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Resumen

Las operaciones de los Grupos de Empresas Multinacionales se encuentran en el foco de las
Administraciones Tributarias y Organismos Multilaterales por ser una via para el traslado de
beneficios entre las distintas jurisdicciones que intervienen en la operatoria. La utilizacion de
tecnicismos en los distintos sistemas fiscales por parte de los contribuyentes socaba las bases
imponibles generando pérdidas en la recaudacion de las Administraciones Tributarias. El
advenimiento del Plan de Accidn contra la Erosion de la Base Imponible y el Traslado de
Beneficios de la OCDE ha propiciado la integracion de las politicas fiscales internacionales
para evitar los esquemas nocivos que utilizan las citadas ventajas con el unico propdsito de
reducir el cumplimiento fiscal. Bajo este contexto, la normativa argentina no ha quedado
relegada de las tendencias en materia de fiscalidad internacional. En este trabajo se realiza
un analisis del impacto de la normativa argentina sobre las operaciones internacionales,
tomando como objeto de estudio la financiacidon offshore y la exportacion de productos
primarios del grupo empresarial argentino Ledesma en el periodo 2021 y proponiendo la
implementacién de la planificacion estratégica de su operatoria. En el plan de
implementacidn, se observa una alta complejidad en los requerimientos de informacion
solicitados por la Administracién Tributaria y la relevancia de la aplicacién de un analisis ex

ante de la incidencia fiscal de los precios de transferencia.
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Abstract

The operations of the Groups of Multinational Companies are in the focus of the Tax
Administrations and Multilateral Organizations as they are a means for the transfer of
benefits between the different jurisdictions that intervene in the operation. The use of
technicalities in the different tax systems by taxpayers, undermines the tax bases, generating
losses in collection by the Tax Administrations. The issuance of the OECD Action Plan
against Erosion of the Tax Base and Profit Shifting has led to the integration of international
tax policies to avoid harmful schemes that use the aforementioned advantages for the sole
purpose of reducing tax compliance. In this context, Argentine regulations have not been
relegated to trends in international taxation. In this paper, an analysis of the impact of
Argentine regulations on international operations is carried out, taking as object of study the
offshore financing and the export of primary products of the Argentine business group
Ledesma in the 2021 period and proposing the implementation of the strategic planning of
his surgery. In the implementation plan, a high complexity in the information requirements
requested by the Tax Administration and the relevance of applying an ex-ante analysis of the

tax incidence of transfer prices is observed.

Keywords: planning, taxation, finance.
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Introduccion

Con el avance de la globalizacion, las entidades que internacionalizaron su actividad,
han agudizado la utilizacion de mecanismos de planificacion tributaria internacional o
planificacion fiscal internacional, desarrollando ciertas conductas ajustadas o no a derecho,
que afectaron la recaudacion y potestad recaudatoria de los paises, lo cual generé una
preocupacion generalizada. Las diferentes Administraciones tributarias han establecido
controles para evitar las préacticas que alteran la aplicacidén de impuestos en base a técnicas
de desvio de beneficios mediante precios de transferencia, extraccion de beneficios mediante
intangibles y servicios, distribucion de beneficios mediante cambios de residencia o
liquidacidn de sucursales, entre otros, y la planificacién tributaria basada en tratados de doble
imposicion (Mallol, 1999).

GOmez Sabaini y Morén, (2020), destacan que los organismos multilaterales como la
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), consideran que la
planificacion tributaria, puede atentar la legitimidad de los sistemas tributarios, traduciéndose
en menores tasas efectivas de imposicidn en el pais donde se generan las utilidades.

Por su parte, la Organizacion del Comercio para el Desarrollo Econémico (OCDE),
otro organismo multilateral, ante la creciente utilizacion de planificaciones nocivas, publico
sus directrices de precios de transferencia, consideradas internacionalmente instrumentos
de soft law, y el desarrollo del proyecto para evitar la Erosion de la Base imponible y Traslado
de Beneficios o BEPS, por sus siglas en inglés (Sanchez Archidona, 2017).

La normativa argentina receptd diversas recomendaciones tendientes a evitar o
minimizar la planificacién internacional fiscal nociva del citado proyecto BEPS en la Gltima
reforma impositiva instrumentada a traves de la Ley 27.430 (Gonzalez, 2018).

Mas alla de las razonables preocupaciones que los Organismos Multilaterales y las
Administraciones Tributarias, Ortega Giménez y Espinosa Piedecausa, (2015), consideran
variadas las causas por la cuales los contribuyentes internacionalizan su actividad, no
implicando principalmente un objetivo tributario o fiscal, por ejemplo, el Instituto de
Estudios Fiscales (IEF) (2007) sostiene que, desde un punto de vista empresarial, la
internacionalizacion de operaciones, se determina por criterios economicos destinados a

lograr una mayor dimensién, aumentando las ventas, abriendo nuevos mercados, y/o



estructurando la produccion de tal manera que disminuyan los costos, entre los que podrian
estar incluidos los tributos.

A lo expuesto se debe incluir la conclusion arribada por Gonzélez y Rosado Haro
(2018), en relacion a que una falta de planificacion tributaria internacional puede generar una
doble imposicidn, convirtiendo una oportunidad de negocio en una carga tributaria superior
al margen de ganancia esperado, haciendo a la gestion estratégica de la planificacion
tributaria internacional una actividad relevante para cualquier empresa multinacional.

En tal tematica, varios trabajos han abordado el impacto de la planificacion tributaria
como herramienta de aplicacion tanto en operaciones locales como internacionales, por
ejemplo, el trabajo de Samaniego Pamies (2020) ha abordado la planificacion fiscal de los
grupos internacionales desde la dptica abusiva o nociva de su aplicacion, estudiando la
transferencia de propiedad intelectual intragrupo en el caso Alphabet Inc., recalcando la
dificultad para comprender la complejidad legal de los entramados fiscales empleados para
eludir impuestos. Por su parte, Marti Anton (2021) realiza un estudio sobre la planificacion
fiscal internacional sobre una empresa PyME, identificada con el cddigo AAA, perteneciente
al sector de servicios de software en Espafia, analizando un eventual traslado de la matriz a
Irlanda concluyendo que los beneficios fiscales irlandeses no se encuentran reservados solo
para grandes multinacionales.

A nivel regional, podemos mencionar a Vega Villanueva (2018) quien concluye en
su andlisis sobre las operaciones internacionales de la empresa peruana Distribuidora Surati
S.A.C., que los precios de transferencia influyen en la planificacién tributaria, por lo que
debe seleccionarse de manera correcta y racional aquella opcion tributaria licita que ocasione
un ahorro fiscal o la mayor rentabilidad financiera. En Ecuador, Bosque Cumbal (2019),
concluye que la aplicacion de la planificacion tributaria en el sector de exportacion de
chocolate, compuesto por 25 empresas, permite utilizar beneficios e incentivos tributarios
especificos sin que ello represente riesgos legales, mientras que Vaca Vargas (2018), prueba
que la aplicacion correcta de la planificacion en el sector comercial automotor basado en el
estudio de caso del concesionario automotriz General Motor S.A. reduce los recursos
destinados al impuesto a la renta, mejorando la liquidez y el flujo de caja.

A nivel local, podemos encontrar el desarrollo comparativo de Agu (2019) quien

plantea la planificacion fiscal como un subproceso dentro de la planificacion gerencial,



aplicando distintos escenarios de inversion basados en flujos de fondos proyectados, para una
potencial explotacién agropecuaria radicada en el norte de la Provincia de Santa Fe,
concluyendo que no debe inferirse que, la sola existencia de incentivos fiscales,
necesariamente implicara mayores rendimientos.

En el presente trabajo se analizo la situacion particular del Grupo Ledesma, quien
presenta operaciones transfronterizas financieras vinculadas y transacciones comerciales que
pueden estar sujetas al marco regulatorio impositivo de los precios de transferencia. El Grupo
que tiene como objetivo transformarse en una compafiia de clase internacional aplicando una
estrategia enfocada hacia los mercados y productos en los que opera habitualmente, para
balancear riesgos y garantizar competitividad internacional, debe aplicar una estrategia de
internacionalizacion que considere el impacto impositivo y se encuentre dentro de los limites
de licitud de la normativa local y extranjera, labor que Mejia Batlle (2020), le asigna al asesor
tributario en el rol de planificador fiscal.

Por lo hasta aqui expuesto, a juicio del autor, queda justificada la importancia del
tema que motiva el interés de este trabajo, cuyo objetivo general se limita al anélisis de las
implicaciones tributarias de las operaciones internacionales del Grupo Ledesma, importante
grupo agroindustrial argentino cuya empresa madre es Ledesma SAAI, CUIT 30-50125030-
5, constituida en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, a los efectos de reducir el riesgo
fiscal, morigerando la eventual carga tributaria del impuesto a las ganancias en el periodo
2021 y siguientes, dentro de lo normado en la legislacién tributaria argentina, evitando
figuras de elusidn o evasion, siendo sus objetivos especificos los siguientes:

1. Analizar la organizacion del negocio y la cadena de valor, la situacion fiscal, tributaria

y la estructura del grupo en el contexto internacional.

2. Interpretar la normativa legal vigente aplicable a operaciones internacionales para
evitar maniobras de evasion y elusién fiscal.

3. Definir la incidencia del Impuesto a las Ganancias en las operaciones internacionales,
anticipando posibles efectos impositivos.

4. Proponer diferentes estrategias para reducir la carga tributaria dentro de los
parametros legales, cumpliendo con las obligaciones pertinentes evitando el

sobrecosto en el cumplimiento fiscal.



Es importante mencionar que, en Argentina, como en otros paises de Latinoamérica
el régimen impositivo no contempla el concepto de Grupo de Compaiiias, como sujeto
especial impositivo (Garcia Cozzi, 2013), sin embargo, el alcance de este trabajo es general
a las operaciones internacionales del grupo y no especifico a sus entidades integrantes. Se
dejara para futuros trabajos el estudio de las mejores opciones de gestion de
internacionalizacion que pudieran aplicarse a la estructura comercial del Grupo y su

implicancia fiscal.

Analisis de Situacion

El Grupo Ledesma es un conjunto de entidades agro industriales que lidera el mercado
local de produccion y comercializacion de aztcar que emplea a mas de 7.000 personas y cuya
sociedad controlante es Ledesma SAAI, quien consolida la informacion financiera de las
sociedades, Bio Ledesma S.A.U., Ledesma Frutas S.A.U., Bridgeport Investments LLC
(sociedad constituida en Delaware, EUA) y Castinver S.A.U. las cuales controla al 100%. El
Grupo opera en el pais desde 1908 desarrollando una amplia gama de actividades agricolas
e industriales, siempre bajo el control de accionistas argentinos. En la actualidad, la familia
Blaquier posee aproximadamente el 90% del capital social, mientras que el 10% restante se
encuentra en poder de accionistas minoritarios.

