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Resumen

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo general describir el impacto de
la nueva norma: NIIF 16 en su primera aplicacion 2019, en los estados contables e
indicadores econdémicos y financieros de dos empresas argentinas arrendatarias que
cotizan en bolsa. La investigacion fue descriptiva, con enfoque mixto y cualitativo, el
disefio del trabajo no experimental y de tipo longitudinal. La poblacion comprendio a
todas las empresas que cotizan en bolsa, de las cuales se seleccion6 una muestra no
probabilistica por conveniencia para la realizacion del presente manuscrito cientifico. Se
escogieron como muestra a las empresas Aeropuertos Argentina 2000 S.A y Bodegas
Esmeralda S.A., las mismas sirvieron para comparar la NIIF 16 con la NIC 17
identificando el impacto sobre los rubros mas afectados de los estados contables y los
cambios producidos en los principales indicadores financieros. Con los resultados
obtenidos, se llegd a la conclusién que el impacto de la NIIF 16 ha sido revelador con
respecto al incremento de los activos por derecho al uso y pasivos por arrendamiento;
disminuyendo, de esta forma, la utilidad o pérdida antes de impuesto y generando
variaciones en los indicadores de endeudamiento, liquidez y EBITDA.

Palabras Claves: arrendamiento, NIIF 16, ratios, EBITDA



Abstract

The general objective of this research work is to describe the impact of the new standard:
IFRS 16 in its first application 2019, in the accounting statements and economic and
financial indicators of two Argentine tenant companies listed on the stock exchange. The
research was descriptive, with a mixed and qualitative approach, the design of the non-
experimental and longitudinal work. The population comprised all listed companies, from
which a non-probabilistic sample was selected for convenience for the realization of this
scientific manuscript. The companies Aeropuertos Argentina 2000 S.A and Bodegas
Esmeralda S.A. were chosen as a sample, they served to compare IFRS 16 with IAS 17,
identifying the impact on the most affected items of the financial statements and the
changes produced in the main financial indicators. With the results obtained, it was
concluded that the impact of IFRS 16 has been revealing with respect to the increase in
right-of-use assets and lease liabilities; thus reducing the profit or loss before tax and
generating variations in the debt, liquidity and EBITDA indicators.

Keywords: leasing, IFRS 16, ratios, EBITDA



Introduccion

Varias empresas en el contexto local, principalmente las agro-ganaderas y otras
como canteras o0 de explotacion forestal, deciden recurrir al contrato
de arrendamiento porque les permite la adquisicion de activos cuando no se dispone de
fondos suficientes para dicha operacién y de tal manera que no les afecte el flujo de
efectivo; aunque esta operacién no es una compra, la empresa accede al uso del bien para
la realizacion de sus actividades; ademas, no necesitan solicitar créditos en instituciones
bancarias u otras para poder realizar esta operacion lo que les significaria costos
operativos mas altos, es decir que debe analizar el riesgo de liquidez relacionado con sus
pasivos financieros (KPMG, 2016).

Para los emprendedores, contar con el asesoramiento de un profesional, seria
beneficioso ya que, al disponer conocimientos e informacion de la modalidad de
arrendamiento, les permitiria tomar decisiones que ayudaria a contar con mayor liquidez
para poder realizar sus operaciones lo que afectaria positivamente su actividad econdémica
debido a que afecta principalmente los indices crediticios, el costo de interés y también
la presentacion de los estados financieros.

Se puede definir como arrendamiento a la accién que se produce cuando el
propietario de un bien cede temporalmente su uso y disfrute a otra persona o empresa que
conviene en realizar una serie de pagos periddicos al arrendador, pago conocido como
renta o alquiler. En el contrato de arrendamiento, las partes intervinientes se denominan
arrendador y arrendatario, el arrendador es el propietario que cede la posesion del bien
y arrendatario a quien la adquiere por un periodo de tiempo, a cambio del pago de la renta
durante un periodo futuro (NIIF 16, Apéndice).

Anteriormente, los arrendamientos se regulaban contablemente teniendo en cuenta

la diferencia entre dos tipos de arrendamientos: el financiero (leasing) y el operativo. Para



esta clasificacion, se tiene en consideracion si se ha producido o no la transferencia
sustancial, del propietario al arrendador, de los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad. En caso afirmativo, se trata de un arrendamiento financiero y, en caso
contrario, se clasificard como operativo. De acuerdo a dicha clasificacion, el tratamiento
contable es diferente (KPMG, 2016).

La clasificacion ha sido dificil ya que era de algin modo subjetiva, pues dependia
de los intereses puestos de manifiesto tanto del arrendatario como del arrendador en la
contabilizacidn de los contratos y en la presentacion y transparencia de la informacion de
los estados contables, como por ejemplo: para el arrendatario, intencionalidad de encubrir
deudas y para la entidad arrendadora, intereses contables (Deloitte, 2016).

De acuerdo a lo que establece la NIIF 16 en el punto 62, se clasifica como
arrendamiento financiero a aquellos arrendamientos de activos en los que hay opcion a
compra y no existan dudas razonables de que se va a ejercitar dicha opcién y aunque no
exista opcion de compra, se presumira como financiero (salvo prueba en contrario), en
los contratos que:

e Al finalizar el plazo del arrendamiento, la propiedad del activo se
transfiere o de sus condiciones se deduzca que se va a transferir al
arrendatario.

e El plazo del arrendamiento coincida o cubra la mayor parte de la vida
economica del bien.

e El valor actual de los pagos minimos acordados por el arrendamiento al
comienzo del mismo, suponga practicamente la totalidad del valor
razonable del activo arrendado.

e Por las caracteristicas especiales de los activos que son objeto del

arrendamiento, hagan que su utilidad quede restringida al arrendatario.



e El arrendatario pueda cancelarlo y las pérdidas sufridas por el arrendador,
sean asumidas por el arrendatario.

e EIl arrendatario pueda prorrogar el arrendamiento durante un segundo
periodo con pagos que sean sustancialmente inferiores a los del mercado
(NIIF 16, p 63).

Y “se clasifica como arrendamiento operativo a aquel en el que no se transfiere
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo
subyacente” (NIIF 16, p 62).

Como lo expresa Mendiola (2018), la gran diferencia es que, en el arrendamiento
financiero, se reconoce al conjunto de cuotas a pagar como una acreencia, por lo tanto, se
ven afectado el activo como el pasivo. Pero, en los contratos de arrendamiento operativo,
las cuotas no se reconocen en el balance el total de la obligacion y si se registran las
cuotas que afectan el gasto conforme devengan.

Por otra parte, el proceso de globalizacion, trajo aparejado diversos cambios en la
contabilizacion de las empresas ya que las normas contables se van actualizando y
modificando. El objetivo perseguido por el cambio en las normas, consistia en eliminar
la existencia de dos modelos contables en cuanto a arrendamientos, para dejar paso a una
Gnica modalidad de registracion y ademas, para que las entidades aporten mayor
transparencia la informacion de los estados financieros.

Esta nueva norma, la NIIF 16, surge de la necesidad y del deseo de unificar
criterios y tener un modelo contable comin, asi como de aportar mayor transparencia y
visibilidad a los contratos de arrendamiento. En definitiva, se trata de aportar mas

informacion y transparencia a terceros: inversores y analistas (Guifiales, 2019).



La produccién de nuevas normas contables internacionales también produjo
cambios a los que los profesionales se debieron adaptar y capacitar para presentar la
informacion contable de manera relevante y precisa. Expresa KPMG (2016):

La NIIF 16 introduce nuevas estimaciones y criterios subjetivos que
afectan a la identificacion, la clasificacion y la medicion de los
arrendamientos. Esta reevaluacion continua de los arrendamientos,
necesita la participacion de profesionales con conocimiento de la
norma y con experiencia en la toma de decisiones (p. 5).

