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Resumen

La Norma Internacional de Informacion Financiera, NIIF 16 Arrendamientos,
que entrd en vigencia el 01 de enero de 2019, tiene un impacto significativo para la
contabilidad del arrendatario. El objetivo de esta investigacion fue determinar el
impacto de la aplicacion de la NIIF 16, de forma comparativa con la NIC 17, en los
estados contables y en los indicadores financieros de dos empresas argentinas que
cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. La investigacion es de alcance
descriptivo, con un enfoque mixto y un disefio no experimental, de tipo longitudinal.

El principal cambio que introduce la nueva normativa es la eliminacion de la
distincion entre arrendamientos operativos y financieros, que dejaba a los operativos
fuera del balance, y la implementacion de un modelo Unico de arrendamientos, mediante
el cual todos los contratos de arrendamientos deben contabilizarse en el balance.

Los resultados muestran un aumento del activo y del pasivo, como asi también
alteraciones en el estado de resultados y en ciertos indicadores financieros de liquidez y

apalancamiento.

Palabras clave: arrendamientos, NIIF 16, fuera de balance, contabilidad, indicadores

financieros.



Abstract

The International Financial Reporting Standards, IFRS 16 Leases, that entered
into force on 01 January 2019, has a significant impact on lessee’s accounting.The aim
of this investigation was to determine the impact of IFRS 16 implementation, compared
with IAS 17, on accounting statements and financial indicators of two Argentinian
companies, listed on The Buenos Aires Stock Exchange. The research has a descriptive
scope, with a mixed approach and non-experimental design, of longitudinal type.

The main change that the new standard introduces is the elimination of the
distinction between operating (off-balance sheet) and finance leases and the
implementation of a single accounting model for leases, that requires lessees to
recognize all leases on the balance sheet.

Results show an increase on assets and liabilities, as well as changes on income

statements and on some liquidity and leverage indicators.

Keywords: leases, IFRS 16, off-balance sheet, accounting, financial indicators.
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Introduccion

Elementos tedricos esenciales

Para lograr mayores ventajas competitivas y proyectarse hacia el éxito, las
empresas deben expandirse en el &mbito internacional. Toda empresa que pretenda
internacionalizarse, en primer lugar, debe ser competitiva a nivel local y luego
impulsarse al exterior. Los sujetos de los mercados de capitales a nivel mundial
requieren informacion homogénea, solida y susceptible de compararcion para que
resulte util y facilite la toma de decisiones (Arroyo Morales, 2011).

La contabilidad es conocida como el lenguaje de los negocios, Y, es por esto, que
hoy en dia, es de vital importancia que ese lenguaje se unifique a nivel global, que
elimine las barreras geograficas del flujo de la informacion, que otorgue transparencia y
comparabilidad y simplifique la toma de decisiones en los negocios, fomentando nuevas
oportunidades de inversion. La transparencia es vital en los mercados de capitales,
donde la confianza resulta indispensable, ya que el sistema econémico depende, en gran
medida, de su comportamiento. Por otra parte, resulta esencial que los usuarios de la
informacién financiera puedan comparar dicha informacion con la de la competencia,
tanto a nivel nacional como internacional (Agreda Palacios, 2013).

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas, a partir
del afio 2000, por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus
siglas en inglés) y supervisadas por la Fundacion del Comité de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASCF), constituyen la base de la convergencia contable internacional,
ya que universalizan el lenguaje contable. Anteriormente, eran emitidas por el Comité
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASC, por sus siglas en inglés) y se
denominaban Normas Internacionales de Contabilidad (NIC). Esto quiere decir que las
NIIF no solo comprenden las normas emitidas por el IASB, sino también las NIC
aprobadas por el Comité predecesor (Pinda Guanolema, 2019).

Las normas internacionales de contabilidad no solo incluyen las NIIF y las NIC,
sino también las interpretaciones del Comité de Interpretacibn de Normas
Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) y las interpretaciones del Comité de

Interpretacion de Normas (SIC). Asimismo el Marco Conceptual revisado emitido por



el 1ASB, en 2018 contribuye con el objetivo de las normas internacionales, ya que
garantiza que el sistema de informacion financiera funcione en forma eficaz y
evolucione segun las necesidades de las empresas (Mancini, 2018).

Segun Luppi (2011), las NIIF constituyen estandares contables que tienen como
objetivo unificar las practicas contables a nivel mundial, ya que permiten que la
informacion contable sea comparable, comprensible y alcance la mayor
homogeneizacién posible globalmente. También son conocidas como Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) o, en Estados Unidos como los U.S.
GAAP.

Estas normas de alta calidad facilitan a los participantes de los mercados de
capitales y demas usuarios en todo el mundo, la identificacion, medicion y la revelacién
de la informacion contable, que sera utilizada para tomar decisiones econémicas
(Gémez, De La Hoz, De La Hoz, 2011).

Arroyo Morales (2011) plantea que a partir de la aplicacion de las NIIF se
producen cambios en la funcion contable, porque se pasa de un esquema de preparacion
y presentacion de estados contables, apalancado en el mantenimiento de capital y
reconocimiento de resultados, a otro escenario completamente diferente, donde el
criterio profesional tiene que ir mas alld y establecer un entendimiento global del
conocimiento de las NIIF.

En el afio 2002, el IASB vy el Financial Accounting Standards Board (FASB),
que es el organismo que desarrolla los U.S. GAAP, comenzaron a trabajar
conjuntamente con el objetivo de acelerar la convergencia de las normas contables
estadounidenses y las NIC y firmaron el histérico Acuerdo Norwalk, en el que se
establecio adoptar soluciones contables de alta calidad compatibles entre los dos entes
reguladores y eliminar las diferencias que existan entre ambos marcos regulatorios
(Sanchez Ferndndez de Valderrama, 2003).

La crisis financiera que comenzé en 2007 a nivel mundial, puso en evidencia la
necesidad de tener requisitos comunes entre los PCGA estadounidenses y las NIIF. Por
este motivo, y siguiendo las recomendaciones del G-20, el Consejo de Estabilidad
Financiera (FSB), el International Accounting Standards Board (IASB) y el Financial

Accounting Standards Board comenzaron a desarrollar requisitos comunes para la



medicién del valor razonable de activos y pasivos (Arias-Bello y del Socorro Sanchez-
Serna, 2011).

Las normas contables en Argentina son emitidas y aprobadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdémicas (FACPCE) y propuestas
a los 24 Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (CPCE) que corresponden a
las 23 provincias y al distrito federal de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires. Se
clasifican en normas contables legales, que deben aplicar las empresas que emiten
estados financieros; y normas contables profesionales, que son el marco de referencia de
los contadores para preparar y procesar la informacion contable. Una vez aprobadas por
los CPCE, son de aplicacion obligatoria (Molina LLopis, Diaz Becerra, Capufay
Véasquez, y Casinelli, 2014).

En el afio 2009, la FACPCE y la Comision Nacional de Valores (CNV)
trabajaron conjuntamente en el proceso de implementacion de las normas
internacionales en Argentina. A través de la Resolucion Técnica n°® 26 (RT 26) de la
FACPCE, la Comision Nacional de Valores, decidié que las entidades que cotizan en
bolsa, es decir, que tienen la responsabilidad publica de brindar informacion acerca de
su patrimonio y resultados, adoptaran las NIIF en la preparacion de sus estados
financieros, excepto las que califiquen como pequefias y medianas empresas, segun lo
dispuesto por la Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional,
0 de acuerdo con la definicion amplia de PyMEs de las normas de la CNV. Las
mencionadas normas entraron en vigencia en los ejercicios anuales que se iniciaron a
partir del 01 de enero de 2011 (Luppi, 2011).

