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Resumen
Esta investigacion se caracterizd por comprender el impacto de la nueva norma NIIF 16
arrendamientos en los estados contables, indicadores econdémicos y financieros de
empresas arrendatarias argentinas. Se utilizaron como muestra dos empresas que cotizan
en la bolsa de Buenos Aires pertenecientes a sectores econdmicos distintos. La
investigacion fue de alcance descriptivo ya que se realizaron estudios bibliograficos de la
nueva normativa y su antecesora, con el fin de mostrar sus principales efectos sobre la
contabilidad del arrendatario. En los resultados se identificaron las principales diferencias
conceptuales entre la NIIF 16 y la NIC 17, cuéles han sido los rubros afectados y como
han variado ciertos indicadores economicos y financieros luego de la aplicacion
normativa que comenzo a regir a partir del 1 de enero de 2019. Se concluy6 que el cambio
normativo impacta significativamente en los estados contables de ambas empresas, tanto
en términos cualitativos como cuantitativos, aumentando sus activos y pasivos Yy

modificando en mayor o menor medida ciertos indicadores econdmicos y financieros.

Palabras claves: impacto, norma, empresa, contabilidad.



Abstract

This research was characterized by understanding the impact of the new IFRS 16 leasing
standard on the accounting statements, economic and financial indicators of Argentine
tenant companies. Two companies listed on the Buenos Aires Stock Exchange belonging
to different economic sectors were used as a sample. The research was descriptive in
scope since bibliographic studies of the new regulation and its predecessor were carried
out, in order to show its main effects on the tenant's accounting. In the results, the main
conceptual differences between IFRS 16 and IAS 17 were identified, which have been
the affected items and how certain economic and financial indicators have varied after
the regulatory application that began to govern as of January 1, 2019 It was concluded
that the regulatory change significantly impacts the financial statements of both
companies, both in qualitative and quantitative terms, increasing their assets and
liabilities and modifying to a greater or lesser extent certain economic and financial
indicators.

Keywords: impact, standard, company, accounting.



Introduccion

La humanidad a través de toda su historia fue perfeccionando diferentes normas
para sostener en armonia una convivencia sana que le brinde cierta comodidad y bienestar
a quienes la integran. Las empresas, como la sociedad misma, necesitan ciertas pautas
para un adecuado orden y funcionamiento. Una de las pautas fundamentales dentro de las
actividades realizadas por una empresa consiste en respaldar, a través de diversos
documentos contables, los hechos econémicos que luego son objeto indispensable para
dar sustento a los estados financieros (Mendoza Roca y Ortiz Tovar, 2016).

A los efectos de brindar informacion Gtil y oportuna para la toma de decisiones,
los estados financieros deben cumplir ciertos requisitos de confiablidad y credibilidad
como asi también facilitar una adecuada interpretacion para los terceros interesados. A su
vez, para que las decisiones de los usuarios sean consistentes con los objetivos del analisis
financiero, los organismos reguladores internacionales y nacionales emiten normas que
permiten que la informacion sea homogeneizada siguiendo un Unico lenguaje contable a
nivel internacional (Liceray Lépez, 2017).

El nacimiento en el afio 1973 del Comité de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASC por sus siglas en inglés) responde a la creciente necesidad de
comparar estados financieros entre diferentes paises. Esta necesidad de comparabilidad
surge ante la internacionalizacion de los mercados y la inexistencia de una organizacion
que regule las reglas de juego ante un mercado en proceso de globalizacion. Por esto, el
IASC emite normas internacionales de contabilidad (NIC) para armonizar las diferencias
y dar sustento a una viable y correcta toma de decisiones (Zeff, 2012).

Si bien en un principio varias empresas importantes dieron su apoyo a las normas
creadas por IASC, con el correr del tiempo fueron surgiendo dudas sobre la legitimidad
y transparencia para dictar normas internacionales, ya que no todos los usuarios de la
informacidn financiera estaban representados bajo ese marco normativo. Es por esto que
en el afio 2000 se reestructura comenzando a denominarse Junta de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés), siendo un organismo
independiente responsable de la emision de las normas internacionales de informacion
financiera (NIIF) (Ugalde Binda, 2014).

En el marco de las regulaciones internacionales, quien nuclea dichas normas en

Argentina es la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas



(FACPCE). Dicha federacion, junto con los Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (CPCE) de las diferentes provincias y de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires (CABA) impulsan la armonizacion de las resoluciones técnicas nacionales con las
normas internacionales de contabilidad. Es de alli que surge la RT 26 que pone en
vigencia a las normas internacionales para determinados entes en Argentina (Belga,
Bernatene, Lopez Domaica, Maestromey, y Wilches, 2013).

Al converger intereses profesionales y regulatorios entre la FACPCE vy la
Comision Nacional de Valores (CNV) deciden la adopcion de las NIIF como normas
contables aplicables en el territorio nacional. A raiz de estas actividades coordinadas por
los diferentes entes, se define que todas las empresas incluidas en la ley de mercados de
capitales apliquen de forma obligatoria las NIIF, siendo opcionales para el resto de las
empresas. De este modo, la CNV da conformidad a la aplicacion de las NIIF en su ambito
de control, encomendando a la FACPCE las tareas tendientes a una adopcion ordenada
(Molina Llopis, Diaz Becerra, Capufiay Vasquez, y Casinelli, 2014).

Para Angulo Guiza (2018) las NIIF pueden ser definidas como normas que dan
herramientas a la contabilidad e informacion financiera de caracter universal, aplicables
a todas las empresas sin importar su lugar de origen. La informacion que de éstas se
desprende facilitan la lectura y comprension de los estados contables para los grupos de
interés dentro del mercado. Ademas, considera que el enfoque principal es generalizar la
informacién 'y emplear los mismos principios contables como herramienta
homogeinizadora de la informacion.

En cambio para Vazquez Carrillo y Diaz Mondragén (2013) las NIIF constituyen
la mejor herramienta y su aplicabilidad permite una minuciosa y precisa informacion. La
emisién de la informacién financiera revela la situacion actual de la empresa como
resultado de sus operaciones cotidianas reflejando indicadores de gran importancia para
el analisis de todo posible usuario. Es por esto que resulta primordial simplificar la
generacion de informacion y su difusion en un entorno economico global a través de las
normas internacionales, entendiendo que los usuarios estan en cualquier parte del mundo.

Las NIIF, al igual que el cuerpo normativo nacional representan un sistema
contable complejo que se encuentra en permanente evolucion. Con el fin de adaptarse a
los continuos cambios de innovacidn y competitividad que presenta un medio econémico

financiero cada vez mas globalizado y enfocarse en subsanar debilidades detectadas en la



préactica de su aplicacion, el IASB modifica o adapta las normas existentes como asi
también da naciemiento a otras nuevas. Lo cual implica un estudio de investigacion para
dar respuesta y satisfacer las necesidades de las empresas (Mantilla, 2015).

En este sentido, siguiendo con el parrafo anterior, el Integral Financial Solutions
Group (IFS GROPU, 2019) sefiala que para los afios 2018 y 2019 el IASB emitio tres
nuevas normas. Estas son, la NIIF 9 que sustituye a la NIC 39, la NIIF 15 tanto a la NIC
18 comoalaNIC 1, ylaNIIF 16 a la NIC 17 arrendamientos. Adentrando en esta ultima
emisién, IFS GROPU (2019) sefiala que esta nueva norma imparte un nuevo modelo
contable para los arrendatarios.

Deloitte (2016) indica que la entrada en vigencia de la nueva norma, NIIF 16, es
el resultado de un proyecto iniciado por IASB en el afio 2009 con el organismo regulador
de normas estandares de Estados Unidos, la Financial Accounting Board (FASB por sus
siglas en inglés). Dicho proyecto, busca subsanar las diferencias entre las NIIF y los
principios contables estadounidenses (US GAAP por sus siglas en ingles), y las
limitaciones de la NIC 17 en relacion a la informacion que proporciona sobre
arrendamientos operativos. A continuacion, en la tabla 1, se representan los principales
hitos cronoldgicos.

Tabla 1: Cronologia.

Marzo 2009 Agosto 2010 Mayo 2013 Enero 2016
Informe de discusion Primer proyecto de | Segundo proyecto de | Emision de la nueva
norma norma norma NIIF 16
arrendamientos

Fuente: elaboracion propia en base a Deloitte (2016).

Ante la emision de la nueva norma, Barroso Rodriguez (2016) consider6 que la
misma representa un cambio positivo en la contabilidad de los arrendamientos porque
reemplaza requisistos contables introducidos hace mas de tres décadas siendo obsoletos
para los tiempos venideros, y a su vez considera que es un cambio oportuno porque es
necesario revisar la forma en que las empresas registran los arrendamientos. De este modo
las entidades aportan mayor tarnsparencia en los estados financieros al reflejar la realidad
de la empresa.

De acuerdo a la definicion de Duran Herrera (2011), el arrendamiento es un
contrato bilateral en el cual intervienen agentes econdmicos, pudiendo ser estos personas
fisicas o juridicas. De este modo, describe al arrendador como aquel agente que concede

a la otra parte denominada arrendatario el derecho a utilizar un bien o prestar un servicio



durante un lapso de tiempo determinado a cambio de una renta Gnica en dinero o una serie
de pagos o cuotas futuras. Desde el punto de vista contable se distinguen dos tipos de
arrendamientos, el financiero y el operativo.

En relacion a lo expresado en parrafos precedentes, cabe aclarar que la NIIF 16
introduce un nuevo modelo contable, principalmente para la contabilidad del arrendatario.
El modelo anterior, bajo la NIC 17, realiza una distincion entre arrendamiento financiero
y arrendamiento operativo. El arrendamiento financiero consiste en transferir la totalidad
de los riesgos inherentes del activo al arrendatario y la empresa en este caso reconoce en
balance un activo y un pasivo. En el caso de arrendamiento operativo no se transfiere la
totalidad de los riesgos y el arrendatario reconoce un gasto de explotacion en su cuenta
de resultados (Guijarro y Cortés, 2019).

