobtencién de productos de la
tierra, asi como la crianza y explotacion de ganeaoimales de granja, tales como
fruticultura, horticultura, avicultura y apicultura

En los casos de los Arrendamientos Rurales con @a@speciedonde se pacta
un valor fijo en especie, el productor agropeau@airendatario), lo que realiza es una
venta de cosa mueble (los productos recibidosdrepde alcanzada por el impuesto.
“La entrega del producto primario constituye unei@aen pago, modalidad
considerada venta a los efectos impositivos, norgrendose eximida del tributo en

virtud del Art. 7 de la Ley de I.V.A., por lo cuasulta pasible del impuesto. (Consulta
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DGI N° 611- 24/04/1991, Errepar IVA, T.II, pag. ®00 citada por Bavera, Frankel y
Vanney, 377).

Aparceria agricola

Como la finalidad de este tipo de contrato es rtepa los frutos provenientes de la
explotacion, se le otorga un caracter asociatiaraérdo de voluntades, con lo cual el
reparto de los frutos entre ellas, se encuentra fie la orbita de imposicion del I.V.A, es
decir, no alcanzado. Lo que hay que establecdrtegamiento de la posterior disposicion
gue los contratantes efectlen con los frutos querlespondan.

El Dictamen 81/92 indica su tratamiento en el sgatoncluye que:

« El Hecho imponible se perfecciona para el apareerel
momento de la venta de los productos cosechadasayegbdador cuando venda los
granos que le corresponda en la distribucion.

» El aparcero no vende, ni da en pago al aparcerar @éhd
porcentaje concertado, por el contrario, hay distion o reparto de la produccién que
deriva de esa colaboracion.

- Aparcero Dador:

CF: por la adquisicién de bienes que entregue como lesngmtario
al predio rural.

DF: por venta de los frutos que le corresponden selg@parto
efectuado.

- Aparcero Tomador:

CF: por la adquisicién de insumos 0 gastos que se gerepartir de
la explotacién y de los bienes que necesite paealiZzacion de la actividad.

DF: por venta de los frutos que le corresponden selg@parto
efectuado. (Bavera, Frankel y Vanney, 381).

Con relacion a las alicuotas, el art. 28 de lalkdygravamen, establece: estaran
alcanzados por una alicuota equivalente al cinayamt ciento (50%le la establecida

en el primer parrafo (Alicuota General del 21 %).as ventas, las locaciones del
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inciso d) del articulo 3° y las importaciones défias de los siguientes bienes: 1.
Animales vivos de las especies aviar y cunicuda ganados bovinos,
ovinos, porcinos, camélidos y caprinos, incluidmsdonvenios de capitalizacion de
hacienda cuando corresponda liquidar el gravar@earnes y despojos comestibles
de los animales mencionados en el punto anterescds, refrigerados o congelados
gue no hayan sido sometidos a procesos que implign& verdadera coccion o
elaboracion que los constituya en un preparadprdelucto 3. Frutas, legumbres y
hortalizas, frescas, refrigeradas o congeladasngumayan sido sometidas a procesos
gue impliquen una verdadera coccion o elaboradi@las constituya en un preparado
del producto. 4. Miel de abejas a granel. 5. Grangsreales y oleaginosos, excluido
arroz— y legumbres secas —porotos, arvejas y kstej ....b) Las siguientes obras,
locaciones y prestaciones de servicios vinculadadacobtencion de bienes
comprendidos en los puntos 1, 3 y 5 del incisd &abores culturales —preparacion,
roturacion, etcétera, del suelo—. 2. Siembra yémalcion. 3. Aplicaciones de
agroquimicos. 4. Fertilizantes su aplicacion. Sséoba... Con lo cual, se evidencia
aplicable la alicuota reducida del 10,5 % a laaelet granos en general, y asi como de
hacienda.

En la Tabla 2, quedan reflejados los principatesceptos que definen la
estructura de liquidacion de IVA.

Tabla 2 Esquema de liquidacion IVA

SUJETO PASIVO: RESPONSABLE INSCRIPTO

Caracteristicas
Concepto

Débito fiscal Surge de las ventas efectuadas paspbnsable
inscripto. Se aplica la alicuota del impuesto sabg@ecio de
venta.

Menos
Crédito fiscal Surge de la compras realizadasgmrdsponsables

Andrea Fruttero 30



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

inscriptos. Deben encontrarse discriminadas y berde
relacionar con las operaciones gravadas de veattuaflas.

Menos

Retenciones/ Surgen como consecuencia de regimenes especiales co
percepciones o pagcagentes de retencion y/o percepcion.
a cuenta

Saldo a pagar La liquidacion del impuesto es de caracter mensual

o saldo a favor
Fuente: Elaboracion propia en base a las normksldg de IVA.

3.2.3. Impuesto sobre los Bienes Personales

La Ley 23.966 establece la vigencia de un impugisezto sobre el patrimonio.
En particular, quedan alcanzados por el mismdyises que forman parte del Activo
de personas fisicas y sucesiones indivisas, aé3liciembre de cada afio.

Son sujetos pasivos del impuesto (Art 17, Ley X396

a) Las personas fisicas domiciliadas en el paas guicesiones indivisas
radicadas en el mismo, por los bienes situado$ gai®y en el exterior.

b) Las personas fisicas domiciliadas en el extgrlas sucesiones indivisas
radicadas en el mismo, por los bienes situados$ pai®

Para la determinacion de la base imponible, esijetos determinan el valor de
los bienes que integran el Activo al final de cafla calendario, aplicando las normas
de valuacion que en particular define el articdo 2

Hasta el afio 2015 quedaban alcanzados por el ingples activos que
superasen el minimo exento de $ 305.000. La leg@d2 fecha junio 2016 fija un
minimo no imponible para el periodo fiscal 20165c800.000, para el 2017 $ 950.000
y para el 2018 $ 1.050.000. Para el célculo dplisto a los bienes personales, se
aplican las siguientes alicuotas: periodo 2016%, 2917 0.50% y periodo fiscal 2018

y siguientes 0.25%. Por otra parte, el valor dealdicipacion en sociedades de la Ley
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19550, se encuentra alcanzado por un régimen pgernrsable sustituto, definido en el
articulo 25.1, por el cual son las sociedades gsié@mgresan un impuesto equivalente al
0,25% del total del patrimonio neto correspondienpersonas fisicas, sucesiones
indivisas y sujetos del exterior. El importe agjrasado, queda por cuenta de socio,
quien deberé reintegrarlo a la sociedad, para cosapel pago realizado en caracter de
responsable sustituto.

En cuanto a la empresa agropecuaria, es importansderar (Balan, 2011):
» Si el inmueble se encuentra afectado a la prodaqmiénaria, se encuentra

alcanzado en el patrimonio neto al 31 de diciendereada afio (art 22).

» Si el inmueble se encuentra cedido en alquilerendamiento, se encuentra exento

(art 21).

3.2.4. Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

La Ley 25.063 define el hecho imponible para lacapion de Impuesto a la
Ganancia Minima Presunta, que se aplicara sol#etieb de las empresas al 31 de
diciembre o fecha de cierre del ejercicio comeygata aquellos casos en que se lleven
registraciones contables que permitan la confeabsdbalances.

Entre los sujetos pasivos del impuesto, el arti2uleluye los siguientes:

a) Las sociedades domiciliadas en el pais. Ensue&stos sujetos pasivos
revestiran tal caracter desde la fecha del actdaftional o de la celebracion del
respectivo contrato.

b) Las asociaciones civiles y fundaciones domutdgen el pais, desde la fecha
a que se refiere el inciso a) precedente.

c) Las empresas 0 explotaciones unipersonalesddsian el pais,

pertenecientes a personas domiciliadas en el misstan comprendidas en este inciso
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tanto las empresas o explotaciones unipersonakedeagarrollen actividades de
extraccion, produccion o comercializacion de bieswsfines de especulacion o lucro,
como aquellas de prestacién de servicios con finalldad, sean éstos técnicos,
cientificos o profesionales.

d) Las entidades y organismos a que se refientielilm 1 de la ley 22016, no
comprendidos en los incisos precedentes.

e) Las personas fisicas y sucesiones indivisatgrits de inmuebles rurales, en
relacion a dichos inmuebles.

f) Los fideicomisos constituidos en el pais conferarias disposiciones de la ley
24441, excepto los fideicomisos financieros predi&n los articulos 19 y 20 de dicha
ley.

g) Los fondos comunes de inversion constituidoslgrais no comprendido en
el primer parrafo del articulo 1 de la ley 24088ug modificaciones.

h) Los establecimientos estables domiciliados guecaso, ubicados en el pais,
para el o en virtud del desarrollo de actividadeserciales, industriales, agricolas,
ganaderas, forestales, mineras o cualesquierg otmagines de especulacién o lucro, de
produccion de bienes o de prestacion de servigigspertenezcan a personas de
existencia visible o ideal domiciliadas en el extero a patrimonios de afectacion,
explotaciones o empresas unipersonales ubicadelsesiterior o a sucesiones indivisas
alli radicadas.

Como queda reflejado, en el Unico caso en quedadpas fisicas y sucesiones
indivisas se encuentran en la érbita del impuestooe la empresa unipersonal y la
propiedad de un inmueble rur@Balan, 2011)

Para el célculo de la base imponible, los bienesimfegran el activo gravado,

se valuian segun las normas del articulo 4, quedaiocdozados si la suma total supera
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el minimo exento de $ 200.000. Al total de la bag®onible se aplica la alicuota del
1% determinando de este modo el impuesto a la genarinima presunta.

Segun la doctrina, este impuesto resulta complarierdl impuesto a las
ganancias, ya que para el pago del mismo, se tamuarda el impuesto a las ganancias
determinado, segun lo establece el articuldB&an, 2011)

En relacion al inmueble rural, las normas del ingpoi@torgan el mismo
tratamiento para las diversas alternativas de &gitin, se encuentra alcanzado si la
valuacién supera el minimo exento (Balan, 2011)

Por otra parte, en la nota externa N° 5/2006 HlPADGI interpreta lo
siguiente:

Empresas unipersonalesta exencion del impuesto sobre los bienes peresnal
sélo alcanza a los sujetos titulares de inmuebiedas que se encuentren arrendados o
inexplotados, tal como se expone en la Figura 1

Figura 1: Tratamiento del inmueble rural en el iegio a los Bienes Personales y
Minima Presunta

PERSONA FISICA EXPLOTADO TRIBUTA GMP
TITULAR DE S/ ACT. EMP.
INMUEBLE RURAL UNIPERSONAL

TRIBUTA BS. PERSONALES
S/ PARTICIPACION
EMP. UNIPERSONAL

INEXPLOTADO TRIBUTA GMP.
0 L. ART. 2 Inc. g)
ARRENDADO

BS. PERSONALES:
EXENTO L. ART. 21 Inc. )

Fuente: Elaboracion propia segun Nota Externa & 21@0Afip
De este modo, la interpretacion que se desprentierdga externa N° 5/2006,
implica lano procedencia de la exencion del impuesto sobrkiérses personales a los

titulares de dominio de inmuebles rurales, tanendo estén afectados a una empresa
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unipersonal, como asi también cuando su explotaadieve a cabo a través de una
sociedad de hecho.

En el caso de las sociedades de hecho, a tralasde& externa, se ratifica la
disposicion contenida en el articulo 12 del decretdamentario de la ley del impuesto
a la ganancia minima presunta, en el cual se disgoe:” ... integraran el activo de
las sociedades de hecho los inmuebles de propiéeamho o mas socios, afectados a la
explotacion en forma exclusiva y sin retribuciéguala, o cuando ésta sea inferior a la
gue se hubiera fijado entre partes independienéeaadierdo a los valores normales de
mercadd.

A través de la instruccion 02/2017 la AFIP receteriterio expuesto en los
fallos “Hermitage S.A.” (15/06/2010) y “Diario Pdtf(11/02/2014) emitidos por la
Corte Suprema de Justicia de la Nacion en dondedaré inconstitucional el tributo,
violatorio de los principios constitucionales deaeadad contributiva y razonabilidad.
Por lo tanto en los casos en que se pruebe la&egiatde pérdidasn los balances
contables correspondientes al periodo pertinerdesy,vez, se registren quebrardns
la declaracion juraddel impuesto a las Ganancias del periodo fiscaliestion, se
tendrd por acreditado, que aquella renta presupdd& ley no ha existido.

Por art. 76 de la Ley N° 27.260 B.O. 22/7/2016 a®da el Titulo V de la ley
25.063, de impuesto a la ganancia minima prespata,los ejercicios que se inician a
partir del 1° de enero de 2019.

La Ley 27264 fortalecimiento de las Micro, Pequefidedianas Empresas
(MIPyYMES), y su reglamentacion, Dto. 11011/16 y &GAFIP 3945 y 3946 establece
entre otros beneficios la no aplicacion del Impoiesta Ganancia Minima Presunta
(Titulo V de la ley 25063), con efecto para log@@os fiscales que se inicien a partir

del dia 1° de enero de 2017.
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3.3. Impuestos Provinciales

3.3.1. Impuesto a los Ingresos Brutos

A los fines del presente trabajo, se desarrollamtamas de impuesto a los
ingresos brutos en la provincia de Cérdoba, quenlfueta del objeto las disposiciones
del resto de las jurisdicciones.

Segun el Cadigo Tributario, definido en la Ley M@06, t.0. 2015 y sus modif.
es objeto del impuesto a los ingresos brutos,sdrdello habitual y oneroso de
actividades en el territorio de la provincia ded&dra. En su titulo segundo, capitulo
primero, el articulo 173 define el concepto deituatidad:

La habitualidad debera determinarse teniendo emtaiespecialmente la
indole de las actividades, el objeto de la emprpsafesion, o locacion y los usos y
costumbres de la vida econémica.

Se entendera como ejercicio habitual de la actidigeavada el desarrollo, en
el ejercicio fiscal, de hechos, actos u operaciate$a naturaleza de las gravadas por
el impuesto, con prescindencia de su cantidad aoyeaando los mismos sean
efectuados por quienes hagan profesion de talegidatles.

La habitualidad no se pierde por el hecho de qespdés de adquirida, las
actividades se ejerzan en forma periodica o disooat

Asimismo, el articulo 174 enumera taxativamenteserge de actividades en las
gue no es necesario el requisito de habitualideal gquaedar comprendidas en el objeto
del impuesto.

La determinacion del impuesto se realiza a traeda tiquidacion e ingreso de
once anticipos, que son ajustados en base a lddijan del mes 12. A tal fin, los
sujetos obligados a llevar libros, determinan ehtoale los ingresos brutos

devengados, a los cuales se deducen los conceptasnputables, exenciones y

Andrea Fruttero 36



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

deducciones, para el calculo de la Base Imponiilale alicuotas se encuentran definidas
en la Ley Impositiva Anual, en base a los diversimigos en los que encuadran las
actividades de los contribuyentes.

El impuesto determinado, como resultado de la nhetacion de la base
imponible por la alicuota, se compara con el minmemsual. Asimismo, quedan
exceptuados de cumplimentar el minimo las siguseatividades:

a) Los contribuyentes que tributen bajo el RégiaheiConvenio Multilateral.

b) La prestacion de servicios publicos de electaidia cargo de cooperativas de
usuarios;

c) Las locaciones de bienes inmuebles, exceptcecashgarajes y/o
guardacoches cuando los mismos no sean complemsrdaaccesorios en el contrato
de locacion de la unidad locativa y los ingresasvddos de las actividades previstas en
el inciso k) del Articulo 205 cuando la actividaalfaere ejercida en forma de empresa
y/o con establecimiento comercial,

d) La actividad de alojamiento -excepto casas t@eocpor hora- en las
categorias uno (1) y dos (2) estrellas, segurakifidacion de la Agencia Cérdoba
Turismo Sociedad de Economia Mixta, como asi tamloig establecimientos
residenciales, albergues y aquellos no categorizgdos camping, cuando -en todos
los casos- se encuentren debidamente registratmtaeferida Autoridad de
Aplicacion;

e) Los contribuyentes que la totalidad de sus apmras fueron objeto de
retencién y/o percepcion y/o recaudacion en latkjen

f) La actividad agropecuaria, forestal, mineradetotra actividad primaria;

g) Los contribuyentes y/o responsables cuandolmtesarrollo de su actividad,

la totalidad de sus ingresos sean no computalesxghtos.
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La Ley impositiva Anual, define las alicuotas aplites, que oscilan entre el 1%
y el 15% segun la actividad, estableciendo regisideeeduccion e incremento de

alicuotas, segun los ingresos brutos de los cagilites en afios anteriores.

En relacion al tratamiento de la empresa agropaguar el impuesto a los
ingresos brutos de la Provincia de Cordoba, sdifamnel siguiente tratamiento (Balan,

2011):

» Produccion y venta de productos primarios: exesxoepto para la venta a
consumidores finales (art 208, inc 23)

> Arrendamiento de inmuebles rurales: la ley 10509.8€12-2017 establece la
gravabilidad si el importe del alquiler superalana de $ 14.000 mensuales 0 $
163.000 anuales. El decreto 2066/17 estableaditastas: Alicuot&eneral del 4% ,
alicuota reducida del 2,80 % aplicable a aqueltogribuyentes cuya sumatoria de
bases imponibles para el ejercicio 2017 no supesarha de $ 9.000.000. y Alicuota
especial incrementada del 4,75%, cuando la suraalerbases imponibles del ejercicio
2017 supere la suma de $ 163.000.000. Las alicaetecrementan &,5%, 5%y
5,75%respectivamente, cuando por cada inmueble dadacanion, no se hubiere
repuesto integramente el impuesto de sellos camelggnte (Articulo nro. 19 Ley

10412)

Los Contribuyentes adheridos al Régimen Simplificpdra pequefios
contribuyentes tributaran un importe minimo de eaga a la categoria en la cual se
encuentran inscriptos en Afip, importes que vardé&s200 para categoria A hasta $
3.060,00 para la categoria K, los que deben aberas dias 20 de cada mes.

Se establece ademas los siguientes adicionales:
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- FOFISE (Aporte para el Fondo de FinanciamiemidSistema Educativo,

(ley (Cba.) 1001280 (Cba.): 20/12/2011] desde el 1/1/2012 y ha&L/12/2019, el

gue debera calcularse aplicando el 5% sobre elastpisobre los ingresos brutos
determinado, tanto para contribuyente locales cdeh®égimen del Convenio
Multilateral, o sobre el importe minimo previstolarey impositiva para cada anticipo
mensual. Este adicional no sera de aplicacion auaedrate de contribuyentes cuya
sumatoria de bases imponibles para el ejercicralfismediato anterior a la
liquidacion,s exentas y/o gravadas-, cualquierdaspaisdiccion en que se lleven a
cabo las mismas, no supere la suma de $ 9.000.000.

- FFOI (Fondo para el Financiamiento de Obras ttadstructura) con una tasa
del 12.% para contribuyentes con base imponible én23.000,00 y $ 163.000,00 y

del 15,25% cuanto superen este ultimo.

El arrendamiento rural es una actividad, que siessirrollada como Unica
actividad y por una persona fisica (que declaraepsistema de lo percibido), no tiene
minimo legal; pero si el pago es pactado en espagmsterior venta del producto
recibido en pago esta gravada por el impuestouasactividad con minimo legal, por
lo que el contribuyente estara sujeto por todaadéigidades a dicho minimo (Balan,
2011).

Respecto de la aparceria agricola, la distribud@los frutos entre el aparcero
dador y el tomador no se considera como hecho ilgemor lo que no esta gravada
(Balan, 2011).

La gravabilidad de la enajenacion de los frutcereetros dependera de la

condicion del sujeto comprador, ya que el cédidaldsce la exencion cuando se trate
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de operaciones correspondientes a actividades qgsrauando éstas sea celebradas

con sujetos que neean consumidores finales (Balan, 2011).