De acuerdo con Kerner (2018), a partir del 2018, las NIIF también son de
aplicacion obligatoria para los bancos; y, para todas las empresas que no estan obligadas
a emplear estas normas, el uso es voluntario y optativo.

Hoy en dia, en Argentina hay méas de 50 normas internacionales vigentes. En el
presente trabajo se abordara la tematica relacionada con la NIIF 16 vinculada con los
arrendamientos.

Toda empresa debe afrontar constantemente importantes decisiones con respecto
al financiamiento de la misma. Estas decisiones deben ser tomadas de forma diligente,
ya que representan el medio para obtener los recursos y alcanzar los objetivos de la

organizacion.



La gran mayoria de las empresas, en todo el mundo, utilizan el arrendamiento
como una fuente de financiacion que les permite potenciar su crecimiento y desarrollo,
ya que, esta herramienta permite hacer uso de bienes sin necesidad de realizar grandes
inversiones de capital y, de esta manera, capitalizar sus recursos.

Esta herramienta se ha vuelto muy utilizada por las ventajas que otorga, entre las
que se puede destacar los minimos requisitos a cumplir, en comparacién con otro tipo
de créditos, debido a que, en caso de incumplimiento en los pagos o quiebra, el activo se
regresa al arrendador. Ademas, existe un menor riesgo de obsolescencia por cambios
tecnoldgicos (Lambreton Torres y Rivas Olmedo, 2017).

Generalmente, los activos que se arriendan con mayor frecuencia son los de uso
general y no los de uso especifico; y, las empresas que tienden a hacer uso del
arrendamiento como una herramienta de financiacion presentan alguna de las siguientes
caracteristicas: a) empresas pequefias, ya que tienen menos poder de compra y/o acceso
a otras fuentes de financiamiento; b) aunque, practicamente, todas las empresas utilizan
esta fuente de financiamiento, cierto tipos de industrias, como por ejemplo, de
transporte aéreo o comercios minoristas lo hacen en mayor escala c) empresas con
mayor nivel de apalancamiento (Lambreton Torres & Rivas Olmedo, 2017).

En todo contrato de arrendamiento, el arrendador, quien es el poseedor de un
bien especifico, cede al arrendatario el derecho a ejercer el control del uso de dicho
bien, a cambio de una contraprestacion, por un periodo de tiempo determinado (Gill de
Albornoz Noguer, Rusanescu, y Cabedo Cortés, 2016).

Segin Deloitte Touche Tohmatsu Limited (2016), existe control si el
arrendatario: a) tiene la facultad de obtener los todos benficios econdmicos en virtud de
la utilizacion del activo identificado, y b) derecho a administrar el uso de dicho activo.

Los arrendamientos han sido sujeto de numerosas regulaciones contables que
han ido evolucionando a lo largo de los afios. En 1949, se emiti6 la primera norma
contable en relacion a los arrendamientos. El Instituto Americano de Contables Publicos
Certificados (AICPA), emitié la norma sobre informacion de arrendamientos a largo
plazo en los estados financieros de los arrendatarios, en el Accounting Research
Bulletin n° 38. Esta norma establecia que se le adjudicaban al arrendatario todos los
gastos y obligaciones de la propiedad. No permitia reconocer los arrendamientos de

corto plazo como activos y los arrendamientos de largo plazo no se podian ejecutar



porque no existia titularidad de la propiedad y, cuando existia la titularidad, se debia
registrar como una compra, junto con el pasivo correspondiente (Vasconez, 2017). Sin
embargo, recién a partir de los afios 1960-1970 se comenzé a responder al problema de
los arrendamientos en la contabilidad.

En diciembre de 1997, el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad,
emitié la NIC 17 Arrendamientos, que sustituyé a la NIC 17 Cotabilizacion de los
Arrendamientos, emitida en septiembre de 1982. Posteriormente, en abril de 2001, el
IASB decidié que todas las Normas e Interpretaciones emitidas bajo constituciones
anteriores permanecerian vigentes hasta que fueran retiradas o modificadas. La NIC 17
experimentd numerosas modificaciones e interpretaciones. En abril de 2001, se adopt6
la SIC 15 Arrendamientos Operativos: Incentivos, emitida originalmente en diciembre
de 1998, por el Comité de Interpretaciones del IASC. Luego, en diciembre de ese
mismo afio, se adopté la SIC 27 Evaluacion de la Esencia de las Transacciones que
Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento, que suministraba guias para determinar
si un acuerdo puede enmarcarse legalmente como un arrendamiento segun la NIC 17.
Tres afios después, el Consejo emitié la CINIIF 4, para proporcionar guias que
permitian establecer si las transacciones que no pueden enmarcarse legalmente como
arrendamientos, pero transfieren el derecho de usar un activo a cambio de una
contraprestacion deben considerarse arrendamientos y contabilizarse adoptando la NIC
17. Finalmente, el 17 de enero de 2008 se emiti6 la Gltima modificacion (International
Accounting Standards Board, 2016).

El objetivo de la NIC 17 era determinar las politicas contables adecuadas para
contabilizar y revelar la informacion referente a los arrendamientos (International
Accounting Standards Board , 2015).

La NIC 17 Arrendamientos presenta un modelo dual de contabilidad de los
arrendamientos, ya que los clasifica en financieros y operativos. La principal diferencia
radica en que los primeros transfieren todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del bien y que, ademas, poseen la opcién de compra del activo al finalizar el
contrato, en tanto que, los arrendamientos operativos no poseen las caracteristicas
mencionadas anteriormente. Mientras que los arrendamientos financieros se reflejan en
el balance general, a través del reconocimiento del activo por el derecho al uso y el

pasivo por la deuda correspondiente; los arrendamientos operativos quedan fuera del



balance, ya que no se registra ni el activo por el derecho al uso ni el pasivo, sino que se
reflejan en notas a los estados contables los pagos futuros a realizar, y en el estado de
resultados se registra el gasto por el arrendamiento (International Accounting Standards
Board , 2015).

Para que la informacion financiera se considere util debe cumplir los requisitos
de relevancia, es decir, tener la capacidad de influir en la toma de decisiones y ser una
representacion fiel de la realidad. Por lo mencionado anteriormente, si no se cumplen
estos requisitos, se brinda informacion poco confiable, provocando que la toma de
decisiones deje de ser adecuada. El hecho de dejar fuera del balance la informacion de
los arrendamientos operativos, ocasiona que los usuarios de los estados contables, como
las instituciones financieras, inversionistas, accionistas y analistas, no tengan un
panorama completo y fiel a la realidad de las empresas y puedan compararlos con otras
empresas para poder tomar las decisiones necesarias (Lambreton Torres y Rivas
Olmedo, 2017).

Teniendo en cuenta que la clasificacion de un arrendamiento en operativo o
financiero nunca fue sencilla, y que muchas veces las empresas arrendadoras, omitian
esta informacion clasificando la mayoria de los arrendamientos como operativos, como
consecuencia de un interés contable y con el objetivo de encubrir deuda, el IASB tomo
la decision de renovar el enfoque de la contabilizacion de los arrendamientos (Alvarez
Pérez, 2017).

