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Resumen

El IASB y el AFSB, vienen trabajando en la generaciéon de normas y en iddneas
transformaciones de éstas con el fin de que la informacion obtenida de los estados
financieros garantice la confiabilidad y la transparencia. En este contexto emerge la NIIF

16 en reemplazo de la NIC 17.

El presente trabajo persigue comparar la aplicacion de la nueva norma, NIIF 16
Arrendamientos, en desuso de su antecesora y determinar la evolucion de los indicadores
economicos y financieros de dos empresas que cotizan en Bolsa. Ademas, como esto

repercute en la toma de decisiones.
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Abstract

The IASB and the AFSB have been working on the generation of standards and on their
ideal transformations so that the information obtained from the financial statements
guarantees reliability and transparency. In this context, IFRS 16 emerges to replace IAS

17.

This project seeks to compare the application of the new standard, IFRS 16 Leases, in
disuse of its predecessor and to determine the evolution of the economic and financial
indicators of two companies listed on the Stock Market. And how this affects decision-

making.

Key Words: IFRS 16, leases, IAS 17, transparency.
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Introduccion

Es un hecho que la era de la comunicacion ha ido desarrollandose de tal modo que
es necesario alfabetizarse en materia de informacion de una manera continua. Esto debido
a que las fronteras fisicas no son en ninguna manera parametros para delimitar las
actividades de las personas y mucho menos de las empresas. Luego, cabe preguntar:
(quién determina los limites? En la disciplina que convoca, esto es la Contabilidad
Financiera, es menester mirar hacia los horizontes de mercados globales, mercados, es

preciso atreverse a esbozar, sin fronteras.

Sin embargo, la gran porosidad de la comercializacion no es directamente
proporcional al desborde de las normativas. Esto tltimo, ya que sin unas normas capaces
de delinear la comunicabilidad y los movimientos financieros potables, no seria posible

la minima transaccion.

Ahora bien, la importancia de la informacion que emiten los mercados en un
contexto globalizado radica en lo imperativo de la transparencia y en la apelacion
intrinseca de la comparabilidad, las cuales responden a la demanda inherente de una
armonizacion contable en un modelo de mercado que se extiende por sobre los rios y los
océanos. Y tomando como ejemplo como el latin sirvié de vehiculo lingiiistico para la
comercializacién, ahora es menester contar con un nuevo lenguaje capaz de ser
comprendido por los usuarios de las nuevas redes internacionales que tejen la contabilidad

que viene emergiendo.

Hasta la fecha estan dispuestos dos modelos normativos. Uno elaborado por el
International Accounting Standards Board (IASB) y el emitido por el Financial

Accounting Standards Board (FASB).



En una mirada retrospectiva, se puede observar que “el Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASC) tiene su origen en 1973 a través de un acuerdo
realizado por representantes de contabilidad de varios paises”, como lo detalla el Portal
Latinoamericano de NIIF (Portal Latinoamericano, 2020). Por lo que, es conveniente
notar que la composicién de normas que legitimen las relaciones internacionales no es
algo nuevo. Mas los cambios acelerados que exigen una actualizacion permanente de los
parametros. Es ante tal realidad, que en 1997 el IASC comprendi6 la necesidad de
cambiar su estructura. Después de extensos trabajos de revision y reelaboracion, se
aprobd en 1999 su nueva constitucion. Este cambio derivé en la creacion de la Junta de

Normas Internacionales de Informacion Financiera (por sus siglas en inglés: IASB).

Es en este punto en donde las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) toman protagonismo. Lo que se persigue con las normas es obtener “garantia de

confiabilidad, exactitud y transparencia”(Diaz Durén, Gil, VichezOlivares, 2010)

Por lo que, vale un nuevo interrogante: ;a quién responde el paradigma de la
Contabilidad Financiera? Porque detras de esta cuestion estd la direccion del flujo de la
informacion que se genera y la demanda de transparencia al respecto. Ante esto una frase:
“Decision Usefulness”, es decir, el modelo de esta disciplina sefiala su utilidad en cuanto

sea provechoso para la toma de decisiones.

Entonces, si se intentase esquematizar basicamente la comunicacion financiera, el

grafico seria algo como muestra la Figura 1:



Figura 1: Macro descripcion del movimiento de aplicacion de Normas Internacionales
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Fuente: Elaboracion propia. Macro descripcion del movimiento de aplicacion de normas internacionales

Al estar inmersos en un mundo globalizado, donde los cambios son constantes y
dinamicos, es necesario tomar de aquellas herramientas que proporcionan la tecnologia y
la comunicacion en pos de actualizar a los usuarios. Asimismo, hay una nueva demanda:
la de la alfabetizacién en torno a los nuevos lenguajes. Esto también repercute en el
ambito contable. Las normas contables no escapan a lo acelerado de las innovaciones y a
las demandas de nuevas necesidades. Si se observa desde uno de los marcos que ha
sufrido modificaciones respondiendo al contexto global, se pueden notar las normas

internacionales y entre ellas, el tratamiento contable de los arrendamientos.

La generacion de estas normas ha sido motivo de innumerables tratamientos a lo
largo de estos afios, de discusiones que tienen el objeto de proporcionar informacion

transparente de las obligaciones que se contraen al arrendar un bien.

En materia de arrendamientos se puede percibir una notable complejidad debida,
por una parte, a la cantidad de contratos que los conforman y por otra, por la falta de
preparacion de los profesionales al respecto. Ademads, el cambio de norma, a saber de la

NIC 17 a la NIIF 16, significara un nuevo paradigma para el arrendatario puesto a que



debe explicitar el derecho de uso del activo subyacente y un pasivo por el arrendamiento.

En cuanto a la contabilidad del arrendador, no sufrird cambios significativos.

De modo que fue ineludible para las empresas trabajar en la transaccion normativa
que implicod el traspaso de la NIC 17 a la NIIF 16, lo que impacté en los estados
financieros incrementando tanto el activo como el pasivo, ademés de diversos ratios

(Colmenares Valderrama, 2019).