3.3.2. Impuesto a los Sellos
Segun el cddigo tributario de Cordoba, el Impudst&ellos grava todos los

actos, contratos u operaciones de caracter ongrstsomentados, que se realicen en el
territorio de la Provincia, para surtir efectoseia. Los contratos de arrendamiento y
aparceria resultan alcanzados por este impuesto. E8 de la ley 10.412 establece en
su inciso 3) una alicuota del del diez por mil (D%o):

La venta de productos primarios se encuentra im&ntada a traves de la
Liquidacion Primaria de granos, también sujetaagiopdel impuesto a los sellos (Balan,
2011).

Es un impuesto instantaneo, es decir que se deloaapor el solo hecho de su
instrumentaciéon dentro de los 15 dias posteriotagalebracion del contrato. En caso

de ventas de cereal el adquirente retiene el mimtste impuesto en la liquidacion.

3.3.3. Impuesto Inmobiliario
Aplicando las facultades tributarias que consetaamrovincias, Cérdoba

define en su cddigo tributario la existencia déempuesto sobre los inmuebles rurales y
urbanos ubicados en su territorio. Este impuestigeislado administrativamente, por

lo que no requiere de la presentacion de declaresijuradas. A los fines del calculo
del mismo, se definen bases imponibles segun ldseros definidos en la Ley de
Catastro multiplicados por los coeficientes de @ctacion que establece la ley
impositiva anual, lo que torna variable la detewuian del mismo. Para el afio 2017

s/el art 6 se establece el monto minimo de $ 260p#¥a el 2018 $ 325.

Andrea Fruttero 40



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

3.4. Rentabilidad

La rentabilidad es la capacidad de producir o gener beneficio adicional
sobre la inversion (Dumrauf, 2013). Puede ser:

- Econdmica o del activaes el rendimiento promedio obtenido por las
inversiones de la empresa. Toma en cuenta la ibdéabde los recursos
independientemente de quien los financia.

Se obtiene con la siguiente formula: Ganancia Nettvo promedio.

Indica cuanto se gana o se pierde por cada pesrdeso totales invertidos en
la empresa. Mientas mas elevado sea ese indicprodisctividad se obtiene del activo.
Debe compararse con la rentabilidad de otras erpiid mismo ramo de actividad,
para comprobar la eficiencia en la utilizacion @erecursos totales y también con los
objetivos de la firma.

- Financiera o del patrimonio net@s el beneficio neto obtenido por cada
peso de capital invertido. Analiza la rentabilidBedlos recursos propios.

Se obtiene con la siguiente formula: Ganancia jgetieio/Patrimonio neto

Indica por cada peso que se invierte cuento gaméerden los propietarios. Se
debe comparar con los objetivos de la empresanlién puede compararse con el
rendimiento de otra inversion.

- Margen de ganancias netass el beneficio obtenido por cada peso de
ingresos o ventas. Permite identificar la porciérventas que se obtiene como
resultado neto.

Se obtiene de la siguiente férmula: Ganancia Netaids Netas
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3.5. Diagndstico Organizacional

En la doctrina se definen diversos métodos padéaghostico organizacional de
una empresa. A los fines del presente trabajo s&ideran los conceptos vertidos en el
libro Direccién de Marketing (Kotler y Keller, 20Q&uyos principales conceptos se

exponen a continuacion.

3.6. Fuerzas Competitivas de Porter

Las cinco fuerzas que determinan el atractivo estral de un segmento,
definida como Cruz de Porter, en referencia alraigcesta teoria son las siguientes:

Amenaza de rivalidad en el segmentn:segmento es poco atractivo si ya tiene
competidores numerosos, fuertes o agresivos; yastable o esta en decadencia, si los
costos fijos son altos, si las barreras de sabdaaftas o si los competidores tienen
mucho que ganar en caso de que permanezcan gnerge. Estas circunstancias dan
pie a guerras de precios, batallas publicitariatreducir nuevos productos que hacen
que competir sea muy costoso.

Amenaza de competidores potenciaidsatractivo de un segmento varia segun
la altura de sus barreras para el ingreso y ldaadlin sector resulta mas atractivo si las
barreras de ingreso altas (pocas empresas puegtesanen la industria) y las barreras
para salida son bajas (las empresas que no tiemendesempefio pueden salirse
facilmente).

Amenaza de productos sustitutas: segmento es poco atractivo si existen
sustitutos reales o potenciales del producto. Lesitatos limitan los precios y las
utilidades que se pueden lograr en un segmento.

Amenaza del creciente poder de negociacién dedogpradoresun segmento
es poco atractivo si los compradores tienen unmpael@egociacion fuerte o creciente.
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A fin de protegerse, los proveedores podrian sieleaca los compradores que tengan
menos poder para negociar o para cambiar de proveed

Amenaza del creciente poder de negociacién dertmsepdoresun segmento
es poco atractivo si los proveedores de la emgnesden subir los precios o reducir la

cantidad que abastecen.

3.7. Matriz FODA

Segun Kotler y Keller (2006) la técnica del FODA ftreada entre los afios
sesenta y setenta por Albert S Humphrey duranténweatigacion en el Instituto de
Investigaciones de Stanford, con el objetivo datifiear las fallas en la planificacion
corporativa. El término FODA es una sigla confoda@or las primeras letras de las
palabrad-ortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amengeasnglés SWOT:
Strenghts, Weaknesses, Oportunities, Threats).

De entre estas cuatro variables, tanto fortaleaa®alebilidades son internas de
la organizacion, por lo que es posible actuar thraente sobre ellas. En cambio las
oportunidades y las amenazas son externas, poelemgeneral resulta muy dificil
poder modificarlas.

- Fortalezas:son las capacidades especiales con que cuemtgfasa, y por los
gue cuenta con una posicion privilegiada fren @impetencia. Recursos que se
controlan, capacidades y habilidades que se poaetvidades que se desarrollan
positivamente, etc.

- Oportunidadesson aquellos factores que resultan positivos,rébles,
explotables, que se deben descubrir en el entorebgue actia la empresa, y que

permiten obtener ventajas competitivas.
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- Debilidades:son aquellos factores que provocan una posicisfaderable
frente a la competencia. Recursos de los que seea;drabilidades que no se poseen,
actividades que no se desarrollan positivamente, et

- Amenazasson aquellas situaciones que provienen del entoue pueden

llegar a atentar incluso contra la permanenciadgdanizacion.
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4. Marco Metodolégico

El presente Proyecto de Aplicacion Profesionaficalidesde el punto de vista
metodolégico como un estudio descriptivo de lasahdddes de explotacion del
inmueble rural perteneciente al establecimientorfBoman”.

Considerando la informacion a obtener y analizatrata de un trabajo del tipo
cuantitativo, que permitira obtener resultadosdprauestren las ventajas obtenidas en
la rentabilidad esperada como consecuencia dditaepn de diversas formas
contractuales, segun lo establece la normativantégen materia de contratos
agropecuarios.

Las herramientas metodoldgicas utilizadas parasdmollo del proceso de
investigacién son las siguientes:

1. Investigacion Documental: se apoya en la recogdifade antecedentes a
través de documentos de cualquier indole y de stigeautores, para fundamentar y
complementar la investigacion, revision de larinfacion disponible respecto del
mercado Yy las tendencias para el préximo afio, olgterde datos historicos de
Establecimiento “Don Roman” para determinar loglgs de rentabilidad historicos.

2. Investigacion de Campo: se realiza directament aredio donde se
presenta el fendmeno de estudio. Entre las herndasiele apoyo para este tipo de
investigacién se encuentran:

a) La observacioén: consiste en observar atentaneéfédadmeno, hecho
o caso, tomar informacion y registrarla para sstgrior analisis. En el presente trabajo
se utilizara la observacion cientifigadirecta tomando observaciones realizadas
anteriormente por otra persona a través de libessstas, informes, relacionadas con lo

gque estamos investigando.
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b) Entrevista: es una conversacion entre el ingadtr y una persona
gue responde a preguntas orientadas a obtendotmacion exigida por los objetivos
especificos. Las entrevistas estructuradas sonlasjgee predeterminan en una mayor
medida, las respuestas a obtener, fijan de antemnelementos con mas rigidez;
mientras que las entrevistas informales son lasas@entaneas, libre, sin sujetarse a
ningun canon preestablecido. En el presente trafgajealiza una entrevista
semiestructurada con el propietario para recopifarmacion importante proveniente de
los aspectos organizacionales para identificaisian, mision y analizar la situacion actual
de la mismaestrategias historicas, actuales y futuras.

3. Estadisticas: constituye un grupo de recursosifimg por medio de los
cuales se puedecolectar, organizar y computar datos con el olgetinferir
conclusiones sobre ellos. Permite presentar, anaiimterpretar datos numéricos de un
conjunto de observaciones. A través de la estaedisé redne informacion cuantitativa
sobre individuos, grupos o hechos y se deducertia ga su andlisis, significados
precisos o previsiones para el futuro.

4. Estudio de informes y documentos: a través de Iemos se relevan
datos histéricos y proyecciones, relevando asisdatportantes para el desarrollo del
trabajo de investigacion. Estos permiten determiesultados proyectados en relacion
con las alternativas de explotacién del inmuebialru

5. Célculo de indicadores de rentabilidad que perndigterminar la
conveniencia y viabilidad de cada alternativa eadiu

6. Identificacion de los actuales regimenes de inferémavigentes, para
determinar los requerimientos del sistema de iné&mion interno en cada modalidad de

explotacion de un inmueble rural.
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Con la informacién obtenida, se elabora un infodiagndstico de la situacion
actual del Establecimiento “Don Roman” que perndéatificar las perspectivas
futuras en relacion al comportamiento de la refitia esperada. Los resultados
obtenidos seran comparados con la rentabilidadas@@or la aplicacion de las
modalidades de contratacion definidas por la lagiéh vigente, en materia de
contratos agropecuarios, considerando para ellodeua misma, la incidencia de los

factores impositivos sobre cada caso.

5. Diagnéstico

5.1. Andlisis de Mercado

A los fines de identificar las variables externas qciden en el mercado
agropecuario, se realiza un estudio de los aspegsntes vinculados con el cultivo
de la soja, siendo este el objeto de la explotamificola objeto del presente trabajo.

El relevamiento se realiz6 en base a la informaegiadistica y datos de
publicaciones en sitios especializados sobre llueNm de algunas variables:
superficie sembrada, precios, produccion, considieralatos a nivel mundial, nacional

y provincial.

5.1.1. Contexto Internacional
La soja es un producto agricola caracterizado gpsopiedades oleaginosas

que permiten la generacion de subproductos tales t@arina y aceite. El incremento
del consumo de tales derivados ubica a la soja o@ucto agricola de mayor
crecimiento.

Estados Unidos, Brasil y Argentina se ubican eoggrimeros productores,
mientras que Asia como el principal consumidor.dbie los ultimos afios Estados

Unidos, Brasil y Argentina produjeron mas del 8084dano de soja a nivel mundial.
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En un segundo grupo de productores se encuentiaa,Haraguay, India y Canada. En
la Figura 2 se identifica la participacion de cpd& y el proceso productivo del cultivo.

FIGURA 2 Proceso productivo por pais
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FUENTE: Extraido déttp://portal.fyo.com/especiales/sojal2-13/mapa. hfiecha de
consulta 30/10/2015.

Los datos obtenidos incorporan a China como pradnaoundial, siendo
menor la incidencia, si comparamos la relevancimeeados como Estados Unidos,
productor del 32% del total de soja, Brasil 27,7%rgentina 21,4% del total de soja
mundial. Si bien latinoamérica participa con mayearza en produccién mundial, el
mercado de referencia, formador de precios int@nates es Estados Unidos a través
de la plaza Chicago. Este nivel de participaciéedgureflejado en el Gréfico 1.

GRAFICO 1 Participacion en el mercado mundial
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En los ultimos afos, el mercado de la soja reflajarecimiento sostenido en lo
gue respecta a oferta y demanda mundial, tal cenpoesenta en el Grafico 2.

GRAFICO 2 Produccion y demanda mundial de soja
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El nivel de actividad evidenciado en el mercado dmalrrefleja la superioridad
de la produccion global en relacién al incremergdaddemanda.

China, el principal consumidor de soja paso de mapd 0 millones de
toneladas a 58 millones en el periodo 2001 a 2@h2rgndo un crecimiento del 83%
gue otorgan una participacion del 64% en el cornertindial. Casi el 60% de las
importaciones depende de las compras asiaticasaldiende a incrementar esta
tendencia, como consecuencia del crecimiento ecmode! pais, cambios en los
gustos del consumidor, instalacion de industriasgsadoras y factores demogréaficos.
En tal sentido, el consumidor chino pasé de aliamsetcon arroz y legumbres a
consumir carnes, cuyos insumos en la elaboracguieren de harina de soja y maiz.
En el grafico 3 se presenta la evolucion de laomagiones y la relevancia del

mercado en China.
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GRAFICO 3 Importaciones mundiales de soja
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En sintesis, el mercado internacional de la s@jeesenta una variable
significativa, que incide ampliamente en diversastaes econdmicos. En los dltimos
diez afios la produccién de granos de soja ha aecidi4%, pasando de unas 222 a
320 millones de toneladas. Si bien la soja es @loglcultivos de bajo volumen de
produccion comparados con otros cultivos comag ty el maiz, representa para
nuestro pais y la region una variable importanta faeconomia, no solo ligada a la
produccion y exportacion de granos, sino princialta por el agregado de valor que
significa el desarrollo de otras industrias comadaitera. El 85% de la produccion
argentina de soja se exporta como grano, hariegteabiodiesel y otros subproductos,
es por ello la importancia de el monitoreo de lais@s intervinientes: analisis del
proceso de generacion de precios en Chicago yel ¢ demanda originado en China
y EEUU, siendo estos los principales actores iai@amales del mercado. EEUU en el
2016 compré el 90% de las exportaciones totales.r€specto al mercado de Chica se

focaliza el consumo de este pais en el aceitejdedaue representa el 36% del aceite
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consumido, el cual es fabricado casi enteramemtdacsoja importada, que en su
mayoria es trangénica. Para el 2017 se destaearlardia de la soja en el sector

aceitero y de biocombustibles.

5.1.2. Contexto Nacional

Argentina se caracteriza como un pais agroexparfamtda capacidad
productiva de sus tierras, logrando en las uUltideasadas una destacada evolucion
productiva.

Si comparamos con el afio 2003 se registra un irerendel 41,12%, de las
iniciales 14,5 millones de hectareas sembradata Emmpara 2015/16 se implantaron
20,5 millones de hectareds motivos de la gran expansion sojera se vinciaaro a
la buena adaptacion a los suelos y la incorporadédiecnologianuevas variedades de
semillas, siembra diregta&omo a los buenos precios del mercado internaci&mal
mismo periodo la produccion se elevé en un 90%p@umento de los rindes
promedios, aunque como se observa en el grafistiendn campafas en donde la
sequia llevé a una merma importante de la prodaagéno ocurrié en el ciclo 2008/09
y en el afio 2012/13 en menor medida.

GRAFICO 4 Evolucién produccién de soja
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FUENTE: Extraido déttp://portal.fyo.com/especiales/sojal5-16/mapa.hfiecha de
consulta 01/2017

La campafia de so{@016-2017J plantea un cambio de tendencia en la
superficie a implantar con una estimacion por pdetéa Bolsa d€ereales de Buenos
Airesde 19,6 millones de hectareas. Superficie de la @iakima una caida de 500 mil

hectareas en comparacion con el anterior ciclo.

Las modificaciones implementadas por el actual &oloi, en el marco
regulatorio de nuestro pais, generaron una pancasentador para los cereales. Tanto
el trigo como asi también el maiz registran aungeatola superficie a implantar, a lo
gue se suma una importante expansion del girassganres del norte del pais. Esta
redistribucién del area agricola es una las pralegpvariables que explican la actual
caida interanual prevista para el ciclo 2016/1diarentes regiones de Cérdoba, Santa

Fe y Entre Rios y en menor medida en sectoresgl®Vvincia de Buenos Aires.

GRAFICO 4 Evolucién de las areas y rindes de soja
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fecha de consulta 01/2017
Cuando se analiza la distribucion del area se etiugque la mayor superficie

sembrada se encuentra en Buenos Aires, donde nitanp6,5 millones de hectareas,
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que representaron el 33% del area total. En sedugdo se destaca la participacion de
Cordobaen donde se siembran 5,4 millones de hectareastrasegue en Santa Fe se
implantaron 3,2 millones de hectareas que es 8046,

En la Figura 3 se identifica el origen de la pradiéie por provincia, lo cual
permite detectar la incidencia de cada zona eroldugcion nacional.

Figura 3 Origen de la produccion de soja

Area sembrada por provincia 2014/15 ( )*°
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Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario, 2016)

Con respecto al rendimiento para la soja se esperanayor inversion

buscando maximizar los potenciales de rendimiemdocglidad de la mercaderia.
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En lo que respecto al precio o valor de cotizadiéfa soja en Argentina se

encuentra definido por el comportamiento del precide mercado externo por ser el
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principal destino final de los productos y subpicida. Se toma como referencia el
mercado dé Chicago Board of Trade(CBOT). Alli se forman los precios que van a
reflejar los factoregue afectan laferta y demanda a nivel mundial. Hay que destacar
gue va a tener un mayor peso lo que esté suced@nBstados Unidos. Una variable
muy seguida por los operadores es el ratio stonklong que determina la proporcion
de la oferta que queda tras una campafa sobre®imo total. Cuando se proyecta
una baja en este ratio es que los precios se stigjggrar, mientras que una suba de los
inventarios presiona a las cotizacianes volatilidad de los precios va a depender de
los factores que influencian tanto a la oferta céamdemanda. En este sentido hay hitos
gue se repitenampafa a campafizor el lado de la oferta se observan los mercados
climaticos en donde se juega la definicion de sngara Norteamérica es entre los
meses de julio y agosto y para Sudaméeitae diciembre y enero. Por la demanda el
otro factor que brinda volatilidad es la posici@los fondos de inversion.

A dicho precio internacional se le deben descaltaomponente tributario
correspondiente a las retenciones a las exporexide nuestro pais, en el orden del
30% - vigente desde el 17 de diciembre de 2015sguplica al precio FOB oficial que
publica diariamente el Ministerio de Agriculturames gastos de puertos, gastos
variables y fletes, para asi llegar al precio dutéeae el productor.

El precio pizarra es una referencia de los valguesse estan pagando en el
mercado local, elaborado por la Camara Arbitrded®olsa de Cereales de Rosario. El
mismo se publica sobre la base del acuerdo deetoargeros, teniendo en cuenta la

informacion que les llega de los negocios realigaalia anterior.

5.1.3. Fuerzas Competitivas
El analisis de las fuerzas competitivas resultiadevestigacion de los

resultados presentados en trabajos de especia@iseldema, ademas de la entrevista
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con el propietario del establecimiento, quien apsts conocimientos y experiencias a
los fines de identificar el comportamiento del sect

Las fuerzas competitivas que definen el mercadizcalgrsojero presentan el
siguiente comportamiento:

* Nuevos competidoresl| sector sojero tuvo su auge en el periodo 200313
como consecuencia de los precios y demanda ainteehacional. El ingreso de nuevos
competidores que se inserten en el mercado a tdaviésproduccion de soja requiere
de una importante inversion, inmovilizada duramtgreceso productivo (minimo seis
meses) y los riesgos por factores climaticos, ipoity econémicos que impactan sobre
el sector. A esta situacion se agrega la faltasjgodicion de tierras, para su adquisicion
o arrendamiento, reduciendo al minimo la posibilida ingreso de nuevos
competidores.

En relacion al arrendamiento de tierras, frentesddctores analizados muchos
productores han optado por la discontinuidad excte&idad para ofrecer el inmueble
rural en aparceria o arrendamiento, resignande plarta rentabilidad a cambio de la
reduccion en el riesgo asumido. Por esta causigsgb de entrada de nuevos
competidores es mayor, ya que existen una tendarestas practicas frente a la
demanda de explotaciones rurales en condicionedgaroduccion agricola por parte
de empresas que aplican estrategias de integra@onaquellos arrendatarios que se
guedaron sin estos recursos como consecuencia teifadaciones y reduccion de
condiciones de los suelos por el consumo de pragesinaturales.