El 01 de enero de 2016, el IASB emiti6 la NIIF 16 Arrendamientos, que derogo
a la NIC 17, a partir del 01 de enero de 2019. Esta nueva norma obliga a las entidades a
capitalizar todos los arrendamientos, sin distincion entre operativos y financieros,
excepto de los que se consideran de corto plazo, es decir, que poseen una duracion igual
o inferior a 12 meses, y arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor
(importe menor a 5000 dolares), pemitiendo que estos arrendamientos puedan ser
contabilizados directamente como un gasto. El objetivo de esta norma es crear mayor
igualdad de condiciones al exigir que las empresas brinden informacion mas
transparente y fiable acerca de su informacifion financiera real con respecto a los
contratos de arrendamientos, que proporcione una base en la toma de decisiones de los
usuarios de dicha informacion para que puedan evaluar el efecto que tienen los

arrendamientos sobre la situacion financiera, el rendimiento y los flujos de efectivo de



una entidad (International Accounting Standards Board, 2016). Con este cambio
normativo se busca optimizar la comparabilidad entre empresas que arriendan bienes y
entidades que se endeudan para adquirir los activos por medio de la compra
(Lambreton Torres y Rivas Olmedo, 2017).

Esta reforma en los contratos de arrendamiento fue objeto de debate por varios
afios y se fundamenta en los problemas vislumbrados en la falta de transparencia y
confiabilidad de la informacion financiera brindada por las empresas arrendatarias, en
realacion a la clasificacion contable de los arrendamientos. Las empresas dejaban fuera
de balance muchos compromisos de pago que derivaban de arrendamientos financieros
y eran clasificados contablemente como arrendamientos operativos, dificultando asi la
comparabilidad de la informacion (Alvarez Pérez, 2017).

De acuerdo al IASB (2016), un 22% de los contratos de arrendamiento en
América del Norte y un 45% en Ameérica Latina se clasificaban como operativos y, por
lo tanto, se mantenian fuera del balance.

Figura 1:

Porcentajes de arrendamientos operativos fuera del balance por region

45%

27%
32%
22%
26%

AFRICA / MEDIO ASIA / PACIFICO AMERICA LATINA AMERICA DEL EUROPA
ORIENTE NORTE

Fuente: Elaboracion propia en base a International Financial Reporting Standard
(2016).

Una de las modificaciones mas trascendetes en el proyecto de convergencia
entre el IASB y el FASB, es la aprobacion de la NIIF 16 Arrendamientos, en el afio
2016. Esta norma no solo modifica a la NIC 17 Arrendamientos, sino también a las

interpretaciones de esta norma, como la CINIIF 4 Determinacién de si un Acuerdo



contiene un Arrendamiento, SIC 15 Arrendamientos Operativos: incentivos y SIC 27
Evaluacion de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un
Arrendamiento (International Accounting Standards Board, 2016).

La NIIF 16 se aplica en todos los arrendamientos, incluyendo los de activos de
derecho de uso en un subarrendamiento, excepto en: a) arrendamientos para el uso de
minerales, petréleo, gas natural y recursos no renovables similares; b) activos
bioldgicos; c) contratos de concesion de servicios; d) licencias de propiedad intelectual;
y e) derechos mantenidos bajo acuerdos de licencia (International Accounting Standards
Board, 2016).

En primer lugar, se debe evaluar si el contrato contiene un arrendamiento, un
servicio o0 ambos. Las entidades deben determinar si el acuerdo cumple con la definicién
de arrendamiento, es decir que el arrendatario tiene el derecho a utilizar un activo
identificable por un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion (PwC, 2018).

El periodo de arrendamiento hace referencia al periodo no cancelable del
arrendamiento, junto con: a) periodos renovables optativos, si el arrendatario va a
ejercer esta opcion con razonable certeza; y b) periodos cubiertos con la opcion de
cancelacion del contrato, si el arrendatario esta razonablemente seguro de no cancelarlo
anticipadamente. El arrendatario evaluara los sucesos y circunstancias significativas que
generen un incentivo econdmico para prorrogar 0 cancelar anticipadamente el
arrendamiento (KPMG, 2016).

Con respecto a la contabilidad del arrendador, se mantienen practicamente los
mismos requisitos de de la NIC 17, por lo que debe clasificar el arrendamiento en
operativo o financiero. El arrendador debe reflejar el activo subyacente objeto del
contrato en su balance general en el caso de arrendamientos operativos; y, en los
arrendamientos financieros debe contabilizar el arrendamiento por cobrar por un
importe igual a la inversidn neta del arrendamiento, esto es, la suma de los pagos por
cobrar y el interés residual no garantizado, descontado a la tasa implicita del
arrendamiento (PwC, 2018).

En realidad, el impacto de la NIIF 16 se centra en los arrendatarios. La nueva
norma establece que a la fecha de inicio, es decir, a la fecha en que el arrendador pone
el activo a disposicion del arrendatario, éste debe reconocer un activo por el derecho al

uso y un pasivo por arrendamiento. Esto ocasiona un incremento del monto de activos y



pasivos en el balance general y puede ser significativo, pricipalmente, para empresas
que tienen gran cantidad de contratos de arrendamientos operativos (Lambreton Torres
y Rivas Olmedo, 2017).

Las mediciones posteriores al inicio del activo, se realizan al costo menos las
amortizaciones acumuladas y las pérdidas por deterioro del valor del activo. Se utiliza el
método de amorizacién de linea recta (International Accounting Standards Board,
2016).

Con respecto al pasivo, el arrendatario medira el pasivo por arrendamiento al
valor presente de los pagos del arrendamiento que no se hayan pagado en esa fecha.
Los pagos futuros se descontaran utilizando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento que, de acuerdo con KPMG (2016), iguala el valor actual de los pagos
por arrendamiento y el valor residual no garantizado con la suma del valor razonable del
activo subyacente y los costos directos inciales. Si no se puede determinar esa tasa, se
utilizard la tasa incremental por préstamos del arrendamiento. Es decir, “el tipo que
tendria que pagar un arrendatario en la fecha de comienzo del arrendamiento por un
préstamo de un periodo similar, y con una garantia similar, para obtener un activo de
valor similar al activo por derecho de uso” (KPMG, 2016). Ademas, en notas se debe
desglosar la informacion de los activos y pasivos por arrendamientos por separado de
los demaés activos y pasivos. En la medicidn posterior, se incrementard el valor del
pasivo para reflejar el interés sobre el pasivo por arrendamiento, se reducird por los
pagos realizados y se ajustara para reflejar las nuevas mediciones o modificaciones del
arrendamiento en cuanto al plazo, la evaluacién de la opcién de compra y para reflejar
los pagos por arrendamientos fijos en esencia que hayan sido revisados (International
Accounting Standards Board, 2016).

El arrendatario aplicara la norma a sus contratos de arrendamiento: en forma
retroactiva a cada periodo anterior presentado, aplicando la NIC 8 Politicas Contables,
Cambios en las Estimaciones Contables y Errores; o retroactivamente con el efecto
acumulado de la aplicacion inicial de la norma reconocido en la fecha de aplicacion
incial.

Si se elige la primera opcion, quiere decir que el valor del activo y del pasivo se
determina como si el contrato se hubiese realizado, desde el comienzo,bajo la aplicacion

de la NIIF 16 y se deben rehacer los estados comparativos para incluir los efectos de la
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nueva norma en los valores. En cambio, si se opta por la segunda opcidn, en la fecha de
aplicacion incial, se registra como un ajuste a los resultados acumulados, el efecto de la
aplicacion de la nueva norma (Lambreton Torres y Rivas Olmedo, 2017).