Las operaciones mas significativas del Grupo Ledesma se encuentran situadas en las
provincias de Jujuy, Salta, Tucuman y San Luis. La estrategia de negocio se basa en el
agregado de valor a partir de la transformacién de la produccién primaria, de cafia de azUcar
en el noroeste y de granos en la pampa himeda, en productos de mayor complejidad y
elaboracion, con la mejor tecnologia disponible, incluyendo desarrollos tecnolédgicos propios.
Para ello cuenta con fabricas de azlcar, alcohol, bioetanol, celulosa y papel, planta de
empaque de frutas, planta de jugos concentrados, y planta de aceites esenciales, un edificio
central en Buenos Aires, cosechadoras, plantadoras y equipamiento para generacion de
biomasa y una planta de generacion de electricidad. Las operaciones se dividen en cuatro
grandes negocios: Azucar y Alcohol, Papel y Articulos de Libreria, Frutas, Jugos y aceites
esenciales y Agropecuario. La Tabla 1, expone los ingresos relativos por actividad de los



periodos bianuales 2018-2019 y 2019-2020, a los fines de dimensionar la explotacion de

Ledesma.

Tabla 1

Proporcion de ventas consolidadas por negocio

Actividad 2018-2019 2019-2020
Azlcar y Alcohol 42,7% 49,0%
Papel 35,6% 29,4%
Frutas y Jugos 16,0% 13,3%
Agropecuario 5,7% 8,3%

Fuente: Elaboracion propia segin Informe de sostenibilidad de Ledesma (2020d) y
Prospecto de actualizacion y prorroga de Ledesma (2020b).

A pesar de su alta participacion en las ventas del grupo, las actividades relacionadas
con la cafa de azUcar y fruticola, presentan una baja en su rentabilidad en el trienio 2017-
2019, mientras que aquellas relacionadas con el sector agropecuario sufrieron un fuerte

crecimiento relativo en el mismo periodo (Ledesma, 2020b), como se muestra en la Tabla 2.

Tabla 2
Resultados netos por actividad 2017-2019

Actividad 2019 2018 2017
Azucar y Alcohol 7% 7% 15%
Papel 8% 0% 4%
Frutas y Jugos 2% 3% -19%
Agropecuario 40% 21% 6%

Fuente: Elaboraciéon propia en base al Prospecto de actualizacion y prérroga de
obligaciones negociables de Ledesma. Su calculo corresponde a la relacion ganancia neta /
ingresos por ventas para cada segmento. No incluye resultados financieros, por servicios,

por propiedades de inversion e impuesto a las ganancias.

Los ingresos consolidados de los periodos fiscales 2017-2019, muestran un aumento
sostenido, tal como se expone en la Tabla 3.



Tabla 3

Ingresos consolidados de actividades ordinarias (en miles de pesos)

2019 2018 2017
19.929.355 18.503.775 10.689.358

Fuente: Elaboracion propia en base a los Estados Contables Consolidados Ledesma. Los
ejercicios consolidados 2018 y 2019 fueron corregidos por inflacion.

Sin embargo, como se puede observar en la Tabla 4, los resultados de las operaciones
continuadas por el periodo 2017-2019 de los estados financieros consolidados muestran
pérdida en los tres periodos fiscales.

Tabla 4

Resultados consolidados por operaciones continuadas (en miles de pesos)

2019 2018 2017
Ganancia Operativa 1.815.589 889.215 725.741
Pérdida Neta (1.686.941) (1.200.018) (122.301)
EBITDA 2.652.068 1.659.680 914.942

Fuente: Elaboracion propia segin Estados Contables Consolidados Ledesma.

Por su parte, el EBITDA consolidado muestra un crecimiento sostenido, sin embargo,
debe considerarse que no refleja los gastos por intereses, la ganancia o pérdida financiera
generada por activos y pasivos, el impuesto a las ganancias, la depreciacion y amortizacion,
los cuales son una parte necesaria y corriente de los costos de Ledesma, otros impuestos a las
ganancias y gastos, cambios o requerimientos de efectivo para capital de trabajo. La Tabla

5, expone los costos financieros netos que revierten la utilidad operativa.

Tabla s

Costos financieros netos (en miles de pesos)

2019 2018 2017
3.822.505 2.908.537 956.574

Fuente: Elaboracion propia segun Estados Contables Consolidados de Ledesma.



A partir de la informacion financiera consolidada comparada de los ejercicios 2019 y
2018 expresados en moneda constante al 31 de diciembre de 2019 se procedi6 a calcular

algunos indices relevantes expuestos en la Tabla 6.

Tabla 6

indices financieros

indice 2019 2018 2017
Liquidez corriente 0,98 1,37 1,29
Solvencia del PN 0,45 0,52 0,21
Inmovilizacion del Capital 0,44 0,40 0,34
Rentabilidad del PN -28% 0% -9%

Fuente: Elaboracion propia segun Estados Contables Consolidados Ledesma. La liquidez
corriente se calculd como relacion del Activo corriente sobre el Pasivo corriente. La solvencia
se calculé como relacion del PN sobre el Pasivo total. La inmovilizacion del capital se calcul6
como la razén del Activo no corriente sobre el Activo total y la Rentabilidad del patrimonio
neto como la relacion entre los Resultados netos y el Patrimonio neto.

En base a lo analizado, Ledesma se encuentra con falta de liquidez, contando con una
cantidad relevante de activos de baja disponibilidad constituida por sus campos y fabricas.
La entidad es consciente que ante un cambio repentino en las condiciones econémicas o del
negocio, se vera impedida de obtener fondos de bienes afectados a procesos productivos en
un menor tiempo del que requiere su enajenacion (Ledesma, 2020a).

Segun Ledesma (2020c), la entidad arrojé una ganancia neta en 2020 por operaciones
continuadas después de impuestos, de $735.891.- en miles, que si bien representa solo un
2,6% sobre las ventas, refleja una mejora importante respecto de la pérdida de $2.423.174.-
en miles, registrada en el ejercicio econdmico anterior, producto de la combinacion de una
sensible reduccion de los costos financieros, el efecto positivo de diversas iniciativas de
productividad e innovacion enmarcadas dentro del proyecto Génesis XXI, plan estratégico a
10 afios para la transformacion integral de la compafiia, el cual se encuentra en etapa de
optimizacion, paso previo a la fase de crecimiento.

Adicionalmente, al cierre del ejercicio econémico 2020 Ledesma presenta una deuda

financiera neta de miles de $ 11.524.662. El 67% de ese endeudamiento se encuentra denominado



en dolares y el 33% restante en pesos. Solo el 9% de la deuda denominada en moneda extranjera
estd cubierta con derivados financieros por lo que el porcentaje expuesto a subas del dolar
estadounidense es del 58%. El plazo medio de la deuda es de aproximadamente 24 meses,
duplicando el valor al cierre del ejercicio anterior.

En materia de exportaciones, Ledesma exporta excedentes a Chile, Uruguay,
Paraguay, Brasil y Estados Unidos de Norteamérica entre otros. Durante 2020, Ledesma
exportd 44.000tn. de azlcar, 16.000tn. de papel, liderando la exportacion de citricos con
28.500 pallets de fruta fresca a paises como Irak, Ucrania, Bielorrusia, Arabia Saudita, Qatar,
Malasia, Kuwait y Bangladesh. Las operaciones habitualmente son realizadas con
intermediarios internacionales o traders.

En cuanto a sus filiales internacionales, el Grupo Ledesma controla dos empresas
inversoras situadas en el exterior; Bridgeport Investments LLC con sede en Delaware y
mediante esta Gltima mantiene el control indirecto sobre la sociedad Orange Creek S.A.
constituida en Bahamas, como se esquematiza en la Figura 1. Ledesma SAAI presenta
prestamos con Bridgeport Investments LLC e intereses perdidos a favor de la misma entidad

segun los estados financieros consolidados condensados finalizados al 29 de febrero de 2020.

LEDESMA
SAAI
100% 100%
Orange Creek Bridgeport
S.A. Investments LLC
Bahamas Delaware - EUA

Figura 1. Entidades del exterior pertenecientes al Grupo. Fuente: Elaboracion propia.

Desde el punto de vista impositivo Ledesma SAAI se encuentra inscripta en el
Impuesto a las Ganancias, SICORE (Sistema de Control de retenciones), IVA y como
empleador. Ademas, se encuentra activa en el régimen relativo a intereses por préstamos
obtenidos en el exterior (art.93 inc.c, punto 1 de la LIG). La alicuota vigente en el impuesto

a las Ganancias para el Grupo Ledesma es del 30%.



Anélisis de contexto

El sector azucarero posee una importante participacion en la economia local, aunque
la participacién alcanzada en el ambito mundial no responde al potencial que podria
desarrollarse. El azUcar se encuentra protegido en el mercado argentino de la competencia
brasilefia existiendo la posibilidad de aplicar aranceles moviles especificos si el precio
internacional es muy bajo, gozando, ademas de un tratamiento especial en el Mercosur. Sin
embargo, la industria azucarera argentina enfrenta dificultades operativas para ampliar su
insercion externa por la compleja situacion por la que atraviesan las firmas locales, la suba
de costos, la menor utilizacion de la capacidad instalada, y los efectos de contraccion de
precios (De Bernardi, 2019).

Analisis PESTEL

Realizar una evaluacién de la coyuntura econdémica y su influencia en la empresa
permite identificar los factores que estan fuera del control de la organizacion pero que pueden
afectar su operatoria normal o esperada (Martinez Pedro6s y Milla Gutiérrez, 2012). Para ello
se utilizd la herramienta PESTEL, con la cual se desarroll6 una descripcion de los factores
politicos, econdmicos, sociales, tecnoldgicos, ecoldgicos y legales que se consideraron mas
relevantes para la estrategia y adaptacién al entorno del grupo.

En relacion a los factores politicos, podemos sintetizar las caracteristicas de la
situacion actual en contexto de pandemia, en una falta de politica econdmica, alta
incertidumbre, restricciones cambiarias (Alzta y Gosis, 2020).

En septiembre de 2019 el Poder Ejecutivo Nacional por medio del Decreto 609/19,
establecio ciertas reglas relacionadas con las exportaciones de bienes y servicios, con las
transferencias al exterior y con el acceso al mercado cambiario revirtiendo la tendencia hacia
la flexibilizacion de los afios anteriores. Ademas, se han fijado topes a los precios de ciertos
productos, algunos de ellos comercializados por Ledesma. La profundizacion de estas
politicas en el contexto inflacionario actual podria impactar negativamente en los resultados
del Grupo (Ledesma, 2020a).