Morales Diaz (2018) sefialé que el nuevo modelo contable de la NIIF 16 provoca
importantes cambios en los estados financieros de las empresas. Considera que de acuerdo
a las actividades desarrolladas, a los instrumentos financieros que utilicen, o a los tipos
de arrendamientos que firmen, el impacto en los estados financieros puede ser en mayor
o0 menor medida. En este sentido, una empresa que tiene poco volumen de endeudamiento
puede verse afectada significativamente aplicando la NIIF 16 al capitalizar los
arrendamientos operativos.

El alcance de la norma es de aplicacién para todos los arrendamientos que tenga
la empresa, incluyendo los activos de subarrendamiento, a excepcion de los
arrendamientos que son utilizados para explorar o usar minerales, petréleo, gas natural u
otros recursos no renovables; activos biolégicos comprendidos dentro de la NIC 41;
concesion de servicios; licencias de propiedad intelectual concedidas por un arrendador
dentro del alcance de la NIIF 15; acuerdos de licencias que estén dentro del alcance de la
NIC 38 (Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencia Econdmicas
[FACPCE], 2019).

Ademas la norma permite contablizar los arrendamientos de corto plazo y los
arrendamientos de activos de bajo valor como un gasto, de forma lineal a lo largo de la
vida del arrendamiento. Los arrendamientos de corto plazo poseen una duracion menor o
igual a doce meses y al finalizar el tiempo del contrato no incluyen opcion de compra.

Para los activos de bajo valor la norma no prevé un valor monetario pero establece que la



valoracion debe realizarse en funcion de un activo nuevo, incluso cuando el activo es
usado (Deloitte, 2016).

El nuevo modelo contable NIIF 16 presenta importantes cambios en la
contabilidad de los arrendatarios, cabe mencionar que no introduce modificaciones
significativas para los arrendadores. Bajo esta norma, el arrendatario no debe distinguir
entre arrendamiento financiero u operativo. Esto es, para cada contrato que cumple la
definicion de arrendamiento, el arrendatario tiene que reconocer en el balance un activo
por derecho a uso y un pasivo por la obligacién a pagar (Red multinacional de empresas
de contabilidad [RSM], 2019).

Kpmg (2016) sefiala que el primer punto es identificar si el contrato contiene o0 no
un arrendamiento. Ahora bien, un contrato es o contiene un arrendamiento si otorga el
derecho a controlar, por parte del arrendatario, el uso de un activo identificado durante
un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion. Para determinar si el contrato
establece el derecho a controlar, se evalGa si la empresa tiene el derecho a obtener
sustancialmente todos los beneficios econdmicos y si cuenta con la potestad de dirigir el

uso del mismo. A continuacion, en la figura 1, se describe dicha situacion:

Mo

[ AExiste un activo identificado? [
50

i0btiene el cliente todos los beneficios _ No
econdmicos?

Cliente ‘ Provesdor
iTiene el cliente, proveedor, o ninguna de las
partes, el derecho de dirigir la forma y finalidad del
uso del activo a lo largo del periodo de uso?

Minguno. La forma vy la
finalidad de utilizacidn del
S activo estd predeterminada.

iTiene el cliente el derecho a explotar el activo a lo
largo del periodo de uso, sin gue el proveedor
pueda cambiar dichas instrucciones de
explotacion?

IND

iHa disefiado el cliente el activo de una forma que
predetermina la forma y finalidad en que sera usado
el activo a lo largo del pericdo de uso?
5P Mo

El contrato contiene El contrato no contiene

un arrendamiento un arrendamiento

Figura 1. Diagrama para ayudar a determinar si un contrato es 0 contiene un

arrendamiento. Fuente: Deloitte (2016).



El International Accounting Standars Board (IASB, 2016) realiz6 un estudio
utilizando como muestra méas de mil empresas de todo el mundo que cotizan en la bolsa,
y en base a la muestra estimo el valor futuro a pagar por los arrendamientos actuales fuera
de balance, determinando que representan el 5,4% del total de sus activos registrados en
balance. De acuerdo a este estudio, es interesante resaltar como varia este porcentaje
dependiendo del sector. En el caso de aerolineas y de comercios minoristas se observa
que la norma impacta significativamente, arrojando como resultado un 20% del total de
sus activos.

La FACPCE (2019) sefiala los principios que la norma estipula para el
reconocimiento, medicion y presentacion de la informacion. El fin ltimo es asegurar que
los arrendatarios y arrendadores proporcionen informacion relevante de sus
transacciones, de modo tal que los usuarios de la informacidn evalten los efectos que los
arrendamientos tienen sobre la situacion financiera, el rendimiento financiero y los flujos
de efectivo de la entidad. Para esto la empresa debe considerar los términos del contrato,
los hechos y circunstancias relevantes.

Para Grant Thornton (2017) en la fecha de inicio de un contrato de arrendamiento,
el arrendatario reconoce en el balance un activo por derecho a uso y un pasivo por la
obligacién a pagar. La medicion contable inicial del activo por derecho a uso y del pasivo
por arrendamiento esta descripta en la figura 2:

Pages iniciales al Valor actual(*) de |l Valor actual pagos
+ arrendador | ar b los pages fijos variobles si
duranta el plazo dependen de un

Incentives Costes directos
inicialas
arrendamiento incurridos

del arrendamiento il indice o de un tipo
[**] mencs da interés[***)
cualquier incentive

pendiente de

cobro

desmantelamieto Valor actual Valor actual dal

o rehabilitacién importes a pagar precio de la
™ envirtud de  F¥opcidn de compra
garantias de si g2 espara serd
valor residual ejercida [certeza

razonable)

Valer actual da
las pagos por
Ll penalizaciones si
existe una certeza
razenable

Figura 2. ;Qué incluye el activo por el derecho a uso?. ¢ Qué incluye el pasivo inicial por

el arrendamiento?. Fuente: Grant Thornton Espafia S.L.P (2017).



En las mediciones posteriores, después de la fecha de inicio, el arrendatario mide
el activo por derecho a uso utilizando el modelo de costo. Esto consiste, en el valor
original del activo menos la depreciacion acumulada y las pérdidas acumuladas por
deterioro, y ajustado por cualquier nueva medicion del pasivo por arrendamiento. Ademas
la norma preve otros modelos de medicidn para casos particulares, como lo son, el modelo
del valor razonable de la NIC 40, y el modelo de revaluacién de la NIC 16 (FACPCE,
2019).

Para la medicién del pasivo al cierre, el arrendatario debe valorar el pasivo por
arrendamiento al valor original de sus cuotas de arrendamiento mas los intereses
devengados menos los pagos efectuados. A su vez, si se producen cambios en el
arrendamiento se debe medir nuevamente el pasivo para reflejar las nuevas
modificaciones, y reconocer el importe como un ajuste al activo por derecho de uso. Si
se presenta el caso de que el valor razonable del activo sea cero, el arrendatario debe
reconocer el importe en el resultado del periodo (FACPCE, 2019).

De este modo la presentacion en el estado de situacion patrimonial denota la
presencia de una cuenta denominada activo por derecho a uso dentro del activo, y una
cuenta de pasivo por arrendamientos perteneciente al pasivo. Ambas cuentas
diferenciadas de otros activos y pasivos ya sea mediante presentacion separada dentro del
balance o mediante desglose en la memoria o notas complementarias. A continuacién en
la figura 3 se vislumbra el balance de situacion desde el punto de vista de la contabilidad

del arrendatario:
A aumento del epigrafe W Disminucidn del epigrafe Sim imgacio

Contabilidad del arrendatario
MIC 17 NIIF 16

Arrendamientos Arrendamientos . Comentarios
financieros mrmin | kel R NIIF 16 vs. Operativo NIC 17
Activo — Derecho 0
de uso de los Tt - j‘ = ‘
activos arrendados -:.*
Pasivo- Pasivo
5 financiero ' I:l .‘.
= .
2
-
&
E Patrimonio '
a
&

Derechos y -ﬁ
obligaciones Fuera -
de balance

Figura 3. Contabilidad del arrendatario. Fuente: Deloitte (2016).



Respecto a la informacion reflejada en el estado de resultados, Flores Sanchez
(2019) sefala que, en la NIC 17 se reconocia el arrendamiento operativo en un solo
registro lineal como un gasto operativo en la cuenta de resultados. La NIIF 16, como se
observa en la siguiente figura 4, reconoce un cargo por depreciacion del activo arrendado,
y lo presenta bajo la cuenta costos de operacion en el estado resultados; y reconoce un
gasto por intereses del pasivo por arrendamiento, presentdndolo como gastos financieros

dentro del estado de resultados.

Contabilidad del arrendatario
NIC17 NIIF 16
Comentarios
Arrendamientos | Arrendamientos Todos los NIF 16 vs
financieros operativos arrendamientos operativo NIC 17
Ingresos X X X
Gastos Mayares resultados
operativos (sin - Unico gasto ' operativos medidos
amortizacion) antes de
amortizaciones,
EBITDA ‘ Ca!nt_}ios en ratios y
métricas clave del
negocio.
Amortizacion Amortizaciones - ‘
Beneficio ‘
operativo
Menores resultados
Gastos Intereses - =|| Intereses ‘ financieros.
financieros Cambios en ratios y
métricas clave del
negacio.
Beneficios < >
antes de
impuestos

A Aumento de epigrafe 'Disminucién de epigrafe " sin impacto

Figura 4. Contabilidad del arrendatario. Fuente: Deloitte (2016).
En el estado de flujo de efectivo, los pagos por las cuotas del pasivo arrendado se
reflejan dentro de las operaciones de financiacion, al igual que los pagos de intereses

asociados al pasivo. En cambio los arrendamientos de corto plazo o activos de bajo valor



no incluidos en el pasivo por arrendamiento se incluyen dentro de las operacion de

explotacion. Siguiendo la figura 5 a continuacion:

Contabilidad del arrendatario

NIC 17 NIF 16
Arrendamisntos Arrendamientos Totlos las ariendamiantas Comentarios
financieros operativos NIF 16 vs. Operative NIC 17
) . .
% o Flujos de efectivo A
& .= Operativos 3 sustancia economica
%E peral or o q
a'® ) jicar T ifica
2 o Flujos de efectivo )
£ [ jos global
i Financiero -
& Aumento del epigrafe W Disminucidn del epigrafe Sin impacto

Figura 5. Contabilidad del arrendatario. Fuente: Deloitte (2016).