Como se mencion6 anteriormente, el objetivo de la NIIF 16 es que la
informacion que brindan las empresas les permita a los usuarios externos de los estados
contables evaluar el impacto de los arrendamientos en la situacion financiera de los
arrendatarios, en sus resultados y flujo de efectivo. Resulta evidente el hecho de que la
norma adopta el paradigma de la utilidad que tiene la informacion revelada en los
estados contables para la toma de decisiones. Es por esto, que la norma amplia,
significativamente, los requisitos de informacion cuantitativa e incluye: a) amortizacion
por el derecho de uso del activo subyacente; b) gasto por intereses en pasivos por
arrendamientos; c) gasto vinculado con los arrendamientos de corto plazo; d) gastos por
arrendamientos de activos de bajo valor; e) gastos relacionados con cuotas variables de
arrendamiento no incluidas en la categorizacion de los pasivos por arrendamientos; f)
ingresos procedentes de subarrendamientos de derechos de uso de activos; g) salida de
efectivo por los arrendamientos; h) incorporaciones de activos por derecho de uso; i)
resultados derivados de transacciones de venta con arrendamiento posterior; j) valor
contable del derecho de uso del de activos al cierre del ejercicio, por categoria de activo
subyacente. Adicionalmente, el arrendatario debe presentar un andlisis de vencimiento
de los pasivos por arrendamientos acorde a la NIIF 7 Instrumentos financieros:

informacién a revelar (Deloitte Touche Tohmatsu Limited, 2016).

Antecedentes relevantes

Luego de realizar una busqueda exhaustiva y una lectura profunda de diferentes
opiniones doctrinarias con respecto al impacto de la NIIF 16 en la situacién financiera y
los cambios en los ratios de las empresas, se seleccionaron dos antecedentes
considerados relevantes para esta investigacion. La seleccion se fundamenté en la
investigacion y el analisis minucioso realizado por los autores citados, ya que,
desarrollan estudios cuantitativos sobre el impacto del cambio normativo en empresas
de distintos sectores y paises. En primer lugar, PwC es una de las cuatro empresas de

renombre a nivel mundial en el sector de consultoria y auditoria, por lo que, sin lugar a
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dudas, son idoneos y su estudio aporta informacion de calidad para el presente trabajo
de investigacion; y, en segundo lugar, el trabajo realizado por Lambreton Torres y Rivas
Olmedo aporta un valor agregado, puesto que, el analisis versa sobre empresas
latinoamericanas.

A continuacion se realiza una breve descripcion de los antecedentes
seleccionados para el presente trabajo de investigacion:

1. “NIF 16 Arrendamientos: ¢Esta su empresa preparada?” (PwC, 2018).

En este proyecto, la consultora internacional PwC realizé un estudio global en
3000 empresas publicas de diversas industrias y paises para determinar el impacto del
cambio normativo en los pasivos reportados y diferentes ratios. El estudio identifico el
minimo impacto de capitalizar los arrendamientos reconocidos fuera de balance, con
base a las divulgaciones de compromisos futuros incluidos es los estados financieros
publicados del 2014. Las industrias méas afectadas, de acuerdo con PwC, por el cambio
normativo de los arrendamientos fueron los negocios minoristas, las aerolineas, los
servicios profesionales y de salud, debido a que, reportaron los mayores incrementos en
el pasivo. En la Tabla 1 que se muestra a continuacion, se plasman los datos del
aumento promedio del pasivo y del indicador EBITDA en las industrias mas afectadas.

Tabla 1:

Aumento en pasivos y EBITDA por aplicacion de la NIIF 16

. Aumento promedio en los Aumento promedio en
Industria .
pasivos EBITDA
Todas las compafiias 22% 13%
Minoristas 98% 41%
Aerolineas 47% 33%
Servicios
) 42% 15%
profesionales

Salud 36% 24%
Mayoristas 28% 17%
Transporte y logistica 24% 20%
Entretenimiento 23% 15%
Telecomunicaciones 21% 8%

Fuente: elaboracion propia en base a PwC (2018)
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2. “Simulacion del cambio en la contabilidad de los arrendatarios en
métricas clave de las empresas mexicanas” (Lambreton Torres y Rivas Olmedo,
2019).

Por medio de esta investigacion, los autores simularon el efecto que generara en
la informacion financiera de 31 empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores
como si la norma hubiese entrado en vigencia en el afio 2016. Lambreton Torres y
Rivas Olmedo concluyeron en cambios estadisticos significativos en las cifras de los
estados financieros. Por la escasa informacion disponible acerca de las caracteristicas de
los contratos de arrendamiento, utilizaron supuestos y un modelo de capitalizacion que
les permitiera afectar los resultados, con el fin de ayudar a comprender el impacto que
implica el nuevo marco normativo en algunos indices financieros comunmente
utilizados por analistas en la valuacion de riesgos y desempefio de empresas, por
inversionistas y otros usuarios en la toma de decisiones.

Los resultados reportados mostraron incrementos significativos, tanto en el
activo como en el pasivo reportado en el balance general, como asi también incrementos
en la utilidad de operacion y cambios en la utilidad neta. Los incrementos mas
significativos en las cifras se produjeron en las empresas del sector industrial, consumo
no bésico y salud. En cuanto a los indices de rendimientos sobre activos (ROA) y
rendimientos sobre capital (ROE), los sectores con mayor cambio fueron el de salud,
consumo no basico y materiales. El sector industrial y de consumo no basico reflejaron
mayor incremento del nivel de endeudamiento y, por su parte, la cobertura de intereses
sufrié un decremento mayor en el ambito industrial y de salud.

Otros impactos que destacaron estos autores fueron el incumplimiento de los
acuerdos con los acreedores (covenants) que buscan mantener las razones de liquidez y
apalancamiento en ciertos niveles, que ocasione la necesidad de renegociar los
convenios; y cambios en la estructura de capital derivado del incremento en la
proporcion de financiamiento por deuda, que puede ocasionar una disminucion del
acceso de las empresas a nuevos financiamientos o encarecer las tasas de interés de sus

créditos.

Identificacion del problema
Por todas las consideraciones expuestas precedentemente, el problema a

investigar en el presente trabajo final de grado es el impacto provocado por la
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implementacion de la NIIF 16 Arrendamientos en los indicadores econémicos Yy
financieros y en la informacion brindada a terceros usuarios de los estados contables de
los arrendatarios de empresas argentinas. Por ello, se plantean los siguientes
interrogantes: ¢cuales son los principales rubros afectados en sus estados contables?,
¢como se transforman ciertos indicadores financieros en comparacion con la NIC 17?,
¢cuales son los principales cambios en la informacién expuesta en los estados contables
de los arrendatarios?

El presente trabajo de investigacion se considera relevante puesto que, se han
llevado a cabo numerosos estudios sobre el impacto de la NIIF 16 en los estados
financieros en varios lugares del mundo, principalmente en Europa y Estados Unidos,
pero aln no se han realizado trabajos de investigacion en empresas de Argentina.
Asimismo, los antecedentes relevados efectuaron el andlisis de las consecuencias del
cambio normativo en base a estimaciones y simulaciones, visto que fueron
desarrollados antes de que la nueva norma entrara en vigencia y tenian como objetivo

mostrar los posibles cambios en los estados contables de los arrendatarios.

Objetivo general

Identificar el impacto de la NIIF 16 Arrendamientos en los estados contables e
indicadores econdmicos y financieros en dos empresas argentinas que cotizan en Bolsa,

desde el punto de vista del arrendatario.

Objetivos especificos

- ldentificar los principales cambios que introduce la NIIF 16 en comparacion
con la NIC 17.