Con respecto a los factores econdmicos, la proyeccion para el 2021 es de alta
inflacion, con crecimiento del PBI real. EI Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)

proyecta una inflacion minorista para diciembre de 2021 del 50%, un crecimiento del
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Producto Interno Bruto real de 5,5%, un tipo de cambio nominal $124 por délar y un déficit
primario de $1.736 miles de millones para fines de 2021 (Banco Central de la Republica
Argentina [BCRA], 2020).

En cuanto a los factores sociales, la situacion coyuntural es critica. En abril el indice
de pobreza correspondiente al segundo semestre de 2020 en 31 aglomerados urbanos, mostro
que el 42% de los habitantes se ubicaron por debajo de la linea de pobreza mientras que el
11% de los habitantes no cuentan con el ingreso minimo de alimentos para la subsistencia
(Instituto Nacional de Estadisticas y Censo [INDEC], 2020).

A su vez, la actual pandemia ejerce presion a la sociedad, acelerando el cambio
cultural y estructural que imponen las nuevas metodologias de trabajo y educacién a distancia
que aunado a la falta de un plan integral que asegure el acceso a la tecnologia resultara en
una asimetria del mercado laboral acrecentando las diferencias sociales y econémicas como
es destacado por Bonavida Foschiatti, y Gasparini (2020)

Sobre los factores tecnolégicos, se destaca el desarrollo de productos sustitutos al
azucar que han iniciado una modificacion en las preferencias del mercado, resultando en el
estancamiento del consumo de azucar en los paises desarrollados y el crecimiento de la
utilizacion de edulcorantes (Ministerio de Hacienda, 2018). En relacion a la actividad
papelera, el avance de la digitalizacion de la informacion y utilizacion de los libros
electronicos han acelerado la reduccion del uso del papel (Ledesma, 2020a).

Por su parte, los factores ecoldgicos son relevantes en la actividad azucarera, en
primer lugar por la existencia de las normas medioambientales sobre la manipulacion y
disposicion de residuos y derivados de procesos industriales, descarga de efluentes en el
suelo, aire 0 agua, salud y seguridad de sus trabajadores y las comunidades que la rodean,
pero ademas por los propios riesgos y peligros asociados a la explotacion, por la alta
exposicion al riesgo de plagas y enfermedades que eventualmente pueden afectar los cultivos
de cafia de azucar y frutas (Ledesma, 2020a).

Por ultimo, los factores legales a destacar, mas alla de los medioambientales, son los
relacionados a la comercializacion. El reporte del Ministerio de Hacienda (2018) destaca que
el mercado del azlcar internacional se encuentra histéricamente protegido, aunque puede
presentarse tanto en cuotas como en forma de libre mercado y Ledesma (2020a) reconoce

que su actividad no se encuentra exenta de enfrentar barreras que pueden ser impuestas en
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otros paises, y que reducirian la capacidad de exportacién tanto de aztcar como de frutas

derivando en resultados adversos significativos en los negocios de Ledesma.

Anélisis FODA

Para Lazzari y Maesschalk (2002), la herramienta FODA permite evaluar la
adaptacion al ambiente en el cual una entidad desarrolla su actividad, teniendo en cuenta
aspectos externos o no controlables denominados oportunidades y amenazas y los aspectos
internos propios de la organizacion denominados fortalezas y debilidades, constituyendo una

herramienta de analisis estratégico que permite una mejor adaptacion al contexto. Mediante

la citada herramienta aplicada a Ledesma se elabord la Tabla 7.

Tabla 7
FODA Grupo Ledesma

Fortalezas

Debilidades

Alto grado de tecnificacion e integracién de actividades.

Fuerte presencia local.

Existencia de un Plan estratégico (Génesis XXI)
Desarrollo de tecnologia propia.

Posicionamiento de marca.

La compafiia no presenta la estacionalidad.
Certificacién de huella de carbono, normas ISO y
SMETA.

Alta necesidad de financiamiento.

Produccién local y falta de diversificacion con el
exterior.

Alta dependencia del mercado local.

Necesidad de una planificacion tributaria
internacional financiera a largo plazo.

Logistica internacional tercerizada.

Oportunidades

Amenazas

Tendencia en la reduccion de uso del papel de fibra
forestal.

Desarrollo del mercado de bioetanol (actividad
promocionada).

Mejorar y desarrollar los canales de distribucion en el
exterior.

Alto rendimiento de la actividad agraria.

Acceder a mercados financieros externos.

Reducir los costos del financiamiento.

Factores climéticos extremos.

Plagas o enfermedades en los cultivos
Regulaciones de precios al consumidor.

Cambios en las politicas de subsidios en los paises
productores.

Aplicacion de barreras comerciales y arancelarias.
Barreras a la importacion de materias primas.
Cambios en el consumo.

Mayor desarrollo y difusién de edulcorantes no

caléricos.

Fuente: Elaboracion propia.
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Anélisis de fuerzas de Porter

Para evaluar la competitividad del Grupo Ledesma en el sector azucarero se aplico el
modelo de las cinco fuerzas creado por Porter, el cual, segun Goicoechea Quijano y Souto
Pérez, (2018) permite realizar una evaluacion del atractivo de la industria, y formar la base
del andlisis competitivo, permitiendo identificar nuevas estrategias. A continuacion, se
expone le tratamiento de las cinco fuerzas.

Rivalidad y competencia del mercado: A nivel local Ledesma es lider de la industria
azucarera, mantiene la estrategia de innovacion y de volumen, concentrando la
infraestructura para hacer mas eficiente la logistica, y agrupando la demanda de azlcar de
los productores cafieros e ingenios azucareros, para luego colocarla en el mercado local y
mundial. A nivel regional, se destaca la empresa Copersucar S.A., principal comercializadora
de Brasil y uno de los traders mas grandes del mundo (Ministerio de Hacienda, 2018).

Productos sustitutos: De Benardi, (2019) observa un cambio de tendencia en los
paises desarrollados donde la ingesta de azlcar es sustituida por edulcorantes naturales o
sintéticos, modificando el consumo y privilegiando a las dietas pobres en azUcares.

Nuevos competidores: EI Grupo Ledesma se encuentra en una etapa de madurez,
aunado a la necesidad de economia de escala y alta inversion de capital hacen que sea un sector
complejo donde iniciarse por lo que aumentan las barreras de ingreso y disminuyen las
amenazas de potenciales competidores a nivel local. Sin embargo, la situacion es distinta a
nivel internacional, segin De Bernardi (2019), la industria azucarera argentina enfrenta
dificultades operativas para ampliar su insercion, debido a que la actividad se encuentra
dominada por Brasil, India, la Unién Europea, Tailandia, China y Estados Unidos.

Poder de los proveedores: Ledesma posee mas de 5.000 proveedores activos, lo cual
le otorga cierto poder de negociacion. Mantiene politicas de contacto activo con sus
proveedores estratégicos en base a grupos de interés en distintos temas.

Poder de los clientes: al tener una cartera de productos diversificada, Ledesma cuenta
con un grupo muy heterogéneo de clientes y consumidores que se relacionan con diferentes
negocios de la empresa y segmentos de la industria nacional y extranjera. Esto le permite

focalizarse en los clientes que se alinean con su estrategia de negocio.
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Diagnéstico Organizacional

Ledesma es una sociedad anénima constituida en la Argentina. Practicamente la
totalidad de sus operaciones, activos y clientes, se encuentran en Argentina y como resultado
de ello, su situacion financiera y los resultados de sus operaciones dependen en gran medida
de las condiciones macroeconomicas, politicas y regulatorias imperantes en ese pais.
Ademas, se verd significativamente afectada por las medidas econémicas del Gobierno
Nacional, incluyendo aquellas relacionadas con inflacion, el endeudamiento publico, las
tasas de interes, los precios, las importaciones, las regulaciones cambiarias, los impuestos,
las retenciones y los subsidios a los servicios publicos, entre otras cuestiones.

El Grupo Ledesma se encuentra ha consolidado localmente sus operaciones con
presencia en 9 provincias, manteniendo un market share del 46% en el mercado del azicar y
44% en el de papel en 2020, desarrollando tecnologia propia, innovando su produccion,
invirtiendo en activos y aplicando un plan de gestion integral, con un claro foco social y
ambiental. Sin embargo, se destaca la falta de internacionalizacion de sus operaciones, su
necesidad de financiamiento y su alto costo que revierte gran parte de su rentabilidad. La
falta de liquidez obliga a las empresas locales del grupo a depender de financiamiento del

exterior, incluido préstamos de sus empresas inversoras offshore.

Analisis especifico desde la Optica impositiva

Del anlisis realizado sobre la informacion publica de Ledesma, se observa que el
Grupo posee dos entidades inversoras del exterior denominadas Bridgeport Investments LLC
ubicada EUA y Orange Creek S.A. radicada en Bahamas las cuales proveen financiamiento
a las entidades locales. Es de destacar que, el pago de los intereses originados en los
préstamos con dichas entidades, sufren la retencion del Impuesto Beneficiario del Exterior al
100%, y que ademas, estuvieron alcanzadas por la limitacion de la deduccidn en el Impuesto
a las Ganancias por ser erogaciones efectuadas a favor de sujetos del exterior, ya que el pago
resulta ganancia de fuente argentina para el beneficiario del exterior que lo recibe y que la
empresa local y el beneficiario del exterior se encuentran vinculados. La imputacion del gasto
como deduccidn en el balance impositivo sélo podria efectuarse cuando el gasto se encuentre
pagado, o en su defecto, haya sido cancelada dentro del plazo de la presentacion de la

declaracion jurada en la que se haya devengado la erogacion, situacion que podria revertirse
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si las empresas inversoras se radicaran en paises donde Argentina haya firmado Convenios
de Doble Imposicion (CDI) que incluyan la clausula de no discriminacion.

Por otro lado, las empresas locales del grupo que realicen transacciones con las
entidades inversoras residentes en el exterior o en paises no cooperantes deberan cumplir con
el régimen de informacion de Precios de Transferencia contemplado en la R.G. (AFIP) N.°
4717/2020.

Marco Tedrico

Planificacion fiscal, economia de opcion, evasion y elusién

Villasmil Molero (2021) sintetiza el concepto de planificacion tributaria como la
identificacion del nivel razonable de tributacion en la organizacion respetando las normas
legales, siendo de carécter licito, sirviéndose de las posibilidades que ofrece el ordenamiento
juridico o de un defecto normativo, permitiendo el pago de impuestos a la administracién
tributaria en la cantidad justa, evitando sanciones y multas. De esta forma, la planificacion
tributaria es reducida a un complemento de la planificacion estratégica aplicada con la
intencion de mejorar la posicion de la empresa dentro de la economia de opcién que la propia
norma posibilita.

En ese sentido coincide Contreras Gomez (2016) quien entiende que la planificacion
tributaria debe ajustarse a la economia de opcidn, entendida como la reduccion legal de la
carga tributaria por parte del contribuyente, resultado de una forma especifica de
organizacion del negocio seleccionada entre las diferentes alternativas licitas dentro de lo
que la propia ley posibilita, con la intencion de utilizar la menos onerosa. El autor destaca
que la planificacion debe distinguirse de la simulacion, siendo necesaria una correlacion entre
la voluntad del contribuyente y el comportamiento que exterioriza.