Pérez Alvarez (2017) sefiala que el IASB ha habilitado alternativas que permiten
la tarnsicion a la NIIF 16. Por un lado el método retrospectivo consiste en determinar los
valores de todos los arrendamientos en el primer periodo comparativo como si estos se
hubieran contabilizado siempre utilizando la NIIF 16; el método retrospectivo modificado
en el cual el arrendatario no debe rehacer la informacion comparativa, si registrar el efecto
de la primera aplicacién como un ajuste al saldo inicial de las reservas a la fecha de esa
primera aplicacion; y por ultimo el método de actualizacién acumulada, la valoracion del
pasivo y del activo se debe realizar por el valor actual de los pagos pendientes hasta el
vencimiento del contrato.

Segun la FACPCE (2019) los arrendatarios deben revelar informacion en notas de
los estados contables con el fin de proporcionar una base a los usuarios de la informacion,
de modo que evaluen el efecto que los arrendamientos tienen sobre la situacion financiera,
el estado de resultados y el flujo de efectivo. Los importes a revelar son los cargos por
depreciacion de los activos por derecho a uso por clase de activo, los gastos por intereses
del pasivo por arrendamiento, el gasto por arrendamiento a corto plazo, el gasto de
arrendamientos relacionados con activos de bajo valor, entre otros.

Como se hizo mencion en parrafos anteriores, la contabilidad del arrendador no
se ve afectada sustancialmente. En este caso la NIIF 16 mantiene las distinciones
establecidos en la NIC 17, lo cual implica clasificar un arrendamiento en operativo o
financiero. En un arrendamiento financiero se transfieren todos los riesgos y beneficios

que devienen de la propiedad del activo; caso contrario se clasifica como operativo. Para
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esto la norma establece ejemplos de situaciones que permiten clasificar un arrendamiento
como financiero (Deloitte, 2016).

Siguiendo con el parrafo anterior, para distinguir entre un arrendamiento
financiero u operativo, la norma considera que dicha distincion depende de la esencia del
contrato y no de la forma legal. Por esto menciona algunos indicios que permiten
clasificar un arrendamiento como financiero. Esto es asi cuando, al finalizar el plazo del
arrendamiento se transfiere la propiedad al arrendatario o se prevé al inicio del contrato
la opcion de compra por parte de este; o cuando el plazo del arrendamiento cubre la mayor
parte de vida del activo arrendado; o las pérdidas sufridas son asumidas por el
arrendatario, entre otras menciones (FACPCE, 2019).

En el caso de arrendamiento financiero el arrendador debe reconocer en el balance
a fecha de inicio del contrato un activo por derechos de cobro por un importe igual al de
la inversion neta en el arrendamiento, esto es el valor actual de las cuotas a recibir mas el
valor residual devengado. Posteriormente, al cierre, debe reconocer los ingresos
financieros a lo largo del periodo del arrendamiento de modo que refleje una rentabilidad
de la inversion neta del arrendamiento. En caso de arrendamiento operativo corresponde
reconocer las cuotas del arrendamiento como ingreso (Deloitte, 2016).

Los indicadores financieros también se ven afectados con la implementacion de
la nueva norma por el reconocimiento de nuevos activos y pasivos. A continuacion, en la
figura 6, el IASB (2016) resume el efecto que esto conlleva. Y en la figura 7, se muestra
el efecto de la norma sobre indicadores financieros, describiendo si los mismos aumentan,
disminuyen o permanecen inalterados.

Tabla 2: Efecto NIIF 16 sobre métricas financieras.

Cambio Efecto
Registrar un activo no reconocido previamente | conllevaa | Activos mas altos, lo cual afectara a
ratios como rotacion de activos.
Registrar un pasivo no reconocido previamente | conllevaa | Pasivos financieros mas altos, lo cual
afectara el apalancamiento financiero.
Reconocimiento de depreciacion e intereses en | conllevaa | Mayor resultado operativo, porque el
lugar de gastos de arrendamientos operativos interés esta normalmente excluido de
los gastos de operacion. Asimismo los
indicadores de beneficios que excluyen
la depreciacion y los intereses, pero
incluyen los gastos operacionales de
arrendamiento, como el ebitda, seran
mas altos que cuando se aplicaba la NIC
17.

Fuente: elaboracdn propia en base a International Accounting Standars Board (2016).




Tabla 3: Métricas comunes afectadas por la aplicacion de la NIIF 16.
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Métrica

Qué mide

Método comUn de calculo

Efecto esperado
por la NIIF 16

Explicacion

Apalancam
iento
(endeudam
iento)

Solvencia
largo plazo

Pasivo/ patrimonio

Aumenta

Debido a a que los
pasivos
financieros se
incrementan, y se
espera que el
patrimonio
disminuya.

Razén
corriente

Liquidez

Activos corrientes/ pasivos
corrientes

Disminuye

Debido a que los
pasivos corrientes
de arrendamientos
incrementan,
mientras que los
activos corrientes
no.

Rotacién
de activos

Rentabilidad

Ventas/total de activos

Disminuye

Debido a que los
activos de
arrendamientos
seran reconocidos
como parte de los
activos totales.

Cobertura
de interés

Solvencia
largo plazo

EBITDA/gastos de interés

Depende

El EBITDA se
incrementara con
la aplicacion de la
NIIF 16, como lo
haréan los gastos de
intereses. El
cambio en este
ratio dependera de
las caracteristicas
de la cartera de
arrendamiento.

EBITADA
/Beneficio

Rentabilidad

Varios métodos, en los que el
beneficio no considera
ganancias de las inversiones y
los efectos de intereses e
impuestos

Aumenta

Debido a que el
cargo de
depreciacion
adicionada es mas
bajo que el gasto
de arrendamiento
fuera de balance
excluidos.

EBITDA

Rentabilidad

Beneficio antes de intereses,
impuestos, depreciaciones y
amortizaciones

Aumenta

Debido a que los
gastos fuera de
balance estan
exluidos.
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EITDAR

Rentabilidad

antes de
impuestos,

Beneficios
intereses,
depreciaciones,
amortizaciones y alquileres

No cambia

Porque todos los
gastos de
alquileres  estan
exluidos.

Ganancia 0
pérdida

Rentabilidad

Como se informa aplicando
NIIF 16

Depende

Depende de las
caracteristicas de
la cartera de
arrendamientos 'y
la tasa de
impuestos.

EPS

Rentabilidad

Ganancia o pérdida/nimero
de acciones en circulacion

Depende

Depende del
efecto en la
pérdida 0
ganancia, el cual
depende de las
caracteristicas de
la cartera de
arrendamientos 'y
el efecto de los
impuestos.

ROCE

Rentabilidad

Ganancia 0
pérdida/patrimonio

Depende

EBIT
incrementara
aplicando  NIIF
16, asi como lo
haran los pasivos
fiinancieros.  El
cambio en el ratio
dependera del
portafolio de
arrendamientos.

ROE

Rentabilidad

Ganancia 0
pérdida/patrimonio

Depende

Depende de los
efectos de la
ganancia 0
pérdida, lo cual en
cambio  depende
del portafolio de
arrendamientos.
Si no hay efecto
en la ganancia o
pérdida, el ratio
sera mayor debido
a que el
patrimonio
reportado
desminuira.

Flujo de
caja
operativo

Rentabilidad

Varios métodos. El flujo de
caja de las actividades
operativas no incluye el
efectivo  relacionado al
patrimonio ni a los
préstamos

Incrementa

Debido a que al
menos parte de los
pagos de
arrendamientos,

seran presentados
en la seccion de
financiamiento.

Flujo de
caja neto

Rentabilidad vy
liquidez

Diferencia entre entradas y
salidas de efectivo

No cambia

Debido a que el
efectivo no se vera
afectado.

Fuente: International Accounting Standars Board (2016).
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Un estudio de Faller Rate (2019) en el mercado chileno estimd el efecto en los
indicadores financieros. Establece que la implementacion de la NIIF 16 implica un gran
cambio en varias industrias, en especial en el sector retail ya que concentran sus
actividades en activos arrendados. Considera que, al descontar de los costos los gastos
asociados a los arrendamientos operativos se produce un aumento en el ebitda. Bajo las
estimaciones de Faller (2019) se observa que, a septiembre de 2018 el ebitda de las
compafiias de retails no bancario se incrementa entre un 18% hasta un 60,50%. A
continuacion, en la figura 6 y 7 se vislumbra el efecto y el crecimiento del ebitda en los
negocios no bancarios.

Cifras en millones de pesos a sepfiembre de 2018
1.000.000 -

800,000

600.000

400.000
200,000
0 S . T.‘:-_.:—_[:-TI_.

AD Retail Cencosud Falabsela Forus Hites Ripley Corp SMU
@ Escenano aciual m Estimacidn de la impleamentacidn de la NIIF 16

Figura 6. Efecto en el ebitda de los negocios no bancarios. Fuente: Faller Rate (2019).

Cifras a septiembre de 2018
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Figura 7. Crecimeinto en el margen ebitda de los negocios no bancarios. Fuente: Faller
Rate (2019).
PwC (2018) ha realizado un estudio global sobre los arrendamientos, utilizando

como muestra empresas publicas de diferentes paises, para evaluar el impacto que la
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nueva norma puede tener sobre los pasivos reportados y el ebitda. Las industrias méas
afectadas que reportan un incremento promedio en sus pasivos y en el ebitda son las
empresas minoritas, aerolineas, servicios profesionales, salud, empresas mayoristas,
transporte y logistica, entretenimiento, y telecomunicaciones. El aumento promedio se
muestra en la siguiente figura 10.

Tabla 4: El impacto en algunas industrias.

Industria Promedio aumento en los Promedio aumento en

pasivos EBITDA
Todas la compafiias 22% 13%
Minoristas 98% 41%
Aerolineas 47% 33%
Servicios profesionales 42% 15%
Salud 36% 24%
Mayoristas 28% 17%
Transporte y logistica 24% 20%
Entretenimiento 23% 15%
Telecomunicaciones 21% 8%

Fuente: PwC (2018).