Para la contabilizacion de los arrendamientos, en un primer momento, se sustituyo
la NIC 17 Contabilizacion de los Arrendamientos (emitida en septiembre de 1982) por la
NIC 17 Arrendamientos que fue desarrollada y formulada por el Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad en diciembre de 1997.

Posteriormente, en el afio 2000, se le realizaron limitadas modificaciones. “En
abril de 2001 el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad ((International
Accounting Standard Board IASB) decidié que todas las Normas e Interpretaciones
emitidas bajo Constituciones anteriores continuaran siendo aplicables a menos y hasta
que fueran modificadas o retiradas” (NIC 17, p 1).

En el afio 2003 el IASB emitio una NIC 17 revisada y desde entonces, se
introdujeron varias modificaciones. Los organismos normalizadores internacionales
analizaron durante varios afios la falta de comparabilidad y transparencia en la
informacion proporcionada por las empresas arrendatarias en la registracion contable de
los contratos de arrendamiento y en base a esto, surge la inquietud en relacion con las
obligaciones derivadas de dichos contratos (Alvarez Pérez, 2017).

Por esta razon y ante la necesidad de que las normas fueran aceptadas por los

mercados de valores, se produjo hace aproximadamente unos diez afios atras, un



acercamiento entre los dos grandes emisores de normas de contabilidad en el nivel
internacional (el IASB y la Financial Accounting Standards Board, FASB) tal como lo
expresa Gomez, De La Hoz (2011).

Después de un extenso proceso de estudio, en enero de 2016, la IASB, emite su
Norma Internacional de Informacion Financiera, NIIF 16 Arrendamientos. La NIIF 16
reemplaza a las NIC 17, CINIIF 4, SIC-15 y SIC-27. La NIIF 16 establece los principios
para el reconocimiento, medicion, presentacion e informacién a revelar de los
arrendamientos (NIIF 16).

Como expresa Reh (2019), esta norma entré en vigencia el 1 de enero de 2019 y
reemplazé a su antecesora la Norma Internacional de Contabilidad, NIC N°17,
Arrendamientos. El objetivo de esta nueva norma es que los arrendatarios y arrendadores
incluyan informacion relevante en sus estados financieros de manera que represente esas
transacciones de forma fehaciente; ademas, para poder evaluar el efecto que producen los
arrendamientos sobre la situacion financiera de la entidad y exponer los bienes que
poseen en arrendamiento operativo como parte de sus activos y pasivos.

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en
inglés) en conjunto con el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad Financiera
(Financial Accounting Standards Board, FASB por sus siglas en inglés), desarrollaron la
NIIF 16 que sustituye a la norma de Arrendamientos NIC 17 como se menciond
anteriormente. Esta norma establece que, si bien el arrendatario no posee la propiedad del
bien arrendado pues no lo compra, si usa y controla dicho recurso, y debe reconocer el
apalancamiento y costo financiero derivado del contrato de arrendamiento en sus estados
contables (Deloitte, 2016).

Este cambio, trajo consigo mayor transparencia sobre los Activos y Pasivos de las

empresas a la hora de reflejar los contratos de arrendamiento en los estados contables,



tratando de dar mayor fidelidad a la situacion real de la entidad emisora y también supone
que no quedara fuera de balance, la financiacion de los arrendamientos ya que se
transparentard dicha informacion. La norma también superara la comparabilidad entre las
empresas que arriendan y aquellas que solicitan préstamos para sus compras (Reh, 2019).

Dada la relevancia del tema objeto de estudio, NIIF 16, es importante hacerla
extensiva a los contadores, estudiantes de contabilidad y en general, a todas las personas
involucradas y que intervienen en los procesos contables, lo que favorecerd la toma de
decisiones que se requieran al interior de las compafiias, ya sea grandes empresas 0
emprendedores. En razén de que cada una de ellas, poseen la funcion de mantener
actualizadas las politicas contables o conocimientos y entender los cambios y
modificaciones que se vienen generando en las mencionadas normas y en su para dar
aplicaciones dptimas en materia contable cumpliendo con los estandares internacionales
de informacion financiera.

Por otra parte, el cambio de la NIC 17 a la NIIF 16 de arrendamientos ha traido
consigo multiples cambios en el reconocimiento, medicion y presentacion de los hechos
econdémicos que constituyen un arrendamiento. Estos cambios representan grandes
implicaciones en los estados financieros, en las ratios y diversos indicadores de las
empresas y emprendedores. Por esta razon, es necesario evaluar los impactos que tendra
su aplicacion para predecir los cambios y mejorar la toma de decisiones con el
asesoramiento y acompafiamiento del profesional.

Para continuar con el andlisis de las normas, es importante ver las caracteristicas
de cada una para posteriormente ver como se refleja la aplicacion y los cambios que
implementa la norma en la informacion econdmica y financiera de las empresas que

utilizan el contrato de arrendamiento para financiar sus actividades.



Tabla 1

Algunas caracteristicas de cada norma

10

NIC 17

NIIF 16

Prescribir, para arrendatarios y
arrendadores, las politicas contables

Asegurar que los arrendatarios y
arrendadores proporcionen

Objetivo adecuadas para contabilizar y revelar | informacion relevante de forma que
la informacién relativa a los represente fielmente esas
arrendamientos. transacciones
Seré aplicable en la contabilizacién Se aplicara a todos los
de todos los tipos de arrendamientos | arrendamientos incluyendo los
que sean distintos de los: (a) acuerdos | arrendamientos de activos de
Alcance de arrendamiento para la exploracion | derechos de uso en un
0 uso de minerales, petroleo, gas subarrendamiento, excepto en: (a)
natural y recursos no renovables acuerdos de arrendamiento para la
similares; y (b) acuerdos de licencias | exploracion o uso de minerales,
para temas tales como peliculas, petrdleo, gas natural y recursos no
grabaciones en video, obras de teatro, | renovables similares; (b) activos
manuscritos, patentes y derechos de bioldgicos; (c) acuerdos de concesion
autor. de servicios; (d) licencias de
propiedad intelectual concedidas por
un arrendador y (e) derechos
mantenidos por un arrendatario bajo
acuerdos de licencia como peliculas
de cine, videos, juegos, manuscritos,
patentes y derechos de autor.

Es el periodo no revocable por el cual | Una entidad determinara el plazo del

el arrendatario ha contratado el arrendamiento como el periodo no

arrendamiento del activo, junto con cancelable de un arrendamiento junto

cualquier periodo adicional en el que | con: (a) los periodos cubiertos por

éste tenga derecho a continuar con el | una opcién de ampliar el

Plazo arrendamiento, con o sin pago arrendamiento si el arrendatario va a

adicional, siempre que al inicio del ejercer con razonable certeza esa

arrendamiento se tenga la certeza opcion y (b) los periodos cubiertos

razonable de que el arrendatario por una opcién para terminar el

ejercitard tal opcion. arrendamiento si el arrendatario no va
a ejercer con razonable certeza esa
opcion.

Son los pagos que se requieren o Los pagos realizados por un

pueden requerirsele al arrendatario arrendatario a un arrendador

durante el plazo del arrendamiento, relacionados con el derecho a usar un

excluyendo tanto las cuotas de activo subyacente a lo largo del plazo

caracter contingente como los costos | del arrendamiento que comprenden

Pagos de los servicios y los impuestos que los siguientes: (a) pagos fijos

ha de pagar el arrendador y le hayan
de ser reembolsados.

(incluyendo los pagos fijos en
esencia) menos los incentivos del
arrendamiento por pagar) y (b) pagos
por arrendamiento variables que
dependen de un indice o una tasa.