La soja es considerada en el grupo dedasoditiespor lo que sus
caracteristicas no se encuentran diferenciadpseelb esta definido por el mercado y
no existe posibilidad de diferenciacion. Asimisipotencialmente existe un riesgo de

ingreso en relacion a las empresas que utilizanadsaginosa como insumo, para la
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produccion de sus derivados, tales como el aceisofh y otros derivados, en el marco
de la economia en escala.

En general, el atractivo del sector y el riesgindeeso de nuevos competidores
se encuentran vinculados, siendo las variablesqmemanda y produccion las que
definen el niumero de competidores intervinientatotan el mercado agricola como en
el sector inmobiliario.

» Poder de negociacion del compradoonsiderando las mencionadas
caracteristicas de la soja, y la existencia de ercado transparente, el productor
pampeano dispone para su comercializacion dedagsies alternativas:

- Intermediarios: en general se trata de acopiosadamas realizan las
gestiones para su colocacion en etapas poster@i@gan ventajas relativas a la
simplicidad de las operaciones ya que generalnetmereal se encuentra almacenado
en el mismo establecimiento y su liquidacion resuiimediata. Ademas del costo por el
servicio de almacenamiento, las comisiones gashasilados con estas operaciones son
de aproximadamente el 15% de la cotizacion.

- Cooperativas de produccién: operan en similaredicmmes que los
intermediarios, con ventajas relativas a la reducde costo de las comisiones, siendo
en tal caso equivalentes al 10% de la cotizacion.

- Exportadores: solo 20 empresas realizan exportesida soja en
Argentina, entre las que se encuentran Cargil, BuAds.D. Vicentin, Nidera, etc. La
comercializacion de la produccion con exportadesesncuentra limitada por las
condiciones establecidas por los mismos, en cuala® caracteristicas y el volumen
del cereal a entregar. En caso de lograr los acsgxara llevar a cabo las operaciones
se mantiene el precio de mercado, con condicicsecéicas definidas por cada

exportador.
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- Fabricantes: la soja producida es demandada tambréceiteras y
productores de hidrocarburos derivados de la aleagi En tal caso, las condiciones
son similares a las operaciones a realizar conrtagmres (es decir, no existe comisiéon
por cada venta) aunque los requisitos para lasgagry caracteristicas de la produccion
son menores.

En relacion a la comercializacion de soja, el pa#enegociacion de los
compradores es relativamente alto, siendo el ptadioica variable a respetar, ya que
posee una cotizacion oficial. Generalmente, pavdymtores medianos o pequefios las
condiciones impuestas resultan excesivas, debi@cejatarlas a cambio de una
reduccion de la rentabilidad como consecuenci@slgdstos y descuentos a soportar en
cada entrega.

En relacion al arrendamiento de las tierras ebsetdmandante se integra por
productores que realizan la explotacidn sobre itn@seajenos y fabricantes que
aplican estrategias de economia de escala. Enajeslgnoder de negociaciéon depende
de las condiciones técnicas en que se encuengaiefas, el grado de disponibilidad
de inmuebles con destino a arrendamiento y labbéitad esperada del sector.

Las empresas que demandan el arrendamiento de sgqaola produccion de
materias primas a industrializar tienen mayor paldenegociacion porque ofrecen
mejores condiciones econdmicas para el contratordio de aplicar las técnicas y
cultivos a criterio del arrendatario.

Los pequefios y medianos productores tienen un pledeegociacion medio en
relacion al arrendamiento de inmuebles ya quedadiciones dependen del grado de
rentabilidad esperada. Hasta el afio 2015 la tethlkit los contratos fueron de
arrendamiento, con retribucion pactada en pesassdgquivalente a quintales de soja

por hectareas y afios. La incertidumbre y compodataidel mercado ha llevado a la
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celebracién de contratos de aparceria que permlitieaslado de los riesgos propios de
la actividad.

. Poder de negociacion del proveedsegun la informacién obtenida en
base a la entrevista con el propietario del establento, cotejada con datos
estadisticos y numeéricos presentados por organisspeializados, se identifican dos
tipos de proveedores vinculados al sector. Popan&, aquellos que comercializan
INnsSuMOos necesarios para la produccion, tales cemdlas, fertilizantes y
combustibles, pertenecen al grupo de los que pasagar poder de negociacion como
consecuencia del mercado particular de cada proguaetmagnitud de los fabricantes
con alcance internacional. Este tipo de proveedsgegyen por las leyes de la oferta y
demanda internacional, con precios definidos ened@amxtranjera, generando un alto
poder sobre el sector primario argentino. Existardiones de flexibilidad con
intermediarios locales a través de diversas maalddisl de financiacion a traves de
operaciones canje o financiacion con tarjetas ééitor entre otras, lo cual reduce el
peso de las empresas multinacionales productoradedeinsumos.

Por otra parte, los proveedores de servicios vams a la produccion primaria poseen
un poder de negociacion medio, ya que existe ummgiisnero de competidores que
ofrecen servicios de buena calidad con tecnologi@dnzada, lo cual otorga
posibilidades de negociacion adaptadas a las meckEs del productor, con tarifas
convenientes, basadas en la rentabilidad de hideudi primaria.

Los propietarios de tierras disponibles para lad¢amn forman parte de los
proveedores que participan del sector primario,.oopoder de negociacion vinculado
a la calidad de los recursos naturales y la oterteampos para arrendar. En la zona

central estas condiciones resultan favorablesiopgue este grupo de proveedores
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puede resultar importante en relacion al podereg@ciacion sobre el productor
primario.

En sintesis, los proveedores el sector primariosgugnculan con fabricantes
multinacionales poseen un poder de negociacionraitntras que aquellos que
disponen de servicios y prestaciones locales limétapoder de negociacion a la
evolucion del sector en el mercado interno.

. Amenaza de productos sustituttssproduccion de soja en Argentina, se
encuentra vinculada al comportamiento del mercadwed internacional, en lo que
respecta a la oferta y demanda de esta oleaginesariginariamente surge como un
producto sustituto de la carne y otros aliment@a pansumo humano. Si bien existen
investigaciones tendientes a identificar nuevoslpetos que reemplacen el consumo de
soja, la magnitud del mercado a nivel mundial testain amplia que el surgimiento de
productos alternativos resultara imperceptibleoahgortamiento del sector.

. Rivalidad del Sectoda actividad primaria en Argentina se caracteriza
por el nUmero de integrantes del sector constitpa@tauna gran cantidad de productores
de diverso tamafio, concentrados en la zona cquurdhs caracteristicas de los recursos
naturales disponibles. Asimismo, como se tratardmercado con precios definidos a
nivel internacional, con disponibilidad para latzapon de la totalidad de la
produccion, la rivalidad entre los competidores@sima ya que las condiciones de
operatividad practicamente no se encuentran asceth porcidon de mercado que
corresponda a cada participante. Se trata de uraeh@con altos grados de
fragmentacion, con un crecimiento moderado enlkli®ds cinco afios y un alto riesgo
gue ha motivado que muchos competidores abandongsrscipacion. Por tales

motivos, el sector se encuentra “depurado” pern&angoupos econdmicos de
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importante magnitud y productores con conocimieladas variables que maximizan
los resultados.

En cuanto al mercado de arrendamientos ruraleantiulos ultimos diez afios el
60% de la agricultura se desarroll6 en campos laldps motivando un alto grado de
rivalidad entre los propietarios de las tierrasg/productores demandantes, segun lo
manifiesta Cristian Belalstegui, Presidente dedim@afia Argentina de Tierras
entrevistado por Julidn Sanz, de la revista Ch#&Banz, 2016).

El contexto actual ha estabilizado las relaciona®obiliarias, como
consecuencia de la celebracion de contratos a npégao y la definicion de precios
segun las caracteristicas técnicas de la tierearia y el nivel de productividad

esperado.

5.1.4. Tendencias y Analisis del Mercado Actual

Como consecuencia del contexto nacional e intesnatdefinido en los
apartados anteriores se plantean las siguientedbles estimadas para la campafa de
soja correspondiente al periodo 2016/2017:

En Diciembre de 2015 se implementa una nueva gmliirigida a reactivar el
sector, basada en la devaluacion del tipo de carobiouna cotizacion del dolar en $
13,95, eliminando la existencia de una cotizacimalela, asi como la flexibilizacion
para la compra venta de esta moneda. Ademas ge etgorcentaje de retenciones
aduaneras aplicadas para la exportacion de soja.

. El comportamiento del mercado a nivel internacialegdende del nivel
de produccion de soja en Estados Unidos y la eMolude la demanda china de este
producto primario. Estos factores deben monitoeepasa definir el impacto sobre los

niveles de actividad en los productores nacion&essu informe anual de area
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sembrada, el Departamento de Agricultura de loadéstUnidos confirmo un
incremento del area de soja de 2,5 millones déilesat respecto a 2016. Si el
rendimiento alcanza al promedio de las Ultimas ediap, EEUU produciria 2 millones
de Tn mas que la campafia anterior, sin embargesfoecialistas sostienen que esos
rindes eran excepcionales y que es dificil de almadado el contexto agro
metereoldgico que enfrenta dicho pais. Con respelktalemanda, las importaciones de
de China serian record debido a una mayor prodogmrcina, lactea y piscicultura. Se
estima que para la campafia 2017/2018 las compi@kida de soja alcanzarian un
volumen de 93 millones de Tn.

. Segun el Informe Agroecondmico N° 227 presentaddgBolsa de
Cereales de Cérdoba, en Junio de 2017, el margem de la soja en esta provincia se
reduciria en un 36% en campos propios y 81% en esiapendados. EI margen bruto
estimado para un productor de Cérdoba con campm@pooyectado para 2017 es de
US$S 269/ ha, con un rendimiento promedio de 34tgléa por hectérea.

. En general, se estima que la superficie afectaaactividad primaria
para la camparfia 2016/2017 sea mayor a la de los aicteriores, fundamentalmente
en los cultivos de invierno (trigo). Se espera mmagor participacion de cereales en los
ciclos de rotacion, factor muy importante paraustentabilidad de la produccion
agricola nacional.

. En lo que respecta al precio a partir del mesodgeembre 2016 se
produce un incremento de la cotizacion por la Hej&s retenciones, llegando en el
mes de diciembre US$ 308 la Tn. El precio de ja Ba pasado de niveles maximos de
325,5 ddlares en junio hacia los minimos de mageriinstancias de 250 dolares por

tonelada. La recuperacion de la soja deberia sgpmhacia los préximos mesdcia
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objetivos de 277-280 ddlares e incluso con podides de escalar hacia instancias
superiores, en los 290-297 ddlares.

e El costo del arrendamiento promedio estimado eé¥%lquintales de soja por
hectarea, con variaciones que dependen de la Zasacgracteristicas de las tierras, lo
cual puede generar variaciones en relacion a ladicdones particulares de cada
campo.

En relacion a las modalidades de arrendamientpeesenta un nuevo
escenario, con caida en las modalidades de af@rges porcentaje frente a la opcion
de quintales fijos respecto a camparfias anteridr@s modalidades a porcentajes se
estarian usando en campos que han sido afectadasggamientos o que tienen menor
potencial de rendimiento. Los campos ubicados easzoon altos rendimientos y
buena ubicacion geografica frente a excesivasdtuse alquilan desde mediados de
afo, los restantes permanecen sujetos a negoctaaste que los productores definan la
cantidad de hectareas a trabajar. Otro aspectsegnegocia es la forma de pago; en
algunos casos se pacta pagar la mitad a la sigmbitad a la cosecha o un adelanto
del 20 al 30%. Este comportamiento puede estazioglado a la situacion financiera de
los productores luego de algunas campafias dondst@o en condiciones de cubrir la
totalidad del costo al inicio de la campafna (Bale&Cereales de Cha, 2016).

. Con respecto a los costos de produccién, se eatiaacduccion
respecto a los herbicidas y fertilizantes, aungigeie la tendencia del incremento del
costo de insumos tales como combustibles, seryittedes y mano de obra. La soja es
el cultivo que mas se espera que mejore en téernmsamo/producto, se espera que se
necesita un 18% menos de produccion para comprar égntidad de insumos respecto
al afio 2016. No obstante, se espera un excesmerda de la incidencia de los costos

de comercializacion y estructura (incluyendo lalgeidn de las tarifas y la incidencia
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de las tasas e impuestos que gravan la actividadpemo también el costo de
financiamiento), o la dificultad en desacelergprelceso inflacionario en el que viene
inmerso nuestro pais, pueden jugar en contra.letesftienen un peso global en los
costos del campo del 27%.

Actualmente (junio 2017) hay 33 gravamenes querpesire la actividad
agropecuaria, en el conjunto que se deriva dedasas del Estado nacional (derechos
de exportacién, impuestos a las ganancias, aéomebipersonales, al crédito, al débito
financiero, al valor agregado, a los combustiblés)las provincias (impuestos

inmobiliarios, inmobiliarios complementarios, ingos brutos) y de los municipios.

En tal sentido, la reduccion del atractivo del gentotiva a buscar alternativas
de diversificacion, en rubros asociados al amlgto@ecuario u otros, lo cual deja en
segundo plano la variable “zona de produccion”@iero de hectareas a producir”. La
actividad agricola atraviesa un cambio de model®| eual se aplican mecanismos de
defensa del negocio con estrategias basadas plaims de financiacion para la
compra de insumos y maquinarias, modalidades paxeso al crédito, reduciendo los
costos y aumentando la eficiencia. El sector nmper‘producir a cualquier precio” ya
gue probablemente sea conveniente la reducciGa sleplerficie para potenciar la
productividad, avanzar en la capacitacion y profesizar la produccion, el sector

comercial, el costo impositivo, la logistica y il@anciacion. (Sanz, 2016)

5.2. Andlisis Interno

5.2.1. Descripcién de la empresa
El Establecimiento “Don Roman” ubicado en la zamalrde la ciudad de Bell

Ville, tiene por objeto la produccion primaria daugos y oleaginosas. Inicid sus

Andrea Fruttero 63



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

actividades en el afio 1992, como consecuenciaafiglaisicion del inmueble rural de
300 hectareas.

La actividad se desarrolla como empresa uniperssieaido su propietario el
responsable del desarrollo de la actividad opexatiomercial, estratégica y financiera.

En sus comienzos se diversifico la produccion@gale cultivos variados, tales
como soja, maiz, girasol, trigo y forrajes comalfalfa.

En el periodo 2002-2008 se realiz6 una importantersion en maquinarias e
implementos para el desarrollo de las tareas \agad al laboreo y la cosecha de la
produccion propia. Eventualmente se realizarorajospara terceros. Durante estos
afos se contraté personal en relacion de deperdeaia la ejecucidon de estas tareas.

El campo se encuentra dividido en cinco lotes|@oue hasta el afio 2010 se
realizaron disefios de cultivos para generar lzi@taadecuada en proteccién de la
tierra y sus propiedades. En general, se implamtzuttiivos como soja, maiz y trigo,
con el asesoramiento de un ingeniero agrobnomo.

Aprovechando el auge de la soja, a partir de 26Xdksidié implantar soja y
forrajes en los lotes, manteniendo el nivel decidtacon esos dos cultivos.

La politica del propietario se basé en la delegad funciones por lo que
desde el comienzo se encuentra asesorado poripraEfies especialistas en la materia.
Contrat6 los servicios de una consultora para&isis de las tendencias en el mercado
agropecuario, ingeniero agronomo para el disefia dstrategia de produccion,
abogado para el asesoramiento respecto al peronalacion de dependencia y demas
cuestiones juridicas y un estudio contable paligu&acion de sueldos, impuestos y
asesoramiento.

En Julio de 2014 su propietario decide incorp@amsno accionista a una

Sociedad Andénima aportando las maquinarias e imgiéms agricolas, ya que la misma
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tiene como objeto la prestacion de servicios agnag@os. El grado de exigencias
vinculado al desarrollo de esta nueva actividadrdgho que los resultados obtenidos
en las ultimas campafias no se correspondierande$esdos.

La situacién particular por la que atraviesa alg@stcimiento hace que sea
necesario la contratacion de servicios de terqaaios continuar con la actividad
primaria, debido a que no dispone de maquinar@rsonal para la realizacion de estas
labores. Mientras el propietario mantuvo una pigdicion activa en los procesos
productivos que demanda la actividad se obtuvienportantes resultados que
motivaron el crecimiento empresarial. Desde el 2@lLpropietario se encuentra
abocado a la direccion de la sociedad en la guedapas herramientas, lo cual pone en
riesgo la situacion de la empresa unipersonaltdrata necesidad de subcontratar

servicios con altos costos con el Unico recurspaditble: la tierra.

5.2.2. Estrategia
Para la campafa 2016/2017 el propietario del Estabiento “Don Roman”

evalla la estrategia mas conveniente para la equbot del campo. Se analiza la
posibilidad de continuar desarrollando la actividgdopecuaria delegando la
administracion y los servicios de laboreo, cedénraeueble a través de un contrato de
arrendamiento o a través de un contrato de aparceniun productor de la zona. El
objetivo del empresario es tomar una decision gaeimice la rentabilidad del
inmueble rural.

La empresa no posee en la actualidad emplead@aeion de dependencia ni
estructura organizativa ya que la actividad se emita concentrada en su propietario
quien se impone como inversor en busca de alteasatjue maximicen la rentabilidad

del capital.
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5.2.3. Sistema de Produccion
El inmueble rural objeto de la actividad se ubicdaeProvincia de Cérdoba, en

la zona de la ciudad de Bell Ville. Dispone de B@0tareas, de las cuales resultan
productivas un total de 280 ha. El predio se encaettambrado para la division de
lotes y dispone de un galpén de 24 x 18 metrostieods en 2006 .

Existen dos tipos de procesos productivos parajéasegun el periodo en que se
inicie la siembra. La “soja de primera” se implaatpartir de septiembre mientras que
la “soja de segunda” se siembra en diciembre, apadamente ya que depende de los
factores climaticos de cada afo. En el establenbmige destina el 30% de la superficie
a la siembra en septiembre y los lotes restantses®ran a fines de noviembre, en
ambos casos con el sistema de siembra directarsiudizula.

El proceso productivo es monitoreado por un ingeragronomo que dispone
técnicas de fertilizacion segun las necesidadesut@o y las condiciones de cada afio.
La cosecha se produce en el periodo marzo-mayafndediguiente. Los cultivos de soja
de segunda presentan menor rendimiento que laleg@amera.

Establecimiento “Don Roman” contrata los servidessiembra, pulverizacion,
cosecha y asistencia técnica ante la inexistecraatjuinaria propia. Los insumos para
la produccion: semillas, agroquimicos, fertilizansen adquiridos, casi en su totalidad a
la Cooperativa donde luego se entregan los produiotgo la modalidad de canje,
situacion que esta condicionada a las variaciones g0 de cambio, ya que dichos
productos son valorizados a precio dolar.

. En este contexto, las posibilidades de rendimidetla actividad primaria
dependen de la cotizacidon de la soja en el mercasjderando que una parte
importante de la produccion se utiliza para comaelascontratacion de servicios con

terceros. Segun las estimaciones del propietdremsto de produccidn con esta
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alternativa se incrementa hasta en un 50%, resdettmsto incurrido si se realiza el
laboreo con recursos propios, contratando direatéaria mano de obra en las épocas

de cosecha.

5.2.4. Sistema de Comercializacion
El productor se encuentra asociado a la Cooperdtiv@n de Justiniano Posse

Limitada donde coloca la totalidad de la producdérsoja. La estrategia de integracion
aplicada por la cooperativa favorece las condicgateecomercializacion de los
productores locales. Dispone de un establecimigguta el acopio, una planta para la
produccion de alimento balanceado, ademas de nesltgervicios de asistencia al
asociado lo cual se traduce en una ventaja convpgbi@ra los productores locales.

Establecimiento “Don Roman” almacena y comercidbzimtalidad de la
produccion a través de la cooperativa, quien ademasesenta como demandante de la
tierra en caso de decidir la cesion del inmueltianaés del arrendamiento o aparceria.