La cuestion clave es que el tratamiento contable nunca ha dejado de ser un tema
de discusion en materia de trasparencia y relevancia (Lambreton Torres, 2017). Luego si
hay informacion que no figura en el balance porque la norma asi lo determina, ;qué

entendemos por transparencia e informacion relevante?

El IASB sefiala que relevancia es la capacidad de influencia en torno a la toma de
decisiones y que la transparencia o informacion fidedigna es aquella que es completa,

neutral y no posee errores (IASB, 2010b)

Ahora bien, ;qué provoca la ausencia de informacion en los balances?

Esta carencia repercute en la toma de decisiones, dado que inversionistas y accionistas no
pueden acceder a un panorama fiel o completo de la situacion financiera de la empresa

(IASB, 2016b).

Asimismo, en la NIC 17 se consideraba arrendamiento operativo a aquel que no
se registraba en el balance, revelandose solamente el compromiso de pago en los estados
financieros, reconociendo asi el gasto por arrendamiento. En cambio, el arrendamiento
financiero si se reflejaba en el balance reconociéndolo en el activo y en el pasivo

respectivamente (IASB, 2010 b).
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Al introducirse la NIIF 16, se persigue reducir la necesidad de ajustes por parte de
los inversionistas; ademas, mejora la “comparabilidad entre las empresas que arriendan
activos y empresas que se endeudan para comprar activos (...) y crea igualdad de

condiciones” (Lambreton Torres, 2017).

Hasta este punto se destacan tres términos que vienen con la aplicacion de la NIIF

16, estos son: transparencia, relevancia, comparabilidad e igualdad.

Con todo, es preciso destacar que la principal diferencia entre la NIC 17 y la NIIF
16 es que esta ultima demanda el reconocimiento del activo (derecho de uso) y el pasivo
(obligacion de realizar pagos futuros) (Lambreton Torres, 2017). Por lo que la NIIF 16
introduce con ella un nuevo modelo, éste es el modelo de derecho de uso, el cual “implica
reconocer un activo por derecho de uso y un pasivo por la obligacion asociada a dicho
derecho de uso” (Molina Sanchez, 2018). Esto genera un impacto del todo significativo

en los balances dado al aumento en los ratios de endeudamiento.

En otras palabras, La NIIF 16 define un arrendamiento al diferenciarlo con un contrato
de servicio conforme a la capacidad que posee el cliente de controlar el activo. Lo que
nos lleva a considerar que un contrato es o contiene un arrendamiento si le brinda el
derecho de uso al arrendatario dentro de un lapso determinado y a cambio de una

contraprestacion. Entonces, existe dicho control si:

e El cliente puede recibir los beneficios econdmicos que se desprenden del uso del
activo.

e El cliente tiene derecho a dirigir el uso del activo.

Los elementos mencionados anteriormente pueden resumirse segun expone la Figura 2.
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Figura 2: Elementos del arrendamiento
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Fuente: Elaboracion propia. Elementos del arrendamiento

La NIIF 16 persigue establecer las bases para el reconocimiento, la medicion, la

presentacion de la informacion que comunican los arrendamientos. En una répida

comparacion de ambas normas se podria exponer lo que muestra la Figura 3.

Figura 3: Macro-comparacion de las normas NIC 17 y NIIF 16
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Fuente: Elaboracion propia en base a Caflas Navarrete (Cafas Navarrete, 2020)
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A modo de nomenclador técnico se definen los siguientes términos segun lo

plantea el IFRS:

Arrendamiento

“Un contrato, o parte de un contrato, que transmite el derecho a usar un activo (el activo
subyacente) por un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion” (IFRS 16,

Apéndice A)

Activo subyacente

“Un activo que es el sujeto de un arrendamiento, por lo cual el derecho a usar ese activo

ha sido proporcionado por un arrendador a un arrendatario” (IFRS 16, Apéndice A)

Arrendatario

“Una entidad que obtiene el derecho a usar un activo subyacente por un periodo de tiempo

a cambio de una contraprestacion” (IFRS 16, Apéndice A)

Arrendador

“Una entidad que proporciona el derecho a usar un activo subyacente por un periodo de

tiempo a cambio de una contraprestacion” (IFRS 16, Apéndice A)

Arrendamiento financiero

“Un arrendamiento que transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes

a la propiedad del activo subyacente” (IFRS 16, Apéndice A)

Arrendamiento operativo

“Un arrendamiento que no transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas

inherentes a la propiedad del activo subyacente” (IFRS 16, Apéndice A)
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La Figura 4 muestra la diferencia de un contrato que contiene o no un

arrendamiento.

Figura 4: Flujograma
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Fuente: Elaboracion propia en base a NIIF 16, B3. Fujograma
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Respecto a la Norma Internacional de Informacion Financiera — Arrendamientos (NIIF

16) consideramos lo siguiente:

El objetivo que se expone respecto a la generacion de esta norma afirma que
pretende “asegurar que los arrendatarios y arrendadores proporcionen informacion
relevante de forma que represente fielmente esas transacciones. Esta informacion
proporciona una base a los usuarios de los estados financieros para evaluar el efecto
que los arrendamientos tiene sobre la situacion financiera, el rendimiento financiero y

los flujos de efectivo de una entidad” (NIIF 16, parrafo 1)

En otras palabras, se busca exteriorizar contenido financiero capaz de envestir utilidad

para los usuarios de dicha informacion.

Ademas, la norma procede a la identificacion de un arrendamiento “al inicio de
un contrato” la entidad evaltia “si el contrato es, o contiene, un arrendamiento” (NIIF 16,
parrafo B9). Agrega luego, “un contrato es, o contiene, un arrendamiento si transmite el
derecho a controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo a cambio

de una contraprestacion” (NIIF 16, parrafo B9).