Fuente: Elaboracion propia

Como lo expresa Diaz Rueda (2018), antes de la implementacién de la NIIF 16

los contratos de arrendamiento financiero, se reconocen en el Estado de Situacién
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Financiera pero no ocurre lo mismo con los arrendamientos operativos ya que éstos,
quedan registrados como fuera de balance. Esta situacion cambia con la aplicacion de la
NIIF 16 pues los arrendamientos operativos que no sean contratos de corto plazo
(menores a 12 meses) o de bienes de bajo importe (menores a 5000 délares) también
deberan aparecer en el Estado de Situacién Financiera lo que hard que los estados
financieros se presenten de una manera distinta a lo que era en ese momento.

La implementacion de estos cambios optimizara el proceso de comparabilidad de
la informacidn suministrada en los estados financieros en las empresas que utilicen la
norma y ademas, afectara en el calculo de, por ejemplo, indices de crédito y de costos de
interés como asi también los sistemas de informacion y controles para la posterior toma
de decisiones.

Introduccion a la NIIF 16
Impacto en los EEFF

o . 2 3 > =
ﬁ Estado Situacion a% Estado de % Flujo de Efectivo

— Financiera Resultados

Activo Pasivo
Gasto_ por Gastos por Actividades
depreciacién —| zz operacion

depreciacién
Derecho Deuda e s
de uso financiera Qasto por Gastos por Actividades de
intereses  financiamiento

intereses

A EBITDA
‘.‘ Resultado Operativo
4 Cargos por intereses

f Endeudamiento
‘. Rentabilidad de los activos

* Flujo de operacion
4 Flujo de financiamiento

Figura 1: Impacto de la NIIF 16 en los diferente estados. Fuente: Benites, A: NIIF 16 Arrendamientos

¢Qué es lo que estd cambiando? (2018)

De acuerdo a lo manifestado por KPMG (2016) cuando expone acerca de los
principales impactos y problemas usuales en la implementacion de la NIIF 16, expresa que

la entidad necesita determinar y revisar con detenimiento los contratos de arrendamiento
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para determinar aquellos que contienen un contrato implicito para después, analizar los
procesos, procedimientos y sistemas que se requieren ante la aplicacion de dicha norma.

Por otra parte, la obligacion comprendida en la nueva norma de reconocer un activo
por el derecho al uso y un pasivo por el arrendamiento, modifica el estado de situacion
financiera de la empresa y dentro de lo que puede afectar es la distribucion de dividendos
como también provocar cambios en los ratios y otras mediciones que son claves para la
marcha del negocio.

Algunos de los indicadores financieros que son utilizados comunmente tales como
indices de liquidez, autonomia, endeudamiento, tesoreria, apalancamiento, rotacion de
activos, rentabilidad, entre otros, principalmente pueden verse afectadas aquellas entidades
que posean arrendados activos de gran tamafio por lo que deben esperar un impacto
significativo por el cambio de normativa. Es decir que, el impacto que genera la aplicacion
de la NIIF 16 en los indices de rentabilidad y en el margen de utilidad de la empresa, asi
como en los de apalancamiento financiero y liquidez, debe ser comunicado para que tanto
los preparadores de la informacion (contadores u otros profesionales) como asi también
otros usuarios de la misma, tengan conocimiento de las consecuencias que genera esta
nueva norma internacional de arrendamiento en la situacién financiera y en los resultados
de dicha operacion. Ademas, debe presentar los principales requerimientos que establece
para que los tomadores de decisiones, tanto de las empresas privadas como de las publicas,
puedan anticiparse y prepararse adecuadamente al cambio (Lambreton Torres, Rivas
Olmedo, 2017). En la tabla 2 se muestran algunas férmulas para calcular ratios y el

significado correspondiente.

Tabla 2

Formulas para calcular ratios y su significado



13

RATIOS FORMULA SIGNIFICADO
Tesoreria DISPON. + REALIZABLE Capacidad para atender las obligaciones de
EXIGIBLE A CORTO PLAZO pago a corto sin vender existencias
Liquidez ACTIVO CIRCULANTE Capacidad para hacer frente a las
PASIVO CIRCULANTE obligaciones a corto basdndose en la
realizacion del activo circulante
Autonomia RECURSOS PROPIOS Autonomia financiera que indica nivel de

ACTIVOS TOTALES

autofinanciacion

Endeudamiento

PASIVO EXIGIBLE

RECURSOS PROPIOS

Relacion entre financiacion propia y ajena

Estabilidad

INMOVILIZADO

EXIG. LARGO + R. PROP.

Estructura de financiacion del inmovilizado

Capital de trabajo

RECURSOS A LARGO PLAZO

Capital de trabajo. Parte de activo circulante

financiado con recursos a largo plazo.

Financiera

(B° + G. FINANC.) x 100

RECURSOS TOTALES

Rentabilidad financiera de todos los recursos

empleados en la empresa.

Recursos propios

RESULTADO NETO x 100

RECURSQOS PROPIOS

Rentabilidad de los recursos propios.

Global RESULTADO NETO x 100 Rentabilidad econémica de todos los recursos
RECURSOS PROPIOS empleados.

De Capital RESULTADO NETO x 100 Rentabilidad del capital social.
CAPITAL SOCIAL

Rentabilidad RESULTADO NETO x 100 Rentabilidad de las ventas.

Ventas VENTAS

Margen sobre | MARGEN 100 Porcentaje de margen sobre ventas

Ventas VENTAS

Fuente: Elaboracién propia.

Segun expresa KPMG (2016):

Las principales métricas financieras se ven afectadas por el

reconocimiento de nuevos activos y pasivos, asi como las diferencias
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en el momento de reconocimiento y en la clasificacion del gasto por

arrendamiento. La entidad necesita determinar el impacto de NIIF 16

en sus ratios, particularmente si esta la misma sujeta a regulaciones o

si tiene deudas financieras con convenants. (p. 3)

Estos impactos, se pueden observar con mayor claridad en la Tabla 3.

Tabla 3

Principales impactos de la aplicacion de la NIIF 16

La NIIF 16 mejora

La NIIF 16 deteriora

EBITDA (Resultado antes del impuesto a las
ganancias, intereses, depreciaciones y
amortizaciones:

De acuerdo con NIIF 16, el costo del
arrendamiento se reconoce en resultados como
Amortizacién del DAU y como Interés sobre la
DA, y por lo tanto aumentando el EBITDA.
Previamente, el costo del arrendamiento se
reconocia como un gasto operativo y por lo tanto
no era un ajuste para determinar el EBITDA.

Endeudamiento (Deuda / Patrimonio):
El ratio aumenta por el reconocimiento de la deuda
por arrendamiento.

Total del activo:
El saldo aumenta por el reconocimiento del DAU.

Total del patrimonio:

El patrimonio disminuye debido a que después del
reconocimiento inicial, el DAU es menor que la
DA durante la mayor parte del plazo del contrato.

EBIT (Resultados antes de intereses e
impuestos): Con NIIF 16 el costo de interés
aumenta por el desglose de los pagos del
arrendamiento (que previamente no se desglosaba
y se consideraba como costo operativo), y por lo
tanto aumentado el EBIT.

Cobertura de intereses (EBIT / Intereses):

El ratio disminuye por el aumento en el cargo por
intereses, ya que ahora parte del costo del
arrendamiento se reconoce como intereses.

Rotacién de activos (Ingresos de contratos con
clientes / Promedio de activos):
El ratio disminuye por el reconocimiento del DAU.