Narea Salvatierra (2018) concluyd en su investigacion que la aplicacion de la NIIF
16 impacta en el estado de situacion financiera aumentando el activo total por el
reconocimiento del derecho a uso del activo arrendado, e incrementa el pasivo financiero
por el reconocimiento de las obligaciones a lo largo del contrato, y una disminucién del
patrimonio por el reconocimiento de las partidas de gastos en la cuenta resultados. En el
estado de resultados, provoca un aumento del ebitda, de los resultados operativos y costos
financieros debido al cambio de presentacion de un gasto de alquiler que formaba parte
de resultados a registrarse como depreciacion e intereses.

De acuerdo a un estudio de PwC (2019) se determiné que el impacto de la NIIF
16 ha dependido de la cantidad de arrendamientos, de los procesos y sistemas y del
entorno de la empresa. Segun un estudio realizado, muestra que el 55% de los encuestados
indican que los desafios de la implementacion han sido inesperados, el 72% cree que la
norma no proporciona lo necesario para hacer frente a los registros contables y
presentacion de los arrendamientos, el 92% indica que el proceso de implementacién a
causado pocos beneficios, el 32% indica que los reguladores de la norma aportan lo
suficiente para garantizar un proceso de transicion eficiente, y el 87% no ha reexpresado
la informacion financiera ni las medidas de rendimiento.

En base a este desarrollo, el problema que se busca comprender en esta

investigacion, esta dado por el impacto que la nueva normativa NIIF 16 provoca en los
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estados financieros de empresas arrendatarias argentinas, en indicadores econémicos y

financieros, y por lo tanto en la informacion que suministran a los terceros interesados.

De lo mencionado hasta aqui se plantean los siguientes interrogantes: ¢Cuales son los

principales cambios de la nueva normativa NIIF 16 en comparacién con la norma anterior

NIC 17?. ;Cudles han sido los rubros afectados a partir de la entrada en vigencia de la

NIIF16?. ;De qué manera evolucionan ciertos indicadores econdmicos y financieros al

pasar de la NIC 17 a la NIIF 16?.

La presente investigacion se centra en estudiar el impacto de la nueva norma NIIF
16 en los estados contables de empresas arrendatarias argentinas. Las diferentes opiniones
doctrinarias a lo largo de la historia sobre el tratamiento contable de los arrendamientos
evidencian su importancia. Por esta razdn, el presente trabajo permite conocer los
cambios técnicos contables que introduce la NIIF 16 en términos cualitativos, y en
términos cuantitativos al evaluar los resultados econdmicos y financieros que la misma
ocasiona. La informacion proporcionada en esta investigacion puede resultar de gran
utilidad a otros estudiantes de ciencias econdmicas 0 usuarios interesados en la materia.
Los contadores, al igual que las empresas, necesitan evolucionar y adaptarse a los cambios
que brinda un medio econémico cada vez mas globalizado. Y de este modo, responder a
las necesidades de las empresas.

Por lo expuesto, el objetivo general de esta investigacion es identificar el impacto
de la NIIF 16 en los estados contables, indicadores econdmicos y financieros con cierre
de ejercicio 2019, de dos empresas argentinas de los sectores de aerocomercial y
telecomunicaciones que cotizan en la bolsa de Buenos Aires, desde el punto de vista del
arrendatario.

Por consiguiente, se presentan los siguientes objetivos especificos:

o Describir comparativamente los principales cambios normativos de la NIIF 16 en
comparacion con la NIC 17.

o Identificar en balances publicados a partir del 01/01/2019, cuéles han sido los
rubros afectados a partir de la vigencia de la nueva norma, para los sectores de
aerocomercial y telecomunicaciones que utilicen normas internacionales, desde el
punto de vista del arrendatario.

o Comparar indicadores econdmicos y financieros, y su evolucion, de una normativa

a otra en las empresas mencionadas anteriormente.
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Métodos

Este apartado se desarrolla tomando como base la teoria y fundamentacion sobre
metodologias de investigacion de Hernandez Sampieri (2014).

Disefio

La investigacion propuesta fue de alcance descriptivo ya que se describieron
ciertas caracteristicas de un fendmeno concreto dentro de una poblacion determinada, en
este caso, del impacto de la NIIF 16 en la contabilidad de los arrendamientos desde el
punto de vista del arrendatario. Se realizaron estudios sobre estados contables de
empresas argentinas que cotizan en la bolsa de Buenos Aires, considerando el cambio
normativo a partir del 1 de enero de 2019 en cual se migro de la NIC 17 a la NIIF 16.

El enfoque adoptado para desarrollar esta investigacion fue mixto, por un lado
cualitativo en funcion a la interpretacion y anélisis de las normas de contabilidad, y
cuantitativo debido a que se estudié la variacion de los principales indicadores
econdmicos Yy financieros al determinar el impacto por aplicacion de la NIIF 16.

El disefio de la investigacion fue no experimental, ya que no existié manipulacion
deliberada de las variables, s6lo se limit6 a observar los cambios cualitativos y
cuantitativos ante la aplicacion de la nueva normativa. La recoleccion de datos fue de tipo
longitudinal, ya que se recolectaron datos en diferentes momentos del tiempo para inferir
sobre evoluciones y cambios sobre los estados contables. Es decir, se realizaron estudios
de casos de empresas argentinas que cotizan en la bolsa de Buenos Aires, comparando
los mismos antes y después del 01/01/20109.

Participantes

La poblacién en estudio estuvo conformada por todas las empresas argentinas de
los sectores de aerocomercial y telecomunicaciones que poseen reconocidos
arrendamientos bajo el papel de arrendatarias conforme la NIC 17 y la NIIF 16, y
presentan sus estados contables ante la bolsa de valores de Buenos Aires.

El muestreo fue no probabilistico, por conveniencia y voluntario, es decir en forma
no aleatoria se seleccionaron dos estados contables de empresas argentinas de los rubros
mencionados que cotizan en la bolsa de Buenos Aires a eleccion del investigador.

Se revelaron y analizaron dos casos como muestra. Los mismos pertenecieron a

las siguientes empresas:
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o Aeropuertos Argentina SA: la misma se constituyé a través de un contrato de
concesion entre la compafiia y el Estado Nacional Argentino; para la explotacion,
administracion y funcionamiento de terminales aéreas dentro del territorio
nacional argentino. Actualmente es el operador privado mas grande del mundo.
La compafiia conecta al pais con el mundo, operando el 90% del trafico
aerocomercial argentino. Asimismo, contribuye con el desarrollo social,
econdmico y cultural del pais. Convirtiéndose en un referente regional e
internacional de la industria aeroportuaria. Las acciones de la compafiia se
encuentran limitadas ya que no pueden ser prendadas ni gravadas sin autorizacion,
por otro lado la sociedad no puede fusionarse ni escindirse durante la vigencia del
contrato de concesion. Cuenta a su vez, con el 99,30% del paquete accionario de
Servicios y Tecnologia SA, es titular de Cargo y Logistica SA, y titular del 98,42%
de las acciones de Villalonga Furlong SA.

o Cablevision Holding SA: nace como consecuencia del proceso de escision de
Grupo Clarin SA. Es el primer holding argentino, dedicado al desarrollo de
infraestructura y prestacion de servicios convergentes de telecomunicaciones, con
foco en el pais y la region. Sus ingresos provienen de su tenencia en las sociedades
en las que participa. Actualmente, es controlante de Telecom Argentina SA cuya
participacién accionaria es del 39,08%, esto surge como resultado de un proceso
de fusion con Cablevision SA incluyendo todas sus marcas: Cablevision, Fibertel
y Personal. Las acciones de la sociedad cotizan en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires y en la Bolsa de Londres. Focaliza sus inversiones en el sector de
las telecomunicaciones a través de la distribucion de video, voz y datos. A su vez,
tiene como prioridades, a través de sus subsidiarias, la inversion en tecnologia, el
desarrollo de redes convergentes y la prestacion de servicios integrados
competitivos y de alta calidad, que permitan un acceso cada vez més universal a
la sociedad del conocimiento. Las compafiias que dependen de Cablevision
Holding son prestadoras de referencia en las industrias de telecomunicaciones y
distribucion de contenidos.

Instrumentos
Para analizar comparativamente los cambios que introdujo la NIIF 16 respecto a

la anterior norma NIC 17 en los estados contables, las variables a relevar surgieron de la
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interpretacion de la modificacion de la nueva norma, para ello, se utilizo la técnica de
revision de bibliografia y andlisis de contenido mediante registros digitales, fichas
bibliogréficas, y tablas para la comparacion normativa.

Para el segundo objetivo, se relevaron los estados contables publicados en la
pagina web de la comision nacional de valores de Buenos Aires, donde se selecciond la
muestra, en el cual las variables a relevar fueron los rubros afectados a partir de la
vigencia de la NIIF 16, desde el punto de vista del arrendatario. Para ello, se manipulé la
técnica de analisis de contenido mediante cuadros de registro y clasificacion de
categorias.

Para el logro del ultimo objetivo, a fin de comparar los indicadores econémicos y
financieros y su evolucion, de una normativa a otra de la muestra seleccionada, se relevo
y estudié el cambio en los indicadores financieros y econdémicos, la técnica utilizada fue
también el andlisis de contenido, por lo que se empled como instrumento, tablas y figuras.
Anélisis de datos

En vista a la informacion recolectada, se procedié a su respectivo analisis e
interpretacion de impacto que provocé el cambio de la norma, NIIF 16 con la NIC 17, en
la exposicion y valuacion de los arrendamientos en los estados contables mediante una
revision y analisis bibliografico exhaustivo de diferentes paises, profundizando
principalmente en la comparacion de los rubros afectados en la contabilidad del
arrendatario.

Posteriormente se analiz6 el efecto cualitativo, para esto se observaron los estados
contables, las notas y anexos complementarios de la muestra seleccionada, identificando
los cambios de exposicion a partir de la entrada en vigencia de la NIIF 16 desde el punto
de vista del arrendatario, donde se logré distinguir en la memoria y en las notas de los
balances consolidados de las empresas seleccionadas como muestra, las nuevas cuentas
originadas por el cambio normativo.