En general existen clientes alternativos en fezaunque las mejores
condiciones comerciales son ofrecidas por la catper

Las ventas de cereales se realizan secuencialsegiie las necesidades
financieras del productor. Los datos historicos westran que luego de la cosecha, en
abril/mayo se realiza la entrega de cereales spdwres y contratistas, lo cual
constituye una venta del 30% de la produccion apradamente. La produccion
restante se mantiene en el acopio hasta identifisagxpectativas del mercado con
respecto al precio. Generalmente se vende un 10%i@n20% en septiembre, 30% en
diciembre/enero y el resto en febrero/marzo. Nieeakzan contratos a futuro
manteniendo los niveles de stock al minimo, colodad excedentes en inversiones

alternativas.
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5.2.5. Situacion Impositiva
Establecimiento “Don Roman” desarrolla su activibbagb la forma de empresa

unipersonal. Se encuentra inscripto en AFIP catlavidad “cultivo de soja”, codigo
011211, con fecha de inicio Julio/1992.

Se encuentra inscripto en el Impuesto a las Gaaswpair lo que presenta una
declaracién jurada anual, abonando previament® @ntcipos.

En el IVA actia como responsable inscripto habiegjdaido la opcion de pago
anual, por lo que se presentan mensualmente l&gagones juradas con pago anual,
en enero del afio siguiente.

En el Impuesto sobre los Bienes Personales se mnauescripto, declara el
patrimonio neto de la empresa unipersonal compuypestel campo, las inversiones
realizadas en sementera de soja al 31 de dicietiebcada afo, el stock depositado en
el acopio y las deudas originadas en las operazid@eanje a la misma fecha.

El impuesto a la ganancia minima presunta gengratzelos periodos anteriores
una declaracién jurada anual, aunque no resultalaomto a pagar por la
compensacion con el impuesto a las ganancias. tk gar préximo periodo fiscal se
deroga este impuesto.

El propietario se encuentra inscripto en el RegiBtscal del Productores de
Granos, por lo que resulta de aplicacion la RG Z3Y en materia de retenciones de
IVA e impuesto a las ganancias.

A nivel provincial, se encuentra inscripto en eplrasto a los Ingresos Brutos
con la modalidad agropecuario, por la cual estatexgel mismo y obligado a la

presentacion de una declaracion jurada anual irgtven
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Tributa el impuesto a los sellos por cada ventayal se encuentra descontado
en el certificado de venta, y el impuesto inmohligor el inmueble rural, que posee
una base imponible de $ 750.000.

El estudio contable realiza la totalidad de loscpdimientos para el

cumplimiento de las obligaciones, frente a los pigyaos nacionales y provinciales.

5.2.6. Datos histoéricos

La Tabla 3 presenta los datos relativos a la pr@dacen las ultimas tres
campanfas de soja, registrados en el EstablecimiBotoRoman”.

Tabla 3 Produccion de soja

PRODUCCION Y RINDES
CAMPANA SOJA 2014/2015 2015/2016 2016/2017
Capacidad (Ha) 280 280 280
Superficie sembrada (ha 280 240 260
Suerficie Cosechada (ha 280 240 260
Produccion Total (Kg) 924.000 912.000 910.000
Produccion por ha (Kg) 3.300 3.800 3.500

Fuente: datos registrados ingeniero agronomo

En relacion a los niveles de productividad origmedn la explotacion del
inmueble rural se obtuvieron los resultados preskrs en la Tabla 4.

Tabla 4 Resultados histoéricos

RESULTADO NETO SOJA (pesos)
CONCEPTO/CAMPARNA 2014/2015 2015/2016 2016/2017
Ventas Netas 1.769.460,00 | 3.292.320,00 | 3.298.750,00
Costos
Semillas 95.200,00 114.600,00 |200.200,00
Fertilizantes 20.706,00 22.690,80 39.639,60
Agroguimicos 133.280,00 |128.352,00 |224.224,00
Servicio Siembra - - -
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83.300,00 91.680,00 176.176,00

Pulverizacion 52.360,00 68.760,00 120.120,00

Servicio Cosecha 141.556,80 |263.385,60 |263.900,00
Honorarios Ingeniero 17.694,60 32.923,20 32.987,50
Honorarios Estudio - - -
Contable 14.400,00 21.600,00 26.400,00

Gastos Comercializacion |392.289,28 |762.830,54 |863.282,88

Impuesto Inmobiliario 5.283,60 6.426,00 8.139,60
Resultado Neto 813.389,72| 1.779.071,86| 1.343.680,43

Rendimiento sobre ventas 46% 54% 41%

Fuente: Elaboracion propia segun registros estatitable

La informacion se agrupa por campafia a los finadatdificar los resultados
netos obtenidos por cada periodo. Las ventas fuesdizadas en diversos periodos con
la cotizaciéon vigente al momento de realizacionpEmmedio para la campafia 214-
2015 la cotizacion era de $ 2.484 por Kgs, encdos@ la moneda estadounidense el
equivalente a $ 8,5y la el periodo 2015-2016e&tip del Kgs cotizabaa $ 1,978 y el
dolar a $ 9.55 y para el periodo 2016-2017 elramtizé en promedio $15,4 y el
precio de la soja en $ 3.6 x Kg. Los datos reflegacbrresponden a las liquidaciones
primarias de granos en cada operacion. Los restaoteeptos fueron documentados
con comprobantes y corresponden al consumo deceadigafia. Los gastos de
comercializacion incluyen el costo de almacenaroieatondicionamiento, fletes,
comisiones sobre ventas e impuesto a los sellosbtinen del registro de los gastos
adicionales originados en la tenencia del cerealtahsu efectiva venta.

Los datos reflejados en las Ultimas campafas paasénsituacion por la que
atraviesa el productor del sudeste de la providei€dordoba. Los rendimientos sobre
ventas presentan niveles acordes al riesgo asysoidel productor. Las ventas se

mantienen en el mismo nivel como consecuenciagipriecios de mercado de la soja,
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mientras que los costos tienden a incrementars@aydado una porcién importante de
los ingresos por ventas.

La situacién resulta alarmante en la ultima campafgue los niveles de
rentabilidad se reducen en un 25% respecto dehaf@vior, lo cual responde al
incremento de los costos y el estancamiento der&asos de venta. Si bien la empresa
no presenta un escenario negativo en cuanto asaftados obtenidos, los riesgos
propios de la actividad exigen el analisis de aiiBvas para evitar caer en zona de

pérdidas frente a diversos escenarios.

5.3. Conclusiones Diagnadsticas

El mercado internacional para la comercializaciérsoja se caracteriza por la
demanda constante por parte de paises consumibta®leaginosa y sus derivados.
Estados Unidos es uno de los principales paisesipiares de soja, por lo que
constituye el mercado de referencia en materisefieidon de precios. Como
consecuencia de los excesos en los niveles deqmidduy la intervencion de variables
economicas a nivel mundial, el precio internaciateala soja se mantiene a niveles
estandares con tendencia a la baja en ciertodperite cada afio. El mercado se
caracteriza por captar la totalidad de la produgcdinque los precios se encuentran
definidos por la interaccidon de la demanda y ofané@el mundial.

Argentina se vio beneficiada por la creciente dedaate soja y el incremento
de precios internacionales, frente a las capacg@daicas de los campos nacionales,
aptos para la produccion de la misma con excelemtetes de rendimiento,
especialmente en la zona central conformada patdbér Buenos Aires y Santa Fe.
Existe un gran nimero de productores de diversonafias, que comercializan la
produccion con escaso poder de negociacion frelaie @ndiciones impuestas por
exportadores y fabricantes que operan en el metoadb
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El sector agricola nacional es vulnerable a lambbas que definen los precios
de venta, asi como los costos de los insumos jcgEve laboreo, en el marco de un
proceso inflacionario, con tipos de cambio defisigor la politica econémica nacional,
creciente presion fiscal y restricciones a las agienes internacionales. En este
contexto, los pequefios productores abandonaroerebato frente a la pérdida de
atractivos por la reduccion de rendimientos y lesgos asociados a factores climaticos,
incertidumbre respecto de las politicas futuragegiente incremento de los costos de
produccion.

Establecimiento “Don Roman” posee una importantgaja competitiva
asociada a la propiedad de la tierra y sus cafsiitars técnicas que potencian la
capacidad de produccion. La ubicacién geogréafitaatapo permite maximizar los
rindes obtenidos, con acceso a la comercializexidavés de una cooperativa local, lo
cual no requiere de la disposicion de recursos gldraslado o acondicionamiento de la
produccion. La empresa ha sido gestionada conitemigrde inversion, por lo que se
tercerizan la totalidad de servicios de laboredycendo al minimo los niveles de
inversion y los requerimientos de personal padeséarrollo de tareas internas.

La estrategia basada en la reduccion del capaatado a la explotacion
agropecuaria, aportando las maquinas y herramiahtiesarrollo de otro proyecto, se
basé en la posibilidad de obtener beneficios &t ae la compensacion con canjes
pactados en funcidn a un porcentaje de la prodngcgenerar un beneficio por el
propietario a través de la comercializacion deekeedentes. La evolucion de las
variables del mercado, en relacion al precio deéavda la soja, redujo al minimo los
valores de venta, disminuyendo drasticamente kabéidad obtenida. La ubicacion del
establecimiento y la trayectoria de su propietpgomiten interactuar en el mercado con

una rivalidad minima, ya que se accede a la fir&i de las operaciones a través de
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canjes, las condiciones para la prestacion deciesvée mantienen en cada campafa y
la calidad de la produccién permite su colocacidfoema inmediata.

La gestién de la empresa agropecuaria se conamttacisiones orientadas a
los periodos en que resulta conveniente realigardatas, para obtener beneficios
asociados a los precios de venta. El propietarigsenencuentra abocado a las tareas
productivas, por lo que posiblemente se estén gadercostos innecesarios para los
niveles de produccion alcanzados. El establecimis@tencuentra asistido técnicamente
por un ingeniero agrénomo, aungue las decision@sveesion, financiacion,
comercializacién y produccién son concentradasuger@pietario quien adopta la
posicién de un inversor, sin el andlisis de lasades que definen los niveles de
rentabilidad obtenidos.

Frente a la reduccion de los niveles de rentalilikala actividad agricola de
produccion de soja bajo la forma de empresa uropeats las tendencias de
estancamiento del sector que requieren de maydbsiargara la toma de decisiones,
sera necesario evaluar nuevas alternativas pasglatacion, minimizando el riesgo a
través de la gestion empresarial y la utilizaciérias$ recursos disponibles.

Por tal motivo, las tendencias del mercado a futtwo aumento de costos y
reduccion en los precios del mercado obligan alresgpio a redisefiar esta estrategia
para evitar los perjuicios en los niveles de gal@nesperados.

La inexistencia de recursos propios para el degade la produccion primaria
y la necesidad de contratar servicios de terceams ¢ laboreo y la gestién general del
establecimiento definen una situacién interna ¢araada por la vulnerabilidad
respecto de la evolucion de las variables del nderdan condiciones 6ptimas, las

expectativas de resultados positivos se basan gmaseondiciones en la cotizacién de
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la soja, ya que una parte significativa de la peathn queda en manos de quienes
realizan las prestaciones de servicios para laoidte de la produccion.

En este contexto, a los fines de evitar la incarsid pérdidas futuras, existe la
posibilidad de explotar el campo a través de utratmde arrendamiento por cosecha a
celebrar con la Cooperativa Union de Justiniana®bastda., o vincularse con un
productor de la zona a través de un contrato deapa. El analisis de estas variables

sera desarrollado como propuesta de intervencion.

5.4. Matriz FODA
A los fines de identificar los aspectos relevadigssector agricola en el que
opera el propietario del Establecimiento “Don Rofrensintetizan en la Tabla 5 los

factores que definen la posicion competitiva dengresa.
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Tabla 5: MATRIZ FODA
Tabla 5:

Matriz Foda

ANALISIS DEL SECTOR EXTERNO

OPORTUNIDADES

AMENAZAS

» Demanda del mercadpara la colocacién de
la totalidad de la produccién.

* Incentivos a la exportacion de productos
primarios y sus derivados

» Consumo mundial de soja y sus derivados.
» Politica econdmica nacional basada en el
crecimiento del sector. Nuevas leyes para

impulsar el desarrollo de las Pymes.

. Contexto inflacionario.

. Inestabilidad econémica e incertidumbre

. Periodos recesivos en la economia

nacional.
. Riesgo por factores climaticos
. Tendencia a la reduccion del precio

internacional.

. Poder de negociacion de exportadores g
* Rivalidad media del sector industrias.
ANALISIS DEL SECTOR INTERNO
FORTALEZAS DEBILIDADES

» Propiedad de la tierra

e Asesoramiento profesional

e Calidad de la tierra y ubicacién del
establecimiento.

» Antecedentes de rendimientos histéricos pq
encima de la media de la zona.
» Inexistencia de deudas y compromisos que
limiten la toma de decisiones

» Disposicion de alternativas para la
explotacion.

=

. Subcontratacién de servicios de laboreq
con altos costos.
. Concentracion del riesgo patrimonial en
la empresa unipersonal.

. Ausencia de presupuestos y proyecciones
financieras. Estructura organizativa informal.
. Inexistencia de activos fijos para el

desarrollo de la produccién por sus propios
medios.

. Necesidad de contratacion de servicios
profesionales para continuar con la empresa
unipersonal.

. Tendencias a la minimizacion de los
resultados positivos.

. Presién impositiva, alta carga tributaria.
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6. Propuesta de aplicacién
1. Recopilacion de informacion

En esta etapa se trabajo con informacion obtenidavés del sistema de
registros contables llevados por su propietarist¢gia SAE) y la documentacion
respaldatoria del mismo — liquidaciones de veritatyras de compras y gastos -
posibilitando la obtencion de informacién pentiteey Util para analizar la situacion de
la explotacion: ingresos, costos, resultados hestéy situacion patrimonial, variacion
de la rentabilidad. También se solicitaron lasnas declaraciones juradas de los
impuestos nacionales y provinciales. Del analii@staado se determina que
Establecimiento “Don Roman” atraviesa por una situafinanciera que requiere del
analisis de los factores que inciden en los redodtale su actividad para luego orientar
las decisiones hacia el cumplimiento del objetigsd propietario: maximizar la
rentabilidad.

Segun los datos historicos de las ultimas tres afiagpde soja, la estrategia de
producir a cualquier precio pone en riesgo el anemito de la empresa a pesar de las
ventajas competitivas adquiridas como consecuelecia calidad de los recursos y
ubicacién geogréfica. Se detecta el incremento@sledstos incurridos como
consecuencia de la subcontratacion de tercerodgsatareas de laboreo. Las
posibilidades de alcanzar los objetivos empressiqledan supeditadas a cuestiones
del mercado, tales como la cotizacion o tipo delwaypguedando fuera del alcance la
aplicacion de estrategias basadas en minimizaost®s incurridos. En este sentido,
resulta necesario el analisis de las variablesvimientes, para definir si realmente es
conveniente continuar con el desarrollo de la &t primaria o se obtienen mejores
rendimientos con otras alternativas de explotadg@innmueble rural, Unico activo

afectado a la actividad.
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2. Entrevistas

Se llevo a cabo entrevistas con el propietaricedlblecimiento, al ingeniero
agronomo y al Contador, asesores actuales enti@megperativa y contable. Las mismas
fueron del tipo semi estructuradas, utilizandgprgas sobre temas que sirvieron de guias
de converacion. Los datos obtenidos se utilizaron para &lisia de las alternativas
propuestas.

El propietario del establecimiento dispone de lgegiencia y conocimientos,
aungue paralelamente se encuentra desarrollandoif@s para otra empresa, por lo
que resulta conveniente el analisis de las sigesesiternativas:

1. Continuar con la empresa unipersonal. En estesmsontinla
tercerizando el servicio de laboreo ademas dadteasia de un
administrador que realizaria las gestiones comegciaproductivas
propias de la actividad.

2. Celebrar un contrato de arrendamiento. Existe &bmlad de ceder el
inmueble para la produccion de soja con un conaratadental por
cosecha.

3. Celebrar un contrato de aparceria. Mantiene ret@sicomerciales con
productores de la zona dispuestos a realizar Ex$mn para la
produccion de soja a través de una retribucionvedgnte a un
porcentaje de la produccion.

Las alternativas disponibles se proyectan pararigafia 2016/2017 en el
marco de un contexto de incertidumbre respectasigdriables que definen el
comportamiento del sector.

Si bien el riesgo climatico, la evolucion de |la deha y los rendimientos

obtenidos son variables relevantes, las caradctassdie las mismas no permiten
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identificar diversos escenarios sobre estimaciosmsnables. Por tal motivo se
mantienen segun los estandares definidos paramagafias anteriores.
Considerando los escenarios disponibles para lp&idande soja en curso, se
establecen en el proximo apartado las variableslgfieen el comportamiento del
sector, estimando los pardmetros en ddlares, fakxsde realizar las estimaciones de

cada alternativa en los tres escenarios.

6.1. Planteo de premisas

Con la participacién del Ingeniero Agrénomo y Cadiataque asisten al
propietario del establecimiento “Don Roman” se i las siguientes premisas que
servirdn como base para las estimaciones que p@rooimparar las alternativas de
explotacion del inmueble en los tres escenarios@dalos.
. El inmueble dispone de 300 hectareas, de las ctedaltan productivas 280
hectareas, por lo que a los fines de todas lahatteas se considera que se utiliza la

totalidad de la capacidad de produccion.

. La base imponible para el impuesto inmobiliaricaparperiodo 2017 se estima
en $ 750.000.
. La estimacion del precio de venta de la soja peai@2017/2018, segun la

evolucion de los mercados internos y externosarsaien los de U$S 253 la tonelada,
tomado como valor técnico para el mercado inteeto de retenciones a las
exportaciones.

. El rinde promedio de la sementera de soja en abkestimiento “Don Roman”

es de 35 quintales por hectéarea.
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. El costo de los insumos son cancelados a travépeataciones de canje, por
medio de las cuales se entrega parte de la pranupara compensar la compra o
prestacion de servicios.
. Los costos promedios de los insumos por hectamsappaducir soja de segunda
segun los datos suministrados por el INTA pa@bapafia 2017/2018, serian:
Semillas Para sembrar 1 ha de soja se debe lograr al i2&@asil plantas, es
decir mas de 250 mil semillas por ha, equivaler@é a 100 kilos de semilla de soja por
ha. Cada bolsa de semillas tiene 40 kilos, paoaritotson 2 bolsas de semilla por ha,
cuyo costo es alrededor de 25 y 30 usd cada urtantgecomo promedio para el
calculo en 50 usd por ha. En el presente trabajoissideré que toda la semilla es

adquirida, no se utilizada soja propia de campafiteiores.

Fertilizantes: Nitrégeno, Fésforo y Potasio. Su cotizacion estpoelada y se
adquiere en bolsas de 50 kilos. El costo de ditdgmtitizantes oscilan entre los 400

usd/tonelada. Por lo tanto el costo de fertilizAalde soja puede alcanzar los 40 usd/ha.

Agroquimicos:el requerimiento de herbicidas e insecticidas pata cultivo ha

ido disminuyendo como consecuencia del avance liggico. En cada aplicacion de
herbicidas se consumen entre 1,5 a 2 litros, cagt®scila entre 8 a 9 usd/litro. En el
caso de los insecticidas el costo es de 20 usdbémgpstos de aplicar fungicidas oscila

entre 25 y 30 usd/ha. Esto hace un total de 6hasd/

Servicios de laboreq contratados a terceros se pactan en 30 dddares

hectareas (incluye siembra y pulverizacion), aplittael sistema de siembra directa.

Servicio de cosechae retribuye con un 10 % del total de la produtsiegun el
valor de pizarra al momento del pago.
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. El ingeniero agrénomo percibe honorarios equivateat 2 % del total de
ventas mas una cantidad fia segun lo establecidelpolegio de ingenieros
agrénomos.

. El Estudio Contable y asesores econdmicos pactaoranos equivalentes a 15
guintales de soja por mes.