Fuente: principales impactos por la implementacion de la NIIF 16 (KFGM, 2016)

Para comprender lo antes expuesto, es necesario definir dos conceptos:

e La Deuda por Arrendamiento (DA) no es el valor nominal sino que es el

valor presente de los pagos a realizar por parte del ente, en concepto de

arrendamiento, considerando ademas, los que se espera que se realicen al

final del arrendamiento.

e EIl Derecho al Uso (DAU) esta dado por la DA sumado a los costos iniciales

del contrato, también se

le adicionan

los pagos adelantados de
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arrendamiento y los costos estimados de desmantelamiento, a la suma
anterior, se le resta los incentivos recibidos (KPMG, 2016).
Para la implementacion de la NIIF 16, se requiere también que en el estado de
situacion financiera, el arrendatario reconozca la totalidad de contratos de arrendamiento.
Cuando los pagos del arrendamiento se fijan en una moneda que
no sea la moneda funcional de la entidad, la entidad esta expuesta al
riesgo de moneda, porque el DAU es un activo en la moneda funcional
mientras que la DA es un pasivo en moneda extranjera que genera
pérdidas por diferencia de cambio en caso de devaluacion de la moneda
funcional. Por otra parte, al analizar el riesgo de liquidez, la entidad revela
las proyecciones de flujos de fondos relacionados con sus pasivos
financieros. Como se mencionara, el saldo de deudas financieras se
incrementa por el reconocimiento de la DA, con lo cual se pone mas
claramente de manifiesto los compromisos financieros relacionados con
el arrendamiento (KFMG, 2016, p 4).

La informacion se debe brindar como lo ilustra la figura 2.

Activo
Derecho al uso activo subyacente
Pasivo Amortizacion

Deuda por arrendamiento Amortizacion del derecho al uso
Intereses perdidos Intereses por la deuda por
arrendamiento

Figura 2: presentacion de los estados de acuerdo a la implementacion de la NIIF 16 (KFGM,

2016)

En palabras de Mendiola (2018), “un contrato es, o0 contiene, un arrendamiento si

transmite el derecho a controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo
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a cambio de una contraprestacion” (NIIF 16, p 9). Por lo tanto, para que el contrato sea de

arrendamiento es necesario establecer:

1. Se debe identificar de manera especifica el uso del activo que se va arrendar, por

ejemplo, con un nimero de serie.

2. Los derechos sustantivos de sustitucion ya que el arrendador carece del derecho a

sustituir el activo durante el periodo de uso.

3. Los derechos del arrendatario de obtener beneficios econémicos del uso de un

activo identificado a lo largo del periodo de uso.

4. Elarrendatario tiene el derecho a dirigir el uso de un activo identificado a lo largo

del periodo de uso.

De acuerdo a lo expresado anteriormente, se puede resumir en un cuadro, los

requisitos que se deben reunir para que un contrato sea considerado como contrato de

arrendamiento:

Definicidon de un arrendamiento

¢ Hay un activo identificado? P.9 | —>

. Si

Vs

¢ El cliente tiene derecho a obtener h

sustancialmente todos los beneficios

economicos del uso del activo identificado | No

L. durante el periodo de uso? L
| si
(" ¢El cliente tiene el derecho de dirigir el )
uso del activo identificado durante el
periodo de uso? )
J Si

El contrato es (contiene) un contrato
de arrendamiento

10

Figura 3: ldentificacion del arrendamiento. Fuente: Grant Thornton, Colombia (2019)

©2019 Grant Thomton International Ltd. All ights raserved.

No

El contrato no
es (no

contiene) un
contrato de
arrendamiento

Evaluacion
realizada al
inicio del
arrendamiento

o GrantThornton  An instinct for growth

La NIIF 16 en el parrafo 22, introduce cambios en la contabilizacion del contrato

ya que en la fecha de comienzo del contrato, el arrendatario debe reconocer un activo por

un DAU (derecho de uso) al costo. Por otra parte, en el parrafo 26, indica que se debe

reconocer un pasivo por arrendamiento al valor presente de los pagos que no se hayan
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pagado en esa fecha. En cambio, el arrendador, reconocera en su estado de situacion
financiera los activos que mantenga en arrendamiento financieros y los presentara como

una partida por cobrar, por un importe igual al de la inversion neta en el arrendamiento

(NIIF 16, p 67). Esto se puede observar, mas ampliado en la tabla 4.

Tabla 4

Medicién inicial de los contratos de arrendamiento

Medicion

Inicial

Arrendatario

Arrendador

Activo

El costo del activo comprendera: a) el importe
de la medicion inicial del pasivo por
arrendamiento; b) los  pagos  por
arrendamiento realizados antes o a partir de la
fecha de comienzo, menos los incentivos de
arrendamiento recibidos; c) los costos directos
iniciales incurridos por el arrendamiento y d)

El arrendador usard la tasa de interés
implicita en el arrendamiento para medir la
inversion neta en el arrendamiento. En el
caso de un subarrendamiento, si la tasa de
interés implicita en el subarrendamiento no
puede determinarse con facilidad, un
arrendador intermedio puede usar la tasa de

descuento utilizada en el arrendamiento
principal

una estimacidn de los costos a incurrir por el
arrendatario al desmantelar y eliminar el
activo subyacente.

Los pagos por arrendamiento se descontaran
usando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento, si  esa tasa pudiera
determinarse facilmente. Si esa tasa no puede
determinarse  facilmente, el arrendatario
utilizara la tasa incremental por préstamos del
arrendatario.

Los pagos comprenden: a) pagos fijos; b)
pagos por arrendamientos variables; c)
importes que espera pagar el arrendatario
como garantias de valor residual; d) el precio
de ejercicio de una opcién de compra si el
arrendatario esta seguro de ejercer esa opcién
y €) pagos por penalizaciones.

Fuente: Elaboracion propia

Pasivo

Teniendo en cuenta lo antes mencionado, es que se plantea como problema de
investigacion para el presente trabajo, el impacto de la implementacion de la nueva norma
en la presentacion de los estados de empresas argentinas que usan arrendamientos, cOmo
influye en la toma de futuras decisiones y en la informacién que brindan a terceros. Para
abordar dicho problema, se plantean las siguientes preguntas: ;Como afecta a las empresas,

en los estados financieros, la implementacion de la NIIF 16? ;De qué manera influye esta
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nueva norma en los indicadores econdmicos y financieros? ¢Qué decisiones toma la
empresa ante el cambio en la contabilizacion de los contratos de arrendamiento?

Como se ha mencionado anteriormente, la aplicacién de la nueva normativa se
realiz6 a partir del afio 2019 por lo que existen pocas investigaciones acerca del impacto
que provoca la NIIF 16 de arrendamientos en empresas argentinas. La mayoria de ellas se
basaron en aspectos teoricos de la normativa sin resultados de la aplicacion en casos
practicos y con resultados reales en estados financieros.

Por esta razon, se propone como objetivo general de este trabajo de investigacion,
describir el impacto de la nueva norma: NIIF 16 en su primera aplicacion 2019, en los
estados contables e indicadores financieros en dos empresas argentinas que cotizan en la
bolsa: Aerolineas Argentinas 2000 S.A. y Bodegas Esmeralda S.A. y como influye en la
toma de decisiones.

Para esto, se plantean los siguientes objetivos especificos:

+ lIdentificar las principales modificaciones introducidas por la NIFF 16 con
respecto a la NIC 17 en cuanto a lo normativo.

» Analizar en balances de dos empresas argentinas Aerolineas Argentinas 2000
S.A. y Bodegas Esmeralda S.A., el impacto de la implementacion de la NIIF
16 en la presentacion de los estados contables.

« Comparar indicadores financieros antes y después de la aplicacion de la NIIF
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Metodos
Disefio

La presente investigacion se realizo teniendo en cuenta un alcance descriptivo, ya
que tuvo como objetivo describir y especificar el cambio que introdujo la redaccion y
posterior aplicacion de la NIIF 16 y el efecto que causa en la presentacion de los estados
contables y financieros de las empresas que recurren al arrendamiento.