En esencia, como expone Boetsch Gillet (2016), la planificacion tributaria, es la
aplicacion de una eleccion entre las alternativas licitas de ahorro fiscal permitidas por la ley,
opuesta a la evasion, con un limite definido en la elusion. Para este autor, en la planificacion,
se realiza un camino licito contemplado en la ley que evita la consumacién del hecho
imponible mientras que, por oposicion, en la evasion se genera el nacimiento del hecho

imponible sin el cumplimiento, total o parcialmente con el pago del impuesto. Por su parte
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en la elusion, al igual que en la planificacion, se intenta evitar o diferir el nacimiento del
hecho imponible, sin embargo, mientras que la elusion utiliza mecanismos no contemplados
en la ley, la planificacion se limita a lo permitido por la ella.

Gobmez Sabaini y Moran (2020), coinciden en considerar a la evasion ilegal en todas
sus formas, mientras que definen a la elusion como una accidn que no es contraria a la ley,
aunque atenta contra sus principios, por sobre todo al principio de equidad, y a las normas
que rigen el sistema tributario, considerando una de sus manifestaciones en el ambito
internacional a la transferencia intencional de utilidades hacia paises de baja o nula
tributacion y en el manejo abusivo de los precios de transferencia.

Garcia Moncé y Fuster (2016), reconocen que la planificacion fiscal puede realizarse
fuera del limite que le impone la elusion y hacen una distincion entre la planificacion fiscal
posible o licita, que encuentra su fundamento en la economia de opcion, y aquella que
denominan planificacion fiscal indebida o ilicita que implica mas que simples infracciones,
delitos fiscales o el ejercicio abusivo de un derecho, sino que se apoya en conductas mas
evolucionadas y sofisticadas consistentes en eludir una norma, al amparo de otra,
produciendo un resultado contrario al ordenamiento fiscal.

Por su parte Rothe Paniagua (2017), divide a la elusion fiscal en legitima e ilegitima,
encuadrando a la primera acepcion en la utilizacién de un defecto normativo como una
opcion que el legislador no considerd, generando confusion y lagunas en la normativa
juridica, mientras que, en la elusion ilegitima, la economia de opcion no es identificable,
basando el accionar en una interpretacion legal y uso de herramientas juridicas, acorde a las
especificaciones del intérprete. El citado autor concluye que interpretar la ley no implica per
se ir en contra del ordenamiento juridico, sin embargo, en su aplicacién debe prevalecer la
intencion del legislador.

En particular, este concepto de elusién ilegitima parece colisionar con otro concepto
reciente, resultado de las acciones BEPS, conocido como moral fiscal, concepto descrito por
Rey (2017), como la inadmisibilidad del no pago de impuestos en ninguna jurisdiccion, o la
reduccion desmedida de la tasa efectiva de imposicion de un grupo econémico a nivel
internacional. La moral fiscal, aporta un nuevo umbral a la planificacién tributaria
internacional, condicionando a los contribuyentes a evitar la figura de abuso al momento de

emplear convenios para evitar la doble imposicion.
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Es interesante la figura propuesta por Camacho Cérdoba (2013) del despropdsito
corporativo que una planificacion tributaria ilegitima implica. El autor sostiene que las
empresas tienen el deber de minimizacion de costos y maximizacion de ganancias, pero que
tales acciones deben realizarse conforme a la ley, entendiendo que una reduccion ilegal de
costo tributario no solo es perjudicial para la imagen de la empresa, sino para sus
representantes y asesores tributarios configurando lo que denomind como desproposito

corporativo.

Las operaciones internacionales en el sistema tributario argentino

El sistema tributario argentino se distingue por la relevancia de los impuestos
indirectos, situacion compartida con otros paises latinoamericanos. El sistema descansa en
tres impuestos nacionales relevantes, el Impuesto al Valor Agregado, el Impuesto a las
Ganancias y las Contribuciones a la Seguridad Social. El caracter federal de nuestro pais
otorga potestades tributarias a las provincias siendo el mas relevante Ingresos Brutos. Por su
parte, la mayoria de los municipios recauda tasas por el uso de servicios que constituyen las
fuentes de recursos propios de mayor importancia para los gobiernos locales (Agosto, 2017).

En el caso del Impuestos a las Ganancias, las personas residentes, tributan por su renta
mundial, producto de sus incrementos patrimoniales tanto locales como del exterior. La
ultima reforma del impuesto, redujo la tasa de imposicién del 35% al 30% sobre las
sociedades de capital de residentes, fijando una retencién sobre dividendos distribuidos del
7% a fin de incentivar la reinversion de sus utilidades; mientras que un no residente sin
establecimiento permanente, es alcanzado por un pago unico y definitivo del 35% sobre su
beneficio neto de fuente argentina. Es de destacar que el régimen fiscal argentino en el
impuesto a las ganancias contiene normas sobre la identificacién de establecimiento
permanente, sobre la capitalizacion exigua determinada por el 30% del EBITDA y sobre el
concepto de realidad econémica (Braccia et al, 2018).

En particular al tema tratado en este trabajo, el Impuesto a las Ganancias incorpora el
instituto de los Precios de Transferencia, que regula los precios pactados entre sociedades
vinculadas y con sujetos ubicados en paises BONT. Dicho instituto se encuentra alineado a
las directivas de la OCDE para determinar si el precio de transferencia se corresponde con el

precio pactado entre partes independientes, en circunstancias similares (Braccia et al, 2018).
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En ese sentido, no pueden desconocerse los CDIs que la Argentina ha celebrado con
diversos paises, cuya jerarquia es superior a las leyes locales, y que establecen diversos
mecanismos para evitar la doble imposiciéon tanto juridica como econémica, como el
principio arm’s length para los precios de transferencia y la delimitacion de imposicion entre
los paises contratantes. Los CDIs firmados por Argentina, en general, limitan la retencion en
la fuente al 12% para intereses o rendimientos de instrumentos de deuda de residentes en el
otro Estado Contratante (Braccia et al, 2018).

Diagnostico y Discusion

Declaracion del problema

El Grupo Ledesma se encuentra afianzado en el pais y en condiciones de enfocarse
en el mercado internacional, realizando operaciones de comercio exterior y recibiendo
financiamiento de entidades inversoras del grupo. La actividad azucarera requiere abundante
liquidez para financiar capital de trabajo, debido a que la zafra se realiza a lo largo de seis
meses, pero el azucar es comercializada a lo largo de todo el afio calendario, lo que obliga a
mantener grandes stocks durante varios meses, con un importante costo que debe ser
solventado. Ledesma financia su capital de trabajo principalmente a través de préstamos financieros
en pesos y dolares de corto y mediano plazo con diversas entidades financieras del pais y del exterior.

Del andlisis realizado, se desprende que el grupo presenta un alto costo de
endeudamiento, originado en gran medida en el financiamiento externo y, en parte, en los
préstamos intragrupo de entidades inversoras, que seguramente incrementardn su
protagonismo a medida que el Grupo pueda radicar su negocio en otras jurisdicciones. El
costo de financiamiento intragrupo se encuentra afectado por el impuesto beneficiario del
exterior y por la imposibilidad de deduccion por lo devengado, por lo cual, identificar una
tasa que permita las mejores condiciones para el pago a tiempo y con el mejor costo fiscal
ayudara al grupo de empresas a fomentar su desarrollo.

Otra situacion a destacar es la normativa impositiva local que regula los precios de
transferencia de los commodities y su logistica. Siendo la actividad del Grupo Ledesma

primaria, toda operacion con el exterior puede implicar un sobrecosto fiscal.
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Justificacion del problema: la planificacion tributaria como estrategia

En todo contexto, pero especialmente en el argentino, el cual es cambiante y
complejo, resulta fundamental la Planificacion Tributaria. En el marco regulatorio argentino
la planificacion puede basarse en exenciones impositivas, bonos fiscales, descuento en tarifas
y otros incentivos a la produccion, segun el tipo de explotacion y sector econémico. Podemos
encontrar ejemplos de ello en la posibilidad de utilizar regimenes de promocion, en
inversiones exentas, en el leasing, en el devengado exigible y en la venta y remplazo, como
formas de reducir la carga tributaria empresarial dentro de lo previsto por la ley.

Sin embargo, en el contexto del Grupo Ledesma, se considera conveniente la
incorporar una planificacion tributaria orientada a las operaciones internacionales que
permita establecer ex ante los riesgos fiscales de sus transacciones intragrupo. Ledesma se
beneficia en determinar los valores de mercado del costo financiero de sus préstamos
intragrupo con antelacion, utilizando el principio arm’s length contemplado en nuestra
legislacion, permitiendo a sus vinculadas minimizar el pago de las retenciones en concepto
de beneficiario del exterior y evitar sanciones por traslado de beneficios. Similar anlisis
debe realizar sobre sus operaciones de bienes tangibles, sobre todo commaodities, que sean
triangulados o exportados a sujetos radicados en paises no cooperantes 0 BONT.

La aplicacion de una planificacion tributaria permite a todas las entidades del Grupo
Ledesma, cumplir en tiempo y forma con los regimenes de informacién de precios de
transferencia, obtener previsibilidad del costo intragrupo respecto a otras fuentes de
financiacion y disminuir el riesgo fiscal en el comercio exterior. Ademas, llevar la
planificacién tributaria del costo de deuda, permitira dar un equitativo tratamiento en el
impuesto a las ganancias sobre los pagos de intereses entre sociedades vinculadas,
minimizando el riesgo fiscal, y permitiendo utilizar los umbrales del 30% del EBITDA de
deducibilidad previstos en la normativa.

Para ello se propone, realizar un andlisis de las operaciones internacionales
vinculadas en el marco de la Ley del Impuesto a las Ganancias, su Decreto Reglamentario y
la RG 4717/2020, complementando el trabajo con las Directrices de la OCDE aplicables en

materia de precios de transferencia.
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Conclusién Diagndstica

Considerando la envergadura de las operaciones del Grupo, la importancia que la
financiacion y el comercio exterior poseen para su crecimiento y sus objetivos, se entiende
relevante contar con una planificacion fiscal especifica de las operaciones internacionales,
basada en el analisis de precios de transferencia, que permita el cumplimiento de los
regimenes de informacion en tiempo y forma, evitando sanciones fiscales, aplicando las
mejores précticas de valuacion de sus precios e impidiendo la asignacion ficticia de
beneficios y pérdidas.

La incorporacion dentro del Grupo Ledesma de una herramienta como la
Planificacion Fiscal Internacional deberé abarcar las operaciones con Bridgeport Investments
LLC y Orange Creek S.A.y la posible aplicacion de CDIs firmados por Argentina como una

forma de morigerar los costos intragrupo.