. Los gastos de comercializacion incluyen: almaceeataide la produccion
hasta su venta, acondicionamiento, transporteigtiog desde el establecimiento hasta
el acopio y eventualmente la planta fabril o puestmmisiones, seguros y gastos
generales para la venta de la produccion. Esteeppmecepresenta un 20,44% del total
de ventas, calculado segun la proporcion que reptagste rubro en los datos
historicos.

. Para continuar con la empresa unipersonal se tantneadministrador que sera
retribuido con el 5% del resultado neto antes qumigstos.

. Segun los datos relativos al comportamiento detatkr obtenidos a través de
la entrevista con el productor primario y cotejados el INTA, respecto de la campafia
2017/2018, en caso de celebrar un contrato dedam@ento por cosecha se pacta una
retribucidén en pesos equivalente a 9 quintaleopemor hectarea productiva, a cobrar
al finalizar la cosecha. El propietario del campma a su cargo los impuestos que
recaigan sobre el inmueble.

. En caso de celebrar un contrato de aparceria $& aa& retribucion equivalente
al 35% de la produccion bruta. Esta retribuciomiltesde la verificacion en el mercado
de las condiciones pactadas entre las partes,meareb de los contratos de aparceria
gue se detectaron vigentes. Desde el INTA fuerorfiromados como razonables tales

proporciones. Con esta modalidad, el propietagieesoja, por lo que corre por su
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cuenta el proceso de comercializacion, ademasod&d ampositivo sobre el inmueble y
la actividad en general.
. El sujeto se encuentra obligado a abonar aportéatorios en concepto de
trabajador autébnomo. Corresponde la categoripdt |o que paga en promedio $
1.882,01 por mes (a partir de setiembre 2017).
. A los fines de la liquidacion del impuesto a laea#ias, no mantiene
familiares a cargo.

Las premisas se plantean con el objetivo de ideatifas ventajas y desventajas
correspondientes a la explotaciéon de un inmuelvdd con diversas alternativas y

escenarios.

6.2. Empresa Unipersonal

La alternativa de mantener el funcionamiento dam@resa unipersonal a traves
de la explotaciéon agricola supone la instrumentad&los medios para la gestion de
recursos y toma de decisiones relativas a la podiny comercializacion.

A los fines de llevar a cabo esta alternativa seéta celebracion de un
contrato de prestacion de servicios con un Contadaiministrador de empresas que
asuma la funcién de Gerente General, con la canebente rendicion de cuentas al
propietario.

6.2.1. Situacion Juridica

La organizacion a través de una empresa unipersoraiquiere de la

constitucién de la misma frente a organismos efpesi El propietario mantiene la

inscripcion realizada ante la AFIP y DGR continuardn la actividad declarada.
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Esta alternativa de explotacion supone la celebnade contratos de prestacion
de servicio con los profesionales intervinienteantaniendo la condicion de
independientes con respecto a la empresa.

El funcionamiento a través de una empresa unipatsoipone la asuncién de la
totalidad de los riesgos vinculados a la activigéak relaciones originadas en la
misma. El propietario compromete su patrimonio @easfrente a los potenciales
conflictos juridicos que se originen en la actidigr la relacién con clientes,
proveedores o contratistas, lo cual supone unaiadg@ional a los propios de la
actividad. Tiene responsabilidad ilimitada y salida

Entre las ventajas de la empresa unipersonalceetran: menor costo
impositivo, menor costo de administracién y manteento, no se encuentra obligada a
confeccionar balances para la registracion de geaociones.

Entre las obligaciones s frente a organismos iniposise encuentran los
siguientes:

* Registro Fiscal de Operadores de GranasRG 2300/07 establece los
procedimientos para la inclusion de los sujetosrgakcen compra venta de granos no
destinados a la siembra, cereales, oleaginosog, ategumbres secas. Si bien no
resulta de la normativa una obligacion explicigpezto de los procedimientos para
ingresar al registro, el sistema de retencion ateuge IVA resulta financieramente
conveniente para los productores que son benebigieon régimen de reintegro
sistematico de las retenciones practicadas porir@ides, intermediarios y
exportadores. Por otra parte, los procedimientbsitzen implicitamente al productor a
la realizacion de operaciones con la documentamtonde a los niveles de produccion

declarados.
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« Existencia de Granos no destinados a la siembreeédes y oleaginosas) y
legumbres secas (porotos, arvejas y lentejas) dpigmproduccion la RG 2750/10
obliga a informar el stock disponible al 31 de agake cada afio de los granos
obtenidos, hasta el 30/09 de cada afo. La existelecgranos provenientes de los
cultivos de invierno se informan en el periodo @ly®1 de octubre de cada afio.

» Capacidad productivéRG 2750/10) obliga a informar las hectareas dadts a la
produccion de granos con cultivos de invierno (\rarento 31 de octubre de cada afio)
y cultivos de verano (vencimiento 31 de enero dia @dio).

* Produccién de trigo, soja, maiz y girag®lG 3342/12) obliga a informar la
produccion total de trigo (entre el 01/09 del agardcio de la campafia, al 28/02 del
afo siguiente). La informacion de la producciorealtta en relacion a la soja, girasol y
maiz se presenta entre el 01/01 del afio siguiémei@ de la produccion, hasta el
31/08 de dicho afio.

» Registro de Claves BancariaSe informan los datos referidos al productoroeias

las entidades Bancarias (CBU).

* Emision de Cartas de Porte (RG 2595/(®9ra el traslado de productos primarios es
obligatorio el uso de estos documentos, emitidoaves del Sistema Jauke
implementado en la plataforma on line de AFIP. i&dpictor solicita la emision de
cartas de porte y las imprime previa autorizaci@i\BIP. Posteriormente antes del
traslado de la produccion solicita el Codigo deza@kdlidad de Granos (CTG) para lo
cual debe informar los detalles de la carga, tramispa, etc. Finalmente las cartas de
porte emitidas vencidas, extraviadas o no utiligatadeben informar para cancelar su
vigencia.

* TIRE :el 25 de Julio de 2017 por medio de la RG (AFIBP8-/E se establecid la

creacion de un nuevo registro fiscal, en este dadeerras rurales explotadas,
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reemplazando lo dispuesto respecto a inmueblelesyrar la RG (AFIP) 2.820. Esto
impactara en mayanedida en los pequefios establecimientos, sumanygoresacostos
de administracion.

El desarrollo de la actividad como productor agoopgio supone el
cumplimento de estos regimenes para evitar lasadio de multas y sanciones sobre el

productor.

6.2.2. Situacion financiera
Las ventas estimadas segun las premisas defi@dasso se explotacion del

inmueble rural a través de una empresa unipergonlals escenarios alternativos se
presentan en la Tabla 6.

Tabla 6 Ventas Empresa Unipersonal

EMPRESA UNIPERSONAL

CAMPANA SOJA PESIMISTA PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Capacidad (Ha) 280 280 280 802
Rinde por Hectérea (Q) 30 32 35 32
Caotizacion (U$S/Q) 2B 23 23 23
Tipo de cambio 18,00 19,50 22,00 19,83
Ventas Netas 3.477.600,00 | 4.018.560,00 | 4.958.800,00 | 4.129.828,89

Fuente: elaboracion propia segun premisas

Es importante considerar los criterios utilizadasada definicion de las
variables que definen los niveles de actividadadenhpresa agropecuaria. En este
sentido, existe un numero ilimitado de aspectospgieelen modificarse y que impactan
en las ventas esperadas por el empresario. Estvatables intervinientes podemos
identificar:

. Rinde por hectarea: se refiere a la cantidad deograbtenida al

momento de realizar la cosecha. Entre los factuuesntervienen en la obtencion del

mismo se identifican las condiciones climéaticas féeechas de siembra y cosecha, la
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calidad de los insumos utilizados y los serviciesatboreo, el nivel de precipitaciones,
entre otros. Se consult6 al ingeniero agronomoregailiza el asesoramiento al productor
respecto de los parametros a considerar para esgnmdimientos maximos y minimos
esperados. Segun los dichos del profesional, redeaxbase ciertas que permitan definir
esta variable, razon por la cual, a los fines dsstamacion y analisis comparativo, se
utiliza un estandar basado en el nivel promedieddimiento registrado por el
productor en los ultimos tres afios, manteniendstante esta variable en los distintos
escenarios.

. Cotizacion: en el desarrollo de las premisas queipen realizan un
analisis comparativo se definié un valor de coiizacle la soja en ddlares, equivalente
a 23 ddlares por quintal. La evolucion de estaadeiresulta incierta debido a la
multiplicidad de factores que intervienen en surndgbn, en el ambito nacional e
internacional. Por tal motivo, proyectar diferermeseles de cotizacion en los
escenarios analizados resulta una estimacionahbitsin un sustento documental que
permita demostrar sus fundamentos. El objetivadélisis se basa en la comparacion
entre las alternativas, para definir la conveni@rei relacion al productor para lo cual
se mantiene constante la cotizacion en todos mnasos analizados.

. Tipo de cambio: la definicion de la existencia deescenario optimista,
pesimista o probable, se sustenta en la evoluci@erada de esta variable. La tasa de
inflacion anual proyectada para todo 2017/2018asta un 22% , en tanto que la
cotizacion del dolar a 18,3 pesos para fin de dé@cuerdo a las proyecciones
formuladas por economistas y consultoras en eMaelgnto de Expectativas
Econdmicas (REM) elaborado por el Banco CentralRBY Los pronosticos del nivel
de tipo de cambio nominal ($/US$) promedio mensspkrado para los préximos seis

meses de 2017 se ubican entre $/US$ 17,8 y $/US$NI&nteniendo constantes el
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resto de las variables, el monitoreo de la cottwadel dolar permitird identificar y
ajustar el tipo de cambio, el cual fue consideralon promedio para su comparacion
con las restantes alternativas analizadas.

Ademas de los escenarios planteados se calcultouregio de ventas
considerando los extremos de la proyeccion, oleoiein dato representativo y
estandar de los niveles de ventas que genergfayacto.

Los costos asociados a la actividad, corresporeienta campafia 2017/2018 se

presentan detallados en la Tabla 7.

Tabla 7 Costos Empresa Unipersonal

Semillas 252.000,00 273.000,00 | 308.000,00 |277.666,67

Fertilizantes - - 4 -

Agroquimicos 252.000,00 273.000,00 |308.000,00 |277.666,67
Servicio Laboreo 378.000,00 409.500,00 |462.000,00 [416.500,00
Servicio Cosecha 347.760,00 401.856,00 495.880,00 415.165,33
Honorarios Ingeniero 170.352,00 181.171,20 199.976,00 183.833,07
Honorarios Estudio Contable  62.100,00 67.275,00 9000 68.425,00

Gastos Comercializacion |710.821,44 821.393,66 1.013.578,72 |848.597,94

Honorarios Administrador [112.392,00 241.275,78 310.904,40 221.524,06

Fuente: elaboracidn propia segun premisas

Los costos corresponden a los conceptos estimados escenarios calificados
segun el tipo de cambio. Paralelamente se calcufmamedio, a considerar como

medida estandar.
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Del analisis de los componentes en la estructumsi®s resulta significativa la

incidencia de los gastos de comercializacion, éalpeente para pequefios y medianos

productores que operan en una provincia mediteardfete concepto representa un

31% del total de costos de la empresa agricol&rango la relevancia de los restantes

costos necesarios para la produccion.

En la tabla 8 se presentan los resultados estineadoada escenario

considerando las ventas y costos estimadas.

Tabla 8 Resultados Empresa Unipersonal

RESULTADO EMPRESA UNIPERSONAL (pesos)

PESIMISTA PROBABLE OPTIMISTA PROMEDIO
Ventas Netas 3.477.600,00 4.018.560,00 4.958@D0 4.151.653,33
Costos 2.285.425,44 2.668.471,64 3.174239 2.709.378,73
Resultado Neto 1.192.174,56 1.350.088,36 1.784.560,88 1.442.274,60

Fuente: elaboracién propia segun premisas

Los resultados obtenidos por la explotacion soitigos en los tres escenarios
proyectados, lo cual responde a las caracterisie#s zona, en relacion a la capacidad
de la tierra y condiciones climaticas favorablesmgtimizar la produccion.

Si consideramos una estabilidad en el tipo de caff@sicenario optimista) los
resultados para la campafia 2017/2018 tienderaamento con respecto a la campafa
anterior del 7%.

En sintesis, se identifica la capacidad de la ¢apion para generar resultados
positivos, lo cual representa una ventaja compatittn los préximos apartados se
analiza la incidencia impositiva a los fines deniifecar la rentabilidad neta cada uno de

los escenarios planteados.
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6.2.3. Situacion impositiva
Los célculos realizados para obtener el resultato ae la explotacion agricola

no consideraron el efecto impositivo, cuyo costé seportado por el propietario. A
continuacion se realiza un analisis del tratamiémiote a cada uno de los impuestos
vigentes a nivel nacional, provincial y municipal.

En particular, el IVA no genera un costo para eltcbuyente, quien lo traslada
a través de las ventas. Ademas la actividad aguapecadmite la opcion de pago anual
por la que el saldo resultante sera diferido helstancimiento para la presentacion de
la declaracion jurada del dltimo mes de cada afiesee caso diciembre. La modalidad
de canje utilizada para la retribucion de las casprprestaciones beneficia al
empresario por la posibilidad de concentrar lostdsly créditos fiscales en los
periodos de cosecha, evitando desfasajes finas@ercelacion a este impuesto.

En sintesis, el IVA queda fuera del analisis porgjusaldo de la declaracion
jurada sera abonado en su totalidad con fondo$uguen trasladados al comprador o
intermediario en la operacion de venta, neto @®iapensacion con créditos fiscales.

El impuesto a las ganancias representa uno deifasgales tributos que incide
sobre la actividad empresaria. A los fines degaitiacion se presenta una declaracion
jurada anual correspondiente a la persona fididartide la empresa unipersonal, quien
debe declarar estas ganancias comprendidas endeateategoria y determinar la base
imponible del periodo. En la Tabla 9 se presen&s@liema de liquidacion y calculo del
impuesto a las ganancias para el periodo fiscal 2alque se produce el
devengamiento de las operaciones vinculadas arlpaféa.

Tabla 9 Impuesto a las Ganancias empresa unipérsona

Fuente: elaboracién propia segun premisas

IMPUESTO A LAS GANANCIAS EMPRESA UNIPERSONAL
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CONCEPTO PESIMISTA | PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Ventas 3.477.600,00 4.018.560,00 4.958.800,00 4.151.653,33
Costos -2.285.425,44 -2.668.471,64 -3.174.239,12 -2.709.378,73
Depreciacion

Galpén -7.500,00 -7.500,00 -7.500,00 -7.500,00
Impuesto a los sellgs -4.173,12 -4.822,27 -5.950,56 -4,981,98
Impuesto

Inmobiliario -60.351,0( -60.351,00 -60.351,00 -60.351,00
Resultado Neto 3°

Categoria 1.120.150,44 | 1.277.415,08 | 1.710.759,32| 1.369.441,61
Aportes Autbnomo -20.433,36 -20.433,36 -20.433,36 -20.433,36
Ganancia Neta 1.099.717,08 1.256.981,72 1.690.325,9¢ 1.349.008,25
Deducciones

Personales - - - -
Ganancia no

imponible -66.917,61 -66.917,61 -66.917,61 -66.917,61
Deduccion Especia -66.917,61 -66.917,61 -66.917,61 -66.917,61
Ganancia Neta

Sujeta a impuesto 965.881,86 | 1.123.146,50 | 1.556.490,74| 1.215.173,03
Impuesto a las

ganancias 237.351,96 312.377,36 492.491,14| 347.406,82

Para el célculo del impuesto a las ganancias eme&stkenario se estimo el costo
impositivo vinculado con el inmueble rural a nipebvincial. Segun la Ley Impositiva
vigente para el afio 2017 para la liquidacion adstriaiva de este tributo se aplica el
14,28 por mil sobre la base imponible definida gatastro. Este impuesto es deducible
para el célculo de la ganancia, siendo constamtelpsitres escenarios.

El impuesto a los sellos se aplica sobre las lagi@hes primarias de granos,
como documentos equivalentes a la factura de v8etin el Codigo Tributario
vigente en la provincia de Cordoba, para el ain@ 28A&licuota aplicable es del 1,20
por mil, sobre el total de ventas incluidas en dapladacion. Este concepto representa
un gasto de comercializacion deducible para eltaldel impuesto a las ganancias.

El impuesto sobre los ingresos brutos vigente g@mdeincia de Cordoba admite
en el articulo 203 una exencion para la actividadaria, por lo que no corresponde

liquidar ni pagar este tributo provincial.
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Para el periodo 2017 el propietario ya no deberdgmtar declaracion jurada
para la liquidacion del Impuesto a la Ganancia M@aPresunta, por encontrarse
comprendido en la Ley de Pymes donde estableceesicién a partir de dicho periodo.

Finalmente, la estructura tributaria a nivel naal@se completa con la
liquidacion del impuesto sobre los bienes persen@BP). Para el calculo de la base
imponible se incluye el Patrimonio Neto de la ersprenipersonal al 31 de diciembre
mas los bienes del hogar del contribuyente, noiderando otros bienes particulares.
En la Tabla 10 se presenta la estructura de ligiiday determinacién del impuesto
sobre los bienes personales.

Tabla 10 Impuesto sobre los bienes personales smprepersonal

IMPUESTO SOBRE LOS BIENES PERSONALES
EMPRESA UNIPERSONAL

CONCEPTO PESIMISTA | PROBABLE | OPTIMISTA | PROMEDIO

ACTIVOS
Inmueble Rural 750.000,00 |750.000,00 |750.000,00 |750.000,00
Galpon 67.500,00 67.500,00 67.500,00 67.500,00
TOTAL ACTIVO 817.500,00] 817.500,00 817.500,00; 817.500,00

PASIVO

TOTAL PASIVO - - - -
P. NETO EMP UNIP 817.500,00] 817.500,00 817.500,00; 817.500,00
Bienes Personales y
del Hogar 40.875,00 40.875,00 40.875,00 40.875,00
BASE IMPONIBLE 858.375,00] 858.375,00] 858.375,00] 858.375,00
IBP - - - -

Fuente: elaboracion propia segun premisas

Para la liquidacion del Impuesto sobre los Bieresdhales se consideré como

anico activo gravado la participacion en el patmmometo de la empresa unipersonal.
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La valuacion de los activos responde a los mismiteyios aplicados en la liquidacion
del impuesto a la ganancia minima presunta, exeepto que respecta a la deduccion
especial sobre el valor del inmueble rural, queasalta admitida para el IBP. Se
considera que no existe pasivo.

La Base imponible incluye el minimo legal en cotioafe bienes personales y
del hogar. Para el periodo 2017 no correspondgualacion del IBP porque el total del
activo personal al 31 de diciembre no supera eimuexento de $ 9500.000. Con
respecto a este tributo, no resulta relevantg@elde escenario, ya que se trata de
valores definidos segun los parametros de la ley.

Para completar el analisis, en la Tabla 11 se ptasma sintesis de los
impuestos aplicables sobre la actividad de la esapunaipersonal para la campafa de

soja 2017/2018.

Tabla 11 Costo impositivo empresa unipersonal

Impuesto Inmobiliario | 60.351,00 60.351,00 60.351,00 60.351,00

Impuesto a los Sellos |4.173,12 4.822.27 5.950,56 4.981,98

Total Imiuestos CBA 64.524,12  65.173,27 66.301,56 65.332,98

Impuesto a las
Ganancias 237.351,96 |312.377,36 |492.491,14 |347.406,82

Impuesto sobre los
Bienes Personales - - - -

Total Impuestos
Nacionales 237.351,96 312.377,36 492.491,14 347.406,82

COSTO IMPOSITIVO
2017/2018 301.876,08 377.550,63 558.792,70 412.739,80

Fuente: elaboracién propia segun premisas
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La estructura tributaria analizada para la empuegaersonal cuya actividad es

la produccién de soja se encuentra concentradblempeesto a las ganancias, que

representa el 90% del total de la carga tribut&samportante destacar la sensibilidad

de esta variable en los distintos escenarios, gegiste una relacion directa y

proporcional del impuesto frente a los cambiosaerotizacion de la moneda extranjera.