- ldentificar los principales impactos contables como consecuencia de la
vigencia de la nueva norma, en los estados financieros publicados a partir del
01/01/2019 de las dos empresas seleccionadas.

- Determinar la evolucion de ciertos indicadores econdémicos y financieros a
partir de la transicién de la NIC 17 a la NIIF 16.
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Meétodos

Disefio

La investigacion propuesta fue de alcance descriptivo, ya que, Unicamente, se
recopilé informacion y se especificaron las caracteristicas de un fendbmeno concreto
sometido al analisis, en este caso, el impacto de la NIIF 16 en la contabilidad de los
arrendatarios de dos empresas argentinas que cotizan en Bolsa.

Se aplicd un enfoque mixto de investigacion. En otras palabras, se realizé un
proceso de recoleccion, comparacion y vinculacion de datos cuantitativos y cualitativos
en el mismo estudio, con el objetivo de responder al planteamiento de un problema.
Cualitativo en funcion del analisis y la recoleccién de datos acerca de las normas
contables y cuantitativo al realizar un andlisis estadistico y determinar, en forma
numérica, el impacto de la nueva norma internacional en los estados financieros de los
arrendatarios.

El disefio, por su parte, fue no experimental ya que no se manipularon
deliberadamente las variables, sino que estuvo basado en la observacion de los
fendmenos tal cual eran para luego analizarlos. El tipo fue longitudinal, es decir, que se
recolectaron datos en diferentes momentos del tiempo para inferir sobre cambios en los
mismos (Herndndez Sampieri, Fernandez Collado, y Baptista Lucio, 2010). Este tipo de
disefio se fudamentd en la realizacion de estudios comparando los estados contables de
empresas argentinas que cotizan en la Bolsade Buenos Aires anteriores y posteriores al
01/01/2019.

Participantes

La poblacion estuvo conformada por todas las empresas situadas en Argentina
que cotizan en la Bolsa de Buenos Aires y que poseen arrendamientos alcanzados por
las normas NIC 17 y NIIF 16 bajo el papel de arrendatarios.

El muestreo fue no probabilistico, por conveniencia y voluntario, puesto que la
eleccion no fue aleatoria, sino que se relevaron los balances de 2 empresas argentinas

que cotizan en Bolsa, a eleccion del investigador.
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Instrumentos

Los instrumentos para la recoleccién fueron la observacion y analisis de
documentos y marcos normativos. Se realiz6 un relevamiento bibliogréfico de fuentes
primarias de informacién, como por ejemplo, revistas especializadas, normas, libros,
sitios web, documentos académicos. Ademas, los estados contables analizados se
sustrajeron de la pagina web de la Comision Nacional de Valores de la Republica

Argentina: https://www.cnv.gov.ar.

Andlisis de datos

En primer lugar, se realizé una lectura exploratoria y un analisis bibliografico
exhaustivo de documentos y estudios vinculados al tema, tanto de Argentina como de
otros paises. Luego, se analizaron rigurosamente los cambios implementados por la
NIIF 16, con respecto a la NIC 17 en forma comparativa, para identificar las principales
modificaciones que sufririan las empresas y determinar el impacto generado por la
transicion de la NIC 17 a la NIIF 16 en los estados contables de las empresas
seleccionadas, ahondando pricipalmente en los rubros méas afectados en la contabilidad
del arrendatario.

Posteriormente, se analizo la evolucion de los indicadores tomados en cuenta por
los autores encontrados y se los estudio en funcion de los balances de las empresas
tomadas como muestra.

Finalmente, se realiz6 una comparacion en los balances anteriores y posteriores
a la implementacion de esta nueva norma, a través del analisis de la evolucién de los
ratios financieros para identificar cual fue el cambio contable que se evidencio y cémo
este afectd a los indicadores econdmicos y financieros, desde el punto de vista del

arrendatario y se arrib6 a las conclusiones derivadas de la investigacion.
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A continuacion, en la Tabla 2, se exponen los principales cambios que introdujo

la NIIF 16, en forma comparativa con la derogada NIC 17, desde el punto de vista del

arrendatario.
Tabla 2:

Principales diferencias entre NIC 17 y NIIF 16

NIC 17

NIIF 16

Fecha de vigencia

Desde el 01 de enero de 2005 hasta el 31
de diciembre de 2018.

Desde el 01 de enero de 2019 hasta la
actualidad.

Clasificacion de los
arredamientos

Financieros:

se transiferen todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad del bien. Al
finalizar el contrato, el arrendatario puede
hacer uso de la opciéon de compra del
activo.

Operativos:
no transfiere sustancialmente todos los
riegos y beneficios.

Modelo Unico de arrendamientos, en
el cual, la totalidad de los
arrendamientos se reconoce en el
estado de situacion financiera.
Exceptla del reconocimiento a los
arrendamientos por un plazo menor a
12 meses y a los de bajo valor
(menor a U$S 5000), que pueden
reconocerse como gastos de forma
lineal.

Contabilizacion de
los arrendamientos
para los
arrendatarios

Financieros:

En el estado de situacion financiera, se
reconoce un activo y un pasivo por el
mismo importe.

Operativos:

quedan fuera de balance. Las cuotas
derivadas de los  arrendamientos
operativos se reconocen como gastos de
forma lineal durante el plazo del
arrendamiento.

A la fecha de inicio, debe reconocer
un activo por derecho de uso y un
pasivo por arrendamiento. La fecha
de inicio es la fecha en la que el
arrendador pone el activo subyacente
a disposicién del arrendatario para su
uso.

Medicién inicial

Arrendamiento financiero:

el arrendatario reconoce un activo y un
pasivo por el mimso importe, igual al
valor razonable del bien arrendado, o al
valor presente de los pagos minimos por
el arrendamiento, si este fuera menor,
determinados al inicio del arrendamiento,
tomando como factor de descuento la tasa
de interés implicita del arrendamiento, si
se puede determinar, o, de lo contrario, la
tasa de interés incremental de los
préstamos del arrendamiento. Cualquier
costo directo debe afadirse al valor
determinado del activo.

Activo por derecho de uso: se mide
al costo, que incluye el importe de la
medicién incial de pasivo por
arrendamiento; los pagos realizados
con anterioridad, descontando los
incentivos de arrendamientos
recibidos; los costos directos iniciales
y estimacion de los costos a incurrir
por desmantelar y eliminar el activo
subyacente.

Pasivo por arrendamiento: al valor
presente de los pagos futuros. Los
pagos se descontaran usando la tasa
de interés implicita en el
arrendamiento o la tasa incremental
por préstamos del arrendatario.
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La carga financiera total se distribuird
entre los periodos que constituyen el
plazo del arrendamiento, de manera que
se obtenga una tasa de interés constante
en cada periodo, sobre el saldo de la
deuda pendiente de amortizar. Los pagos
contingentes se cargaran como gastos en
los periodos en los que sean incurridos.

Medicién posterior

Activo por derecho de uso: se aplica
el modelo de costo, restando la
depreciacion acumulada y pérdidas
por deterioro de valor y ajustado por
cualquier nueva medicién del pasivo
por arrendamiento.

Pasivo por arrendamiento: se
incrementa el valor del pasivo para
reflejar el interés sobre el pasivo por
arrendamiento, restando los pagos
realizados y ajustando por las nuevas
mediciones.

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

En el presente trabajo final de grado, las dos empresas tomadas como muestra

para llevar a cabo la investigacion fueron Cablevision Holding S.A. y Morixe

Hermanos S.A..
Tabla 3:

Caracteristicas relevantes de las empresas analizadas

Morixe
Hermanos S.A.