Con respecto a la clasificacion de los arrendamientos, estos pueden ser
arrendamiento operativo o arrendamiento financiero. El primero es aquel que “si no
transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un
activo subyacente” y el segundo, “cuando transfiera sustancialmente todos los riesgos y

ventajas inherentes a la propiedad de un activo subyacente.”(NIIF, parrafo B62).

En suma, el arrendatario reconoce, por un lado, un activo por el derecho al uso del
activo del arrendador y por el otro lado, la deuda por arrendamiento por el valor de los

pagos por el que se comprometid. Asi como lo detalla la Tabla 1:



Tabla 1 Cuadro comparativo de Estados de Situacion y de Resultados
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Estado de situacion financiera Estado de resultados
Activo Derecho al uso activo | Amortizacion Amortizacion del
subyacente derecho a uso
Pasivo Deuda por | Intereses Intereses por la deuda
arrendamiento perdidos por arrendamiento

Fuente: NIIF 16 (2018). Cuadro comparativo de estados de situacion financiera y de resultados.

Por lo que se puede ver, la NIIF 16 afiade los conceptos de amortizacion e intereses

en contraposicion del cargo por arrendamiento que establecia la NIC 17. Lo que lleva a

concluir que la NIIF 16 proporciona mejoras en:

e Elresultado antes del impuesto a las ganancias
e Aumenta el total del activo

e Aumenta el costo del interés

Pero no mejora en tanto:

¢ Endeudamiento
e El total del patrimonio disminuye

e La rotacion de activos disminuye

La figura 5 muestra algunos efectos de la NIIF 16 en las métricas financieras.



Figura 5: Efectos de la NIIF 16
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embargo incluyen los gastos
operacionales, como el EBITDA,
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9 aplicaba la NIC 17.

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion otorgada por el IASB, 2016

Ahora bien, ;las NIIF 16 producen el mismo efecto tanto en medianas como en

grandes empresas? Este es uno de los interrogantes que se persigue aclarar a lo largo de

este trabajo. Por lo que esboza una hipdtesis inicial.

En 2017, Lambreton Torres y Rivas Olmedo, exponian que la modificacion de

norma soélo seria la punta del iceberg. Puesto que las cifras de los estados financieros de
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empresas analizadas eran significativos para la mayoria de ellas. Y sostenian que las
compafiias debian anticiparse “al cambio coordinando las actividades de capacitacion e

implementacion” (Lambreton Torres y Rivas Olmedo, 2017, p.93).

En el 2018, Salvatierra, Johana (Ecuador) afirmaba que la aplicacion de la NIIF
16 Arrendamientos produciria un aumento de los activos totales al reconocer el valor del
derecho de uso del activo; ademds, de un “incremento en pasivos financieros por el
reconocimiento de las obligaciones a lo largo del contrato y una disminucion del
patrimonio por el reconocimiento de las partidas de gastos en resultados” (Salvatierra,

2018).

Ahora bien, un tema que conviene considerar es el COVID-19. Vale preguntar:
[por qué examinar la pertinencia del coronavirus en torno a las normas internacionales de

informacion financiera?

La economia mundial se ha visto inevitablemente afectada por la pandemia. La
produccion de bienes y servicios se han resentido. Esto, sumado a las incertidumbres en
torno al contexto inestable e inquietante que impacta en todos los sectores que actuan en
la sociedad. De modo que, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad no esta
ajeno a estas necesidades latentes. Por lo que, “ha sido informado que muchos
arrendadores en todo el mundo han proporcionado o esperan proporcionar, reducciones
del alquiler a arrendatarios como resultado de la pandemia covid-19” (IFRS, 2020). Lo
anterior, incluiria variaciones del alquiler o reducciones por un tiempo y posiblemente
con un futuro incremento en los pagos por el alquiler. Como senala el IFRS, con el
proyecto de norma se busca darle a “los arrendatarios una exencion practica durante la
pandemia covid-19 a la vez que (...) permite continuar proporcionando informacion util

sobre sus arrendamientos a los usuarios de los estados financieros” (IFRS, 2020)
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El IASB enmienda el IFRS 16 al adicionar un expediente practico el cual s6lo
aplicaria en concesiones de alquiler que ocurran como consecuencia directa del COVID-
19 y si cumplen las siguientes condiciones:

e “La contraprestacion del arrendamiento es menor como consecuencia
de la reduccion del alquiler.” (IASB, 2020)

e “Lareduccion del alquiler solo afecta los pagos originalmente debidos
en 2020.” (IASB, 2020)

e “Los otros términos y condiciones del contrato permanecen sin

cambio.” (IASB, 2020)

Consecuentemente, se plantea como objetivo general: Comparar la aplicacion de
la NIIF 16 en dos empresas que cotizan en Bolsa a saber: HAVANNA S.A. y ARCOR

S.A.L.C., desde la perspectiva del arrendatario.

Entre los objetivos especificos se detalla:

e Comparar los cambios normativos entre la NIC 17 y la NIIF 16

e Determinar la evolucion de los indicadores econdmicos y financieros de las
empresas HAVANNA S.A. y ARCOR S.A.L.C.

e Especificar qué norma aporta mayor transparencia después del andlisis de los

datos
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Métodos

Disefio

El alcance de la investigacion sera de tipo descriptivo con enfoque cuantitativo, atento
me basaré en recoleccion de datos, hechos y analisis estadisticos. Por lo que, se trata de
la conformacion de un disefio no experimental de tipo transversal, ya que trabajaré con
informacion sin modificar de dos empresas que cotizan en la Bolsa de Buenos Aires, por

medio de la comparacion de sus estados contables antes y después del primero de enero

del 2019 cuando entr6 en vigencia la NIIF 16.

El muestreo sera no probabilistico por conveniencia, voluntario por medio de la

exposicion de los balances de HAVANNA S.A. y ARCOR S.A.L.C.

Instrumentos

Se realizara recopilacion de informacion de diferentes fuentes oficiales y legislacion
vigente y el relevamiento de las paginas Bolsar y de la Comisién Nacional de Valores de

las empresas:

e HAVANNA S.A.

e ARCORS.A.IC.