La investigacion se realiza con enfoque mixto; cualitativo en cuanto a la
descripcién de las normas NIC 17 y NIIF 16, se consideraran trabajos previos y textos
especializados en esta temética y cuantitativo ya que se mediran los indicadores
econémicos y financieros de las empresas seleccionadas antes y despues de la
implementacion de la nueva norma.

El disefio de la investigacion es no experimental, pues las variables a ser
analizadas, no seran manipuladas y es longitudinal ya que se recopilaran los datos en
distintos momentos: cierre de los estados contables en dos afios diferentes, para poder
elaborar indicadores que permitan analizar el impacto de la implementacion de la NIIF
16 en dos ejercicios econémicos.

La recoleccion de dichos datos se realizara teniendo en cuenta la presentacion de

los estados contables aplicando la NIC 17 y luego con la implementacion de la NIIF 16.

Participantes
La poblacion seleccionada para el desarrollo de la investigacion estard

conformada por empresas argentinas que coticen sus acciones en la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires, que no utilizaran normas internacionales para la confeccion vy
presentacion de los estados contables hasta el afio 2018, que hagan uso de arrendamientos
en el desarrollo de su actividad y que implementen la NIIF 16 a partir del ejercicio 2019
para poder observar y analizar los cambios en los balances al implementar la nueva

norma.
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El muestreo es no probabilistico, ya que para la conformacion de la muestra se
seleccionaron empresas que reunieran las condiciones enumeradas anteriormente. Las
empresas seleccionadas son: Aeropuertos Argentina 2000 S.A. y Bodegas Esmeralda S.A.
ya que corresponden a distintas actividades econdmicas.

Por un lado, Aeropuertos Argentina 2000 S.A. es un consorcio integrado por
ciertas empresas que resultaron adjudicatarias del llamado a licitacién publica nacional e
internacional para el otorgamiento de los derechos de concesién para la explotacion,
administracion y funcionamiento de 33 (treinta y tres) aeropuertos que conforman el
Grupo A del Sistema Nacional de Aeropuertos de la Republica Argentina.

Y por otra parte, se selecciond a Bodegas Esmeralda S.A. que es una empresa
dedicada a la industria vitivinicola situada en Junin, provincia de Mendoza que elabora
diferentes cortes de vino por lo que utilizan las zonas 6ptimas para la plantacion de los

vifiedos de Cabernet Sauvignon, Chardonnay y Malbec.

Instrumentos
En una primera parte de la investigacién, se buscd informacion por medio de

relevamiento bibliografico acerca de las normativas contables y el impacto de su
implementacion en diversos articulos académicos, libros, documentos, revistas
especializadas utilizando fichas de recoleccion de datos para su posterior recuperacion,
analisis, e interpretacion.

Por otra parte, la recoleccion de datos cuantitativos, se efectu6 a través de la
lectura estados contables publicados en la péagina de internet que posee la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, de esta manera se extrajo los datos necesarios en libreta de
notas, relevando informacion necesaria respecto a la composicién de las variables
analizadas, método aplicado para laimplementacion de lanormay proyecciones por parte

de las sociedades. Para la recoleccién de los datos cuantitativos se utilizé tablas, donde se
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segregaban los importes de las variables analizadas. Los importes segregados en tablas se
utilizaron para el célculo de indicadores econémicos a traves de formulas financieras.

Como fuentes de informacion secundaria se utilizo, los cuerpos normativos NIC 17 y
NIIF 16, trabajos finales y tesis cuyo objeto de estudio se encuentra relacionado. Revistas

electronicas y reportes especializados.

Anélisis de datos
Para poder realizar el andlisis de datos, primero se procedié a la basqueda, lectura

e interpretacién de las normas, con el objetivo de analizar la informacion respecto a cuales
eran los cambios que introducia la NIIF 16, tanto para los arrendatarios como para los
arrendadores. Para esto, se utilizé bibliografia especializada en el tema y trabajos de
investigacion realizados en argentina y en otros paises.

Posteriormente, se realizo la basqueda y recoleccidn de datos provenientes de las
memorias y balances de empresas seleccionadas y que reunieran los requisitos que
correspondan para realizar el analisis necesario a efectos de esta investigacion.

Luego, se analizaron los balances en cuanto a la presentacion de acuerdo a las
diferentes normas, se realizaron los calculos de diferentes ratios y se pudo llegar a

conclusiones que se expondran posteriormente.
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Resultados

A continuacién, se expondran los resultados a los que se arribaron en la presente
investigacion de acuerdo al problema y a los objetivos planteados. En primer lugar, se
exponen los balances de las empresas Aeropuertos Argentina 2000 y Bodegas Esmeralda,
en las tablas 5 y 6, en forma comparativa teniendo en cuenta las dos normas contables
para poder determinar el impacto de la nueva norma: NIIF 16 en su primera aplicacion
20109.

Principales modificaciones introducidas por la NIIF 16

La aplicacion de la norma resulté obligatoria para la Sociedad Aeropuertos
Argentina 2000 a partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2019. La empresa
reconociod un activo por el derecho de uso nacido de los arrendamientos de las oficinas y
depdsitos. En el caso de arrendamientos a corto plazo o arrendamientos de bajo valor, la
sociedad opto por no reconocer un activo, sino que reconoce el gasto linealmente durante
el plazo de duracion del contrato de arrendamiento para la parte renta fija. Los pasivos
por arrendamiento mantenido con instituciones financieras, dada la naturaleza del
acreedor, se expusieron dentro del rubro Deuda financiera; en su lugar, aquellos contratos
de arrendamientos mantenidos con acreedores con una actividad meramente comercial se
exponen como Pasivo por arrendamientos.

Por otra parte, para la empresa Bodegas Esmeralda SA, el impacto de la aplicacién
de la referida normativa en los estados financieros implicé para la sociedad el
reconocimiento inicial de un conjunto de activos por derechos de uso y de pasivos por
arrendamiento. La sociedad efectud una aplicacién integral de las NIIF en los estados
financieros que corresponde al periodo iniciado el 1 de abril de 2019 y finalizado el 31 de

marzo de 2020.
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Impacto de la implementacion de la NIIF 16 en los balances de las empresas Aeropuertos

Argentina 2000 y Bodegas Esmeralda

Tabla s

-7
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Fuente: elaboracion propia.



Tabla 6

Estado de Resultados
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Aeropuertos Argentina 2000 SA

Bodegas Esmeralda SA

CUENTA DE RESULTADOS | 2019 NIIF 16 2019 NIC 17 2019 NIIF 16 2019 NIC 17
INGRESOS 38.680.408.809 38.680.381.809 | 10.936.704.735 | 10.936.704.735
Ventas 37.185.896.397 37.185.869.397 9.857.246.706 9.857.246.706
Resultado  de  inversiones $21.241.376 21.241.376 4.289.061 za 4.289.061
contabilizadas por el método de

la participacion

Resultados  generados  por $0 $0 $51.736.888 $51.736.888
Activos Bioldgicos

Diferencias de cambio, Neto $0 $0 $ 955.761.410 $955.761.410
Ingresos financieros $595.580.935 $ 595.580.935 $ 46.029.416 $ 46.029.416
CINIIF 12 Crédito $13.341.944 $13.341.944 $0 $0
Otros ingresos $ 864.348.157 $ 864.348.157 $21.641.254 $21.641.254
CONSUMOS $23.977.324.824 | $23.977.324.824 | $6.049.369.200 | $6.049.369.200
Compras $23.977.324.824 | $23.977.324.824 | $6.049.369.200 | $6.049.369.200
GASTOS $6.643.603.107 $6.643.603.107 | $3.150.971.574 | $3.150.971.574
Gastos de distribucion y $3.762.944.897 $3.762.944.897 | $2.359.981.467 | $2.359.981.467
comercializacion