Cablevision Holding S.A.

Industria Alimentaria Telecomunicaciones
Cierre de ejercicio 31/05 31/12
Estados contables analizados 31/05/2020 31/12/2019

Bienes arrendados Inmuebles

Sitios y espacios para colocacion de antenas,
inmuebles, postes, derechos de uso de fibra dptica.

Arrendamientos financieros
antes de la NIIF 16

No posee

Fuente: elaboracion propia

Los cambios que introduce la nueva norma contable tienen un impacto que se

refleja en los estados contables de los arrendatarios. En el caso del estado de situacion

financiera, se incorporan nuevos rubros tanto en el activo como en el pasivo. Las

empresas tomadas como muestra presentan los activos por derecho de uso y pasivos por

arrendamientos en forma separada de los demas activos y pasivos. Seguidamente, en la

Tabla 4,se exhibe el impacto que deriva del cambio normativo en el estado de situacion

financiera de la muestra.




Tabla 4:

Impacto de la NIIF 16 en el estado de situacion

seleccionadas
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financiera de las empresas

Estados de situacion financiera
Morixe Hermanos S.A. Cablevision Holding S.A.
31/05/2020 31/12/2019
Valores expresados en miles de Valores expresados en millones
pesos de pesos

SINNIIF16 | CONNIIF16 | SINNIIF16 | CON NIIF 16
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE 1.865.246.415 | 1.865.246.415 52.283 52.283
Total del activo corriente 1.865.246.415 | 1.865.246.415 52.283 52.283
ACTIVO NO CORRIENTE
Activos por derechos de uso - 83.565.339 - 6.890
Otros activos no corrientes 1.249.896.633 1.249.896.633 508.136 508.136
Total del activo no corriente 1.249.896.633 | 1.333.461.972 508.136 515.026
Total del activo 3.115.143.048 | 3.198.708.387 560.419 567.309
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Pasivos por arrendamientos - 37.934.362 - 2.300
Otros pasivos corrientes 1.571.249.742 1.571.249.742 83.448 83.448
Total del pasivo corriente 1.571.249.742 | 1.609.184.104 83.448 85.748
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivos por arrendamientos - 37.824.279 - 3.672
Otros pasivos no corrientes 777.001.701 777.001.701 178.651 178.651
Total del pasivo no corriente 777.001.701 814.825.980 178.651 182.323
Total del pasivo 2.348.251.443 | 2.424.010.084 262.099 268.071
PATRIMONIO NETO 766.891.605 774.698.303 298.320 299.238
Total del patrimonio neto 766.891.605 774.698.303 298.320 299.238

Fuente: elaboracion propia en base a los estados de situacién financiera

Posteriormente, en la Tabla 5, se exponen los rubros correspondientes al estado

de situacion financiera, afectados por las regulaciones de la NIIF 16, en comparacion

con la NIC 17 y su variacion porcentual.

Tabla 5:
Rubros afectados en el estado de situacion financiera
: Cablevision Holding S.A.
Morixe Hermanos S.A. .
Expresados en miles de pesos Expresados en millones de
pesos
SIN CON
0 0,
SINNIIF16 | CONNIIF16 | A% NIE16 | NIE 16 A%
Activos por derechos de uso - 83.565.339 100% - 6.890 100%
Activo no corriente 1.249.896.633 | 1.333.461.972 | 6,7% | 508.136 | 515.026 | 1,3%
Activo 3.115.143.048 | 3.198.708.387 | 2,7% | 560.419 | 567.309 | 1,2%
Pasivos por arrendamientos - 75.758.641 100% - 5.972 100%
Pasivo corriente 1.571.249.742 | 1.609.184.104 | 2,4% | 83.448 85.748 2,7%
Pasivo no corriente 777.001.701 814.825.980 | 4,9% | 178.651 | 182.323 2%
Pasivo 2.348.251.443 | 2.424.010.084 | 3,2% | 262.099 | 268.071 | 2,3%
Patrimonio neto 766.891.605 774.698.303 1% | 298.320 | 299.238 | 0,3%

Fuente: elaboracion propia
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A su vez, el estado de resultados, también presenta variaciones tras la aplicacion
de la NIIF 16.

En la empresa Cablevision Holding S.A., como consecuencia de la aplicacion de
la nueva norma internacional, en el estado de resultados, disminuyeron los
arrendamientos operativos en $3.680 millones, se reconocieron amortizaciones
adicionales de activos por derechos de uso por $3.344 millones (sin considerar las
amortizaciones de derechos irrevocables de uso y retiro de activos en sitios de terceros)
y se reconocieron mayores resultados financieros derivados de la actualizacion de

pasivos por arrendamientos, generando una pérdida neta de $1.574 millones antes de

impuesto a las ganancias.

Por su parte, Morixe Hermanos S.A., incluye depreciaciones de activos por

derecho de uso en los gastos de produccién y gastos de comercializacion.

Tabla 6:

Impacto de la NIIF 16 en el estado de resultados de las empresas seleccionadas

Estados de resultados

Morixe Hermanos S.A. Cablewsslog Holding
31/05/2020 i
Valores expresados en miles de 31/12/2019
Desos Valqres expresados en
millones de pesos
SIN CON
SIN NIIF 16 CON NIIF 16 NIIF 16 NIIF 16
Ventas 4.531.237.029 4.531.237.029 237.024 237.024
Costos de ventas (3.463.112.161) | (3.481.496.536) | (160.236) | (160.236)
Resultado bruto 1.068.124.868 1.049.740.493 76.788 76.788
Otros ingresos operativos 5.825.624 5.825.624 - -
Depreciaciones y amortizaciones - - (57.933) | (61.277)
Gastos de comercializacion (569.826.159) (588.210.533) - -
Otros gastos operativos (64.085.397) (64.085.397) (3.680) -
Resultado operativo 440.038.936 403.270.187 15.175 15.511
Otros ingresos, netos 42.132.538 42.132.538 - -
Otros resultados financieros, netos (367.762.734) (367.762.734) (4.719) (6.293)
Otros resultados - - (187) (187)
Resultado antes del impuesto a las 114.408.740 77639.991 | 10269 | 9.031
ganancias

Fuente: elaboracion propia en base a los estados de resultados

El porcentaje de variacion de los rubros correspondientes al estado de resultados

de las empresas se detalla en la Tabla 7.




Tabla 7:

Rubros afectados en el estado de resultados
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Morixe Hermanos S.A Cablevisién Holding S.A.
Expresados en miles de pesos Expresados en millones de
pesos
SIN CON
0, 0,
SIN NIIF 16 CON NIIF 16 A% NIE16 | NIIF 16 A%
Costos de ventas (3.463.112.161) | (3.481.496.536) | 0,5%
Resultado bruto 1.068.124.868 1.049.740.493 -1,7%
Depreciaciones
amgrtizaciones y (57.933) | (61.277) | 5,8%
Gastosde (569.826.159) | (588.210.533) | 3,2%
comercializacion
Otros gastos operativos (3.680) - 100%
Resultado operativo 440.038.936 | 403.270.187 | -8,4% | 15175 | 15511 | 2,2%
Otros resultados
financieros, netos (4.719) | (6.293) | 33,3%
Resultado antes del - -
impuesto a las ganancias 114.408.740 77.639.991 32.1% 10.269 9.031 12.1%

Fuente: elaboracion propia

A través de los ratios financieros, se relacionan variables extraidas de los estados
contables de las empresas, para poder brindar informacién concreta acerca de la
situacion de la empresa con respecto a su liquidez, solvencia y rentabilidad.