Luego se hard una sistematizacion de toda la informacion recabada, la que expondré en

forma de tablas y graficos para su correcta lectura y comparacion.

Analisis de datos

Sistematizada toda la informacidn, realizaré la comparacion tanto cuantitativa como

cualitativa de los mismos, a los fines de:
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Identificar el sector al cual pertenece cada empresa y busqueda bibliografica
Revisar cuéles son los indicadores considerados en la bibliografia y confeccionar
una hipotesis que aplique al tema del trabajo.

Identificar en los balances el cambio contable y cémo éste impacta en los
indicadores econémicos y financieros.

Observar detalladamente el balance del 2019 de las empresas mencionadas.
Comparar los pasivos y los activos respecto al 2018 y al 2019.

Sefialar cudl de los balances posee mayor transparencia al aplicar la NIIF16.
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Resultados

HAVANNA S.A.

El analisis considera como datos relevantes el “Estado consolidado de Resultados. Por
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (tabla 2) y el “Estado

consolidado de Situacion Financiera. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (tabla 3)

Tabla 2: Estado consolidado de Resultados. Por los ejercicios finalizados el 31 de

diciembre de 2019 y 2018

Havanna S.A.

Ndamero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.642,.562
Estados Financieros Consolidados

Estado consolidado de Resultados
Por los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2019 vy 2018

]
Notas 31.12.2019 31122018

Ingresos por ventas 7T 3.140.081. 6840 3.269637.762
Costo de vantas 101 {1.418.818.589)] (1.423.711.843}){
Ganancia bruta 1.721.463.041 1.845.926.1189
Gastos de distribucidn v comercializacidn 10.2 {1.083.535.463)| (1.107.684 EEE]I
Gastos administrativos 10.2 (271.086 984) {276.849 502)
Otros ingresos yotros egresos 8 31.865.610 25594 ATS
Ganancia operativa 398.7T06.204 4836.987.234
Ingresas financieros 9.1 65.235.215 69802 802
Costos financieros 9.2 (287 .456.550) (187.044 024
Resultado por posicion monetaria neta 9.3 110.436.959 E7536.178
Resultado inversion en asociadas al

imétodo de la participacion - {1.992.376)|
Resultado antes del impuesto a las
ganancias 286.911.828 425.289.814
Impuasto a las ganancias 11 {147.086.710) {152.952.304)
Ganancia del ejercicio 139.815.118 232.327.510
‘Ganancia por accion (expresadas en §
por accion) 12
Resultado por accidn basica 217 3,81
Resultado por accidn diluida 217 3,81

Fuente: HAVANNA S.A. 2020
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Tabla 3: Estado consolidado de Situacion Financiera. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018

Havanna S.A.

Mumero registro en la Ingpaccidn General de Justicia: N* 1.642 562
Estados Financieros Consolidados

Estado consolidade de Situacidn Financiera
Al 31 de diciembre de 2015 v 2018

Mota 3422019 *| 31122018
ACTIVO
ACTIN O MO CORRIENTE
Propedades, plantas v equipas 13 1180078, 777 1073, 522.837]
Walor lave 142 73042539 923.042:2
Actvos inlengbies 4.1 15431.513 14,2357
Actve par mpuesto 8 ks gananciss diferida 11 .00 B33 48453
{ires créadios 71 11.562 887 17.081.2
Tatal del Activa no corriente 2 146206, 464 E.Mﬁ.mﬂﬂl
ACTINVG CORRIENTE
hvenitarcs. 1% 3200152039 335.288 .52
Cires crédis 172 445013 5RE 54067,
Créiies par ventas 15 405411915 455812
hversiones 19 190325 18181
Hectho y equivaigntes de afecivo 9 35.652 305 I5nasaT
Tatal del Active carriente E2B. 434070 BED 583007
Tatal dal Ackive 2974690 524 2817 291,527
FATRMOMOY PASIND
Fatrimanio alribuible a los acdonistas de la controlante;
Capital soclal I 4. 331300 B4.331,200
Apsta gl caphal aocial 1154707108 1,184 77
Frima ca amiakin n 118.810.400 118810,
Regarias do ulfdades F5| 38.506.590 BTE08.T1
Cires resuliadios infsgraies acumutadas 3| 13 967531 14,738,
Resutados acurmuladas 185312151 414.2TT.ES
Total Patrie aiio 1571618, 438 1,584,472, 9304
PASIVO
PASIVD NO QORFRIENTE
Préistamos Foh| 47451359 T804
Provisiores v oics cargos 28 4,745 604 022532
Cores pashae LA BE_398.774 21.144.30
PasiE por impuesio s les gananaie dferico 1 180.119,058 174,457 8
Total del Pasivo no corriante 310712, 384 278.B48.040]

Fuente: HAVANNA S.A. 2020



Tabla 4: Estados Financieros HAVANNA S.A. con detalle del Derecho de Uso

HAVANNA S.A. 2019 2018
$ $
ACTIVO
Activo No Corriente
Activos por derecho de uso 139.253.477 --
Otros Activos No Corrientes 2.006.952.977| 2.033.628.520

Total Activo No Corriente

2.146.206.454

2.033.628.520

Activo Corriente 828.484.070| 883.583.007

TOTAL ACTIVO 2.974.690.524 | 2.917.211.527
PASIVO
Pasivo No corriente

Pasivos por Arrendamientos 54.409.297 --
Otros Pasivos No Corrientes 13.986.478 | 276.848.040
Total Pasivo No Corriente 68.395.775| 276.848.040

Pasivo Corriente
Pasivos por Arrendamientos 73.949.632 -
Otros Pasivos 1.007.393.068 755.890.557
Total Pasivo Corriente 1.081.342.700 755.890.557

TOTAL PASIVO

1.401.055.086

1.032.738.597

Patrimonio Neto

1.573.635.438

1.884.472.930

TOTAL PATRIMONIO NETO

Y PASIVO

2.974.690.524

2.917.211.527
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacién otorgada por HAVANNA S.A.
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Tabla 5: Ratios expresados en pesos

$ $
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.573.635.438 | 1.884.472.930
EBIT 398.706.204 486.987.234
EBITDA 637.730.590 588.346.969
CAPITAL DE TRABAJO -252.858.630 127.692.450

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion otorgada por HAVANNA S.A.