Gastos administrativos $1.389.976.704 $1.389.976.704 $281.527.991 $281.527.991
Resultado por exposicién a los $1.490.681.506 $1.490.681.506 $509.462.116 $509.462.116
cambios en el poder adquisitivo

de la moneda

GENERACION BRUTA DE $8.059.480.878 $8.059.453.878 | $1.736.363.961 | $1.736.363.961
FONDOS

Gastos financieros $2.866.395.186 $2.866.395.186 $5.620.637 $5.620.637
Dotacién amortizaciones $0 $ 12.305.750 $0 $12.881.623
RESULTADO DE $5.193.085.692 $5.205.364.442 | $1.717.861.701 | $1.730.743.324
EXPLOTACION

Impuesto a las ganancias $715.277.379 $716.968.611 $ 874.633.555 $881.192.115
RESULTADO NETO $5.908.363.071 $5.920.641.821 $ 856.109.769 $ 868.610.092

Fuente: elaboracion propia




Comparacion de indicadores financieros:
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En relacion al objetivo que refiere comparar indicadores financieros, se calcularon

diferentes ratios antes y después de la aplicacién de la NIIF 16 para analizar

posteriormente y cuyos resultados se exponen en la tabla 7

Tabla 7

Ratios Financieros y Rentabilidad

Aeropuertos Argentina 2000

Bodegas Esmeralda

RATIOS FINANCIEROS 2019 NIIF 16 | 2019 NIC 17 | 2019 NIIF 16 | 2019 NIC 17
Tesoreria 1,07 1,08 2,49 2,50
Liguidez 1,07 1,08 2,91 2,92
Autonomia 0,47 0,47 0,56 0,57
Endeudamiento 1,15 1,14 0,77 0,77
Estabilidad 0,99 0,98 0,30 0,30
Capital de Trabajo 924.840.156 1.057.656.777 | 4.371.718.156 | 4.375.817.722
RATIOS RENTABILIDAD | 2019 NIIF 16 | 2019 NIC 17 | 2019 NIIF 16 | 2019 NIC 17
Financiera 11% 11% 9% 10%
Recursos Propios 15% 16% 17% 17%
Global 7% % 9% 10%

De Capital 47% 47% 67% 68%
Rentabilidad Ventas 16% 16% 9% 9%
Margen sobre Ventas 36% 36% 39% 39%

Fuente: elaboracion propia

Por otra parte, se calculé otro indicador financiero como es el EBITDA

(Resultado antes del

impuesto a

las ganancias,

intereses,

depreciaciones 'y

amortizaciones) antes y después de la aplicacion de la NIIF 16 como lo expresan a

continuacion, las tablas 8

y 9.



Tabla 8

Ebitda de la empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA

Aeropuertos Argentina 2000

2019 NIIF 16

2019 NIC 17

Ingresos (utilidad bruta)

$ 37.185.896.397

$ 37.185.896.397

- Gastos de administracion

$ 1.389.976.704

$ 1.389.976.704

- Costos de ventas $ 23.977.324.824 $ 23.977.324.824
EBIT $11.818.594.869 $11.818.594.869

+ Depreciacién y amortizacién $0 $12.305.750
EBITDA $11.818.594.869 $11.830.900.619

Fuente: elaboracién propia

Tabla 9

Ebitda de la empresa Bodegas Esmeralda SA

Bodegas Esmeralda

2019 NIIF 16

2019 NIC 17

Ingresos (utilidad bruta)

$9.857.246.706

$9.857.246.706

- Gastos de administracion

$281.527.991

$281.527.991

- Costos de ventas

$ 6.049.369.200

$ 6.049.369.200

EBIT $3.526.349.515 $ 3.526.349.515
+ Depreciacién y amortizacion $0 $12.881.623
EBITDA $ 3.526.349.515 $3.539.231.138

Fuente: elaboracion propia
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Discusion

En la presente investigacion se plantea describir el impacto de la nueva norma
NIIF 16 en su primera aplicacion en el afio 2019 en la presentacion de los estados
contables e indicadores econdémicos y financieros en dos empresas argentinas que usan
arrendamiento y que cotizan en la bolsa: Aerolineas Argentinas 2000 S.A. y Bodegas
Esmeralda S.A. y como influye en la futura toma de decisiones y en la informacién que
brindan a terceros como asi también el cambio en la contabilizacion de los contratos de
arrendamiento.

El primer objetivo especifico de este trabajo se refiere a identificar las principales
modificaciones introducidas por la NIIF 16 con respecto a la NIC 17 en cuanto a lo
normativo. Se puede sefialar que a partir de la presente investigacion sobre estas dos
normas se destacan cambios sustanciales. Para poder demostrar estas modificaciones es
relevante indicar que la NIC 17, se enfocaba en clarificar acerca de la clasificacion de los
arrendamientos conjuntos de terrenos y edificios, asi también como de eliminar las
alternativas de contabilizacidn para los costos directos iniciales del arrendamiento en los
estados financieros de los arrendadores. Es decir que se basaba en identificar cuando un
contrato de arrendamiento se asemeja econémicamente a la compra del activo que esta
siendo arrendado. En cambio, la NIIF 16 elimina esa dualidad de la registracién contable
de los arrendamiento operativo/financiero para los arrendatarios y en su lugar, establece
un unico modelo de contabilidad en el balance, similar a como se contabilizaban los
arrendamientos financieros antes de la aplicacion de esta nueva normativa. A partir de la
aplicacion de la NIIF 16, aparece dentro del activo, el activo arrendado como derecho de
uso del mismo en un periodo de tiempo y, dentro del pasivo, el pasivo por arrendamiento
que representa la obligacion de pago de las cuotas. De esta manera se reconoce por un

lado, la depreciacién del activo por derecho de uso y por otro, los intereses del pasivo por
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arrendamiento en lugar del gasto por arrendamiento que se registraba con la utilizacion
de la norma anterior coincidiendo con Reh (2019) cuando expresa que este cambio trajo
mayor transparencia sobre el Activo y Pasivo a la hora de reflejar los arrendamientos en
los estados contables, mostrando la situacion real de la empresa.

Como segundo objetivo se plantea analizar en los balances de las dos empresas
seleccionadas para la muestra, el impacto de la implementacion de la NIIF 16 en la
presentacion de los estados.

A continuacion se evaltan los principales impactos de la NIIF 16 en los estados
contables al 31/12/2019 en base a los resultados obtenidos en cuanto al estado de situacion
patrimonial. Se destacan las siguientes variaciones en la empresa Aeropuertos Argentina
2000 SA un aumento de activos no corrientes por reconocimiento inicial de activos por
derecho de uso por $ 120.510.871 sobre un activo total de $ 81.921.386.413 lo que
representa un 15%. En relacion a los niveles de endeudamiento, los pasivos no corrientes
se valtan en $ 30.723.479.145 y se incrementaron un 16% al reconocer el pasivo por
arrendamiento.

Por otra parte, al analizar el estado de situacion patrimonial al 31/ 03/ 2020 de la
empresa Bodegas Esmeralda SA se puede observar que posee un activo de
$9.144.877.867 y que reconoce dentro de su activo no corriente $ 4.551.432 como
derecho de uso lo que significa un 5% del total del activo. En cuanto al pasivo que suma
$3.981.388.519, se reconoce un pasivo por arrendamiento dentro del pasivo no corriente
por $ 833.166 que significaun 1 % y $ 4.099.566 lo que corresponde a un pasivo
corriente por arrendamiento y constituye un 4%.