La Tabla 8 tiene como objetivo mostrar el efecto del cambio normativo en
ciertos indicadores financieros de liquidez, rentabilidad y apalancamiento. Se observa el
impacto ocasionado en los ratios, por las variaciones en los rubros de los estados de
situacion financiera y estados de resultados.

Tabla 8:

Impacto en los principales indicadores financieros

Morixe Hermanos S.A. Cablevision Holding S.A.
SIN CON
Ratio Férmula SIngl”F CO’\ié\l“F A% NIIF NIIF A%
16 16
quqldez Act_lvo corr_lente/ 119 116 - 0,63 0,60 4.8%
corriente pasivo corriente 2,5%
E”deﬁgf‘;"e”to Pasivo/patrimonio 3,06 3,13 23% | 088 | 090 | 2,3%
Beneficio antes
de intereses, i
EBITDA impuestos, 440.038.936 | 421.654.561 4.9% 15.175 | 18.855 | 24,2%
depreciaciones y '
amortizaciones
E'\g"’l‘rTgS”A EBITDA / ventas 0,1 0,09 419 | 006 | 008 |333%

Fuente: elaboracion propia
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Discusion

El objetivo de este trabajo final de grado es exponer, desde la perspectiva del
arrendatario, de qué manera los nuevos lineamientos para los contratos de
arrendamientos que establece la NIIF 16 impactan en los estados contables de dos
empresas gque cotizan en la Bolsa de Valores Argentina, en forma comparativa con la
norma internacional predecesora NIC 17 y como varian ciertos indicadores financieros

considerados a la hora de tomar decisiones.

Interpretacion de los resultados

Al analizar la transicién de la NIC 17 a la NIIF 16, se concluye que la principal
diferencia de esta convergencia radica en el tratamiento contable de los contratos de
arrendamiento, a través de la eliminacion del modelo dual de contabilidad de los
arrendamientos, imponiendo un modelo Unico, en el cual ya no se permite distinguir
entre arrendamientos operativos y financieros como se hacia bajo la NIC 17, sino que
todos los contratos de arrendamientos deben capitalizarse de igual manera en los estados
contables de los arrendatarios, salvo excepciones.

Este vuelco singnificativo conlleva a que el arrendatario reconozca, en el estado
de situacion financiera, por un lado, un activo por derecho a uso y un pasivo
correspondiente a la obligacion de pago por el arrendamiento; a contrapartida del
tratamiento de los contratos de arrendamiento bajo NIC 17, donde, en el caso de los
arrendamientos financieros, se reconocia un activo y un pasivo, pero, en el caso de los
arrendamientos operativos, permanecian fuera del balance y solo se consideraban como
un gasto en el estado de resultados, por lo que no reflejaban fielmente la realidad
econdmica de la empresa. De acuerdo con Lambreton Torres y Rivas Olmedo (2019), la
clasificacion de los arrendamientos como operativos, por medio de la implementacién
de NIC 17, excluidos del balance, le permitia a las empresas mantener un nivel bajo de
activos, y, por lo tanto, obtener mayor rendimiento, ademas de aparentar en el balance
general un nivel menor de apalancamiento y una situacién financiera mas sana.

Tal como expresa PwC (2018), el impacto de la NIIF 16 en las empresas
arrendatarias, esta directamente relacionado con el tipo y volumen de activos arrendados

en las diferentes industrias, ya que presentan diferentes caracteristicas, requisitos,
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plazos, precios y riesgos, que pueden tener distintas implicancias a la hora de
implementar la nueva norma.

El nuevo modelo de contabilizacion de los arrendamientos pondera que las
empresas divulguen informacion de calidad, que sea mas clara, precisa, comparable y
oportuna para los usuarios externos de la informacion contable, para que puedan
visualizarla y analizarla de manera correcta y simple y evaluar el impacto de estos
arrendamientos en la situacion econémica de la empresa, y, de esta manera, les facilite
la toma de decisiones. Por este motivo, aumentan los requerimientos de informacion y
divulgacion que histéricamente muchas empresas omitian mediante la aplicacion de la
NIC 17.

El nuevo tratamiento de los contratos de arrendamientos aplicado por la NIIF 16
implica un impacto significativo en los estados contables de los arrendatarios,
principalmente en el estado de situacion financiera, ya que, el reconocimiento de todos
los arrendamientos en el balance provoca un incremento importante del activo no
corriente y del pasivo, tanto corriente como no corriente por la distincion de los nuevos
rubros, denominados activos por derechos de uso y pasivos por arrendamientos.

Con respecto al estado de resultados, se produce una disminucién en los gastos
operativos, por la eliminacion de los arrendamientos operativos que, bajo NIC 17 se
reconocian como gastos, pero a su vez, se producen modificaciones por el
reconocimiento de las depreciaciones y amortizaciones de los activos por derecho de
uso, como asi también por los intereses devengados de los pasivos por arrendamiento.
En el caso de Cablevision Holding S.A., las depreciaciones por derechos de uso se
exponen en un renglon separado, pero Morixe Hermanos S.A. las incluye dentro de los
gastos de produccion y de comercializacion.

A continuacion, se desarrollard el impacto cuantitativo de la aplicacion de la
NIIF 16 en los estados contables de las empresas seleccionadas a través de los
resultados mostrados en el apartado anterior.

De las dos empresas tomadas como muestra, previo a la aplicaciéon de la NIIF
16, ninguna de las dos poseia arrendamientos financieros contabilizados en el balance,
es decir que a todos los bienes arrendados los clasificaban como arrendamientos

operativos y los reconocian como gastos en el estado de resultados. Esto quiere decir
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que la entrada en vigencia de la nueva normativa tiene un impacto significativo,
principalmente en el estado de situacion financiera.

En el caso de las empresas tomadas como muestra, el reconocimiento de los
mencionados rubros incremento el saldo de los activos totales en un 2,7% para Morixe
Hermanos S.A. y un 1,2% en Cablevision Holding S.A.. Con relacion al pasivo
corriente, se produjo un aumento del 2,4% en Morixe Hermanos S.A. y del 2,7% para
Cablevision Holding S.A., mientras que el pasivo no corriente tuvo una variacion
positiva del 4,9% para la primera empresa y del 2% para la segunda. Estas variaciones
provocaron un aumento del pasivo total por un 3,2% y 2,3% respectivamente.

El patrimonio neto de Morixe Hermanos S.A. se increment6 en un 1% vy el de
Cablevision Holding S.A. un 0,3% debido a los incrementos en el activo y el pasivo
anteriormente mencionados.

En el estado de resultados se observan las siguientes variaciones: la empresa
Morixe Hermanos S.A. presenta una variacion negativa de -1,7% del resultado bruto y
esto se justifica por la incorporacién de un porcentaje de depreciaciones de activos por
derechos de uso dentro de los gastos de produccion. A su vez, también aumentan los
gastos de comercializacion por un 3,2% debido a la exposicién del resto de las
depreciaciones dentro de este rubro, generando un resultado operativo negativo con
respecto a los saldos anteriores a la aplicacion de la NIIF 16. Por el lado de la empresa
de telecomunicaciones, se produce una disminucion de los gastos operativos por la
eliminacién de los arrendamientos operativos dentro de este estado contable y a su vez,
se da un aumento de las depreciaciones y amortizaciones del 5,8% que deriva de las
depreciaciones correspondientes a los nuevos lineamientos impuestos por el cambio
normativo. Contrariamente con la empresa del rubro alimenticio, en este caso el
resultado operativo sufre una variacion positiva del 2,2% y esto se debe a que las
depreciaciones por derechos de uso son menores al monto que se detrae por la supresion
de los arrendamientos operativos. Finalmente, en ambos casos, el resultado antes de
impuestos sufre una alteracion negativa sustancial del -32,1% en Morixe Hermanos
S.A.yde -12,1% en Cablevision Holding S.A. y esto es por el considerable aumento de
los gastos operativos y financieros en concepto de amortizaciones y de la actualizacion

del pasivo por arrendamiento.
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En lo que concierne a los indicadores financieros utilizados en el andlisis se
concluye que el decremento del ratio de liquidez corriente, en -2,5% en el caso de
Morixe Hermanos S.A. y -4,8% para Cablevision Holding S.A. pertenece al incremento
de los pasivos corrientes por la identificacion del nuevo rubro pasivos por
arrendamientos, ya que el activo corriente no varia y esto provoca una disminucion en la
capacidad de la empresa para hacer frente a las deudas de corto plazo.