Tabla 6: Ratios expresados en coeficientes

LIQUIDEZ 0,766 1,168
RENTABILIDAD PATRIMONIO NETO (ROE) 0,18 0,225
RENTABILIDAD DEL ACTIVO (ROA) 0,096 0,146
ENDEUDAMIENTO 0,890 0,548
APALANCAMIENTO 1,890 1,548

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién otorgada por HAVANNA S.A.
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Tabla 7: Indicadores Financieros

Ratios Financieros

EBIT Beneficio antes de intereses e impuestos
EBITDA Beneficio antes de int., imp., Depres.y Amortiz.
Capital de Trabajo Activo Corriente — Pasivo Corriente

Liquidez Corriente Activo Corriente / Pasivo Corriente

Rentabilidad Patrim. Neto (ROE) | Utilidad Neta / Patrimonio Neto

Rentabilidad del Activo (ROA) | Utilidad Neta / Activo Total

Endeudamiento Total del Pasivo / Patrimonio Neto

Apalancamiento Total del Activo / Patrimonio Neto

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién otorgada por HAVANNA S.A.

Al observar la tabla 2, se nota que en el Rubro Activo, la cuenta Propiedades,
planta y equipo refleja el “Derecho de Uso” correspondiente a los Arrendamientos
Financieros, segiin consta en Nota 13. Vale especificar, que dicho derecho no se detallaba
el aflo anterior (2018), pero que en el 2019 su monto fue de $ 139.253.477, neto de la

Depreciacion correspondiente

Ademas, en el Rubro Pasivo, estd reconocida la deuda por las obligaciones
generadas por los Arrendamientos, segiin consta en Nota 26.1 fue de $ 54.409.297 que
corresponde al Pasivo No Corriente y Nota 26.2 de $ 73.949.632 que corresponde a

Arrendamientos del Pasivo Corriente.



26

Lo anterior, permite comprobar que efectivamente la empresa HAVANNA S.A.

aplico la NIIF 16.

El como se lleva a cabo el andlisis de los datos responde al célculo de ratios. Los
cuales se usan para verificar si hubo cambios en los Estados Contables a causa de los

arrendamientos y ayudan a medir la eficiencia de una empresa.

Dichos ratios son:

o ROA: Es un ratio que indica la rentabilidad de la Empresa sobre
los Activos. Funciona como un indicador de rendimiento. Luego, para valorar a
una empresa como rentable, el ROA debe superar el 5%.

o ROE: Es un ratio que mide la rentabilidad de la Empresa sobre sus
fondos e indica la capacidad de generar beneficio para sus accionistas. Es decir,

que mide el rendimiento que logra el inversor sobre el capital invertido.

El andlisis permite hacer una primera y breve interpretacion: al aplicar la norma NIIF 16,
se refleja la situacion real de los arredramientos financieros. Ademads, se nota que ambos

ratios disminuyeron en el presente periodo (afio 2019).

ARCOR S.A.C.L

El analisis considera como datos relevantes el “Estado consolidado de Resultados.
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (tabla 8) y el “Estado

consolidado de Situacion Financiera. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (tablas 9 y 10)
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Tabla 8: Estado consolidado de Resultados. Por los ejercicios finalizados el 31 de

diciembre de 2019 y 2018

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

POR LOS EIERCICIOS AMUALES FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 ¥ 2018
[VALORES EXPRESADOS EN MILES DE PESOS ARGEMTINGSE]

Motas Ejercicio finalizado el
31122005 31122018

Ventas de bienes y servicios 28 134.710.183  131.725.052
Cesto de ventas de blenes y servicios prestados 29 (99.396.779)  (93.512.309)
SUBTOTAL 35.313.404 37.812.743
Resultados generados por activas bioldgicas 32 (3.236) (166.338)
GANAMCIA BRUTA 35.310.168 37.646.405
Gastos de comercializacidn 30 (23.114.851) fZEBDﬂ.SSE}
Gastos de administraciin in (B.046.704)  (6244.350)
Ortres ingresos | (egresas) - nete 33 A0L.0B8 (552.992)
RESULTADO OPERATIVO £.549.701 7.084.497
Inggresos financieros 34 405118 (1335377)
Gastos financieros 34 (5742513)  (BB94.229)
Resultado por posicién monetarla neta 34 997,285 5H2.145
RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS (4.340.110) 9.647.461)
Resultads de inversiones en asociadas g 742,588 (283.232)
RESULTADD AMTES DEL IMPUESTO A LAS GANAMNCIAS 2.952.179 (2.886.196)
Impuesto a las ganancias 5 (3.096.265) 1331124
(PERDIDA) META DEL EJERCICIO {144.090) [1.555.072)
(Pérdida) | Ganancia atribuible a-

Accionistas de la Socedad {1.469.075) {2.799.825)

Interés ne controlants N 1.324.989 1.244.753
TOTAL {144.090} (1.555.072)
(Pérdida) por accidn atribuible a los accionistas de Ia Sociedad

(Pérdida) basica y dilubda por accign 36 (0,02095) (0,04000)

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros consolidados.