En cuanto al estado de resultados, en ambas empresas se puede observar que el
cambio favorece para el calculo del impuesto a las ganancias. La empresa Aeropuertos

Argentina 2000 SA deberia haber tributado $ 716.968.611 pero con la aplicacion de la
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NIIF 16, ese importe se redujo a $ 715.277.379, lo que significa un 0,24 % menos. En los
estados de resultado de la empresa Bodegas Esmeralda SA, el importe a tributar
correspondiente a impuesto a las ganancias es de $ 887.192.115 si se hubiera aplicado la
NIC 17 pero al cambiar de normativa, ese importe se reduce a $ 874.633.555 lo que
implica un 1,42% menos.

De esta manera, se verifica que este modelo contable, no solo unifica la forma de
registracion, sino también aporta mayor transparencia y visibilidad de los contratos de
arrendamiento que posee cada empresa para aportar mas informacion y confiabilidad a
terceros inversores y analistas que lo requieran, tal como lo expresara Guifiales (2019).

También cumple con uno de los objetivos principales de la NIIF 16 que consiste
en que los arrendatarios incluyan informacidon relevante en sus estados financieros para
poder evaluar el efecto que produce dicha implementacion en la situacion financiera de
la entidad y en la exposicion de los bienes que se poseen en arrendamiento tal como lo
expresa Reh en su trabajo de investigacion (2019).

Ademas, como el arrendatario no posee la propiedad del bien arrendado pues no
lo compra, si hace uso del mismo y lo controla por lo que debe reconocer el
apalancamiento y costo financiero que deriva del contrato de arrendamiento en sus
estados contables (Deloitte, 2016).

La nueva norma, obliga a las empresas que la aplican, a reconocer un activo por
el derecho de uso y un pasivo por el arrendamiento, esto también modifica el estado de
situacion financiera de la empresa entre ello, y por lo tanto, puede afectar la distribucién
de dividendos y el importe a tributar en concepto de impuesto a las ganancias como
expresa Lambreton Torres, Rivas Romero (2017) cuando sefiala que el margen de utilidad

y los indices de rentabilidad se veran afectados con la implementacion de la NIIF 16.
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El tercer objetivo del presente trabajo, plantea comparar indicadores financieros
antes y después de la aplicacion de la NIIF 16, para ello se calcularon ratios financieros
y de rentabilidad como asi también el EBITDA para cada empresa.

En la empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA se puede observar que al calcular
el ratio Tesoreria con la NIIF 16 es de 1,07 en cambio con la NIC 17, el valor es de 1,08;
esa diferencia de 0,01 significa que posee mayor capacidad para atender obligaciones a
corto plazo sin tener que vender existencias. Lo mismo ocurre con la empresa Bodegas
Esmeralda SA cuyo ratio pasa de 2,50 a 2,49; marcando también un descenso del ratio en
0,01 con la aplicacion de la nueva normativa.

Al analizar el ratio Liquidez en la empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA, el
valor del mismo es 1,07 cuando se aplica la NIIF 16 y toma el valor de 1,08 con la NIC
17 por lo que se observa que disminuye un 0,01 indicando que la sociedad dispone de
mayor capacidad para hacer frente a las obligaciones a corto plazo basandose en la
realizacion del activo circulante. Del mismo modo se observan los valores de la empresa
Bodegas Esmeralda SA que desciende 0,01, es decir que de 2,92 pasaa 2,91 cuando se
aplica la NIIF 16 pues la entidad revela las proyecciones de flujos de fondos relacionados
con sus pasivos financieros (KPMG, 2016).

Por otra parte, al considerar el ratio Autonomia, en la sociedad Aeropuertos
Argentina 2000 SA se observa que el valor se mantiene constante en 0,47 lo que indica
que el nivel de autofinanciacion no resulta afectado ante el cambio de normativa. En
cuanto a la empresa Bodegas Esmeralda SA el valor tiene una variacion de 0,01 ya que
pasade 0,57 a 0,56 con laaplicacion de la NIIF 16. Esta disminucion se debe a que obtiene
un mejor nivel de financiacion propia con la aplicacion de la nueva norma.

Uno de los ratios mas relevantes, es el de Endeudamiento ya que refleja la relacion

existente entre la financiacion propia y ajena. Como lo expresa KPMG (2016) la entidad
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necesita reconocer el nuevo pasivo por arrendamiento y esto repercute en el ratio a
analizar. En la empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA el valor del ratio es de 1,15 con
NIIF 16 y 1,14 con NIC 17 lo que implica un aumento de 0,01; en cambio, en la empresa
Bodegas Argentinas SA, el valor no sufri6 variaciones ya que con ambas normativas se
mantuvo constante en 0,77.

A continuacién, se puede observar los valores del ratio Estabilidad que refleja la
estructura de financiacion que se encuentra inmovilizado. Para la sociedad Aeropuertos
Argentina 2000 SA, este ratio presenta una variacion de 0,01 ya que pasa de 0,98 con la
normativa anterior y 0,99 con la nueva lo que significa que tiene menor estructura de
financiacion. Nuevamente, en este ratio, la empresa Bodegas Esmeralda SA no presenta
modificaciones puesto que el valor permanece constante en 0,30 con ambas normativas.

En cuanto al ratio Capital de trabajo, se visualiza en ambas empresas que el capital
de trabajo, es decir la parte de activo circulante financiado con recursos a largo plazo,
disminuye con la aplicacion de la NIIF 16. La sociedad Aeropuertos Argentina 2000 SA
posee $ 924.840.156 con la aplicacion de la NIIF 16 y $ 1.057.656.777 con NIC 17, lo
que significa una disminucion de $ 132.816.621 que representa 0,35 % del Patrimonio
Neto. Por otra parte, en la sociedad Bodegas Esmeralda SA, sucede lo mismo: el capital
de trabajo con la NIIF 16 es de $4.371.718.156 y $ 4.375.817.722 con la NIC 17, se
observa una disminucion de $ 4.099.566 lo que representa un 0,10 % del Patrimonio Neto.

Siguiendo con el analisis de los ratios, es el turno de los correspondientes a la
rentabilidad de la empresa. Dentro de ellos, se comienza con el de Rentabilidad
Financiera que indica todos los recursos empleados en la empresa. La sociedad
Aeropuertos Argentina 2000 SA mantiene constante el valor de este ratio en 11% con las

dos normativas, en cambio Bodegas Esmeralda SA tiene una disminucion del 1% si se
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aplica la NIIF 16 ya que con la aplicacion de la norma mencionada el valor esde 9%y
10% si se considera la NIC 17.

En cuanto al ratio Recursos Propios, que como indica el nombre, muestra la
rentabilidad de los propios recursos con los que cuenta la empresa. Se puede observar que
en Aeropuertos Argentina 2000 SA este ratio toma el valor de 15% cuando se aplica la
NIIF 16y 16 % con la NIC 17 esa disminucion de 1% significa que la entidad tiene menos
rentabilidad lo que es lI6gico ya que una parte corresponde a recursos de un tercero: el
arrendador. En cambio, la empresa Bodegas Esmeralda SA mantiene el valor constante
en 17% con la aplicacién de cualquiera de las dos normativas que se aplique.

Si se analiza el ratio Global, que mide la rentabilidad econémica de todos los
recursos con los que cuenta la empresa, se puede observar que la sociedad Aeropuertos
Argentina 2000 SA lo mantiene constante en 7% con la aplicacion de cualquiera de las
dos normativas, pero en la entidad Bodegas Esmeralda SA este ratio tiene un variacion
de 1% pues cuando se aplica la NIIF 16 se obtiene 9% en cambio con la NIC 17 el valor
asciende a 10%.