Finalmente, se realizo una comparacion cuantitativa, identificando en los balances
escogidos cual fue el cambio contable y como afect6 a los indicadores econémicos y
financiero desde el punto de vista del arrendatario, comparandolos con los antecedentes
de estudio previos a la aplicacion de la nueva regulacion contable, llegando de esta
manera a realizar sugerencias que se consideren pertinentes respecto de las

incorporaciones y modificaciones reglamentadas en la nueva norma.
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Resultados
Principales cambios normativos entre la NIC 17 y la NIIF 16
Luego de un estudio pormenorizado de las normas bajo analisis, se lograron
identificar los principales cambios normativos desde el punto de vista del arrendatario. A
continuacidn, en la tabla 5 y 6, se muestran los aspectos sustanciales necesarios para la
contabilizacion de los arrendamientos.

Tabla 5: Principales aspectos cualitativos.

NIC 17 | NIIF 16

Definicion de arrendamiento

Es un acuerdo en el cual el arrendador otorga al
arrendatario el derecho a utilizar un activo
durante un periodo de tiempo determinado, a
cambio de una suma Unica de dinero o una serie
de pagos o0 cuotas sucesivas.

Un contrato contiene un arrendamiento si otorga el
derecho a controlar, por parte del arrendatario, el uso
del activo identificado durante un periodo de tiempo
a cambio de una contraprestacion.

Objetivo

Prescribir, para arrendatarios y arrendadores, las
politicas contables adecuadas para contabilizar y

Es asegurar que los arrendatarios y arrendadores
proporcionen informacion relevante de forma que

revelar la informacién relativa a los | represente fielmente las transacciones, de modo que
arrendamientos. sea una base para los usuarios interesados.
Clasificacion de arrendamiento

Esta norma distingue los arrendamientos en:
Arrendamiento  financiero: se transfieren
sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad del activo. La
propiedad puede o no ser transferida.
Arrendamiento operativo: es cualquier acuerdo
de arrendamiento distinto al arrendamiento
financiero.

No distingue entre arrendamiento financiero u
operativo, pero sefiala la importancia de identificar
si el contrato contiene un arrendamiento. Establece
criterios referidos al derecho de controlar el activo,
de obtener los beneficios econémicos y dirigir el uso
del mismo.

Establece exenciones en caso de arrendamientos a
corto plazo, duracién menor o igual a doce meses, y
para los arrendamientos en los que el activo es de
bajo valor, para estos la norma no prevé un valor
monetario pero documentos de la IASB establecen
como bajo valor los U$S 5000. En este caso, el
arrendatario reconoce los pagos como un gasto de
forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

Plazo de arrendamiento

Plazo del arrendamiento: Es el periodo no
revocable por el cual el arrendatario ha
contratado el arrendamiento del activo, junto con
cualquier periodo adicional en el que éste tenga
derecho a continuar con el arrendamiento, con o
sin pago adicional, siempre que al inicio del
arrendamiento se tenga la certeza razonable de
que el arrendatario ejercitara tal opcion.

Es el periodo no cancelable de un arrendamiento,
junto con los periodos cubiertos por una opcién de
ampliar el arrendamiento si el arrendatario va a
ejercer con razonable certeza esa opcion, y los
periodos cubiertos por una opcidn para terminar el
arrendamiento si el arrendatario no va a ejercer con
razonable certeza esa opcion.

Contabilidad de arrendamientos

Para los arrendamientos financieros se reconoce
un activo y un pasivo por el plazo que dure el
arrendamiento.

En cambio, para los arrendamientos operativos
se los reconoce como un gasto de forma lineal a
lo largo del plazo del arrendamiento.

Esta norma establece un Gnico modelo contable para
los contratos de arrendamiento. De esta forma el
arrendatario contabiliza todos los arrendamientos de
la misma manera. Reconoce un activo por derecho a
uso por el bien arrendado y un pasivo por
arrendamiento generado por la obligacion a pagar.
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Tabla 6: Reconocimiento, medicion y presentacion de la informacion contable.

NIC 17

NIIF 16

Reconocimiento y medicion inicial

En el estado de situacion financiera, se reconoce
para los arrendamientos financieros al comienzo
del plazo del arrendamiento un activo y un pasivo
por el mismo importe, igual al valor razonable
del valor arrendado o al valor presente de los
pagos minimos por el arrendamiento si éste fuera
menor, determinados al inicio del arrendamiento,
utilizando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento. Si no es posible determinarla se
debe usar la tasa de interés incremental de los
préstamos del arrendatario. Ademas, cualquier
costo directo adicional se debe afiadir al activo
determinado.

En cambio, para los arrendamientos operativos,
los pagos correspondientes a las cuotas de
arrendamiento se reconocen como gastos de
forma lineal a lo largo del plazo del
arrendamiento. Aungue, la norma permite el uso
de otra base sistematica que refleje mas
adecuadamente el patrén temporal.

En la fecha de inicio de un contrato de
arrendamiento, el arrendatario reconoce en el estado
de situacion financiera un activo por derecho a uso y
un pasivo por arrendamiento.

El activo por derecho a uso se mide al costo, esto
comprende: el importe de la medicion inicial del
pasivo por arrendamiento, mas pagos realizados con
anterioridad al arrendador, menos incentivos
recibidos de arrendamientos, mas costos directos
iniciales incurridos, mas costos de
desmantelamiento o rehabilitacion.

El pasivo por arrendamiento se mide al valor
presente de los pagos fijos menos cualquier
incentivo pendiente de cobro, més pagos variables
que dependen de un indice o de un tipo de interés,
mas importes a pagar en virtud de garantias de valor
residual, més el valor actual del precio de opcion de
compra (Si se espera sera ejercida, certeza
razonable), mas pagos de penalizaciones si existe
una certeza razonable.

Medicién posterior

El arrendamiento financiero da lugar a un cargo
por depreciacién en los activos depreciables,
como a un gasto financiero en cada periodo. La
politica de  depreciacion para  activos
depreciables arrendados sera coherente con la
seguida para el resto de activos depreciables que
se posean, y la depreciacién contabilizada se
calculara sobre las bases establecidas en la NIC
16 y en la NIC 38. Si no existiese certeza
razonable de que el arrendatario obtendra la
propiedad al término del plazo del
arrendamiento, el activo se depreciara totalmente
a lo largo de su vida util o en el plazo del
arrendamiento, segln cual sea menor.

Al cierre, el activo se mide utilizando el modelo de
costo. Esto consiste, en el valor original del activo
menos la depreciacién acumulada y las pérdidas
acumuladas por deterioro, ajustado por cualquier
nueva medicion del pasivo por arrendamiento.

En el caso del pasivo por arrendamiento, el
arrendatario  debe wvalorar el pasivo por
arrendamiento al valor original de sus cuotas de
arrendamiento mas los intereses devengados menos
los pagos efectuados. Midiendo nuevamente el
importe en libros para reflejar las nuevas mediciones
o modificaciones del pasivo por arrendamiento.

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

Rubros afectados por la entrada en vigencia de la NIIF 16

Al 31 de diciembre de 2018 la empresa Cablevision Holding SA no contaba con

contratos de arrendamientos financieros vigentes ni valor residual de los activos fijos

adquiridos por arrendamientos financieros, pero poseia contratos de arrendamientos

operativos que se contabilizaban como gasto de forma lineal durante el transcurso del

plazo del arrendamiento. De acuerdo a las notas de los estados contables, Telecom

Argentina SA arrendd sitios, lineas, circuitos y capacidad satelital, entre otros. Los

resultados por estos arrendamientos se incluyen en las lineas: costos por interconexion y

transmision, y otros ingresos y costos operativos en el estado consolidado de resultados

integral durante el plazo correspondiente del arrendamiento.
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Para el afio 2019, la sociedad aplico la presente norma retroactivamente

reconociendo el efecto acumulado en la fecha de aplicacion inicial. Sin embargo, no ha

contemplado aquellos contratos cuyo vencimiento operaba antes de los doce meses desde

la fecha de aplicacion inicial, haciendo uso para esto de la solucidn préactica establecida

en la NIIF 16. La sociedad mantuvo diversos contratos de arrendamientos de sitios,

inmuebles, postes, espacios, derechos de uso de fibra oscura.

A continuacién, en la tabla 7, se identifican los rubros afectados.

Tabla 7: Rubros afectados en Cablevision Holding SA

Estado consolidado de situacion financiera

Cierre al

Cierre al

%

pasivos por arrendamientos

Rubro 31/12/2019 | 31/12/2018 Exposicion
Activos por derechos de Activo- Activo no corriente-
uso $9.444.000 $873.000 Activos por derecho de Uso 981,77%
Pasivos por arrendamientos | $2.639.000 - Pas!vo— Pasivo corriente- | _
Pasivos por arrendamientos
Pasivos por arrendamientos | $3.672.000 - Pas!vo— Pasivo no corriente- | _
Pasivos por arrendamientos
Estado consolidado de resultado integral
Costos_p_qr interconexion y ($7.520.000) | ($8.500.000) _Ventas— 3 Costos _ por 11,53%
transmision interconexion y transmision
Otros costos operativos- ventas- otros costos
. ) ($1.992.000) | ($5.109.000) | operativos-alquileres y | -61%
alquileres y capacidad . !
capacidad de internet
Utilidad de la exportacién
Depreciaciones, antes de amortizaciones y de
amortizaciones y depreciaciones-
desvalorizaciones  de | 43 479 000y | ($150.000) | DEPreciaciones, -2219%
activos fijos- amortizaciones y
amortizaciones de derechos desvalorizaciones de activos
de uso fijos- amortizaciones de
derechos de uso
Estado consolidado de flujo de efectivo
Flujo de efectivo generado
por (utilizado en) las
operaciones- Ajustes para
g\mortlzacmnes de $3.479.000 $150.000 arrlbgr al fIUJ_o neto de 2919%
erechos de uso efectivo proveniente de las
operaciones-
Amortizaciones de derechos
de uso
Flujo de efectivo generado
Pagos d_e pasivos por ($3.626.000) | - por _Ias_, actividades de | _
arrendamientos financiacion-  Pagos de

Fuente: elaboracion propia en base a los estados contables.