Fuente: ARCOR SACI 2020. Estado de resultados consolidado
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Tabla 9: Estado consolidado de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2019 y 2018.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 51 DE DICIEMBRE DE 201% Y 2016
[VALCHES EXPRESADOS EN MILES DE PESOS ARGENTINGS}

ACTIVD Hotas  a2aaf  3LIZIOME

ACTIVOD NO CORRIENTE

Propiedad, planta y equipos H 51579 W30
Activos por derecha de o é 133530 -
Propiedades de menidn 7 229.2% 266374
Activos intangiles 8 6012614 5507495
lIrvwersones an osociadas 9 TaTEATA 5. 759,650
Activos bobigicon 0 §94.342 THL104
Activas por impuerito ddenide 1] L7I91.422 1916518
Oeran iivveraicng 1] 8.8 Ln
! i 1 b o, % - gy oad
Dtron enbditon 12 2031473 L967.165
Criditon pes vantm 12 - 4t
TOTAL DEL ACTIVO HO CORRIENTE S5.571.498 55254397
ACTIVO CORRIENTE

Aczivon besdipeo 10 436,778 E b
Ertorein 13 F1.740.320 2EE51.026
L a0 i o1 dartvad 15 12819 8843
Olzrent crondeca 12 AFEL4LT 3562 912
Cridives par ventm 12 18404004 MUTOIBET
Owas inveriones 11 b+ il
Efectv y squivalentes d¢ slocive 18 9567058 7445998
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE [ELTENTY] 55 177,588
TOTAL DEL ACTIVO 11074051 1RA5%1.08%

Fuente: ARCOR SACI 2020. Estado de resultados consolidado
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Tabla 10: Estado consolidado de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2019 y

2018

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 ¥ 2018
(VALORES EXPRESADOS EM MILES DE PESOS ARGENTINGS)

PASIVO ¥ PATRIMONIO Hotas IL1F2006 31122048
PATRIMOMNIO

Capital y reservas atribuibles a los sccionistas de la Socedad

Capital socinl - Acciones en circulscidn 18 Ta0.000 700,000
Ajuste de capital 4753329 4753339
Acoones sociedad controlante en cartera (100) {1 200)
Reserva legal T 1.090.656 394 822
Reserva facultativa para fuburas mversiones 10.167.37% 2266701
Reserva especial para futuros dividendos 2620045 263330
Reserva especial adopcidan de NIIF 17 576.11% 576119
Resultados no asignados 1w (1.695.095) 11.792 380
Dbros componentes deld patrimonio 20 S(19.397 1.058.616
SUBTOTAL ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD 19,120,640 21.806.137
Interés no controlante i 10789816 9.638.600
TOTAL DEL PATRIMONIO 29910.456 31484737
PASIVO

FPASIVO MO CORRIENTE

Préstamos 2 37.070.986 34.805.413
Pastvos por arrendamientos I3 T2 658 -
Instnamentos fnancieros derivados 15 163715 40334
Pasivos por impuesto diferido n 1762676 2.215.413
DObbgaciones por beneficios de retiro del personal 24 1.616.502 1303.1%3
Provisiones L S50.700 743.854
Cuentas por pagar comerciales y ofras deudas 26 26E3ILT 151074
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 42175554 30259371

PASIVO CORRIENTE

Préstamos 2 15893401 16.954.357
Pasivos por armendamientos 23 570,604 -
Insinsmentos fnancieros dervados 15 2568 299 468
Impuesto a las ganancias por pagar 133082 683.249
ObSgaciones por beneficios de retiro del personal 24 248.%04 152978
Provisiomes 5 154055 206,060
Anticipos de dientes 370654 226.843
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 26 21014473 25275002
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE JESEA 141 43831577
TOTAL DEL PASIVO B1.163.695  #3.087.248
TOTAL DEL PATRIMOMIO Y PASIVD 111074151 114531985

Las notas que se acompanan son parte integrants de estos estades fnancierns consalidades

Fuente: ARCOR SACI 2020. Estado de situacion financiera consolidado



Tabla 11: Estados Financieros ARCOR S.A.1.C. con detalle del Derecho de Uso

ARCOR S.A.LC. 2019 2018
Valores expresados en miles de pesos
ACTIVO
Activo No Corriente
Activos por derecho de uso 1.235.230 -
Otros Activos No Corrientes 54.286.468 55.354.397
Total Activo No Corriente 55.521.698 55.354.397
Activo Corriente 55.552.453 59.177.588
TOTAL ACTIVO 111.074.151| 114.531.985
PASIVO
Pasivo No corriente
Pasivos por Arrendamientos 742.658 -—--
Otros Pasivos No Corrientes 41.432.896 39.259.271
Total Pasivo No Corriente 42.175.554 39.259.271
Pasivo Corriente
Pasivos por Arrendamientos 570.604 -
Otros Pasivos 38.417.537 43.827.977
Total Pasivo Corriente 38.988.141 43.827.977
TOTAL PASIVO 81.163.695 83.087.248
Patrimonio Neto 29.910.456 31.444.737
TOTAL PATRIMONIO NETO 29.910.456 31.444.737
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO |111.074.151| 114.531.985
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion otorgada por ARCOR S.A.L.C



Tabla 12: Ratios expresados en pesos

ARCOR S.A.I.C. 2019 2018
Valores expresados en miles de pesos $ $
TOTAL PATRIMONIO NETO 29.910.456| 31.444.737
RESULTADOS NETOS 2.952.179| (2.886.196)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion otorgada por ARCOR S.A.I.C

Tabla 13: Ratios expresados en coeficientes

EBIT 6.549.701 | 7.044.497
EBITDA 11.048.509 | 11.447.171
CAPITAL DE TRABAJO 16.564.312 | 15.349.611
LIQUIDEZ 1,42 1,35
RENTABILIDAD PATRIMONIO 0,10 -0,09
NETO (ROE)

RENTABILIDAD DEL ACTIVO 0,03 -0,03
(ROA)

ENDEUDAMIENTO 2,71 2,64
APALANCAMIENTO 3,71 3,64

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion otorgada por ARCOR S.A.I.C



Tabla 14: Indicadores Financieros

32

Ratios Financieros

EBIT Beneficio antes de interés e impuestos
EBITDA Beneficio antes de int., imp., Depres. y Amortiz
Capital de Trabajo Activo Corriente — Pasivo Corriente

Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente

Rentabilidad Patrim. Neto (ROE)

Utilidad Neta / Patrimonio Neto

Rentabilidad del Activo (ROA)

Utilidad Neta / Activo Total

Endeudamiento

Total del Pasivo / Patrimonio Neto

Apalancamiento

Total del Activo / Patrimonio Neto

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion otorgada por ARCOR S.A.I.C

En la observacion de los balances de la empresa ARCOR S.A.C.1., se puede

constatar que en sus Estados Contables del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2019, aplico la norma NIIF 16, segin nota 23, en lugar de la NIC 17 del afio 2018 seglin

disposicion internacional.