Plan de implementacion

El Plan de implementacion tiene por objetivo sentar las bases de una planificacion
tributaria internacional, que abarque las operaciones de comercio exterior del Grupo,
realizando el andlisis de riesgo desde un punto de vista impositivo e incorporando el proceso
a la gestion estratégica, lo que permitird reducir situaciones de conflicto con la
Administracion Tributaria, evitar una sobrecarga fiscal y facilitar el cumplimiento de las

obligaciones fiscales estipuladas en la normativa.

Alcance de la propuesta

Como se ha desarrollado a lo largo de este trabajo, la aplicacion de la planificacion
tributaria a nivel internacional tiene varios aspectos relevantes para abordar, sin embargo, el
alcance aqui aplicado se limita a la obtencion de los parametros que permitan aplicar el
principio arm’s length 0 del operador independiente en las operaciones de comercio exterior
de Ledesma realizadas durante el ejercicio cerrado el 31 de mayo de 2021 con sujetos
vinculados y/o situados en paises considerados no cooperantes o BONT, evitando el traslado
de beneficios y la figura de planificacion abusiva, elaborando un plan de gestion de riesgo y

facilitando la obligacion fiscal.
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La implementacion de la planificacion implica relevar informacion financiera y
comercial de las distintas empresas del Grupo residentes en diferentes provincias, siendo de
implicancia las normas impositivas de precios de transferencia de nivel nacional, por lo cual,
no se encuentra impedimento en centralizar la elaboracion del plan en la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires, donde se encuentra el domicilio legal y las principales oficinas
administrativas de Ledesma SAAI. La propuesta posee un claro contenido impositivo
alineada a los procedimientos legales establecidos para fijar los precios intragrupo a nivel de
mercado contenidos en la Ley de Impuesto a las Ganancias (arts.16 a 20 y 22), y su Decreto
Reglamentario (arts.14, 23 a 25y de 28 a 42). Si bien Argentina no es miembro de la OCDE
La citada Ley recepta algunos de los conceptos establecidos en las Guias de Precios de
Transferencia de la OCDE, como el principio del operador independiente, y las metodologias
de analisis de los precios de transferencia. Por su parte la R.G. (AFIP) N.° 4717/2020,
establece la obligatoriedad para toda empresa multinacional, de presentar un informe que
sustente los precios de transferencia pactados entre empresas vinculadas del exterior y/o
sujetos situados en paises considerados no cooperantes y/o BONT. Es relevante, ademas,
sefialar que el documento emitido por la AFIP (2021) sugiere realizar un analisis de los
factores adversos que podrian haber afectado los resultados de las operaciones intragrupo
que abarquen periodos afectados por el COVID-19. Atento a que el régimen de informacion
debe presentarse el 25 de noviembre del corriente segun cierre de ejercicio y terminacion de
CUIT de Ledesma SAAL, la implementacion tendra en cuenta su presentacion.

En cuanto a sus limitaciones, el plan se circunscribe al anélisis de las implicancias
tributarias de las operaciones internacionales del Grupo Ledesma enfocada en la
planificacion de sus precios de transferencia dentro del marco legal. El plan no incluye un
analisis de mejora de la gestidn financiera, comercial o de costos, cambios en la estructura

societaria o un analisis del cumplimiento de la normativa sobre transparencia fiscal.

Recursos involucrados

Para alcanzar los objetivos e implementar la planificacion es necesario acceder a
distintos recursos humanos, materiales y economicos, que le permitan al profesional
contable, en su rol de asesor externo alcanzar los objetivos propuestos. En el caso de los

recursos humanos, se requiere contar con una comunicacion directa y fluida con el personal
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directivo, gerencial y responsable de la administracion contable, financiera e impositiva,
tanto interno como externo, local o del exterior de cada una de las entidades del grupo, asi
como acceso al personal de comercio exterior y logistica. En relacion a los recursos
materiales, es indispensable el acceso a las politicas de precios del Grupo y de cada una de
sus entidades, a su informacion estratégica, a la documentacion accionaria que permita
establecer situaciones de vinculacion formal, asi como a la informacion comercial, que
permita identificar aquellas vinculaciones funcionales y exponer situaciones de riesgo en la
formacion de precios, v. gr., despachos de importacion, permisos de exportacion, contratos
de abastecimiento y provision, facturas de exportacion, mutuos de préstamos, pagos de
intereses e impuestos pagados. El relevamiento de informacion y la confeccion de los papeles
de trabajo deben realizarse de manera flexible, coordinada y con acceso compartido a los
recursos, es por ello que se utilizaran laptops equipadas con herramientas de ofimatica y
resguardo de informacion distribuida. Eventualmente, los bienes adquiridos podran ser
amortizados y el pago por servicios de software deducido.

Otro recurso relevante que debe estar disponible es el acceso a las bases digitales de
comercio internacional, las cuales permiten realizar un relevamiento de los precios de
importaciones y exportaciones realizadas por terceras partes y obtener rentabilidades de
entidades independientes. La Tabla 8 presenta la cuantificacion de los recursos descritos para
el lapso de los tres meses de implementacion.

Tabla 8

Recursos materiales

Recurso Cant. z—r:]ee?e?s()) Déolar T.C? U-r:ﬁ;arlio Total
Google Workspace ° 1 3 5 100 540 1.620
Laptop © 4 75.000 300.000
Internet ¢ 4 3 2.000 8.000
Acceso a Bases de Comercio Exterior © 1 3 6.700 20.100
Total 329.720

Fuente: Elaboracion propia. 2 Tipo de cambio ddlar oficial promedio junio de 2021. ° Tarifa Business Starter
de acceso a las herramientas de Google para un méaximo de 300 usuarios. ¢ Precio promedio de unidades con
Windows 10, Intel Core i3, 4Gb RAM y SSD 256. ¢ Costo promedio acceso a internet de alta velocidad. ¢ Tarifa

de acceso a NOSIS Explorer.
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Por ultimo, en relacion a los honorarios del asesor, el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires (CPCECABA) (2010) considera que la
hora profesional puede ser medida en modulos, teniendo en cuenta el grado de experiencia,
conocimiento y recursos requeridos para la ejecucion de una tarea, asignando los valores de
segun se trate de horas de alto, medio y bajo valor agregado. La Resolucion CD N.° 48/2020
del CPCECABA, fija los Honorarios Minimos Sugeridos (HMS) modulares desde el 1° de
enero de 2021 en un valor de $500.-. Considerando que el Grupo Ledesma se encuentra
constituido por varias empresas con un volumen de operaciones relevante y todos sus procesos
se administran a través de sistemas de informacion, existiendo cierta confianza en el control
interno, el grupo de trabajo integrara al profesional certificante (categoria 1), un profesional
experimentado (categoria 2) y dos ayudantes (categoria 3) contando con un presupuesto de
$511.000.-, calculado con un valor de $500/HMS, como se expone en la Tabla 9. El tiempo
para la realizacion de la propuesta se estima en 90 dias comenzando el primero de septiembre.
Para el posterior mantenimiento de la propuesta sera necesario incorporar en la estructura
administrativa del Grupo, el rol de Responsable de Precios de Transferencia con un perfil
profesional financiero, impositivo y legal, encargado del Plan de Gestién de Riesgo,
entregable de la implementacion y cuya responsabilidad principal sea el seguimiento de las
operaciones intragrupo y la determinacién del eventual costo fiscal de los desvios. Se estima

que el cargo implicara una erogacién bruta aproximada de $110 mil mensuales.

Tabla 9

Médulos por tareas

Tarea Categorial Categoria2 Categoria 3 Total
Planificacion de la implementacion 8 10 10 28
Relevamiento y analisis funcional 4 15 20 39
Anélisis econdémico y estadistico 4 10 20 34
Evaluacion de los rangos de mercado 8 10 10 28
Elaboracién del Local File y Master File 10 20 40 70
Confeccidn del Plan de Gestion de Riesgos 8 10 18
Presentacion de regimenes de informacion 4 10 10 24
Total 46 85 110 241
Valor modular 7 5 2,5
Total médulos 322 425 275 1022

Fuente: Elaboracion propia.
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Acciones especificas

La falta de informacion detallada sobre las operaciones intragrupo limita un analisis
previo de las ventajas que podrian alcanzar los entes en una planificacion de sus operaciones
internacionales, sin embargo, dos transacciones de riesgo pueden observarse en la lectura de
la informacion publica disponible: los préstamos otorgados a las empresas locales por las
entidades inversoras radicadas en el exterior pertenecientes al grupo, y las operaciones de
exportacion a entidades radicadas en paises no cooperantes enunciados en el art.24 del
Decreto 862/19, como aquellas que realiza al Paraguay, Irak, Bielorrusia o Bangladesh . Si
bien no se descarta que pueden existir otras operaciones de riesgo, situacion contemplada en
la implementacion, se utilizaran las anteriormente mencionadas para ilustrar el plan.

Se ha expuesto precedentemente, que las regulaciones locales respecto a los precios
de transferencia estan basadas en el principio del operador independiente el cual es
ampliamente receptado para la fijacion de los precios de transferencia con fines impositivos.
Este principio, enunciado en el articulo 17 de la ley de impuesto a las ganancias y en el art.
9 del CDI, modelos OCDE y ONU, establece que los términos, condiciones y precios de las
operaciones vinculadas realizadas entre empresas asociadas deben ser los mismos que los
que resultarian aplicables entre terceros independientes que realicen las mismas o similares
operaciones en circunstancias econémicamente comparables. En rigor, serd necesario
seleccionar uno de los métodos de evaluacion contemplados en la legislacion para la
evaluacion de los precios de transferencia, cuya aplicacion dependera del tipo de transaccién
y comparable identificado.

En relacion a las operaciones de exportacion de azucar con entidades situadas en
jurisdicciones BONT, puede ser factible utilizar el Método del precio comparable no
controlado basado en indices futuros del commodity a fecha de concertacidn, considerando
los contratos de futuros N.°5 New York y N.° 11 London relevados por Reuters y publicados
en el sitio web del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGYP) expuestas en el
Anexo I, las cuales podrian utilizarse como parametro, en la medida en que reflejen la
operatoria entre partes independientes. Los rangos de precios de mercado, aplicados segun el
articulo 29 de la R.G. (AFIP) N.° 4717/20, con base en cotizaciones de referencia e
instrumentando un control ante posibles desvios, permitird a Ledesma evitar ajustes

impositivos por presuncion de traslado de beneficios a paises no cooperantes. En el caso de
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productos no commodities, mismo método de evaluacion directa podria ser aplicado
utilizando comparables internos.