El impacto inicial por la implementacion de la NIIF 16 implicé un aumento de

activos no corrientes por $6.890 millones y del pasivo corriente y no corriente por $5.972

millones al 31 de diciembre 2019. En el estado de resultados disminuyeron los
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arrendamientos operativos en $3.680 millones, se reconocieron amortizaciones
adicionales de activos por derechos de uso por $3.344 millones; mayores resultados
financieros derivados de la actualizacion de pasivos por $1.910 millones, generando una
pérdida neta de $1.574 millones antes de impuestos a las ganancias.

En el caso de Aeropuertos Argentina 2000 SA, al 31 de diciembre de 2018 los
bienes adquiridos mediante arrendamiento financiero se registraron como activos no
corrientes, se valuaron inicialmente al valor presente de los pagos minimos futuros o a su
valor razonable si es menor, reflejandose en el pasivo la correspondiente deuda con el
arrendador. El costo se devengo en funcion de la tasa efectiva y se lo incluy6 dentro de
costos financieros. Para los arrendamientos operativos, el gasto se contabilizé linealmente
durante el plazo de duracién del contrato de arrendamiento para la parte renta fija.

A partir del ejercicio 2019 los bienes adquiridos mediante arrendamientos se
registraron como activos bajo la cuenta activos intangibles o derecho de uso, en funcién
de la naturaleza del bien arrendado, y se valuaron inicialmente al valor presente de los
pagos minimos futuros o a su valor razonable de ser menor. Para los arrendamientos de
bajo valor, la sociedad opt6 por reconocerlos como gasto linealmente durante el plazo de
duracién del contrato de arrendamiento para la parte renta fija. EI costo financiero se
devengd en funcién a la tasa efectiva incluyéndose dentro de costos financieros. Los
pasivos por arrendamientos con instituciones financieras se registraron dentro de rubro
deuda financiera, y en el caso de contratos con empresas comerciales se expuso como
pasivo por arrendamiento. Seguidamente, en la tabla 8, se identifican los rubros afectados.

Tabla 8: Rubros afectados en Aeropuertos Argentina 2000 SA

Estado consolidado de situacién financiera

Rubro Cierre al Cierre al Ex0sicion %
31/12/2019 | 31/12/2018 P

Activos POT | $120.510.871 | - Activo- Activo no corriente- Derecho de uso | -
derecho de uso
Pasivos _ por $132.816.621 | - Paswo-Pa}swo corriente-  Pasivo  por |
arrendamientos arrendamiento
Pasivos _ por $1.168.516 $24.755.827 P_aswo_— Pasivo no corriente- Deuda ~95%
arrendamiento financiera
Pasivos PO | $15.381.699 | $74.672.685 | Pasivo- Pasivo corriente- Deuda financiera | -79%
arrendamiento

Estado consolidado de resultado integral
Costos de venta | $152.776.316 | - | Ventas- Costo de ventas

Estado consolidado de flujo de efectivo
Ang|S|_C|on _ de $537.707 $34.368.368 Flujo _Eje ef_ectlv_o de_ actividades de -98%
activos intangible operacion- activos intangibles
Depreciacion $152.776.316 | - Flujo de efectivo- depreciacion -

Fuente: elaboracion propia en base a los estados contables.
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De acuerdo a los estados financieros, notas y memorias complementarias de las

empresas seleccionadas, Cablevision Holding SA y Aeropuertos Argentina 2000 SA, se

muestran a continuacién en las tablas 9 y 10 los ratios economicos y financieros mas

importantes, su forma de calculo, efecto y variacion porcentual de una normativa a otra a

fin de conocer la situacion de la empresa.

Tabla 9: Indicadores econdmicos y financieros de Cablevision Holding SA.

Cablevisién Holding SA

Indicador Meétodo de calculo NIC 17 NIIF 16 Efecto Variacion %

activo

Liquidez corriente/pasivo 0,56 0,61 aumenta 8,93%
corriente

Ro?acmn de ventas/total de activos | 0,46 0,42 disminuye | -8,70%

activos

Apalancamiento [r:]):ts(l)vo/patrlmonlo 0,70 0,89 aumenta 27,14%

eerdZ:LT damient(()je pasivo/activo 0,41 0,47 aumenta 14,63%

EBITDA Ut Op.+amort.+dep 56.066.000 76.788.000 | aumenta 36,96%

Margen _ 0

EBITDA EBITDA/ ventas 0,33 0,32 disminuye | -3,03%

Inmov!llzamon Acpvo no corriente/ 0,01 0,01 Sln_ 3 i

de capital activo total variacion

Fuente: elaboracion propia en base a estados contables.

Tabla 10: Indicadores econdmicos y financieros de Aeropuertos Argentina 2000 SA.

Aeropuertos Argentina 2000 SA

Indicador Método de calculo NIC 17 NIIF 16 Efecto Van;ocmn

activo

Liquidez corriente/pasivo 1,36 0,67 disminuye | -50,74%
corriente

Ro?acmn de veqtas/total de 0,51 0,45 disminuye | -11,76%

activos activos

Apalancamiento E:ts(ljvo/patrlmomo 1,08 1,15 aumenta 6,48%

Razon de pasivo/activo 0,52 0,53 aumenta 1,92%

endeudamiento

EBITDA Ut Op.+amort.+dep | 10.277.481.145 | 14.381.861.715 | aumenta 39,94%

Margen I 0

EBITDA EBITDA/ ventas 0,43 0,39 disminuye | -9,30%

Inmov!llzamon Activo no corriente/ 0,84 0,89 aumenta 5.95%

de capital activo total

Fuente: elaboracion propia en base a estados contables.
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Discusion

El objetivo principal de esta investigacion es identificar la implicancia de la nueva
norma NIIF 16 en los estados contables de dos empresas arrendatarias argentinas que
cotizan en la bolsa de Buenos Aires: Cablevision Holding SA y Aeropuertos Argentina
2000 SA. Para ello se realiza un estudio pormenorizado de la misma y de su antecesora
NIC 17. A su vez, se busca determinar el impacto que genera en los indicadores
econdmicos Yy financieros considerando que los mismos son utilizados usualmente en el
andlisis de los estados contables para la toma de decisiones, ya sea hecha por usuarios
internos o externos a la empresa. La importancia de analizar el impacto de la nueva norma
resulta de gran utilidad para otras lineas de investigacion debido a que en el ambito
nacional existen pocos trabajos que reflejen el impacto normativo de la NIIF 16 ya sea en
términos cualitativos o cuantitativos, considerando la reciente entrada en vigencia de la
norma.

El primer objetivo especifico busca demostrar las principales diferencias
normativas entre la NIIF 16 y la NIC 17. Cabe destacar que desde la entrada en vigencia
de la nueva norma la distincion es notoria, reincidiendo en mayor medida en la
contabilidad de las empresas arrendatarias presentando cambios sustanciales en términos
cualitativos y cuantitativos. Esto se refleja en la definicion de arrendamiento, donde
determina claramente que el contrato para ser considerado un arrendamiento debe otorgar
el derecho a controlar el uso del activo por parte del arrendatario, mientras que la NIC 17
lo define como un acuerdo entre partes donde el arrendatario recibe el derecho a utilizar
el bien arrendado. La importancia de identificar si el contrato contiene 0 no un
arrendamiento se corresponde con los estudios de Kpmg (2016) quien sefiala el modo
apropiado de identificar dicha condicion.

Por otro lado, la NIIF 16, establece que su fin ultimo es proporcionar informacion
relevante a los terceros interesados de las transacciones llevadas a cabo entre arrendador
y arrendatario, siendo a su vez el plazo de arrendamiento el periodo no cancelable del
arrendamiento junto con los periodos cubiertos por la opcién de ampliar el arrendamiento
o0 para terminar el arriendo si el arrendatario no desea ejercer esa opcion. Mientras que la
NIC 17 proporciona para las partes involucradas las politicas contables adecuadas para
registrar y relevar la informacion relativa de los arrendamientos, siendo el plazo de

arrendamiento el periodo no revocable junto con cualquier periodo adicional siempre que
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el arrendatario ejerza con razonable certeza dicha opcion. Estos resultados afirman lo
expresado por Deloitte (2016) cuando indica que la NIIF 16 busca subsanar las
limitaciones de la NIC 17 en cuanto a la informacién que proporciona sobre
arrendamientos.

Siguiendo con los cambios mencionados en los parrafos anteriores, se observa una
discrepancia ain mayor, esto se debe a que la norma elimina la clasificacion entre
arrendamiento financiero y operativo dando lugar a un Gnico modelo contable donde el
arrendatario contabiliza todos los arrendamientos de la misma manera, reconociendo un
activo por derecho a uso y un pasivo por arrendamiento. A su vez, la norma menciona las
debidas exenciones existentes en caso de arrendamientos de corto plazo o de activos de
bajo valor, para los cuales permite registrarlos como gasto de forma lineal a lo largo de
la vida del arrendamiento. Estos resultados se corresponden con las aseveraciones de
Barroso Rodriguez (2016) quien considera en su investigacion a los requisitos contables
de la NIC 17 como obsoletos para la actualidad, afirmando que el cambio es positivo y
oportuno al aportar mayor transparencia en los estados contables al reflejar la realidad de
la empresa. Por consiguiente, se corresponde también con las aclaraciones de Guijarro y
Cortés (2019) quienes indican que la NIIF 16 introduce un nuevo modelo contable
impactando principalmente en la contabilidad de los arrendatarios.