El andlisis permite hacer una primera y breve interpretacion: al aplicar la norma NIIF 16,

se refleja tal cuestion en el Activo al incorporar el rubro Derecho de uso por

Arrendamientos. Asimismo, el Pasivo, deja constancia de las obligaciones por

arrendamientos financieros en rubro Pasivo por Arrendamiento.
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Discusion

Interpretacion de los resultados

Con el presente trabajo se ha buscado describir desde la mirada del arrendatario
como la aplicacion de la NIIF 16 ha impactado en los estados financieros en una muestra
de dos empresas que cotizan en Bolsa en Argentina. La norma establece la capitalizacion
de los arrendamientos a través de un modelo inico de implementacion con excepcion de
los arrendamientos de bajo valor y de corta duracion (IASB, 2016). Por lo cual, el objetivo
general que se planteara anteriormente es comparar la incorporacién normativa de la NIIF
16 en contraposicion de la NIC 17. Las organizaciones estudiadas son: HAVANNA S.A.

y ARCOR S.A IC.

En relacion a HAVANNA S.A., dicha comparacion ha permitido ver que en el
Rubro Activo, la cuenta Propiedades, planta y equipo refleja el “Derecho de Uso”
correspondiente a los Arrendamientos Financiero. Vale destacar que este derecho no se
detallaba el afio 2018, sin embargo, en el 2019 arrojé un monto neto de la Depreciacion

correspondiente de $ 139.253.477.

Ahora bien, ;qué indica el Rubro Pasivo? En éste se reconoce la deuda por las
obligaciones contraidas por los Arrendamientos, cuyo monto es de $ 54.409.297.

Mientras que el monto del Pasivo No Corriente asciende a $ 73.949.632 el cual

corresponde a los Arrendamientos del Pasivo Corriente.

Respecto a la empresa ARCOR S.A.C.1., al aplicar la NIIF 16 en sus Estados
Contables del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 se observa que incorpor6d
explicitamente el rubro Derecho de Uso por Arrendamientos en el Activo, monto que

refleja $ 1.235.230. Ademas, se consta que en el Pasivo se detallan las obligaciones por
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Arrendamientos Financieros en rubro Pasivo por Arrendamiento, cuyo monto es

$742.658.

Entre los objetivos especificos se exponia:

e Comparar los cambios normativos entre la NIC 17 y la NIIF 16

e Determinar la evolucion de los indicadores econdmicos y financieros de las
empresas HAVANNA S.A. y ARCOR S.A.I.C.

e Especificar qué norma aporta mayor transparencia después del analisis de los

datos

Si retomamos el primer objetivo especifico, se puede hacer principalmente la

siguiente comparacion, como muestra la Tabla 14:

Tabla 14: Comparacion NIC 17 y NIIF 16.

NIC 17 NIIF 16

Concepto | Acuerdo entre arrendador y | Contrato que contiene un
arrendatario por el que se otorga al | arrendamiento y por el que se le
segundo el derecho a utilizar un | otorga al arrendatario el derecho de

activo a cambio de un Unico pago | uso del activo a cambio de una

o mediante cuotas prestacion  por un  periodo
determinado
Clasificacion | Financieros y operativos No hay clasificacion
Contabilidad | Modelo dual Modelo unico

e Arrendamiento financiero: | Se  contabilizan  todos  los
se reconoce un activo y un | arrendamientos de la misma manera.

pasivo Activo: derecho de uso
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e Arrendamiento operativo: | Pasivo: compromiso de pago

S€ réConocec como gasto

Fuente: Elaboracion propia en base a NIC 17 y NIIF 16.

Con respecto al segundo objetivo especifico: “Determinar la evolucion de los
indicadores econdémicos y financieros de las empresas HAVANNA S.A. y ARCOR

S.A.L.C.” Se puede decir lo siguiente:

En tanto, el tercer objetivo especifico rezaba: “Especificar qué norma aporta
mayor transparencia después del analisis de los datos.” Es notorio ver que una de las
preguntas comprendida a lo largo de este trabajo de investigacion fue: ;Por qué el cambio
de norma fue necesario? Los documentos que anteceden a la presente investigacion
sefialaban principalmente la transparencia que otorga la NIIF 16 frente a su precedente,
la NIC 17. Pero, ;la trasparencia conforma una razon suficiente para el cambio de Norma

Internacional? Y ;en Argentina, la NIIF 16 tiene el mismo efecto que en otros paises?

Ante estos interrogantes, es preciso notar que los accionistas e inversores se
enfocan en la rentabilidad de las compaiias, para ello observan las métricas de
rentabilidad ROE Y ROA, margen de utilidad, como asi también el apalancamiento y

liquidez. Por lo tanto, en este rol financiero la transparencia es un factor indispensable.

Con respecto a los indicadores en las empresas analizadas en este Manuscrito
Cientifico, se consta que el EBIT de ARCOR S.A.I.C. y HAVANNA S.A. disminuyeron
en 2019 con respecto a 2018, debido a que las amortizaciones de “Activo por derecho de

uso” fueron mayores, como asi también a los gastos financieros.
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% EIROE (Return On Equity) es el indicador que mide la rentabilidad de la inversion
respecto de los fondos propios y es un ratio fundamental para los inversores, ya

que indica la capacidad de la empresa para generar beneficios

Al aplicar la NIIF 16, el ROE disminuye por el incremento del pasivo, por ende,

el patrimonio neto también.