En el caso de las operaciones financieras intragrupo, el analisis de las tasas pagadas
al exterior debera considerar el perfil de riesgo de las partes intervinientes y el respaldo
implicito del grupo, segun el articulo 15 de la resolucion citada. Entendiendo que puede ser
improbable obtener tasas de interés comparables de préstamos en délares en el mercado
argentino, que sean similares en montos y plazos, sera necesario utilizar pardmetros que
permitan identificar la retribucion sobre el capital que entidades independientes estarian
dispuestas a recibir por su colocacion local, permitiendo aplicar el Método del precio
comparable no controlado. Para ello sera necesario un estudio econémico sobre el riesgo de
plaza del préstamo, medido por el indicador EMBI argentino como spread de riesgo
geografico que ajuste a una tasa base libre de riesgo o de riesgo acotado utilizada por
independientes, por ejemplo, la Federal Found Rate o la Prime Rate bancaria publicadas por
la Reserva Federal de Estados Unidos expuestas en el Anexo Il. Ledesma SAII ha realizado
un préstamo con sociedad Bridgeport Investments LLC, por 255 millones, devengando intereses
por $10.605.000.- a una tasa aproximada del 4% anual en dolares para el cierre de 2020. Si bien
se desconocen las condiciones del préstamo, el preanalisis del Anexo VI con base en las tasas
citadas a fines de 2020 concluye que el riesgo de desvio seria muy bajo de confirmarse las tasas
pactadas bajo condiciones que hubieran celebradas entre independientes.

Determinar un rango de tasas de mercado le permitird a Ledesma remunerar a sus
vinculadas del exterior a mayores montos sin riesgo fiscal y reinvertir en mejores condiciones
y a su vez, la posibilidad de utilizar jurisdicciones con las que Argentina ha realizado
convenios de doble imposicién disminuira la retencion en la fuente obteniendo un menor
costo impositivo de las operaciones financiaras del grupo. Por otro lado, se debera cumplir
con el limite de subcapitalizacion dispuesto en el articulo 85 de la Ley del tributo, para la
deduccion de los intereses de caracter financiero, sus respectivas actualizaciones y los gastos
originados por su constitucion, renovacion y cancelacion.

Una vez que se hayan establecido los precios de mercado para las operaciones del
grupo sera necesario identificar los desvios, determinar la existencia de ajustes a favor de la

Administracion Fiscal y confeccionar un plan de Gestion de Riesgo para evitar que los
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precios de las operaciones intragrupo se sitden fuera del rango intercuartil de mercado, segun
el procedimiento del art.29 de la R.G. (AFIP) N.° 4717/20.

La gestion de riesgo también incluird el analisis de las operaciones con entidades
residentes en paises clasificados como BONT, definidas en el art.15.3 de la ley, como es el
caso de la entidad Orange Creek residente en Bahamas y el andlisis de factibilidad de la
obtencion de financiamiento con menores retenciones en paises con CDI firmados con la
Republica Argentina que podrian reducir un gran porcentaje del impuesto retenido.

El plan de implementacion culminara con la confeccion y cumplimiento de los
regimenes de informacion, en especial, el establecido en la RG (AFIP) N.° 4717/20, en el
cual las empresas deben presentar el F.4501 que incluye el Estudio de Precios de
Transferencia, Informe Maestro y el F.2668, a cuyo fin se deberd ingresar al servicio
Operaciones Internacionales y Precios de Transferencia disponible en el sitio web
institucional de la Administracién (http://www.afip.gob.ar).

El Estudio de Precios de Transferencia o Local File es uno de los entregables de la
implementacidn, el cual compila el analisis y los resultados de la evaluacion de los precios
de transferencia brindando una guia en la toma de decisiones empresariales, tanto para el
disefio de estrategias como de politicas y procedimientos para la interaccion de las entidades
relacionadas. El objetivo del Estudio de Precios de Transferencia no es el mero cumplimiento
fiscal, pero su confeccion debe considerar los requerimientos legales contenidos en el Anexo
I11, detallando los célculos matematicos y formulas que justifiquen los precios 0 margenes
obtenidos, acompafiados de la documentacion que los acredite. Ademas del citado Estudio,
Ledesmay sus subsidiarias, deberan presentar el Informe Maestro o Master File contemplado
en el art.45 de la RG.

Los vencimientos, para la presentacion del F.4501 y F.2668, fueron fijados hasta el
sexto mes posterior al cierre, segun terminacién de su CUIT, siendo el 25 de noviembre del
corriente la fecha limite para que Ledesma SAAI realice la presentacion por el periodo 2021.
El Informe Maestro debera presentarse el duodécimo mes posterior al cierre hasta el dia 25
y ser certificado por profesional independiente con firma autenticada. En caso del
incumplimiento del régimen informativo, ingresos anuales superiores a los $10.000.000.-,
como es el caso de las entidades del Grupo Ledesma, pueden ser multados de 2 a 10 veces el

monto maximo previsto en la Ley de Procedimiento Fiscal como se expone en la Tabla 10.


http://www.afip.gob.ar/
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Tabla 10

Resumen de multas - Ley de procedimiento Fiscal

Tipo de multa Monto

Falta de presentacion de declaraciones juradas informativas de Sujetos independientes 9.000

operaciones de importacion y exportacién realizadas con:

Empresas vinculadas 20.000
Omision de proporcionar datos de Precios de transferencia o falta de conservacion de la
o - . 45.000
documentacion de Precios de Transferencia
Omision de presentar el Informe Pais por Pais, 0 su emision extemporanea, parcial, 600.000 a
incompleta o con errores o inconsistencias graves 900.000

Fuente: Elaboracion propia.

Otro régimen de caracter obligatorio es el Régimen de Informacidn de Planificaciones
Fiscales Tributarias, normado por la RG (AFIP) N.° 4838/2020, el cual define que existe una
planificacion internacional cuando involucre a una o mas jurisdicciones del exterior,
especialmente jurisdicciones no cooperantes 0 BONT, se utilicen CDIs o se produzca una
doble no imposicion, entre otros. La normativa obliga a informar las planificaciones mediante
el servicio con clave fiscal denominado Régimen IPF, dentro de los 10 dias de su inicio, y su
incumplimiento se considera un agravante en los términos de la Ley N.° 11.683.

Por ultimo, Ledesma SAAI, se encuentra obligada, como ultima entidad controlante,
a la elaboracion del Reporte Pais por Pais, mediante el F.8097 establecido en el R.G. (AFIP)
N.° 4130 con los datos que se exponen en el Anexo 1V. Su incumplimiento daré lugar a serias
sanciones, aparte de las previstas en la Ley de Procedimiento, siendo pasible del
encuadramiento en una categoria de alto riesgo fiscal, la suspension o exclusion, de los

Registros Especiales Tributarios y/o de Certificados de Exclusion o de No Retencién.

Tareas y marco temporal

El plan de implementacién se basa en los objetivos especificos establecidos con
anterioridad, divididos en siete etapas o tareas que se detallan en la Tabla 11, concebido como
un proceso continuo de buenas practicas y compliance fiscal, integrado a la gestion, que

permita establecer los precios intragrupo y evaluar su impacto fiscal.


http://biblioteca.afip.gob.ar/pdfp/RG_4130_AFIP_A2.pdf
http://biblioteca.afip.gob.ar/pdfp/RG_4130_AFIP_A2.pdf

Tabla 11

Acciones de la implementacion

27

Objetivos Especificos Tareas Fechq de -Fec_h a d_e,
Inicio Finalizacion

Analizar la organizacion del negocio, la Plar}ificacién_ge la 01/09/2021  15/09/2021

cadena de valor, la situacion fiscal, Implementacion

contexto internacional. analisis funcional 10/09/2021  30/09/2021

Interpretar la normativa legal vigente A':ééiﬁits_ econémico y 30/09/2021  20/10/2021

aplicable a operaciones estadistico

internacionales para evitar maniobras Elaboracion Local File

de evasion y elusion fiscal. Master File y 15/09/2021  31/10/2021

Definir la incidencia del Impuesto a las

Ganancias en las operaciones Evaluacion de los rangos de

internacionales, anticipando posibles mercado 20/10/2021 10711/2021

efectos impositivos.

Proponer diferentes estrategias para Confeccion del Plan de Gestion

reducir la carga tributaria dentro de los  de Riesgos 25/10/2021 15/11/2021

parametros legales, cumpliendo con las . N

obligaciones pertinentes evitando el Confeccion y Presentacion de los ;110001 30/11/2021

sobrecosto en el cumplimiento fiscal.

Regimenes de Informacion

Fuente: Elaboracion propia.

Las tareas tienen una duracion aproximada de tres meses (12 semanas), comenzando

el primero de septiembre. La Tabla 11 expone la duracién por tarea en la linea de tiempo.

Tabla 11

Duracién de tareas (en semanas)

Tareas

6 7 8

9 10 11 12

Planificacion de la implementacion

Relevamiento de operaciones y analisis funcional

Anélisis econémico y estadistico
Elaboracién Local File y Master File
Evaluacion de los rangos de mercado

Confeccion del Plan de Gestion de Riesgos
Confeccidn de los Regimenes de Informacion

Fuente: Elaboracion propia.
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El cumplimiento de los plazos dependera en gran medida de la disponibilidad de la

informacion solicitada a la empresa y de las restricciones sanitarias obligatorias.

Medicién de la propuesta

Para evaluar la viabilidad econdmica de la implementacion, se estableceran hipotesis
sobre potenciales operaciones intragrupo. Debido a que no se cuenta con informacion detallada
de las transacciones y sus fechas de concertacion contractual se utilizara un analisis de
sensibilidad para cuantificar situaciones que no respeten el principio del operador independiente
en operaciones de exportacion de azlcar utilizando cotizaciones publicas que deberan ser
confirmadas por la implementacion. Asumiendo que la mitad de las 40.000Tn de azlcar
exportadas por Ledesma se efectuara a paises BONT o0 no cooperantes, sin ajustes de primas o
descuentos, con diferencias que pueden variar entre el 1%, 5% y 10% por debajo del rango
intercuartil, constituido por cotizaciones de azucar refinada y sin refinar (procedimiento expuesto
en el Anexo V), se llego a resultados que exponen la ventaja de realizar un analisis ex ante de las
operaciones con entidades de jurisdicciones observadas. Por ejemplo, una diferencia en el precio
de venta del 1% respecto al limite inferior del rango intercuartil de mercado, en una operacion
concertada el 1 de julio a efectuarse en agosto 2021, de 20.000Tn de azUcar refinado, puede
generar un costo fiscal de alrededor de $5 millones al tipo de cambio de 100 $/u$s.