Por ultimo, en cuanto a cambios en la normativa, se presentan alteraciones en
cuanto al reconocimiento y medicion de la informacion contable. En este caso, se refleja
un cambio en la exposicion y valuacion del bien arrendado. Esto es asi, ya que el
arrendatario reconoce un activo por derecho a uso y un pasivo por arrendamiento en su
estado de situacion financiera al iniciar el contrato de arrendamiento, sin distinguir entre
arrendamiento financiero u operativo como lo establece la anterior norma, lo cual
conlleva a un cambio de presentacion y de valuacion al reconocer los arrendamientos
operativos dentro del balance, donde el activo se mide al costo y el pasivo se mide al valor
presente. Estos resultados se corresponden con Grant Thornton (2017) al indicar como es
la medicidn del bien arrendado al aplicar la NIIF 16. Por consiguiente, también coincide
con lo expresado por Morales Diaz (2018) quien afirma que el nuevo modelo contable
provoca importantes cambios en los estados financieros de las empresas arrendatarias,

pudiendo ser el impacto en mayor o menor medida dependiendo de la actividad que
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desarrolle, o a la cantidad de instrumentos o tipos de contratos de arrendamientos que
posee.

Respecto al segundo objetivo especifico, se busca indentificar cuales son los
rubros afectados en los estados contables a partir de la entrada en vigencia de la NIIF 16,
desde el punto de vista del arrendatario. Los resultados muestran que ambas empresas,
Cablevision Holding SA y Aeropuertos Argentina 2000 SA, reflejan en sus estados
contables consolidados dentro de la cuenta activo los activos por derechos a uso y dentro
de la cuenta pasivo los pasivos por arrendamientos. En el estado de resultados, reconocen
el cargo por depreciacion del activo arrendado y los gastos de intereses del pasivo por
arrendamiento. Lo mismo sucede en el estado de flujo de efectivo, donde se registran las
cuotas por pagos de pasivos arrendados y los intereses asociados al pasivo. Estos
resultados coinciden con los estudios llevados a cabo por Deloitte (2016) y Flores
Sanchez (2019) quienes sefialan el modo correcto de registrar las operaciones en los
diferentes estados.

Entrando en detalle, en el caso de la empresa Cablevision Holding SA sector
telecomunicaciones, cabe mencionar que al 31 de diciembre de 2018 cuenta Unicamente
con contratos de arrendamientos operativos, lo cual implica para la empresa reconocer en
el estado de situacion financiera activos por derechos de uso dentro del activo no corriente
y pasivos por arrendamientos dentro del pasivo corriente y no corriente. La variacion
porcentual que representa reconocer los activos operativos dentro del balance significan
un 1,66% respecto del activo total, siendo el incremento del activo total de un afio a otro
de laimplementacion de la norma de 1,12%. Lo anterior se condice con un estudio llevado
a cabo por el IASB (2016) cuando estima el valor futuro a pagar por los arrendamientos
fuera de balance, claro esta que destaca como varia este porcentaje de acuerdo al sector.
Mientras que, el resultado que muestra el incremento del activo total, confirma lo
establecido por Narea Salvatierra (2018) cuando afirma que la NIIF 16 impacta en el
estado de situacion financiera provocando un aumento en el activo total al reconocer un
activo por derecho a uso.

Respecto a la cuenta del pasivo, la participacion de los pasivos por arrendamientos
dentro del pasivo total esta representado por un 2,35% reflejando un aumento en el
mismo. En cuanto a la variacion del pasivo total de un afio a otro es del 15,44% lo cual

representa un incremento al capitalizar los arrendamientos operativos. Este Gltimo
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resultado coincide parcialmente con un estudio sobre empresas arrendatarias realizado
por PwC (2018) cuando concluye que el incremento promedio de los pasivos para el
sector de telecomunicaciones es de un 21%. A su vez, se condice con el estudio de
Salvatierra (2018) cuando indica en su investigacion que la aplicacion de la NIIF 16
impacta en el estado de situacion financiera aumentando el pasivo financiero al reconocer
las obligaciones del bien arrendado a lo largo del contrato.

La sociedad en el afio 2019, al aplicar la NIIF 16, decide utilizar el método
retrospectivo modificado. En este caso la empresa no rehace la informacion comparativa,
sino que, reconoce el efecto acumulado en la fecha de aplicacién inicial de la norma. Sin
embargo deja de lado los contratos cuyos vencimientos operan antes de los doce meses
desde la fecha de aplicacién inicial, haciendo uso para esto de la propuesta practica
establecida en la norma. Este resultado coincide con una de las alternativas enumeradas
por Pérez Alvarez (2017) cuando sefiala los métodos propuestos por el IASB, como lo
son el método retrospectivo, el método retrospectivo modificado y el método de
actualizacion acumulada. También se corresponde con un estudio de PwC (2019) quien
determina que el impacto de la NIIF 16 depende de la cantidad de arrendamientos, de los
procesos y sistemas y del entorno de la empresa. De acuerdo a sus estadisticas la empresa
se engloba dentro del 32% que indican que los reguladores de la norma aportan lo
suficiente para garantizar un proceso de transicion eficiente.

Por su parte Aeropuertos Argentina 2000 SA, correspondiente al sector
aerocomercial, presenta para el afio 2019 los bienes adquiridos mediante arrendamientos
bajo la linea activos intangibles o activos por derecho de uso dentro de la cuenta del activo
de acuerdo a la naturaleza del bien arrendado, y se valtan al valor presente de los pagos
minimos futuros o a su valor razonable. Para los bienes de bajo valor la sociedad opta por
reconocerlos como gasto de forma lineal durante el plazo de duracion del arrendamiento,
haciendo uso de lo establecido por la norma. En cuanto al estado de situacion financiera
del afio 2019 los activos por derechos de uso representan un 0,15% del activo total,
mostrando una variacién del activo total de un 12,81% mayor al afio 2018. En este caso,
el resultado no se corresponde con el estudio llevado a cabo por el IASB (2016) cuando
estima el valor futuro a pagar por los arrendamientos operativos fuera de balance en el
cual considera como resultado un 20% respecto del total de activos para el sector de

aerolineas. Por su parte el resultado que reflja el incremento del activo total se
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corresponde con lo dicho por Salvatierra (2018) quien indica que la aplicacion de la NIIF
16 impacta en el estado de situacion financiera aumentando el activo total por el
reconocimiento del derecho a uso del activo arrendado.

En cuanto a la cuenta pasivo la empresa lo discrimina en, pasivos por
arrendamientos con instituciones financieras y pasivos por arrendamientos con empresas
comerciales. Los primeros representan un 0,04% del pasivo total y se registran en el
estado de situacion financiera dentro del rubro deuda financiera. Los segundos
representan un 0,30% del pasivo total y se registran como pasivos por arrendamientos.
La variacion del pasivo total del afio 2019 es de 16,16% mayor al afio 2018. Estos
resultados no se corresponden con el estudio de PwC (2018) cuando estima el incremento
promedio del pasivo para las industrias de aerolineas en un 47%. A su vez, se condice
con lo expresado por RSM (2019) quien reconoce que bajo esta norma el arrendatario
reconoce en el balance un pasivo por la obligacion a pagar.

Adentrando en el tercer y ultimo objetivo especifico de esta investigacion donde
se busca comparar, de una normativa a la otra, como evolucionan ciertos indicadores
econdmicos y financieros. Los resultados son de acuerdo a las notas y memorias
complementarias de cada una de las empresas. En el caso de Cablevision Holding SA,
luego de la implementacion de la NIIF 16, el indice de liquidez refleja un aumento del
8,93% lo cual es favorable ya que indica la capacidad financiera del ente para afrontar sin
problemas las obligaciones inmediatas. Esto se contrapone con lo expresado por el IASB
(2016) al expresar que dicho indicador disminuye debido a que los pasivos corrientes
aumentan mientras que los activos corrientes se mantienen sin cambios.

En cuanto al indice de rotacion de activos la variacion refleja una disminucion de
un 8,7%, esto responde a que el indice depende de las ventas efectuadas por la empresa y
del total de sus activos y al estar incrementado este Gltimo por el reconocimiento de los
activos por arrendamientos provoca una disminucién en dicho indice. Por otro lado, el
indice de apalancamiento refleja un aumento del 27,14% debido a que los pasivos
aumentan al reconocer los pasivos por arrendamientos y el patrimonio disminuye. Estos
resultados se corresponden con los efectos en las métricas que establece el IASB (2016)
al considerar que al registrar un activo no reconocido previamente conlleva a activos mas

altos afectando ciertos indicadores como la rotacion de activos, mismo creterio al registrar
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un pasivo no reconocido previamente conlleva a pasivos mas altos afectando ciertos
indicadores.

Respecto a la razén de endeudamiento la variacion refleja un aumento del 14,63%
debido a que el pasivo aumenta en mayor proporcién que el activo. Otro indice afectado
con el cambio de la norma es el EBITDA, este indicador mide la eficiencia operativa al
indicar la cantidad de recursos con los cuales cuenta el ente para responder a los
compromisos contraidos. En este caso, para la empresa Cablevision Holding SA, refleja
un aumento del 36,96%, y el margen EBITDA marca una disminucién del 3,03% lo cual
responde a una disminucion de las ventas de la empresa. Por otro lado, el indice que indica
la inmovilizacidn de capital se presenta sin alteraciones. Estos resultados se corresponden
con lo demostrado en los estudios de Morales Diaz (2018) quien sefiala los importantes
cambios que genera la implementacion de la NIIF 16, entre ellos el efecto significativo
en el volumen de endeudamiento al capitalizar los arrendamientos operativos. Como asi
también, se condice con el estudio de Faller Rate (2019) en el mercado chileno, cuando
estima el efecto del EBITDA y del margen EBITADA confirmando un aumento de dicho
indice para las empresas no bancarias. Difiere claramente respecto al estudio de PwC
(2018) ya que concluye, de acuerdo a su investigacion, que el rubro telecomunicaciones
presenta un aumento promedio de dicho indicador de un 8%.