X/

 EIROA (Return On Assets) es un indicador que mide el rendimiento de los activos
con respecto al beneficio operativo del ejercicio. E1 ROA disminuye al aplicarse
la NIIF 16 por la incorporacion de activos de arrendamiento. Con respecto a esto
ultimo, se comprende que si el ROA es mayor a la tasa de interés, la empresa es

rentable.

Es necesario calcular los dos ratios para comparar la situacion real de la
rentabilidad de la empresa, la comparacion de estos indicadores determinara la estructura
ideal para el crecimiento de la empresa. La diferencia entre el ROE y ROA se llama efecto

apalancamiento. Este puede ser positivo, negativo o nulo a saber:

e Positivo: cuando el ROE es mayor al ROA, parte del activo es financiado por
deuda

e Negativo: cuando el ROE es inferior al ROA, el costo de la deuda es superior a la
rentabilidad econémica

e Nulo: cuando los dos ratios coinciden, o sea que todos los activos se financian con

fondos propios, no existe deuda en la empresa

En base a lo anterior se puede observar que en ARCOR S.A. el ROE aumento

respecto al 2018, en cambio en HAVANNA S.A. este indice disminuyo.
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Con respecto al Endeudamiento y al Apalancamiento en ambas empresas
aumentaron, porque el Patrimonio Neto disminuyd por el reconocimiento de las

obligaciones del Activo por derecho de Uso.

Se puede observar el impacto de la NIIF16 en los Estados Contables de las
empresas HAVANNA S.A. y ARCOR S.A. Esto dado que los arrendamientos
incorporados al balance (desde principio del ejercicio contable de enero del 2019) han
incrementado tanto los activos como los pasivos. Por ende, hubo disminucion de los
Patrimonios Netos de dichas empresas; ademas, de una reduccion de los gastos operativos

a expensas de aumentos en los gastos financieros y amortizaciones.

Limitaciones de la investigacion

El COVID-19 no ha alcanzado a modificar los balances elaborados al cierre del
2019, por lo que, no se ha observado su influencia en los mercados en el presente trabajo.
Mas se considera menester poder mirar en torno a este escenario mundial en futuras lineas
y, también, en cuanto a que su llegada a nuestro pais ha influido en la cotidianeidad de
todos. La limitacion de la pandemia ha sido en relacion a los tiempos y a las posibilidades

de expansion de la presente investigacion.

Futuras lineas de investigacion

Se propone como futura linea de investigacion las consecuencias del COVID-19
en los balances de cierre del ano 2020. Puesto que se considera como una potable
hipdtesis para un trabajo posterior, que ARCOR S.A.C.I. y HAVANNA S.A, pueden
recurrir al expediente practico en exenciéon dado el COVID-19 expedido en mayo del
corriente. Esto modificara tanto el Activo como el Pasivo del afio en cuestion, y ademas,
repercutira en balances futuros como deudas. Luego, las cicatrices del COVID-19 se

tomaran un tiempo en desaparecer.
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Conclusiones

Como se expuso anteriormente, Lambreton Torres y Rivas Olmedo, afirmaban
que las empresas debian anticiparse “al cambio coordinando las actividades de
capacitacion e implementacion” (Lambreton Torres y Rivas Olmedo, 2017). Esto se ha
comprobado, es necesaria tal capacitacion. No solo para las organizaciones, sino también
los contadores. Pero es preciso destacar que la implementacion de la NIIF 16 responde a
la demanda de transparencia para los usuarios de la informacion financiera. De manera

que es protagonista en las variables que delinean la toma de decisiones.

Por otro lado, como sefialara Salvatierra, Johana la NIIF 16 Arrendamientos
produce un aumento de los activos totales al reconocer el valor del derecho de uso del
activo. Consecuentemente, detalla también un “incremento en pasivos financieros por el
reconocimiento de las obligaciones a lo largo del contrato y una disminucion del
patrimonio por el reconocimiento de las partidas de gastos en resultados” (Salvatierra,
2018). Esto ultimo, se ha visto en los resultados arrojados por los ratios aplicados a los

balances analizados.

Mas, ;qué ha sucedido estos ultimos afios en la Argentina? Las tasas de intereses
han incrementado en pos de solventar una economia que trepa el délar y nada en la
recesion. Luego, en este contexto ciclico, el cambio de norma beneficia o perjudica?,

lagrega transparencia u opacidad frente a los usuarios?

Ante este desequilibrio financiero-econémico de nuestro pais, ;qué indice resulta
realmente positivo? Porque es sabido que la Argentina tiene una deuda que no se puede
financiar. Esto resulta en default en un panorama que incluye inflacion, restricciones al
dolar e impuestos elevados. Como citara “Ambito Financiero”: “Argentina es como el

Titanic. Cambia sus capitanes, pero no su curso, chocando iceberg tras iceberg”.
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Ahora bien, a esta problematica es necesario agregarle el caso COVID-19 que ha
azotado al mundo entero. La pandemia del Coronavirus no puede dejar de contemplarse
en este trabajo de investigacion debido a su impacto en la situacion financiero-econdmica
argentina. Esto ultimo se reflejara en los proximos balances y esto modificard las
perspectivas. Puesto que sin pandemia la crisis operaba fuertemente en las fortalezas de

las empresas, después del COVID-19, ;como lo hara?

Segun lo expone “Infobae”, la recuperaciéon financiero-econémica puede

significar hasta un afio y medio.

39,4%

23,9%

15,4%
10,1% 1 11,2%

1 ]
De 6 meses a 1 afio y medio 63,3%

Fuente: Taquion

Con todo no se pretende generar nuevas problematicas a este Manuscrito, sino
proyectarlo hacia nuevos lineas de discusion. Porque si, en efecto la NIIF 16 aporta mayor
transparencia a las operaciones financieras. Si, eran necesarios estos parametros de
comparabilidad. Si, beneficia al ojo de los usuarios de la informacion que clarifican las
normas internacionales. Pero es menester senalar que en la Argentina dicha transparencia
también expone su vulnerabilidad financiera y debilita la confianza interna y externa.

Aunque esto excede cualquier norma y las trasciende.
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