La condicién arm’s length del costo incurrido por las entidades integrantes del grupo
Ledesma al financiarse de sus compafiias vinculadas radicadas en Estados Unidos y Bahamas,
no deberia sobrepasar, preliminarmente, el 19,4% segun el analisis del Anexo V1. Una tasa mayor
se veria reducida a la mediana del rango intercuartil del 18,6% y la diferencia deberia ser ajustada.
Por ejemplo, teniendo en cuenta el préstamo de 255 millones con una tasa del 20%, implicaria
un ajuste a favor del fisco de alrededor de $1 millon producto de un incremento en el resultado
de 1,4% de 255 millones al que se le aplica la tasa del 30%. Si bien, la tasa calculada como
comparable permitiria justificar con holgura la pactada del 4% por Ledesma SAAI, la retencién
en fuente del 35% y la imposibilidad de deduccion por parte de las entidades locales hasta su
efectivo pago, requerira evaluar la posibilidad de redireccionar, dentro de la ley, los préstamos a
jurisdicciones con CDI firmados con Argentina que limiten la retencion al 10% o 12%,
mejorando la situacion financiera local, por lo menos en cuanto a los préstamos intragrupo.

Por otro lado, se destaca que las sanciones por incumplimiento de las disposiciones

establecidas por la normativa referida a la materia pueden ser muy superiores a los honorarios



29

calculados para la implementacion de la propuesta. Las multas previstas por falta de
incumplimiento del régimen de precio de transferencia podrian Ilegar al monto maximo los
$450.000.- y las sanciones por falta del informe Pais por Pais a los $900.000.-, sin contar
otros las sanciones agravadas del régimen del Reporte Pais por Pais generarian importantes

costos a las entidades del Grupo.

Conclusiones y recomendaciones

El Grupo Ledesma se encuentra ampliando sus operaciones internacionales, lo cual
impone relevar las implicancias impositivas y observar los requerimientos de la
Administracion Tributaria. Si bien las ventas al exterior no adquieren la importancia de las
locales, y las operaciones intragrupo internacionales son ain de menor relevancia, el
cumplimiento de las obligaciones fiscales relacionadas a ellas, los desvios de los precios de
mercado y la carga de informacion que debe gestionar y documentar el contribuyente tiene
un costo importante.

Es de destacar que determinados actos comerciales pueden absorber el efecto fiscal
de la manipulacién de los precios vinculados cuando su fin es lograr la sinergia de grupo o
lograr la apertura de nuevos mercados, entre otros, sin embargo, siempre seré relevante
conocer su posible impacto y consecuencias tributarias. Es por ello que la planificacién
tributaria propuesta se basa fundamentalmente en el cumplimiento de la normativa local, la
cual recepta ciertas obligaciones originadas en las acciones BEPS. Una gestion responsable
de los precios de transferencia del Grupo Ledesma permitird cumplir con el art.9 de los CDI
y, a futuro, hacer uso de los mismos, minimizando el riesgo de observaciones de las
Administraciones Tributarias intervinientes y gozar de los diferenciales que cada jurisdiccion
ofrece. Es ademas importante concluir que las planificaciones fiscales internacionales, aun
originadas en opciones legales, pueden tener consecuencias diferidas en el tiempo, ya sea,
por reinterpretacion del articulado de los CDls, reclasificacion de paises como no cooperantes
0 BONT, cambios normativos locales o en metodologias de evaluacion de las operaciones
intragrupo a nivel de mercado, entre otros; por lo cual su implementacion debe convertirse
en un proceso continuo dentro de la planificacion estratégica del Grupo; su beneficio debe

medirse a lo largo del tiempo, ser actualizado y generar acciones para el seguimiento que
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permitan corregir los procesos administrativos y contables para otorgarle a la Administracion
Tributaria la cantidad justa dentro de la economia de opcion, evitando riesgos fiscales
innecesarios y sanciones administrativas y/o pecuniarias.

En una etapa posterior, se considera relevante el andlisis con enfoque impositivo del
desarrollo de intangibles y de la cadena de valor de comercializacion internacional del Grupo.
Tradicionalmente el impuesto a las ganancias o rentas recaia sobre el valor neto de la
operacion y contaba con el recurso de las reglas de precios de transferencia para asegurar que
el importe de la base imponible se identificara con un valor de mercado. Sin embargo, hoy
en dia, estas reglas no son aplicables en todos los casos, porque en la economia digital
adquieren un peso enorme los intangibles de dificil valoracion. Un estudio pormenorizado de
los intangibles desarrollados por Ledesma y sus funciones de mejora, mantenimiento,
proteccién, explotacion o analisis DEMPE en inglés, permitira planificar los beneficios
econdémicos y atribuirlos a las partes encargadas de tales actividades en un proyecto futuro
de internacionalizacion de su explotacién y el aprovechamiento de regimenes de promocién
industrial para el desarrollo de este tipo de activos en paises que ofrezcan una ventaja fiscal.

Se recomienda, ademaés, evaluar la factibilidad del desarrollo de intermediarios
internacionales o traders propios con radicacion en otras jurisdicciones, por ejemplo,
Uruguay, accién que podria agregar valor a la cadena de comercializacion de Ledesma al
gozar de las ventajas fiscales uruguayas. Las empresas del exterior radicadas en Uruguay de
intermediacidon de mercaderias que no tengan por origen ni destino el territorio uruguayo,
pueden optar por un régimen promocional, que fija la renta neta de fuente uruguaya en el 3%
de la diferencia entre el precio de ventay el precio de compra de los bienes. Uruguay, ademas,
posee un sistema de tributacion territorial y la firma de un CDI con Argentina desde 2012,
gue incluye el intercambio de informacion, por lo que clasifica como pais cooperante para la
normativa argentina.

Por ultimo, otra linea investigativa puede basarse en el estudio de la viabilidad de
efectuar una Determinacion Conjunta de Precios de Operaciones Internacionales (DCPOI)
con la AFIP. Este régimen, es conocido como Acuerdos Anticipados de Precios (APA) en el
cual se fijan los criterios y metodologias aplicables para la determinacién de precios, montos
de contraprestaciones o margenes de utilidad de transacciones, es una herramienta (til,

especialmente en operaciones complejas o muy interrelacionadas.
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Anexo |

Cotizaciones de Futuros Contrato N°11 Azlcar London al 28 de mayo de 2021

Meses Apertura Maximo Minimo Cierre

ctvs/lb ctvs/lb ctvs/lb ctvs/lb
jul-21 17,2 17,7 17,2 17,4
oct-21 17,2 17,7 17,2 17,4
mar-22 17,4 17,8 17,4 17,5
may-22 16,5 16,9 16,5 16,6
jul-22 16,0 16,2 15,9 15,9
oct-22 15,6 15,9 15,5 15,5
mar-23 15,8 16,0 15,6 15,6
may-23 15,1 15,2 14,9 14,9
jul-23 14,7 14,7 14,5 14,4
oct-23 14,4 14,4 14,2 14,1

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de Reuters

Cotizaciones de Futuros Contrato N°5 NY Azicar al 01 de julio de 2021

Meses Apertura Maximo Minimo Cierre

u$s/Tn u$s/Tn u$s/Tn u$s/Tn
ago-21 4499 461,4 445,1 450,7
oct-21 469,2 4777 463,7 469,6
dic-21 4735 481,4 469,8 474,0
mar-22 473,7 482,8 470,8 474,5
may-22 469,4 477,8 467,5 469,3
ago-22 460,0 467,8 458,2 460,2
oct-22 450,8 4575 450,1 450,6
dic-22 4479 449,2 4415 445,9

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de Reuters
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Anexo 11

Tasas benchmarking o de referencia e indices de ajuste por riesgo geografico

EMBI Argentina®

Periodo Federal Prime R_ate

Funds Rate Promedio® Apertura Maximo Minimo Cierre
08/07/2020 0,1 3,3 44020 2324 2324 2293
15/07/2020 0,1 3,3 44027 2380 2383 2342
22/07/2020 0,1 3,3 44034 2344 2344 2273
29/07/2020 0,1 3,3 44041 2253 2290 2253
05/08/2020 0,1 3,3 44048 2033 2033 2016
12/08/2020 0,1 3,3 44055 2093 2108 2093
19/08/2020 0,1 3,3 44062 2143 2149 2143
26/08/2020 0,1 3,3 44069 2142 2144 2142
02/09/2020 0,1 3,3 44076 2154 2156 2154
09/09/2020 0,1 3,3 44083 2150 2150 2147
16/09/2020 0,1 3,3 44090 1155 1185 1155
23/09/2020 0,1 3,3 44097 1357 1405 1357
30/09/2020 0,1 3,3 44104 1332 1332 1291
07/10/2020 0,1 3,3 44111 1377 1377 1366
14/10/2020 0,1 3,3 44118 1368 1404 1368
21/10/2020 0,1 3,3 44125 1433 1452 1433
28/10/2020 0,1 3,3 44132 1459 1490 1459
04/11/2020 0,1 3,3 44139 1435 1446 1431
11/11/2020 0,1 3,3 44146 1347 1347 1347
18/11/2020 0,1 3,3 44153 1364 1364 1349
25/11/2020 0,1 3,3 44160 1369 1380 1369
02/12/2020 0,1 3,3 44167 1405 1418 1405
09/12/2020 0,1 3,3 44174 1452 1452 1434
16/12/2020 0,1 3,3 44181 1379 1386 1379
23/12/2020 0,1 3,3 44188 1362 1364 1358
30/12/2020 0,1 3,3 44195 1369 1372 1369

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion del US Departament of Treasury (H.15 Selected Interest
Rates - last released Friday, July 2, 2021) y JPMorgan EMBI+.

4Tasa diaria efectiva de fondos federales ponderada por volumen de tasas en operaciones con intermediacion.
b Prime es una de las varias tasas base que utilizan los bancos para fijar el precio de los préstamos comerciales
a corto plazo.

¢El EMBI Argentina es un indicador econémico que prepara diariamente el banco de inversion JP Morgan. El
objetivo de dicho indicador es ser un indice de referencia que refleje el riesgo incremental percibido por el

mercado, asociado a invertir en titulos argentinos, respecto a hacerlo en titulos de los Estados Unidos.
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Anexo |11

Contenido del Estudio de Precios de Transferencia. art.43 de la R.G. (AFIP) N.°

4717/2020.

1. Respecto del Grupo de Empresas Multinacionales al que pertenece:

a)

b)

c)

d)

f)

9)

La conformacion actualizada del grupo empresario, con un detalle del rol
que desempefia cada una de las empresas.

Los socios o integrantes de cada una de las empresas, con indicacion del
porcentaje que representa su participacion en el capital social.

El lugar de residencia de cada uno de los socios e integrantes de las
empresas del grupo, con excepcion de la parte del capital colocado
mediante la oferta pablica a través de bolsas y mercados de valores.
Apellido y nombres del presidente o de quién haya ocupado cargo
equivalente en los dltimos TRES (3) afios dentro del grupo econémico,
con indicacion del lugar de su residencia.

Los contratos sobre transferencia de acciones, aumentos o disminuciones
de capital, rescate de acciones, fusion y otros, que pudieran involucrar
directa o indirectamente al sujeto local.