6.2.4. Rentabilidad Empresa Unipersonal
El desarrollo de los aspectos especificos de laesapnipersonal, proyectados

para la campafa 2017/2018 se complementa conldisaui la capacidad para generar

resultados positivos y su relacion con la inversifattada a la actividad.

Uno de los componentes que definen la rentabikedald ganancia neta que

origina la actividad, sintetizada en la Tabla Xasés del Estado de Resultados para el

caso bajo andlisis.

Tabla 12 Estado de Resultados empresa unipersonal

ESTADO DE RESULTADOS EMPRESA UNIPERSONAL

PERIODO 2017/2018 PESIMISTA PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Ventas Netas 3.477.600,00 4.018.560,00 4.958.800,004.151.653,33
Costo de ventas -1.229.760,001.357.356,00 |1.573.880,00 -1.386.998,67
Resultado Bruto 2.247.840,00| 2.661.204,00 | 3.384.920,00| 2.764.654,67
Gastos de Comercializacign -710.821,44 -821.393,661.013.578,72 -848.597,94
Gastos de Administracion -372.777,36 -517.655,34614.713,76 -501.715,49
Impuestos Provinciales -64.524{12 -65.173,2766.301,56 -65.332,98
Impuestos Nacionales -237.351,96 -312.377,36492.491,14 -347.406,82
Resultado Neto 862.365,12 944.604,37 | 1.197.834,82| 1.001.601,44

Fuente: elaboracién propia segun premisas

Para la elaboracion del Estado de Resultadosageurgaron los conceptos

definidos en las tablas anteriores, en las ques@gtaron los conceptos incluidos en
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cada escenario. A los fines de facilitar la intetacion de resultados considerar la
siguiente composicion:
« Costo de ventasncluye semillas, fertilizantes, agroquimicos, sgovde
laboreo y cosecha.
» Gastos de comercializaciomcluyen los gastos incurridos por la venta del
cereal, estimados en un 20,44% del total de lasen
» Gastos de administracidimcluye honorarios al ingeniero, estudio contable y
administrador, aportes de autonomos y depreciatbgalpon. En el caso del
ingeniero agronomo por la tarea de gerenciamientoal implica la
Administracion y Direccion Técnica del estable@nto, el honorario
Minimo Sugerido por el colegio de ingenieros agnmas de la Provincia de
Cordoba es de 0,50 agros/ha/mes + 2% del valto deula produccion. El
valor agro a partir de enero 2017 es de $ 30.
» Impuestos provinciales y nacionalegrupan los calculos obtenidos de las
liquidaciones detalladas en los apartados anteriore
Los datos proyectados en los diversos escenanostpa definir la capacidad
para generar resultados por parte de una emprgsasonal con actividad primaria en
la zona de Bell Ville, Provincia de Coérdoba. Es amignte destacar la variabilidad del
resultado neto en un escenario optimista. Asimisasoresultados obtenidos en un
escenario probable son coherentes con el promedioal resulta a favor de un
parametro de referencia a los fines del analisis.
Cabe reconocer la inexistencia de previsionesstimaciones que permitan
identificar el riesgo asumido por el empresarianAsmo, se considera que esta
alternativa resulta vulnerable respecto de logagssjue se originan en el impacto de

los factores climaticos tales como el nivel deiligy la existencia de granizo, las
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condiciones para el desarrollo de labores y lapéeaturas maximas y minimas que
operan en el proceso productivo. Ademas existega®vinculados a la posibilidad de
aumentar el consumo de materia prima para la pod@ucel nivel de pérdidas
originadas en la cosecha a través de terceras;relnento de los costos en el mercado
interno y la evolucion de las variables de coméirgieion sobre las cuales el productor
no tiene la posibilidad de intervenir. Estos aspeogpresentan riesgos no
cuantificables por lo que seran considerados pati@ha de decisiones en base al
criterio del inversor y la ponderacion del impagéolas mismas sobre el nivel de
resultados esperados.

A los fines de definir la relacion de los resultadon la inversion realizada por
el propietario de la empresa unipersonal se elaliastado de Situacién Patrimonial,
segun se presenta en la Tabla 13. Se consider@amde mercado de US$ 9.000
aproximadamente de la hectarea a los fines dendietar el valor patrimonial del
inmueble rural.

Tabla 13 Estado de Situacion Patrimonial Emprespdssonal

ESTADO DE SITUACION
PATRIMONIAL EMPRESA
UNIPERSONAL

PERIODO 2018

ACTIVO
Inmueble rural 50.000.000,00
Sementera soja -
TOTAL ACTIVO 50.000.000,00
PASIVO

Canje Sementera -
TOTAL PASIVO -

PATRIMONIO NETO 50.000.000,00
Fuente: elaboracion propia segun premisas
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En la valuacion del inmueble rural se consideréolizacion realizada por la

inmobiliaria a Noviembre de 2017, siendo éste alonrepresentativo de lo que el

productor podria disponer para inversiones alte/amst

Los resultados del calculo de indicadores de bditad para la empresa

unipersonal se presentan en la Tabla 14.

INDICADORES DE RENTABILIDAD EMPRESA UNIPERSONAL

PERIODO 2017-18 PESIMISTA |PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Resultado Neto/Ventas Netas 24,80% 23,51% 24,16% 24,13%
Resultado Neto/Activo 1,72% 1,89% 2,40% 2,00%
Resultado Neto/PN 1,72% 1,89% 2,40% 2,00%
Margen sobre ventas 64,64% 66,22% 68,26% 66,59%
Costo Impositivo/ Ventas 8,68% 9,40% 11,27% 9,94%
Costo Impositivo/ Resultado

Neto 35,01% 39,97% 46,65% 41,21%
Costo Impositivo/costo total 11,54% 12,28% 14,86% 13,10%

Tabla 14 Indicadores de rentabilidad Empresa Usgred

Fuente: elaboracion propia segun premisas

Considerando la variabilidad de los resultadosriiversos escenarios

analizados, a los fines del anélisis de rentallllglconsidera conveniente la

evaluacion de los datos promedios.

Establecimiento “Don Roman” presenta un rendimieaiore ventas equivalente

al 24% lo cual refleja la capacidad para obtersultados sobre las ventas, aunque

segun lo expresado por el propietario no alcangaspectativas, en razon del riesgo

asumido por la actividad.

En este marco, el propietario de un inmueble me@iza una inversion que

resulta compensada con ganancias en el largo aabablemente los niveles de

Andrea Fruttero

95



Andlisis de la rentabilidad en la explotacion daiueble rural de “Establecimiento Don
Roman” a través de una empresa unipersonal, arreridato y aparceria

ganancias obtenidos no resulten satisfactoriosglgmapietario, considerando la
importancia de la inversion realizada y los riesggmsmidos en cada campafa.

La empresa agricola presenta un conveniente maages ventas, reducido
significativamente por los costos de comercializagi administracion, cuyos montos
en conjunto superan el costo de produccion.

Respecto a la incidencia del componente imposipedemos identificar que los
mismos representan un 41% del resultado, reforzkngomria defendida por algunos
productores que consideran al Estado como “socin’derecho a la detraccién de una
parte de sus resultados. Sin embargo, la incideletieosto impositivo sobre las ventas
es del 10%, lo cual demuestra que la empresa semna afectada por los costos
originados en el sistema de gestion, comercialiragiproduccion en relacion a la
capacidad para incrementar sus resultados.

La situacion proyectada para la explotacién delieohe rural a través de la
explotacion unipersonal, motiva el analisis deagitones alternativas para identificar
mejores opciones que permitan maximizar los bensfigara el propietario de la tierra.

En sintesis, entre las ventajas mas significativ@sse originan en la
explotacion del inmueble rural a través de una esgunipersonal se encuentran la
capacidad para mejorar las condiciones patrimaiakronémicas como consecuencia
de la evolucién en el mercado de los precios deawenostos. En este aspecto, la
permanencia y profesionalizacion de la actividauniten mejorar la estructura de
costeo minimizando tales componentes y mejorandesealtado bruto. A nivel
financiero y econdmico la empresa unipersonal disptel potencial para maximizar
sus resultados como consecuencia de la gestiéresan@ en todas las areas

intervinientes.
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Asimismo, existen desventajas asociadas a estalisedide explotacién que se
originan en el riesgo asumido frente a la varidhii en el mercado de las condiciones
gue definen precios, costos y factores climatiEbproductor agropecuario invierte
importantes sumas de dinero y capital para la gi@é soja sin disponer de recursos
gue permitan cuantificar los resultados que obteddrtales granos. Paralelamente, la
presion fiscal asociada a los costos impositivias ybligaciones de cumplimentar
regimenes de informacién se traducen en obligasipaga el productor que
contribuyen a incrementar el riesgo propio de taviakad y produccion.

La alternativa de continuar con la empresa unipisplica la incursion en
costos de laboreo superiores a los que se obtargiiias servicios de siembra 'y
cosecha se realizaran por cuenta propia. Ademess|gaontinuidad de la empresa
unipersonal se proyecto la contratacion de un adimador a cargo de la conduccion, lo
cual detrae una porcidn significativa de los ingsesbtenidos. El proyecto de cesion
del inmueble supone que el productor que asumgplatacion dispone de los recursos

para minimizar la incidencia de estos factores.

6.3. Contrato de arrendamiento

Una de las opciones para la explotacion del inneuabhl es la cesion del
mismo a través de un contrato de arrendamienttalEaso, el propietario toma a su
cargo el costo de impuestos nacionales y proviesiqlie inciden sobre el inmueble,
percibiendo una retribucion en pesos, equivaletaecatizacién de la soja en un
periodo determinado por contrato.

Con esta alternativa, se discontinta la actividathdempresa unipersonal, por
lo que no se requiere la contratacion de un adiréwigr ni un ingeniero agrénomo,

manteniendo la relacidon con el estudio contable.
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6.3.1. Situacion Juridica
El contrato de arrendamiento requiere de su calglrgor escrito, pactando las

condiciones del mismo. En Establecimiento “Don Rohs& realiza un arrendamiento
por cosecha, con esta modalidad el empresarioatedueble por el periodo de
campafa de soja 2017/2018 a cambio de una retibec pesos, definida en funcion a
la cotizacion de la oleaginosa en el mercado dafosseneralmente se especifica un
promedio de los primeros cinco dias del mes pastaria cosecha segun los valores
técnicos de pizarra. El contrato es realizado ppeesonal del area juridica dependiente
del Estudio Contable y firmado por las partes astgibano publico.

Segun las disposiciones de la RG 4096-E con vigempiartir de enero 2018 se
debe cumplimentar el Registro Fiscal de TierrasaR8rExplotadas —TIRE- que es un
registro de propietarios y usufructuarios de tertaales explotadas que, a través de
una aplicacion web, releva las operaciones de &g por cuenta propia o de
terceros. Los restantes regimenes de informacaiiigaciones relativas a la
produccion de granos no resultan de aplicacion lpaaatividad de arrendamiento.

Impositivamente se mantiene la inscripcion reabzante la AFIP y DGR,
aungue debera modificar la actividad, ya que ssoditua la produccion de soja e
inicia la actividad agropecuaria. Segun el nometoiae AFIP adopta el cédigo
681099: Servicios INMOBILIARIOS realizados por dagpropia, con bienes rurales
propios o arrendados n.c.para DGR el cédigo es el 93.0011l@Eacion de inmuebles
rurales- excepto los comprendidos en el cédigo 234D

Esta alternativa de explotacion supone la extindgrcontrato con el ingeniero
agronomo, aunque se mantienen los servicios detiesContable. Al mismo tiempo se

discontinua la relacion comercial con contratistéientes y proveedores.
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En cuanto a los riesgos juridicos asociados aratmtle arrendamiento

podemos identificar aquellos que resulten emergatddas normas del Cadigo Civil y

Comercial de la Nacién, ya que la cesién del inffeuphra la explotacion a través de

un tercero exime de responsabilidades al propietii‘Don Roman” respecto de la

explotacion del campo.

Por otra parte, esta alternativa de explotaciéoms&pin riesgo potencial

vinculado a la incobrabilidad de los canones paxjalotacion de inmueble. A los fines

de minimizar este aspecto se incluyen clausulasaxinales que permitan proteger

juridicamente al propietario, habilitando el usdatevias juridicas para efectivizar el

cobro.

6.3.2. Situacion financiera

Los ingresos originados por el arrendamiento delpmasegun las premisas

definidas, en los escenarios alternativos se prasem la Tabla 15.

ARRENDAMIENTO
2017/2018 PESIMISTA |PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Capacidad (Ha) 280 280 280 280
Arrendamiento unitario (g/ha 9 9 9 9
Cotizacion (U$S/Q) P8 28 28 28
Tipo de cambio 18,00 19,50 21,00 19,50
Arrendamientos campafa 1.270.080,00 1.375.920,00| 1.481.760,00 1.375.920,00

Tabla 15 Arrendamientos

Fuente: elaboracién propia segun premisas

A los fines de la comparacion con las alternatdegxplotacion objeto de

analisis, se mantienen los escenarios definido@nskegcotizacion del délar ya que el

contrato se define segun el comportamiento en etade de la oleaginosa. El

promedio resulta una medida representativa dedosgupodria obtener en pesos al

finalizar la campafia.
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Respecto de las proyecciones y componentes incl@ddos niveles de ingresos
esperados en los distintos escenarios, valen Emasi consideraciones realizadas para
la alternativa de la explotacion unipersonal. Lese@arios son calificados segun las
expectativas en el comportamiento del tipo de capsendo esta variable producto de
la politica monetaria vigente en el contexto. Ades& mantiene en cada uno el mismo
valor del arrendamiento, ya que se encuentra pag@adcontrato, cuyas clausulas no
son modificables.

Con el contrato de arrendamiento los costos seegdal los conceptos
detallados en la Tabla 16 como consecuencia dedardinuidad en la produccion
propia.

Tabla 16 Costos Arrendamiento

Honorarios Estudio Contable75.600,00 81.900,00 88.200,00 81.900,00

Fuente: elaboracién propia segun premisas
Considerando el caracter del arrendamiento, tamosdstos necesarios para la
produccion de soja estan a cargo del arrendatakieddo, el arrendador abonar los
honorarios correspondientes al asesoramiento y lourepto de las obligaciones
formales y materiales originadas en regimenes iitipos
En la tabla 17 se presentan los resultados estsr&xtoada escenario
considerando los ingresos por arrendamientos gasiss.

Tabla 17 Resultados Arrendamiento

Arrendamientos 1.270.080,00 .375. 1.481,0G0 1.375.920,00
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Costos 75.600,00 81.900,00 .288,00 81.900,00

Resultado Neto 1.194.480,00 1.294.020,00 1.393.560,00 | 1.294.020,00
Fuente: elaboracién propia segun premisas

Los resultados obtenidos por el arrendamiento ssitiyos en los tres
escenarios proyectados. Es importante destacasgaalternativa minimiza el riesgo
vinculado a los factores climaticos ya que el deveg percibir la retribucion pactada
resulta de un contrato celebrado por acuerdo detades, de cumplimiento obligatorio
e independiente de los resultados y variables dangana.

Si bien el escenario optimista es el Unico quegmtasmayores resultados que
los reflejados en la campafna 2016/2017, el promgglios tres escenarios resulta
menor a los niveles alcanzados por la actividadocempresa unipersonal.

La alternativa de cesion del inmueble rural a sade un contrato de
arrendamiento supone la existencia de un arrendlagae realiza la produccion de soja
a través de servicios de laboreo con maquinarigigrevitando la contratacion a
terceros y beneficiandose con la reduccion de so8ilemas, el arrendatario dispone
de la posibilidad de aplicar economias de escakvés de la explotacion de otros
inmuebles rurales, lo cual le permitira minimizas tostos y hacer eficiente la actividad
para maximizar estos resultados.

Los motivos que conducen al propietario del inme@ebévaluar nuevas
alternativas de explotacion se basan en la inexistele recursos que permitan
minimizar los costos de produccién. En este contdatvariable que define la
existencia de resultados positivos es el tipo debtavigente y/o la cotizaciéon de la
soja, lo cual también puede utilizarse a travéls @plicacion de nuevas estrategias de
explotacion.

La celebracién de un contrato de arrendamiento ipeeohtener los beneficios

gue origina la variabilidad del tipo de cambio vigeeque modifica los niveles de
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cotizacion de la soja, aunque la inversiéon se redua cesion de la tierra, eliminando
los costos originados por los riesgos directosrgpeesenta la produccion primaria.

Asimismo, los riesgos propios de la actividad satiteaen aungque como una
amenaza secundaria. La existencia de factorestaisajue afecten negativamente al
arrendatario representa un riesgo de incobrabildad el duefio del inmueble, el cual
carece de una base para su cuantificacion e impabte los resultados. Sin embargo,
este tipo de contratos se pactan por escrito yiparia fijacion de clausulas
contractuales que fijen resarcimientos econdmiena minimizar estos riesgos.

En los préximos apartados se analiza la incidengi@sitiva, siendo este un

componente relevante para la definicion del redaltaeto en la actividad.

6.3.3. Situacion impositiva
El arrendamiento en el IVA se encuentra exentdgque no corresponde la

presentacion de declaraciones juradas.

A nivel provincial se aplican sobre el inmueblesadtado el Impuesto
Inmobiliario. Por su parte, el contrato de arrenigsamo motiva la aplicacion del
impuesto a los sellos y los ingresos brutos orgmsgoor la retribucion del contrato se
encuentran alcanzados por el impuesto a los ingtaswos.

Los impuestos provinciales son deducibles paraleuto de la ganancia, siendo
constante para los tres escenarios.

A los fines de la liquidacion del impuesto a laea#ias, se presenta una
declaracion jurada anual correspondiente a la parBsica titular de la empresa
unipersonal, quien debe declarar las gananciasidiatepor el arrendamiento en la
primera categoria y determinar la base imponibl@eegodo. En la Tabla 18 se
presenta el esquema de liquidacion y calculo dpuasto a las ganancias para el

periodo fiscal 2017 en que se produce el devengaoniel arrendamiento.
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Tabla 18 Impuesto a las Ganancias arrendamiento

IMPUESTO A LAS GANANCIAS ARRENDAMIENTO

CONCEPTO PESIMISTA |PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Arrendamientos devengadqd4.270.080,00 | 1.375.920,00 | 1.481.760,00 |1.375.920,00
Costos arrendamiento 75.600,00 81.900,00 88.200,00 81.900,00
Depreciacion Galpén 7.500,00 7.500,00 7.500,00 7.500,00
Impuesto a los sellos 12.700,80 13.759,20 14.817,60 13.759,20
Impuesto Inmobiliario 60.351,00 60.351,00 60.351,00 60.351,00
Imp a los Ingresos Brutos | 35.562,24 38.525,76 41.489,28 38.525,76
Resultado Neto 1°

Categoria 1.078.365,96| 1.173.884,04| 1.269.402,12| 1.173.884,04
Aportes Autbnomo 20.433,36 20.433,36 20.433,36 20.433,36
Ganancia Neta 1.057.932,60 | 1.153.450,68 | 1.248.968,76 |1.153.450,68
Deducciones Personales

Ganancia no imponible 66.917,61 66.917,61 66.917,61 66.917,61
Deduccion Especial - -

Ganancia Neta Sujeta a

impuesto 991.014,99| 1.086.533,07| 1.182.051,15| 1.086.533,07
Impuesto a las ganancias 407.055,25| 440.486,57 473.917,90| 440.486,57

Fuente: elaboracion propia segun premisas

Para la liquidacion del impuesto a las ganancia®ssidero que el sujeto

mantiene su condicion de autbnomo para complesaaportes que le otorguen el

beneficio previsional. Con este criterio, los maeratonados son deducidos a los fines

del calculo de la ganancia neta. Asimismo, lasagede primera categoria no permiten

el computo de la deduccion especial por considedaatro de las rentas pasivas que no

demandan trabajo personal.

La explotacion del inmueble rural a través del mintde arrendamiento genera

un Activo al 31 de diciembre exento para el impusstre los bienes personales (IBP),

por lo que no existen costos impositivos asociadeste impuesto.
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En sintesis la Tabla 19 presenta el detalle daripaestos aplicables sobre el

contrato de arrendamiento para el periodo 2017.