Otra consecuencia perjudicial para las empresas seleccionadas que surge de la
implementacion de la nueva norma internacional es el aumento del indice de
endeudamiento, en un 2,3% para ambas instituciones, originado por el crecimiento del
valor de los pasivos totales, causado por el mimso factor determinante en la liquidez.

Las consecuencias que traen aparejadas las variaciones ocasionadas en los
indices anteriormente mencionados son desalentadoras para las empresas y para los
usuarios de la informacion como inversores y acreedores. De acuerdo con Arching
Guzmén (2005), el indice de liquidez hace referencia a la capacidad de pago de la
empresa para hacer frente a sus compromisos de corto plazo, mientras que el ratio de
endeudamiento indica la proporcién de deuda que la empresa utiliza para financiar sus
recursos.

Estos ratios se ven perjudicados por el reconocimiento de la deuda por
arrendamientos, ya que, a partir de la vigencia de la NIIF 16, los arrendatarios tienen la
obligacion de identificar todos los contratos de arrendamientos en el estado de situacion
financiera.

El EBITDA presenta variaciones que se relacionan con la incidencia en el
reconocimiento de los intereses y depreciaciones que se incluyen en el estado de
resultados a partir de la implementacion de la NIIF 16. Para el caso de Morixe
Hermanos S.A. en un -4,2%, contrariamente con lo que se espera tras la aplicacion de la
NIIF 16, mientras que, para Cablevision Holding S.A. se produce un incremento del
24,2%.

En lineas generales, los resultados obtenidos en la investigacion son coincidentes
con los revelados en los antecedentes seleccionados de PwC (2018) y Lambreton Torres
y Rivas Olmedo (2019), ya que se producen aumentos en el activo, en el pasivo y, por
lo tanto en los niveles de endeudamiento y en el EBITDA.
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Limitaciones de la investigacion

La principal limitacion de esta investigacion reside en el tamafio de la muestra,
ya que se analizaron solo dos empresas de distintos sectores econémicos que cotizan en
la Bolsa de Valores, por lo que la muestra se considera pequefia y, por ende, no permite
generalizar los resultados obtenidos con otras empresas.

Ademas, las empresas estudiadas tienen un bajo grado de arrendamientos y, por
lo tanto, los cambios ocasionados no son radicales.

Otra de las limitaciones que se puede mencionar es que la informacion
disponible acerca del tema estudiado resulta un tanto acotada, ya que es una norma
bastante reciente.

Estas limitaciones encontradas no restan utilidad a la investigacion, dado que no
presentan mayores dificultades a la hora de Ilevar a cabo el estudio y la obtencion de los

resultados para dar respuesta a los objetivos planteados.

Fortalezas de la investigacion

El trabajo realizado resulta un aporte valioso en vista de que, a pesar de que
existen estudios previos realizados por diferentes autores acerca de la misma temaética,
todos ellos fueron desarrollados en empresas pertenecientes a otros paises y aun no se
han realizado investigaciones en empresas argentinas. Esto suscita a que la presente
investigacion aporte un valor agregado al analisis del impacto de la NIIF 16 que entrd
en vigencia a partir del 01/01/2019, configure un puntapié incial y aporte evidencia
importante para futuras investigaciones y, a su vez, favorece el entendimiento de la
NIIF 16 para los usuarios de la informacion contable.

Otra de las fortalezas que se puede mencionar es que este trabajo de
investigacion se realiz6 luego de la entrada en vigencia de la mencionada norma, por lo
gue muestra el impacto real de los nuevos lineamientos aplicados en el tratamiento
contable de los contratos de arrendamiento. Debido a que es una problematica reciente,
la gran mayoria de los antecedentes encontrados fueron desarrollados con anteriodad a
la fecha de entrada en vigor de la NIIF 16 y fueron llevados a cabo a través de

estimaciones y simulaciones que permitieran calcular el posible impacto que provocaria
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la normativa. Es por esto que este trabajo enriquece Yy contribuye al debate académico y
al afan de estudiar esta temética tan interesante.

Conclusiones

La implementacion de la NIIF 16, puesta en vigencia a partir del 01/01/2019 no
introduce cambios en la contabilidad del arrendador, pero si tiene un impacto
significativo en la informacién contable del arrendatario, ya que determina
modificaciones importantes en la informacion que éste debe revelar al momento de
presentar sus estados contables. Bajo la NIC 17, muchos contratos de arrendamientos se
mantenian fuera del balance, ya que se podia realizar la clasificacion de los
arrendamientos en financieros y operativos, siendo estos Ultimos identificados como un
gasto. Las empresas sacaban provecho de esta distincion y clasificaban la mayoria de
los arrendamientos como opearativos. Con la transicion normativa, se elimina esta
distincién y los arrendatarios tienen que capitalizar todos sus contratos de
arrendamiento. Por esto, el cambio normativo permite que la informacion brindada por
el arrendatario sea mas clara, real y susceptible de comparacion, es decir, que tiene un
impacto positivo para los usuarios externos, ya que, ofrece mayor transparencia y
aumenta la confianza de los posibles inversores y acreedores al momento de tomar
decisiones.

Los principales cambios que introduce el nuevo modelo tienen que ver con el
reconocimiento de los nuevos rubros que producen un aumento del activo y del pasivo,
como asi también cambios en el estado de resultados por la eliminacién de los
arrendamientos operativos y el reconocimiento de los intereses y depreciaciones
correspondientes a los activos por derecho de uso y los compromisos de pago de los
mismos. Estas variaciones en los rubros de los estados contables ocasionan alteraciones
de las métricas financieras, provocando un deterioro de la rentabilidad y solvencia de las
empresas con alto grado de arrendamiento, por el aumento de los niveles de

endeudamiento y disminucidn del indice de liquidez.
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Propuestas y recomendaciones

Se propone a las empresas implementar un sistema de control y valoracion de los
arrendamientos, mediante la obtencion y evaluacion de toda la informacion
correspondiente a los arrendamientos, que les permita medir el impacto de los mismos,
cuantificar los niveles de arrendamientos que se consideren Optimos y, asi, puedan
mantener los indices de endeudamiento y liquidez dentro de los pardmetros aceptables.

Para proximas lineas de investigacion, se recomienda continuar por esta via, y
llevar a cabo estudios en otras empresas argentinas de distintos sectores economicos y
con diferentes grados de arrendamiento, utilizando una muestra mas grande para poder
visibilizar el impacto que provoca la implementacion de la NIIF 16 y evaluar si los
resultados hallados son coincidentes con los presentados en este estudio y, de esta

manera, generalizar los resultados.
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