Si se toma en cuenta el ratio De Capital se analiza la rentabilidad que produce el
capital social de la empresa. En este caso, se evidencia un valor constante de 47%
aplicando cualquier normativa en la empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA pero si se
analiza el ratio en la sociedad Bodegas Esmeralda SA, se observa una disminucion de 1%
cuando se emplea la NIIF 16 para su célculo pasando de 68% con NIC 17 a 67%.

Ahora se contintia con el andlisis del ratio Rentabilidad de Ventas que justamente
refleja la rentabilidad que obtiene la empresa con las ventas producidas durante el
ejercicio econdmico. Se puede evidenciar que tanto en la empresa Aeropuertos Argentina
2000 SA como en Bodegas Esmeralda SA, el valor del ratio permanece constante con la

aplicacion de ambas normativas. En la primera, el valor es de 16% y en la segunda, 9%.



33

El ratio anterior se relaciona con el de margen de Ventas por lo que se observa
que también los valores en ambas entidades se mantienen firmes al emplear cualquiera
de las dos normas para realizar los calculos. En Aeropuertos Argentina 2000 SA el valor
es 36 % y en Bodegas Esmeralda SA, 39%.

Otro indice a tener en cuenta en el analisis es el EBITDA que muestra el resultado
de la empresa antes de restar los intereses que se tienen que pagar por la deuda contraida,
los impuestos propios del negocio y las amortizaciones (KFGM, 2016). EI EBITDA en
el caso de la empresa Aeropuertos Argentina 2000 SA es de $ 11.818.594.869 con la
aplicacion de la NIIF 16 y para la empresa Bodegas Esmeralda es de $ 3.526.349.515.
Los datos obtenidos concuerdan por lo expresado por KPMG (2016) que afirma que la
razon EBITDA se incrementa debido a que el gasto de interés y la amortizacion por
derecho de uso reemplazan los gastos de arrendamientos. Es decir que el Estado de
Resultados sufre una modificacion en su estructura tras desaparecer los Gastos por
arrendamientos, que se pagaban periddicamente por arrendamientos operativos, estos
gastos dejan de existir y como consecuencia produce un aumento del EBITDA.

En la realizacion del presente trabajo, se encontraron las siguientes limitaciones:
en primer lugar, el tamafio de la muestra tomada ya que se analizaron Unicamente los
estados financieros de dos empresas: Aeropuertos Argentina 2000 SA y Bodegas
Esmeralda SA las que se dedican a actividades muy diferentes entre si por lo que se hace
dificil obtener mayor informacion acerca del impacto que produce la aplicacion de la
norma en empresas de los mismos rubros y de otros sectores productivos. Esto provoca
otra limitacion, es decir que, a partir de los resultados obtenidos, no se puedan establecer
generalizaciones teniendo en cuenta los impactos de la nueva normativa debido a entre
algunas cuestiones: el tamafio reducido de la muestra analizada y a las caracteristicas de

la misma como asi también al proceso de seleccion utilizado.
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Por otra parte, si se hubieran analizados los balances del afio 2020, se podria
obtener mas informacion para revelar si los cambios obtenidos ante la implementacion de
la nueva norma, persisten o se mantienen.

Otra limitacion a tener presente, es el o los métodos disponibles para analizar este
tipo de fendmenos debido a las caracteristicas que despliega la muestra la cual puede no
haber sido lo suficientemente heterogénea para su estudio.

También se pueden enumerar las fortalezas que a continuacion se detallan: dentro
de los trabajos de investigacion, el presente es uno de los primeros que se realiza con
resultados préacticos y reales que demuestra los alcances que tiene la aplicacion de la
nueva normativa ya que la gran mayoria solo se limitan a la investigacion teérica debido
a que la normativa es nueva pues se comenz0 a aplicar desde el 1 de enero de 2019. Por
otra parte, los estados financieros son utilizados por sus destinatarios como insumos,
principalmente para la toma de decisiones pudiendo modificarse la disposicion de las
mismas si la informacion obtenida retne las cualidades de relevancia y representacion de
la realidad prevista.

De acuerdo a lo investigado y analizado, se puede concluir que la implementacién
de la NIIF 16 se refleja en la estructura de activos y pasivos incrementandolos por
incorporacion de los contratos de arrendamientos, de esta manera se puede tener una
perspectiva mas exacta de las obligaciones de la entidad respecto a este tipo de contratos,
transparentando esta situacion para los usuarios de la informacion. Ademas, el estado de
resultados también posee una variacién en su distribucion donde los gastos por
arrendamientos disminuyen ya que este gasto se traslada a las amortizaciones del Activo
por Derecho a Uso y los gastos financieros por arrendamientos. Estos aumentos

producidos tanto en el activo como en el pasivo se trasladan a los ratios de liquidez y
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endeudamiento pues el Activo por Derecho a Uso se incorpora al Activo no corriente y
por otra parte, el Pasivo por Arrendamiento se distribuye en corriente y no corriente.

Como se menciond con anterioridad, se evidencia que el cambio de normativa
trajo consigo mayor transparencia a la hora de reflejar los contratos de arrendamiento en
los estados contables aportando confiabilidad y certeza de la situacion real de la empresa
arrendataria porque con la nueva normativa se reconoce un activo por derecho de uso y
un pasivo por arrendamiento y no se oculta la informacion pues el contrato de
arrendamiento no queda fuera de balance sino todo lo contrario, se contabilizan y exponen
en los estados financieros de la empresa.

De esta manera se pudo desarrollar el problema proyectado en el presente trabajo
de investigacion sin realizar modificaciones al mismo y respondiendo a las preguntas
planteadas junto a logros parciales o totales de los objetivos propuestos.

Por otra parte, se sugiere que la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Economicas (FACPCE), forme a los profesionales para que adopten las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF 16) y que se sientan seguros y
capacitados en la aplicacion de la nueva normativa.

De esa manera se podra brindar, por parte del profesional, un buen servicio a los
clientes posibilitando que la informacion que ofrecen a terceros sea transparente,
confiable y refleje de manera fiel, la situacion econémica y financiera de las empresas o
emprendedores, lo que también favorecera a los socios a la hora de la toma de decisiones
ya sea para continuar arrendando o para evaluar la posibilidad de compra o realizar otras
inversiones mas convenientes para el giro del negocio.

Como se expreso precedentemente, el trabajo de investigacion esta basado en dos
empresas de diferentes sectores productivos por lo que seria conveniente para futuros

trabajos de investigacion, ampliar la muestra con otras empresas de los mismos



36

fragmentos de produccién y de otros, como asi también con empresas que solicitan
préstamos para comprar en vez de utilizar arrendamiento. También seria importante
investigar el impacto de la implementacion de la mencionada norma en emprendedores
que comienzan con sus actividades econdmicas 0 que ya estan en el mercado durante
cierto tiempo para verificar o no, el beneficio de usar la herramienta de arrendamiento.

El hecho de ampliar el tamafio de la muestra, permite que el analisis de los
diferentes ratios, en especial algunos como liquidez, autonomia y endeudamiento tomen
mayor relevancia para permitir la comparabilidad de la informacién obtenida. Lo que
redunda en mejores oportunidades en el momento de toma de decisiones ya sea de los
propietarios de las empresas o emprendedores como asi también a terceros involucrados
con dichas entidades tanto del sector privado como publico.

Por otra parte, teniendo en cuenta que, por lo expuesto anteriormente, el
arrendamiento es una forma de financiamiento en la cual se permite utilizar y recurrir a
diferentes propiedades y activos sin tener que incurrir en el desembolso de amplias sumas
de dinero, el arrendamiento resulta ser para los emprendedores, una importante
oportunidad, entre otras, de manejar los riesgos de obsolescencia y asumir el valor

residual de los activos ya que no deberd asumir costos por su depreciacion.
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