Tabla 19 Costo impositivo contrato de arrendamiento

Impuesto Inmobiliario 60.351,00 60.351,00 60.351,060.351,00
Impuesto a los Sellos 12.700,80 13.759,20 14.817,603.759,20
Impuesto a los ingresos

brutos 35.562,24 38.525,76 41.489,288.525,76

Total Imiuestos CBA 73.051,8( 74.110,20 75.168,60 112.635,9

Impuesto a las Ganancias |407.055,25 |440.486,57 |473.917,90 440.486,57
Impuesto sobre los Bienes
Personales - - 12.145,94
Total Impuestos Nacionales 407.055,25] 440.486,57 473.917,90 442.632,5
COSTO IMPOSITIVO
2017/2018 480.107,05| 514.596,77 549.086,50| 555.268,47

Fuente: elaboracién propia segun premisas

La estructura tributaria para el contrato de armemdnto mantiene la

concentracion en el Impuesto a las ganancias.

6.3.4. Rentabilidad Esperada contrato de arrendanaie

6

1

La celebracién de un contrato de arrendamientolpaaplotacion del inmueble

rural supone la discontinuidad de la actividad cempresa unipersonal. Asimismo, la

existencia de resultados y de un activo afectddaaneraciéon de los mismos permite

analizar la capacidad para generar resultadosymssiton esta alternativa de

explotacién. A tal fin, se elabora un Estado deuRados en la Tabla 20 en los

escenarios analizados.
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Tabla 20 Estado de Resultados contrato de arreedémi

ESTADO DE RESULTADOS CONTRATO DE ARRENDAMIENTO

PERIODO 2017/2018 PESIMISTA PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO

Arrendamientos

devengados 1.270.080,00 [1.375.920,00 |1.481.760,00 |1.375.920,00

Costos Directos -75.600,00 -81.900,0088.200,00 -81.900,00
Resultado Bruto 1.194.480,00| 1.294.020,00| 1.393.560,00| 1.294.020,00
Gastos de Comercializacion - - . -
Gastos de Administracion -103.533/36 -109.833,36116.133,36 -109.833,36
Impuestos Provinciales -73.051}80 -74.110,2075.168,60 -112.635,96
Impuestos Nacionales -407.055|25 -440.486,57473.917,90 -440.486,%7
Resultado Neto 610.839,59 669.589,87 728.340,14| 669.589,87

Fuente: elaboracién propia segun premisas

Los resultados obtenidos en caso de mantenerig® eled cambio generan

niveles notoriamente inferiores a la ganancia abtanida en los afios anteriores.

En la Tabla 21 se presenta la situacion patrimal@barrendador, considerando

los bienes afectados a la inversion.

Tabla 21 Estado de Situacion Patrimonial Emprespedysonal

ESTADO DE SITUACION
PATRIMONIAL ARRENDADOR

PERIODO 2017

ACTIVO

Inmueble rural

50.000.000,00

TOTAL ACTIVO

50.000.000,00

PASIVO

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO

50.000.000,00

Fuente: elaboracién propia segun premisas

En la valuacion del inmueble rural se considerdolézacion realizada por la

inmobiliaria a Noviembre de 2017, siendo éste alorvrepresentativo de lo que el
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productor podria disponer para inversiones altesamtNo existen otros bienes ya que
al cierre le pertenecen al arrendatario.

Los resultados del calculo de indicadores de rdittall con la alternativa de
arrendamiento se presentan en la Tabla 22.

Tabla 22 Indicadores de rentabilidad arrendamiento

INDICADORES DE RENTABILIDAD CONTRATO DE ARRENDAMIEN TO
PERIODO 2017/2018 PESIMISTA |PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Resultado
Neto/Arrendamientos 48,09% 48,66% 49,15% 48,66%
Resultado Neto/Activo 1,22% 1,34% 1,46% 1,34%
Resultado Neto/PN 1,22% 1,34% 1,46% 1,34%
Margen sobre ingresos 94,05% 94,05% 94,05% 94,05%
Costo Impositivo/
arrendamientos 37,80% 37,40% 37,06% 40,36%
Costo Impositivo/ Resultado
Neto 78,60% 76,85% 75,39% 82,93%
Costo Impositivo/costo total 72,83% 72,85% 72,88% 74,55%

Fuente: elaboracién propia segun premisas

Considerando la variabilidad de los resultadossrdiversos escenarios
analizados, a los fines del andlisis de rentalulgiconsidera conveniente la
evaluacion de los datos promedios.

Establecimiento “Don Roman” presenta un rendimieaiore ingresos del 48%
lo cual responde a la estructura de minimos c@stosiados a la actividad

Como consecuencia de la importante inversion alacda actividad, la
rentabilidad del Activo y del Patrimonio Neto alzarel 1% del total siendo
relativamente bajo si consideramos el capital infizado que requiere la actividad.
Asimismo, el contrato de arrendamiento que perandbtener ingresos en el largo plazo

con riesgos practicamente nulos, por lo que resaliafactorio para el inversor.
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Respecto a la incidencia del componente imposipedemos identificar que los
mismos representan mas del 82% del resultado @elayuna parte relevante de las
ganancias del propietario de la tierra. De heclom&io impositivo representa un 74 %
del total de costos, siendo un factor que actUaoabeterminante para seleccionar otras
alternativas.

La explotacion del inmueble a través del contra@miendamiento permite la
obtencion de resultados positivos minimizando iesgos vinculados a la actividad
agropecuaria aunque soporta importantes costossitiyos que inciden sobre los
niveles de ganancia neta disponibles para el gaome

Entre las ventajas que ofrece esta modalidad detexfn se identifica la
existencia de un contrato en que se establecé&rilauadn originada en la cesion del
inmueble rural. Existen diversas modalidades padefinicion de esta retribucion que
se caracteriza por encontrarse acordada por lesspar el contrato, aunque es valido su
definicion en funcidn a variables del mercado, ebobjetivo de trasladar la evolucién
del precios al arrendador, tal como se presenta aternativa que se calcula como un
valor en pesos, sujetos a la cotizacion de la sajabién podria definirse en especie.

Desde el punto de vista del arrendador, el riesgosg asocia con este contrato
se vincula a la posibilidad de que los resultadgola explotacién del inmueble rural no
resulten los esperados, como consecuencia dedo®mgfde factores climaticos y las
variables en el mercado, a las que se encuengtadajactividad primaria (analizados
en la alternativa de explotacion a través de unaresa unipersonal). En tal caso, si el
arrendatario pierde todo o parte de sus cultivogmmnizo, inundacién y/o demas
factores climéticos es comun que se renegocietoladiciones del contrato para que
sea factible de cumplimiento. Segun lo manifestaatoel propietario del

Establecimiento Don Roman, confirmado en oportuhidka consulta con ingenieros
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agronomos y expertos en el andlisis del sectaiNJed, la mayoria de los contratos se
celebran entre las partes, sin garantias de nitginpor lo que el propietario del
inmueble se encuentra sujeto a la buena fe ydaaén patrimonial del arrendatario.
En tal sentido, el contrato de arrendamiento reptesun riesgo potencial frente a la
existencia de estas amenazas, que puede minimaz#aeds de clausulas que
incorporen alternativas de cumplimiento frente eXistencia de factores externos que
vulneren la condiciéon del arrendatario. Es habitued las partes renegocien las
condiciones de retribucién frente a la existeneiaspectos que limitan las
posibilidades de cumplimiento, otorgando quitas pactado para evitar el
incumplimiento total de las condiciones originales.

Desde el punto de vista del arrendatario, el comprarmite acceder a una
explotacion agricola sin la necesidad de ser ptapiede la tierra, asumiendo los
riesgos y realizando las inversiones que demancanigparna de soja. Se presume que el
arrendatario realiza el laboreo evitando los elesamstos asociados con la
contratacion de terceros y aplica una economiackaa través de la explotacion
conjunta de otros establecimientos, lo cual perqitese realice la produccion en
forma eficiente. Asimismo, los recursos aplicad@sta explotacion se encuentran
limitados a lo necesario para cada campana, pprdano se inmovilizan fondos en el
costo de la tierra, pero se asume un costo adiaipmeseria el valor del arrendamiento
a pagar al propietario.

Generalmente, el valor de la retribucion considesasituaciones descriptas en
relacion al arrendador y arrendatario, el primesanae un costo impositivo mayor pero
limita los riesgos propios de la actividad contagiedad de la tierra como Unica
inversion, mientras que el arrendatario resigngepi@ su renta para pagar el costo del

uso de la tierra, especulando con la posibilidaddener beneficios como
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consecuencia de la minimizacién de costos, loesmibtenidos y el precio en el
mercado de la produccion.

El contrato de arrendamiento resulta una alteragtara la explotacion del
inmueble rural sin inversiones adicionales, comasto mayor desde el punto
impositivo y un riesgo asociado a la cobranza sitgdal a las condiciones del
arrendatario. Como tal representa una alternaipaailativa sujeta a las variables

mencionadas.

6.4. Contrato de Aparceria

Entre la explotacion a través de una empresa wgtpat y la celebracién de un
contrato de arrendamiento se encuentra una altearan el contrato de aparceria.

Esta modalidad es calificada como un “contrato ias@o” lo cual supone la
exposicidn a los riesgos empresariales por pattepdecero dador, en este caso
“Establecimiento Don Roman” y el aparcero tomadareste caso un productor
primario de la zona. A priori las ventajas se entna@ asociadas a la posibilidad de
maximizar los ingresos en campafas de rindes exseademas de las especulaciones
respecto a la cotizacién del mercado, realizandtageen momentos que resultan
convenientes. Por ende, este contrato presenta@dsticas de la empresa unipersonal
y del arrendamiento combinando sus ventajas yagesg

Sin embargo, las principales ventajas que se datiartravés de este tipo de
asociaciones se vinculan a la posibilidad de obteaeeficios por la reduccién de
costos en el laboreo. Con esta opcion, el propietiEr la tierra no contrata a un tercero,
se asocia para obtener beneficios conjuntos, aphawnelo las ventajas competitivas

originadas en la disposicion de recursos para niainios costos de produccion.
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6.4.1. Situacion Juridica
Establecimiento “Don Roman” celebra un contratogsmrito con el aparcero

tomador, en el que se pactan las condiciones ebegplatacion y una retribucion por la
cesion equivalente al 35% del total de la produtdid medio de pago se realiza en
especie, es decir, el aparcero tomador transfiamerdbre del propietario del inmueble,
en el acopio de la Cooperativa Union de JustinRosse Ltda la cantidad de quintales
que representan esta proporcion en funcion a tiedenente cosechado.

Con esta modalidad, la empresa mantiene su condieidnipersonal ya que
continua realizando la actividad de producciénaje,saunque los costos directos de
todo el proceso productivo se encuentran a carigapadecero tomador.

A los fines del cumplimiento de las obligacionesriales a las que se encuentra
Sujeta la empresa se combinan en este caso talmegionenes vigentes para la
empresa unipersonal, ademas de encontrarse obkgadaformacion del contrato
segun lo dispone la RG 4096/17 Registro Fiscalideds Rurales Explotadas (TIRE)

El contrato de aparceria, en su condicion de abowjampacta juridicamente
sobre las partes intervinientes en relacion adospromisos asumidos, aunque no fija
una retribucidon minima ni maxima frente a condie®mmesperadas en el mercado.
Como consecuencia, el propietario del campo seesi@ivulnerable a los niveles de
rentabilidad, sin tomar a cargo el proceso prostactias ventajas potenciales del
contrato se orientan a la posibilidad de particgralos niveles de produccién, aunque
nada sera reclamado entre las partes frente adalpéle la cosecha o reduccion de

rendimientos como consecuencia de la incidencesgectos coyunturales.

6.4.2. Situacion financiera
A los fines de estimar los ingresos asociados amelhta de cereales recibidos

por la participacion en los rendimientos del carogdido en aparceria se consideran las
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premisas definidas para la empresa unipersonalacidn a rendimientos, precio,
cotizacion y escenarios, cuyos importes se presemtda Tabla 22.

Tabla 22 Ventas de soja

Capacidad (Ha) 280 28( 28( 28(
Rinde por Hectarea (Q) 35 35 35 34
Caotizacion (U$S/Q) 23 23 23 23
Tipo de cambio 18,029,50 21,00 19,5(
Participacion en produccion (93.430,00 3.430,00 3.430,00 3.430,00

Fuente: elaboracidn propia segun premisas

A los fines de las estimaciones se utilizaron I@@mos parametros definidos en
las modalidades de la empresa unipersonal, pawelse remite al apartado
correspondiente a fin de determinar las basesatipuestacion.

El aparcero dador toma a su cargo los costos ma@@dministracion y
comercializacion, siendo a cargo del tomador Iesasonecesarios para la produccion.

Los costos que deberia asumir establecimiento ‘Raman” con el contrato de

aparceria se presentan en la Tabla 23.

Tabla 23 Costos aparceria

Honorarios Ingeniero 100.805,60 100.805,6( . 100.805,60
Honorarios Estudio Contable 62.100,00 67.275,00 67.275,00
Gastos Comercializacion 290.252,09 314.439,76 . 314.439,76

Fuente: elaboracién propia segun premisas
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Se mantiene la relacién juridica con el estudidaisle y el ingeniero agronomo,

quien cumplird la funcién de control técnico soblraparcero tomador, a los fines de

verificar los métodos aplicados y los niveles dedpccion obtenidos.

En la tabla 24 se presentan los resultados estsmamoada escenario

considerando los ingresos por venta de soja recdmdparticipacion de aparceria y los

costos a su cargo.

Tabla 24 Resultados Aparceria

RESULTADO APARCERIA (pesos)

PESIMISTA PROBABLE OPTIMISTA PROMEDIO
Ventas Netas 1.420.020,00 1.538.355,00 1.656@30 1.538.355,00
Costos 453.157,69 482.520,36 583,84 482.520,36
Resultado Neto 966.862,31 1.055.834,64 1.144.806,96 1.055.834,64

Fuente: elaboracién propia segun premisas

Los resultados obtenidos por el contrato de ap@reen positivos en los tres

escenarios proyectados. Es importante destacardalacion de los ingresos con los

niveles de rendimiento obtenidos en la campafieydbse encuentra incidido por los

riesgos habituales a los que se expone la actiddgedola.

La alternativa de la explotacion a través de urtratmasociativo con un

aparcero tomador supone el desarrollo de la prégluecsu cargo evitando la

contratacion con terceros para el servicio de kEtdros motivos que conducen al

propietario de la tierra a evaluar nuevas estrasegg explotacion se basan en la

existencia de elevados costos que minimizan lodeswle ganancias obtenidos. Segun

las estimaciones del propietario, confirmadas porgeniero agronomo, los costos del

laboreo se reducirian hasta en un 50% si la pradluse realiza en forma eficiente, con

recursos propios.

6.4.3. Rentabilidad Esperada contrato de aparceria
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A los fines de comprobar la factibilidad de estaraktiva se realizaron
proyecciones para estimar el resultado esperadogbaparcero tomador, las cuales se
presentan en la Tabla 25.

Tabla 25 Resultados Aparcero tomador

ESTADO DE RESULTADOS APARCERIA

PERIODO 2017/18 PESIMISTA PROBABLE |OPTIMISTA |PROMEDIO
Ventas Netas 1.420.020,00 1.538.355,00 1.656.690,00 1.538.355,00
Costo de ventas -453.157,69  -482.520,34 -511.883,04 -482.520,34
Resultado Bruto 966.862,31 | 1.055.834,64 | 1.144.806,96| 1.055.834,64
Gastos de Comercializacion -290.252,09 -314.439,76 -338.627,44 -314.439,74
Gastos de Administracion -190.838/96 -196.013,96 -201.188,96 -95.208,36
Impuestos Provinciales -76.255,22 -77.580,58 -78.905,938 -77.580,58
Impuestos Nacionales -214.493/48 -245.169,97 -275.846,36  -245.169,97
Resultado Neto 195.022,56 222.630,42 250.238,28| 222.630,42

Fuente: elaboracién propia segun premisas

A los fines de las estimaciones se considero caentag netas el 65% de la
participacion definida en el contrato de aparceseg)in lo pactado en el contrato. Los
costos de semillas, fertilizantes y agroquimicosrsaientran a cargo del tomador por lo
gue sus montos coinciden con lo estimado para paesa unipersonal. Asimismo, se
eliminan los costos de administracion ya que né secesario contratar un tercero para
esta funcidn y se reducen los costos del serveialbreo y siembra en un 50%. Los
honorarios del ingeniero y estudio contable se @a@h con las mismas premisas que
en la empresa unipersonal.

Si bien el estudio no tiene por objeto el anatigida situacion del aparcero
tomador, la estimacion preliminar de los resultgausibles permite identificar la
conveniencia de este tipo de contratos, considergud obtiene niveles de resultados
similares a la empresa unipersonal sin la necesidatisponer de las tierras.

Los datos presentados demuestran que el contratpadeeria se presenta como

una alternativa atractiva para el propietario d@éelaa que espera minimizar los niveles
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de inversién y el propietario de maquinarias queesdisponer del recurso tierra para
el desarrollo de labores que lo beneficien corbtamcion de productos primarios.

Con esta alternativa se mantienen los riesgos hdos a la posibilidad de la
incobrabilidad y los factores climaticos propiodaectividad. Asimismo, en relacién a
los primeros, la definicién de clausulas contraem@aor escrito que definan las

consecuencias respecto de la falta de pago pemmimizar el efecto de esta variable.

6.4.3. Situacion impositiva
La empresa mantiene su condicion de empresa uaig@rngor lo que se

encuentra alcanzada en el IVA por las ventas dersajizadas, aunque la incidencia de
este impuesto no resulta relevante por su possilate traslacion.

A nivel provincial se aplican sobre el inmueble trapto Inmobiliario, asi como
corresponde el impuesto a los sellos en la insateiventa del cereal y celebracion del
contrato. En tanto, el impuesto a los ingresososrab resulta de aplicacion por
considerarse exenta la actividad primaria en laipoia de Cérdoba. Las alicuotas
fueron mencionadas en el analisis del contratar@@@amiento y la empresa
unipersonal.

A los fines de la liquidacion del impuesto a laea#ias, se presenta una
declaracion jurada anual correspondiente a la parBsica titular de la empresa
unipersonal, quien debe declarar las gananciasidiatepor el arrendamiento en la
tercera categoria y determinar la base imponildlpeléodo. En la Tabla 26 se presenta
el esquema de liquidacion y calculo del impuedasaanancias para el periodo fiscal

2017.

Tabla 26 Impuesto a las Ganancias Aparceria

IMPUESTO A LAS GANANCIAS APARCERIA
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Ventas 1.420.020,00 | 1.538.355,00 | 1.656.690,00 |1.538.355,00
Costos 453.157,69 |482.520,36 |511.883,04 |482.520,36
Depreciacion Galpon 7.500,00 7.500,00 7.500,00 7.500,00
Impuesto a los sellos Contrat®4.200,20 15.383,55 16.566,90 15.383,55
Impuesto a los Sellos Ventas1.704,02 1.846,03 1.988,03 1.846,03
Impuesto Inmobiliario 60.351,00 60.351,00 60.351,00 60.351,00
Resultado Neto 3° Categorig  883.107,09| 970.754,06/ 1.058.401,04| 970.754,06
Aportes Autbnomo 20.433,36 20.433,36 20.433,36 20.433,36
Ganancia Neta 862.673,73 |950.320,70 |1.037.967,68 |950.320,70
Deducciones Personales

Ganancia no imponible 66.917,61 66.917,61 66.917,61 66.917,61
Deduccion Especial 66.917,61 66.917,61 66.917,61 66.917,61
Ganancia Neta Sujeta a

impuesto 728.838,51| 816.485,48 904.132,46| 816.485,48
Impuesto a las ganancias 214.493,48| 245.169,92 275.846,36| 245.169,92

Fuente: elaboracién propia segun premisas

El contrato de aparceria supone la existencia dmf@esa unipersonal, cuyo

patrimonio neto se incluye en la liquidacion depirasto sobre los bienes personales. .