Los ajustes en materia de precios de transferencia que hayan practicado o
se hubieran efectuado a las empresas del grupo en cualquiera de los
ultimos TRES (3) afios. A su vez deberan informar si alguna de ellas se
encuentra bajo fiscalizacion por precios de transferencia a las fechas de
vencimiento de los plazos para presentar, respectivamente, la declaracion
jurada anual y la declaracién jurada determinativa anual del impuesto a
las ganancias.

Este punto no sera informado cuando corresponda presentar el Informe
Maestro, en la medida en que dicho informe contenga los datos

solicitados en el punto 1.

2. Actividades y funciones desarrolladas por el contribuyente.

3. Riesgos asumidos y activos utilizados por el contribuyente en la realizacion de

dichas actividades y funciones.



10.

11.

41

Activos, riesgos y funciones desarrollados por los sujetos que revistan el caracter
de intermediarios (cfr. Sexto parrafo del articulo 17 de la Ley de Impuesto a las
Ganancias, texto ordenado en 2019 y su modificacién, y articulo 43 de la
reglamentacion de la ley del gravamen), vinculados o ubicados en jurisdicciones
no cooperantes o0 de baja o nula tributacion, incluyendo la forma en que el
intermediario vinculado obtiene los ingresos derivados del desarrollo de
funciones, la titularidad de activos o el control sobre riesgos propios de la
transaccion evaluada y de aquellas otras que resulten complementarias con ésta.
Asimismo, en el caso de las operaciones de exportacion de bienes con cotizacién
evaluadas con el método de precios comparables entre partes independientes,
debera consignarse si: a) la actividad principal del intermediario consiste en la
generacion de rentas pasivas o en la intermediacion en la comercializacion de
bienes desde o hacia la Republica Argentina; y si b) sus operaciones de comercio
internacional entre entidades del grupo constituyen la actividad principal en el
total de las operaciones de compra o venta de bienes en el ejercicio bajo analisis.
En caso de reestructuraciones de negocios, un analisis econémico que evalue la
situacion y determine el valor de la compensacion o indemnizacion que hubiese
correspondido de haberse efectuado entre partes independientes en condiciones
comparables.

Detalle de los elementos, documentacidn, circunstancias y hechos valorados para
el andlisis o estudio de los precios de transferencia.

Detalle y cuantificacion de las transacciones realizadas, alcanzadas por la
presente resolucion general.

Detalle de las caracteristicas de las operaciones de financiacion.

Identificacién de los sujetos del exterior con los que se realizaron las
transacciones que se declaran, sus Numeros de Identificacion Fiscal (NIF), en el
pais de residencia fiscal, domicilio fiscal y pais de residencia.

En el caso de prestaciones de servicios, debera informarse lo considerado en el
articulo 12 de esta Resolucion.

En el caso de operaciones con activos intangibles:
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17.
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a) La descripcion de los riesgos asumidos, activos utilizados y funciones
desempefiadas en los términos de esta resolucion y lo dispuesto en el inciso
b) del segundo pérrafo del articulo 32 del Decreto Reglamentario de la ley del
tributo;

b) EI cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 229 del Decreto Reglamentario
de la ley del gravamen;

c) En relacion con los gastos en concepto de “marketing”, publicidad y
promocion de ventas realizados por el sujeto local, la comparacién de dicho
nivel de gastos con el que hubieran realizado entidades independientes.

d) Cuando correspondiera, la justificacion de la remuneracion del contribuyente
por la contribucion a la creacion de valor de activos intangibles.

En caso de que corresponda, presentar la segmentacion de la informacion contable

de la parte evaluada de acuerdo al articulo 7° de esta resolucion.

Método utilizado para la justificacion de los precios de transferencia, con

indicacion de las razones y fundamentos por las cuales se lo consider6 como el

mejor metodo para la transaccidn de que se trate, exponiendo los datos del articulo

30 del Anexo del Decreto N° 862 del 6 de diciembre de 20109.

Justificacion técnica y econdmica detallada de la necesidad de utilizacién de otros

métodos previstos en el inciso f) del primer parrafo del articulo 29 del aludido

decreto, y detalle de los calculos y de la referencia a fuentes contrastables de
informacidn y demas datos requeridos en los articulos 34 y 35 de esta resolucion.

Identificacion de cada uno de los comparables seleccionados para la justificacion

de los precios de transferencia, documentando los criterios de seleccion,

aceptacion y rechazo, segun lo reglamentado por los articulos 38 al 41 del citado
decreto.

Identificacion de las fuentes de informacion de las que se obtuvieron los

comparables potenciales y definitivos.

Detalle de los comparables potenciales y definitivos seleccionados que se

desecharon con indicacion de los motivos que se tuvieron en consideracion.
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El detalle, cuantificacion y metodologia utilizada para practicar los ajustes
necesarios sobre los comparables seleccionados. De ajustarse el precio de bienes
con cotizacion, deberd incluirse el detalle de las fuentes de informacion utilizadas
y el desarrollo de los célculos aplicados a fin de arribar a los valores pactados en
cada tipo de operacion. Si las fuentes de informacién no fuesen de acceso libre
por parte del publico, en el estudio se debera replicar la informacion de las bases
de datos o fuentes de informacion en todo el proceso de seleccion de comparables
potenciales y definitivos.

El criterio utilizado para la eleccion del indicador de rentabilidad cuando
corresponda.

La determinacion de la mediana y del rango intercuartil.

La transcripcion del estado de resultado de los sujetos comparables
correspondientes a los ejercicios comerciales que resulten necesarios para el
analisis de comparabilidad, con indicacion de la fuente de obtencién de dicha
informacion.

Descripcion de la actividad empresarial y caracteristicas del negocio de las
compafiias comparables.

Conclusiones a las que se hubiera arribado.
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Anexo IV

El Informe Pais por Pais Debera confeccionarse, respecto de cada ejercicio fiscal a
informar, teniendo en cuenta lo establecido en el ANEXO Il de la R.G. (AFIP) N.°
4130/2017, con los siguientes datos:

Por cada jurisdiccion en la que el Grupo de Empresas Multinacionales opera:

1. El monto total de ingresos del grupo, diferenciando los obtenidos con
entidades vinculadas y con partes independientes.

2. El resultado -ganancia o pérdida- obtenido antes del impuesto a las ganancias
o0 de naturaleza analoga.

3. El importe correspondiente al impuesto a las ganancias o de naturaleza
analoga pagado, incluyendo las retenciones sufridas.

4. El importe correspondiente al impuesto a las ganancias o de naturaleza
analoga devengado en el ejercicio en curso.

5. El capital social.

6. Los resultados acumulados no distribuidos.

7. La cantidad de empleados.

8. Los activos tangibles, distintos de efectivo y sus equivalentes.

Por cada entidad integrante del Grupo de Empresas Multinacionales dentro de cada
una de las jurisdicciones aludidas:

1. CIUT o NIF en el pais de residencia fiscal de tratarse de un sujeto del exterior.
2. Denominacion o razén social.
3. Jurisdiccion fiscal y pais de constitucion, cuando corresponda.
4. Actividad/es econdmica/s principal/es y descripcion de su naturaleza.
Y toda otra informacidn que se considere relevante, asi como una explicacion de los

datos para una mejor comprension de cada punto.


http://biblioteca.afip.gob.ar/pdfp/RG_4130_AFIP_A2.pdf
http://biblioteca.afip.gob.ar/pdfp/RG_4130_AFIP_A2.pdf

Anexo V
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Analisis de sensibilidad de 20.000Tn (44 millones de Lb) de exportacion con diferencias del 1%, 5% y 10%
respecto a | cuartil inferior de cotizaciones de Futuros Contrato N°11 Azdcar London al 28 de mayo de 2021

Maximo Minimo Primer

Meses ctvs/lb  ctvs/lb  Cuartil Mediana 1% Uss 5% Us$S 10% Us$s

jul-21 17,7 17,2 17,3 17,5 0,3 130.392,3 1,0 4359090 19 817.803,8
oct-21 17,7 17,2 17,3 17,4 0,3 139.078,5 1,0 444.066,0 1,9 825.300,0
mar-22 17,8 17,4 17,5 17,6 0,3 120.052,6 1,0 4283030 19 813.615,0
may-22 16,9 16,5 16,6 16,7 0,3 110.6940 0,9 403.556,0 1,8 769.632,8
jul-22 16,2 15,9 16,0 16,0 0,3 112.193,1 0,9 3934144 17 7449411
oct-22 15,9 15,5 16,0 15,7 0,3 115.996,1 0,9 390.383,1 1,7 733.366,8
mar-23 16,0 15,6 15,7 15,8 0,3 110.065,7 0,9 387.1864 1,7 733.5873
may-23 15,2 15,0 15,0 15,1 0,2 100.343,3 0,8 365.030,0 1,6 695.888,3
jul-23 14,7 14,5 14,5 14,6 0,2 90.433,5 0,8 346.346,0 15 666.236,2
oct-23 14,4 14,2 14,2 14,3 0,2 84.657,4 0,8 3351022 15 648.158,3

Fuente: Elaboracion propia.

Analisis de sensibilidad de 20.000Tn de exportacién con diferencias del 1%, 5% y 10% respecto a | cuartil
inferior de cotizaciones de Futuros Contrato N°5 NY Azucar al 01 de julio de 2021

Meses “S;;(/%O '\ljgg/'f;‘no CP:L'Z;E: Mediana 1%  USS 5%  U$S  10%  US$S

ago-21 4614 4451 4492 4533 86 1713350 265 5306750 48,99  979.8500
oct-21 4777 4637 4672 4707 82 1634400 26,9 537.2000 50,22 1.004.400,0
dic-21 4814 4698 4727 4756 7.6 1525400 265 530.700,0 50,17 1.003.400,0
mar-22 4828 4708 4738 4768 7,7 1547600 267 533.8000 50,38 1.007.600,0
may-22 4778 4675 4701 4727 7.3 1455150 261 5215750 4958  991.650,0
ago-22 4678 4582 4606 4630 7.0 1401200 254 508.600,0 4846  969.200,0
oct-22 4575 4501 4520 4538 64 127.3900 24,6 488.950,0 47,05  940.900,0
dic22 4492 4415 4434 4454 64 1271850 241 4819250 4627 9253500

Fuente: Elaboracion propia.



Anexo VI
Rango intercuartil de tasas comparables
Ajuste por Rango Intercuartil
. Tasa
Tasa Base Riesgo b — —
. Comparable Limite . Limite
Geogréfico : Mediana .
Inferior Superior

Federal Funds Rate 0,1 17,1
17,0
Prime Rate 3,3 20,2

17,8 18,6 19,4

Fuente: Elaboracion propia.

@ EMBI argentino promedio julio-diciembre 2020.

® Resultado de la suma de la tasa base y el spread por riesgo geografico.
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