En cuanto a Aeropuertos Argentina 2000 SA la variacion de los indices es la
siguiente, el indice de liquidez presenta una disminucion del 50,74% esto se debe a que
el activo corriente no varia, mientras que el pasivo corriente aumenta al reconocerse los
pasivos por arrendamientos. Por otro lado, el indice de rotacion de activos refleja una
disminucion del 11,74% lo cual responde al aumento del activo total al reconocer los
activos por arrendamientos. El indice de apalancamiento aumenta en un 6,48% al igual
que el indice de endeudamiento en un 1,92%. Estos resultados se corresponden con lo
expresado por el IASB (2016) al establecer el efecto de la NIIF 16 en determinados ratios
como el indice de liquidez que conlleva a una disminucion debido a que los pasivos
corrientes de arrendamientos se incrementan mientras que los activos corrientes no, en el
caso del indice de rotacion de activos considera una disminucién que responde a registrar
los activos arrendados como parte de los activos totales; reconoce también un aumento

en el indice de apalancamiento al registrar un incremento en el pasivo financiero.
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En efecto, el indice EBITDA presenta un incremento del 39,94%. Por su parte,
debido a una disminucion en las ventas, el margen EBITDA disminuye en un 9,30%. El
indice de inmovilizacion de capital, el cual representa el activo inmovilizado respecto del
activo total (como equipos, instalaciones y demas inversiones permanentes), refleja un
aumento del 5,95%. Estos resultados se corresponden con el estudio de Faller Rate (2019)
cuando establece que el aumento en el EBITDA es entre un 18% y un 60,50% para las
compafiias no bancarias. Al mismo tiempo se corresponde con la invetigacion de
Salvatierra (2018) al concluir que en el estado de resultados provoca un auemento del
EBITDA debido al cambio de presentacion de un gasto de alquiler que formaba parte de
resultados a comenzar a registrarse como depreciacion e intereses. También, coinciden
con el estudio de PwC (2018) al estimar un aumento del indice en un 33% para el rubro
aerolineas. Lo mismo se establece en el estudio del IASB (2016), en su analisis de ratios,
al considerar un aumento en el indice EBITDA debido al reconocimiento de depreciacion
e intereses en lugar de gastos de arrendamientos operativos.

A continuacion se hace mencion de las limitaciones del presente trabajo de
investigacion. En primer lugar, luego de una intensa busqueda ya que no todas las
empresas que cotizan en la bolsa de Buenos Aires presentan arrendamientos, se logra
seleccionar como muestra dos empresas de sectores econdmicos distintos como lo es el
sector de telecomunicaciones y el sector aerocomercial. La limitacion esta dada por el
tamafo de la muestra, ya que es muy pequefia con tan solo dos casos y hace dificil
establecer relaciones y poder generalizar los resultados, ademas de que no es
representativa de empresas de diferentes sectores. En segundo lugar, se utiliza como
instrumento para el analisis de la informacion los estados contables, memorias y notas
complementarias publicadas por cada una de las empresas sin tener el investigador
contacto directo alguno ni relacion préxima alguna, por lo que excede a esta investigacién
si los nuevos datos registrados por las diferentes empresas al aplicar la nueva normativa
son correctos y apropiados.

Sin embargo, es pertinente sefialar las fortalezas presentes en este estudio. Las
mismas radican en que esta investigacion es una de las pioneras al existir pocos estudios
previos en Argentina sobre la tematica planteada. Ademas, haber utilizado dicha muestra
resulta interesante ya que permite sumar mas informacion relevante a las investigaciones

ya realizadas por otros investigadores sobre otras muestras seleccionadas. Otro dato
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valioso, es que las empresas cotizan en la bolsa de valores y por esto estan obligadas a
publicar sus estados contables y demas datos relevantes, lo cual permite y facilita el
acceso a la informacion en cualquier momento. Al mismo tiempo, al estar reguladas por
organismos nacionales e internacionales ofrecen informacion homogénea, lo cual facilita
al investigador la lectura y andlisis pertinente para llegar a los resultados deseados. Por
ultimo, las limitaciones mencionadas en el parrafo anterior no le restan calidad alguna a
esta investigacion ya que este representa un nuevo estudio local que aporta nuevas
evidencias.

Finalmente, de todo lo dicho en parrafos precedentes, se concluye que el cambio
en la normativa es visiblemente significativa ya que al reconocer nuevos activos por
derechos de uso y pasivos por arrendamientos impacta no solo en los rubros contables de
activo y pasivo sino tambien en los indicadores financieros y econémicos. De este modo,
las empresas hacen que la informacion reflejada en sus balances sea més clara y
transparente al registrar nuevas cuentas en el estado de situacion financiera, en el estado
de resultados y en el estado de flujo de efectivo. De acuerdo a la muestra bajo analisis, se
puede observar que luego de aplicar la NIIF 16 se produce en el estado de situacion
financiera un incremento en el activo total al reconocer un activo por derecho a uso y un
aumento del pasivo al reconocer la obligaciéon a pagar por el tiempo de duracion del
contrato de arrendamiento, presentando a su vez una disminucion del patrimonio al
reconocer las partidas de gastos en las cuentas de resultados.

Los arrendamientos operativos que se reconocen dentro del balance representan
un 1,66% y un 0,15% respectivamente. Este reconocimiento produce un incremento en
los rubros de activo y pasivo, reduce el gasto operativo a costa de aumentos en las
depreciaciones, impactando significativamente este ultimo en el estado de resultados
antes de impuestos. La importancia de este impacto radica en que puede traer aparejado
cambios sustanciales en la toma de decisiones por parte de los usuarios de la informacién
financiera. Es posible, dependiendo del tipo de usuario, que algunas decisiones cambien
de sentido a partir de la aplicacién de la NIIF 16.

El impacto inicial por la implementacién de la NIIF 16 en la empresa Cablevision
Holding SA, al 31 de diciembre de 2019, implica un incremento del valor de activos no
corrientes por la incorporacion de derechos de uso por arrendamientos que asciende a

$6.980 millones arrojando un resultado neto de $9.444 millones dentro del rubro activo.
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Respecto al pasivo corriente el mismo asciende a $2.639 millones y el pasivo no corriente
a $3.672 millones, generando una disminucion de costos operativos. En el caso de la
empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA, a partir de la implementacion de la NIIF 16, se
registra un aumento del activo no corriente en $120.510.871 y una variacion del pasivo
corriente en $148.198.320 y del pasivo no corriente en $1.168.516.

En el estado de resultados, se observa que debido al cambio de presentacion de un
gasto que formaba parte de la cuenta resultados a registrarse como depreciacion e
intereses, en ambas empresas afecta considerablemente el indice EBITDA en un 36,96%
y en un 39,94% respectivamente, lo cual muestra la capacidad de la empresa para hacer
frente a los compromisos inmediatos. El flujo de efectivo refleja, en ambas empresas, la
depreciacion por derecho de uso, en Cablevision Holding SA al tener Unicamente
contratos de arrendamientos operativos el mismo asciende a $3.344 millones para el
gjercicio 2019 y para la empresa Aeropuertos Argentina SA la depreciacion asciende a
$152.776.316.

La evolucién de los indicadores econdmicos y financieros muestran claramente a
las empresas con mayor endeudamiento, esto se ve reflejado en el indice de
endeudamiento el cual asciende a 14,63% y 1,92% respectivamente y responde al
reconocimiento de los arrendamientos operativos dentro del balance. Esto puede traer
aparejado un impacto negativo en la imagen de las empresas al ser habitualistas de
contratos operativos, ya sea en la utilidad o analisis que hagan de la misma los usuarios
tipo, como inversores y acreedores. Otro de los indicadores que muestra mayor relevancia
es el indice de liquidez, ya que dependiendo del volumen el mismo representa la
inmediatez para hacer frente a las obligaciones en el corto plazo, al aumentar el pasivo
corriente al reconocer los arrendamientos en mayor proporcién gque el activo corriente se
refleja una disminucién mostrando a las empresas con menor capacidad de liquidez
pudiendo alertar a la cartera de acreedores. En contrapeso a lo anterior, con la entrada en
vigencia de la norma los estados contables muestran claramente las operaciones de los
contratos de arrendamientos reflejando la transparencia en las operaciones.

En funcion a los resultados obtenidos en la presente investigacion, es necesario en
primer lugar recomendar a las empresas que estan alcanzadas por la aplicacion de la NIIF
16 la importancia de contar con capital humano capacitado que sepa guiar a los directivos

interpretando adecuadamente las regulaciones existentes, de modo que los desafios no
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sean inesperados y que les permita aprovechar al méximo los posibles beneficios, y poder
asi garantizar un proceso de transicion eficiente. Por otro lado, es importante destacar la
necesidad de contar con sistemas actualizados que agilicen el proceso de informacion a
fin de seleccionar adecuadamente los contratos que presentan arrendamientos, ya que de
existir errores en los mismos produce un analisis de la situacion inexacto induciendo en
decisiones desacertadas. Por Gltimo, una vez que se haya identificado el impacto en los
estados contables, es apropiado que las empresas interpreten y evalten sus indicadores
econdmicos Yy financieros para medir el adecuado desempefio del negocio, y les permita
tomar decisiones correctamente.

En segundo lugar se recomienda a los usuarios de la informacion financiera que
recurran, ademas de los estados contables presentados, a las notas complementarias,
memorias y demas informacion proporcionada por la empresa ya que de ellos se
deprenden datos y aclaraciones acerca de los cambios introducidos por la aplicacion de
la nueva normativa permitiendo una adecuada interpretacion y comprension de la misma.
Esto resulta de gran importancia, ya que la lectura minuciosa de la informacion
proporcionada permite a terceros interesados realizar un andlisis y facilitar la toma
decisiones, considerando a esto como el fin dltimo de toda entidad y requiere la mayor
claridad y transparencia posible para su analisis.

Para futuras lineas de investigacion se propone ampliar el tamafio de la muestra,
considerando empresas cuyas actividades estén vinculadas con arrendamientos, a fin de
enriquecer la investigacion y obtener resultados que sean representativos de la poblacién.
Ademas resulta interesante, estudiar qué ocurre en empresas argentinas que aplican la
NIIF 16 seleccionando para esto un mismo sector econdémico, y evaluar si existe algin
tipo de pardmetro o patron representativo. También, se propone estudiar a empresas 0
sectores cuyas actividades econdmicas sean intensivas en el &mbito nacional y analizar
como afecta a la toma de decisiones. Por ultimo, para las empresas seleccionadas en esta
investigacion, se propone estudiar y analizar como afecta la NIIF 16 en los posteriores
estados contables presentados a fin de evaluar su impacto y determinar si los indicadores
econdmicos y financieros muestran la misma variacion reflejada en esta investigacion o

si existen cambios significativos en los mismos.
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