Tabla 27 Impuesto sobre los Bienes Personales Aparc

Inmueble Rural 750.000,00 |750.000,00 |750.000,00 750.000,00
Galpén 67.500,00 67.500,00 67.500,067.500,00
Sementera Soja - - - -
TOTAL ACTIVO 817.500,00f 817.500,00 817.500,00 817.500,00
Deudas Sementera - - - -
TOTAL PASIVO - - - -
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P. NETO EMP UNIP 817.500,00f 817.500,00 817.500,00| 817.500,00
Bienes Personales y del Hog 40.875,00 40.875,00 40.875,00 40.875,00
BASE IMPONIBLE 858.375,00f 858.375,00 858.375,00| 858.375,00
IBP - - - -

Fuente: elaboracidn propia segun premisas

En sintesis la Tabla 28 presenta el detalle derlpaestos aplicables sobre el

contrato de aparceria en la campafia de soja 2Q18/20

Tabla 28 Costo impositivo contrato de aparceria

Impuesto Inmobiliario

60.351,00

60.351,00

60.351,(

©0.351,00

Impuesto a los Sellos

15.904,22

17.229,58

18.554.9

37.229,58

Impuesto a las Ganancias

214.493,48

245.169,92

Total Imiuestos CBA 76.255,22  77.580,58 78.905,93 77.580,5

275.846,36

245.169,92

Impuesto a la Ganancia
Minima Presunta

Impuesto sobre los Bienes
Personales

Total Impuestos Nacionales

214.493,48 245.169,92

275.846,36

245.169,92

COSTO IMPOSITIVO
2017/2018

290.748,70

322.750,49

354.752,29

322.750,49

Fuente: elaboracién propia segun premisas

La estructura tributaria para el contrato de apé@caantiene la concentracion

en el Impuesto a las ganancias aunque con unamwamayor al arrendamiento y

menor a la empresa unipersonal, ya que represkeB8&wedel total de la carga

tributaria.
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El comportamiento de los resultados con esta nmaatalie explotacion arroja
saldos positivos en todos los escenarios con teraaralcanzar los niveles del
arrendamiento, superando la actividad de la empraparsonal.

En la Tabla 30 se presenta la situacion patrimalghirrendador, considerando
los bienes afectados a la inversion.

Tabla 30 Estado de Situacién Patrimonial Aparceria

Inmueble rural 50.000.000,00
Sementera soja -
TOTAL ACTIVO 50.000.000,00

Canje Sementera -
TOTAL PASIVO -
PATRIMONIO NETO 50.000.000,00

Fuente: elaboracidn propia segun premisas

Los resultados del céalculo de indicadores de rdidtat con la alternativa de
arrendamiento se presentan en la Tabla 31.

Tabla 31 Indicadores de rentabilidad arrendamiento

Resultado Neto/Ventas Netas 45,65% 45,84% 46,00% 45,84%
Resultado Neto/Activo 1,30% 1,41% 1,52% 1,41%
Resultado Neto/PN 1,30% 1,41% 1,52% 1,41%
Margen sobre ventas 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Costo Impositivo/ Ventas 20,47% 20,98% 21,41% 20,98%
Costo Impositivo/ Resultado

Neto 44,86% 45,77% 46,55% 45 77%
Costo Impositivo/costo total 37,67% 38,74% 39,66% 44,07%

Fuente: elaboracidn propia segun premisas
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Con la alternativa de explotacion a través delredotde aparceria la empresa
obtiene resultados del 45% sobre el total de veatgerando los niveles alcanzados
con la empresa unipersonal, aunque inferiores adtenidos con el arrendamiento.

La rentabilidad del Activo y del Patrimonio Netoraantiene dentro de los
estandares obtenidos por las alternativas anafzdelsido a la magnitud de la
inversion.

Respecto a la incidencia del componente imposipedemos identificar que los
mismos representan mas del 45% del resultado @elayuna parte relevante de las
ganancias del propietario de la tierra. Los codexplotacion a través del contrato de
aparceria incluyen aquellos necesarios para laroiatizacion de la produccion, siendo
el costo impositivo un 44 % del total de costos.

Las ventajas asociadas al contrato de aparcen@nti®u origen en la posibilidad
de obtener resultados en proporcion a los rendimsesbtenidos, los tipos de cambio y
cotizaciones vigentes, con un riesgo medio debidcaasencia de inversiones para la
produccion.

La permanencia como empresa unipersonal asociadal eparcero tomador
origina obligaciones que requieren del mantenimielet una estructura empresaria para
su cumplimiento a diferencia de la explotacion eboontrato de arrendamiento que
prescinde de las mismas.

El contrato de aparceria mantiene la amenaza patemnuculada al riesgo de
incobrabilidad que se origina en la disposiciotoderecursos por parte del aparcero
tomador. Para minimizar este factor sera necekanmorporacion de clausulas
contractuales que establezcan las consecuenciakede€onductas, para otorgar
garantias de cumplimiento al propietario del innieleAsimismo, esta alternativa

requiere del control exhaustivo del aparcero dadaelacion a los niveles de
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produccion obtenidos para definir sobre los mistagrrticipacion correspondiente a

cada uno.

6.5. Analisis Comparativo

En la Tabla 32 se presentan los principales indieslque permiten comparar
las alternativas de explotacién del inmueble rafettado al establecimiento “Don
Roman” en la campafa 2017/2018, para la productaéoja.

Tabla 6 Comparacion de indicadores

INDICADORES COMPARATIVOS
: EMPRESA :
PERIODO 2017/18 UNIPERSONAL | ARRENDAMIENTO |APARCERIA
Patrimonio Neto 50.000.000,00 50.000.000,0050.000.000,00
Ingresos Netos 4.129.828,89 1.375.920,00 1.538.355,00
Costo Impositivo 412.739,80 555.268,47  322.750,49
Resultado Neto 1.001.601,44 669.589,87Y 222.630,42
Resultado Neto/Ventas
Netas 24,13% 48,66%0 14,47%
Resultado Neto/Activo 2,00% 1,34% 0,45%
Resultado Neto/PN 2,00% 1,34% 0,45%
Margen sobre ventas 66,59% 94,05% 68,63%
Costo Impositivo/ Ventas 9,94% 40,36% 20,98%
Costo Impositivo/
Resultado Neto 41,21%) 82,93% 144,97%
Costo Impositivo/costo
total 13,10% 74,55% 26,57%

Fuente: elaboracién propia segun premisas

Los datos consignados corresponden a los promebiesidos del andlisis de
cada alternativa evitando las diferencias respiéeta variacion y probabilidad de
ocurrencia.

Entre los principales indicadores podemos identifia variabilidad en los
ingresos obtenidos en cada alternativa, siendmfaesa unipersonal quien genera

mayores flujos y mayor rentabilidad.
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En los restantes indicadores se presentan difa®ndginadas en la modalidad
de cada tipo de explotacién. En general los nivéderentabilidad de la inversién no
varian significativamente como consecuencia dedgnitud de recursos invertidos en
la actividad.

El rendimiento sobre ingresos resulta significatieate superior en el contrato
de arrendamiento, en respuesta a la obtenciérgdesios con minimos costos. Una
alternativa intermedia para considerar es el ctmtta aparceria que presenta mejores
margenes sobre ingresos que los obtenidos condeesenunipersonal.

En cuanto a la incidencia del costo impositivopsede observar que la
modalidad con contrato de arrendamiento supermaitte a las demas, 84% con
respecto al 41% o 45%. En términos absolutos,tieid@d que presente menor costo

impositivo es la de aparceria.

6.6. Recomendaciones

La existencia de diversos escenarios con igualgtmbtdad de ocurrencia para la
campafia 2017/2018 en la produccion de soja reqdéele toma de decisiones basadas
en el andlisis de los riesgos a los que se expantee alternativa de explotacion. En las
tres alternativas existen riesgos vinculados al di¢ cambio y cotizacién de la soja en
el mercado. A los fines del analisis comparativéedealternativas de explotacion, la
evolucion de estas variables se mantuvo constanéeguitar la incidencia de las
mismas en la evaluacion de la alternativa mas coente.

La empresa unipersonal presenta mayores riesgas comsecuencia de la
inversion necesaria para la produccion y la exjasia los factores climaticos. Como
contrapartida soporta menor costo impositivo cealtados netos superiores a las
restantes opciones. Con los rindes estimadosdmattva de explotacion con esta
modalidad resultaria mas conveniente. La principataja de la explotacion a través de
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una empresa unipersonal radica en la posibilidadaemizar beneficios por la
incorporacion de actividades complementarias quenmicen la incidencia de costos
fijos y potencien las capacidades del inmueble.médieel productor agropecuario
mantiene la posibilidad de beneficiarse por lamtitin de mejores rindes y condiciones
de comercializacion en el mercado.

Entre las desventajas de la explotacién a travémdempresa unipersonal, la
principal radica en los niveles de inversion degos se deben disponer para el inicio
de cada camparia, concentrados en el propietaeo @sume un alto riesgo por los
factores climéaticos y el contexto, lo cual geneertidumbre frente a las posibilidades
de resultados positivos.

La alternativa de explotacion a través de un ctmtta arrendamiento reduce
los niveles de riesgo por la celebracion de unratmindependiente de los rindes y
condiciones climaticas de la campafia. Asimisma, estdalidad no permite que el
propietario maximice sus beneficios en caso dengbbtmejores niveles de produccion
ya que el importe pactado es fijo. La celebraciémi contrato de arrendamiento no
seria recomendable para la campafia 2017/201&sihggara con los resultados
obtenidos por la explotacidn unipersonal. La aléva de celebracidén de contrato de
arrendamiento soporta la mayor carga impositivage® de las restantes opciones
analizadas.

La principal ventaja del contrato de arrendami@stéa ausencia de inversiones
a cargo del propietario de la tierra, pactandoretribucién fijada en funcion al precio
de la soja, lo cual permitird obtener beneficiostalo de su cotizacion. En relacion a
esta ventaja, es importante considerar los riedga®branza a los que se encuentra
sujeto el arrendador como consecuencia de losrésctlimaticos y coyunturales que

actian sobre el arrendatario. En tal sentidogsi bon esta alternativa se reducen los
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riesgos de la actividad, se asumen indirectameniéelas necesidades de renegociacion
frente a la imposibilidad de cumplimiento por patét arrendatario. Este aspecto
representa una amenaza para el propietario delebleuagravada por la presion fiscal
que asume con tal opcion.

Finalmente, el contrato de aparceria se presenta ana opcidén que permite
reducir el riesgo vinculado a los costos necesg@aoa producir, que se encuentran a
cargo del aparcero tomador, y beneficiarse potbneiate frente a los mejores rindes
gue se obtendrian en la campafa. La posicidon disacike las partes distribuye los
riesgos y permitiria alcanzar resultados similar&ss obtenidos con el contrato de
arrendamiento, siendo la carga impositiva infeaitet empresa unipersonal. Se
identifica en el contrato de aparceria la existedei las principales ventajas de la
explotacion agropecuaria, mejoradas con la exigtateriesgos compartidos con el
aparcero tomador, lo cual tornan esta alternativaocla mas conveniente entre las tres

opciones analizadas.

7. Conclusiones

La explotacién de un inmueble rural supone la erist de un abanico de
posibilidades originadas en la multiplicidad devagédes primarias que pueden
desarrollarse sobre el mismo. En los ultimos alassyentajas competitivas que ofrece
el mercado se originan en los niveles de rendimiehtenidos en campos ubicados en
la pampa humeda y el comportamiento del merca@onational en lo que respecta a
valores de cotizacion y demandas de oleaginosase tzoseoja.

Como consecuencia del atractivo del sector mucteuptores aplicaron sus
recursos a la actividad sojera discontinuandodhzacion de otras actividades
primarias que demandan de mayores riesgos pakddaadn de rendimientos en el
largo plazo, tal como ocurre con la actividad ganag/o tambera.
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En el presente trabajo se analiza la situacionstigbtecimiento “Don Roman”,
ubicado en la zona de Bell Ville provincia de Cdra@on 280 hectareas afectadas a la
produccion de soja. Para la campafia 2017/201&duptor analiza las alternativas de
explotacion a través de la continuidad de la engpuegersonal, la celebracién de un
contrato de arrendamiento o aparceria.

El analisis de las variables que inciden en caanativa permite identificar las
ventajas y desventajas de cada una.

a- El desarrollo de la actividad a través de unpresa unipersonal permite
ampliar las posibilidades de crecimiento por lamporacion de nuevas alternativas de
actividades primarias, tales como la producciomdéz, trigo u otros cereales, en vistas
al comportamiento del mercado en relacion a la delag tendencias de rentabilidad
de cada una. Para el desarrollo de esta alterreginacesario disponer de un
administrador y equipo técnico que analicen altdraga para maximizar la produccion,
reduccion de costos, estrategias de comercializacgestion en general, con el
monitoreo permanente de las variables del mercadbgprovechar las ventajas
competitivas disponibles.

La alternativa de explotacion unipersonal concesitreesgo en el propietario de
la tierra, quien debera asumir las potencialesig@sdie la produccion por la accion de
factores climéticos, ademas de los costos necegaai@ la implantacion de la
sementera.

Los datos analizados para la campafa 2017/201@ammiveles de rentabilidad
sobre el activo en el orden del 2 % que resultanimuis considerando los riesgos a los
gue se expone el propietario del inmueble ruraltée los factores climaticos y los

aspectos coyunturales, pero superior a las restatieggnativas.
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La principal ventaja asociada a la explotaciéraeds de una empresa
unipersonal se vincula a la posibilidad de incaapaitternativas complementarias para
la explotacion del inmueble a traves de la celebrade acuerdos con otros
productores y contratistas, permitiendo que el yctmt realice el gerenciamiento de su
propia actividad, asistido por personal técnicdgsionalizado, logrando asi, por medio
de la incorporacion de tecnologia, aumentos dal@sgricola, como ademas de los
potenciales beneficios que resulten de la intedacgila demanda de productos
primarios que definan el precio del mercado, adededes mejores rindes que arroje la
campafa, lo cual se encuentra vinculado al impdetos factores climaticos de la zona
en que se encuentra el inmueble rural.

b) El contrato de arrendamiento permite alcanzananor nivel de rentabilidad
para la produccion de soja en la campafia 2017/@édBcon riesgos minimos frente a
la celebracion de un contrato que establece vatorelnero asociados a la cotizacion
de la produccion en el mercado. Lo que hay quer tem cuenta es la existencia de un
riesgo implicito en esta alternativa si se considiemnecesidad de renegociar el valor del
arrendamiento pactado inicialmente frente a logetsp climaticos o coyunturales que
impactan sobre el arrendatario, lo cual resultapraetica habitual a pesar de las
condiciones pactadas por escrito en el contrato.

La rentabilidad sobre el activo del 1 % es menarempresa unipersonal, con
limitadas posibilidades de crecimiento frente aareg condiciones ante los rindes que
podria originar la actividad, ademas de los riesigosobranza mencionados.

c) El contrato de aparceria permite distribuirriesgos de la actividad entre las
partes intervinientes como consecuencia de ldbtefidn pactada en especie como un

porcentaje de la producciéon. Con esta alternaivabsiene una rentabilidad del 0,97 %
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sobre el total de activos, con posibilidades deignento frente a mejores rindes y
condiciones del mercado.

El contrato de aparceria combina las ventajas deempresa unipersonal, frente
a las posibilidades de incorporar actividades cemphtarias y los beneficios
originados en mejores rindes y condiciones de rdercasimismo, esta modalidad de
explotacion reduce los niveles de inversion al iasse con el aparcero tomador, quien
asume los costos de la campanfa, y minimiza logagede cobranza al considerarse una
retribucidén equivalente a la produccién obtenida.

Entre las principales desventajas del contratqpdecaria se encuentra la
existencia de una asociacion entre las partesequeeare de la aceptacion en las
decisiones de produccion gue seguramente tomagaetero tomador, limitando las
posibilidades de intervencion del propietario dédera. Es importante considerar este
aspecto en el contrato, definiendo las condici@megue se tomaran las decisiones
técnicas, frente a la multiplicidad de alternatipasa mejorar la productividad.

La incidencia del costo impositivo resulta una img@ote variable a analizar
frente a las decisiones de explotacion. Para lpaém2017/2018 la explotacion
unipersonal supone el menor costo impositivo, coonsecuencia de los niveles de
ganancias a obtener. En tanto, la celebracion nieatos de aparceria o arrendamiento
originan costos impositivos que superan en un 508% ariginados por la empresa
unipersonal.

El impuesto a las ganancias representa el princgsb impositivo,
independientemente de la modalidad de explotacoptada. En general, la incidencia
de este concepto sobre el resultado se ubicacedex del 50%, lo cual refuerza la

teoria de “socio” que adopta el Estado respectsatsbr.
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Los resultados obtenidos permiten recomendar pararhpafa 2016/2017 la
celebracion de un contrato de aparceria, con reedios sobre ingresos en el orden del
45% promedio.

Finalmente se recomienda el monitoreo de las Masatel mercado en relacion
a valores de cotizacion, tipo de cambio y renditagia través del asesoramiento de un

equipo de profesionales que maximicen las venthgda gestion empresarial.

7.1Propuestas

En base al analisis realizado de las tres alteamposibles para la continuidad
de la actividad del Establecimierdon Roman: explotacidén unipersonal, celebracién
de contrato de arrendamiento o celebracion de atoréipareceria, se puede establecer
como propuesta para ser analizada por el propedatiestablecimientio siguiente:

1- de las tres alternativas se puede observarageseplotacion unipersonal, si
bien cuenta con mayores riesgos y mayores costofadss a la misma, tiene una
mayor contribucién marginal. El costo impositivoeksnas bajo en las tres alternativas.
Se propone incorporar nuevas formas de gerenciémaetodo el sistema productivo,
gue logre la optimizacion de la gestion tanto deppetario como de su equipo técnico
y contable. Es importante realizar un seguimieetcatla una de las etapas del proceso
productivo, determinando asi los a costos de insyrservicios asociados a las
mismas, la incorporacion de nuevas herramientaslpabtencion de mejores precios
como son los sistemas de coberturas como el Mecéglonino y el Mercado de
futuros y opciones, herramienta muy poco utilizaddos pequefios productores. Estos
acuerdos permiten atenuar unos de los factoreprgueca incertidumbre dentro de la

produccion primaria, que es el comportamiento daicado.
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Desde el punto de vista del productor y la tomdetzsiones, el riesgo y la
incertidumbre son inevitables, mas aun cuandopga®nes productivas tienen
orientacion a los mercados externos, pues estafiarerpuestos a los efectos de caidas
0 alzas sorpresivas en la demanda, en los precadificaciones en las condiciones de
comercializacion fijadas por autoridades extersabre las cuales no pueden ejercer
influencia directa. Por esto, la atencion de laglpctores debe estar en todas aquellas
acciones tendientes a controlar y mitigar los efede todos los factores que lo
producen, en especial aquellos que afectan en magaida los resultados de la
actividad agricola. En la medida que el productente con mayor informacion, podra
ajustar de mejor forma sus expectativas respeckosdaosibles resultados y de las
probabilidades asociadas a cada uno de ellos;storpedra tomar mejores decisiones y
destinar de mejor forma sus recursos.

Para encauzar el rumbo de la empresa bajo estadia una permanencia a
largo plazo, es necesario la reformulacion dedawmiempresaria, la coordinacion de
actividades con distintos actos de la cadena agrealaria, integrar eficientemente
todos los procesos internos de la empresa agrofeecuavés de un gerenciamiento
profesional que demuestre actitudes estratégidadamcaracteristicas del entorno.

Las preferencias por riesgo condicionan la respusslos productores frente a
la adopcion de tecnologias, la innovacion y cuaigbhécho que implique tomar

decisiones.

Jul-| Ago-| Set-| Set-| Set-| Oct-| Oct-| Novbre | Novbre | Dic-| Dic-| Dic-
ACTIVIDAD 17 17| 17| 17| 17| 17| 17 -17 -17| 17| 17| 17
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