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Extracto

La entrada en vigor de la NIIF 16 merece especial atencién ante los efectos que puede causar en
los estados financieros de las empresas cotizadas. A lo largo de este documento, se profundiza
en los aspectos mas relevantes de la misma y se realiza un andlisis de los impactos en los esta-
dos financieros y los principales indicadores econémico-financieros de los grupos empresariales
mas representativos del sector retail. Los resultados muestran que las previsiones formuladas
durante el debate previo a la aprobacién de la norma eran correctas. Se observa un aumento del
endeudamiento, y una caida en la rotacion y la rentabilidad de los activos. También se producen
impactos positivos como el aumento del ebitda.
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«Leases» in the retail sector: Analysis of the
implementation of IFRS 16
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Abstract

The entry into force of IFRS 16 deserves special attention given the effects it may cause on the
financial statements of listed companies. Throughout this document, we delve into the most
relevant aspects of it and assess its impacts on the financial statements and the main financial
indicators of the most representative groups in the retail industry. Results show that predic-
tions formulated during the debate that took place before the standard was issued were correct.
Leverage increases while assets turnover and return on assets decrease. There have also been
positive consequences, as the increase in ebitda.
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1. Introduccion

El objetivo de este trabajo es el andlisis de los impactos de la norma de internacional de
informacion financiera (NIIF) 16, «Arrendamientos», en los estados financieros de las enti-
dades del sector retail. La controversia generada en los ultimos afios como consecuencia
de la posible incorporacién de la NIIF 16 al conjunto de normas contables vigentes hasta
la fecha, y su reciente aprobacioén, representa una oportunidad de estudio de los impactos
mas significativos de la norma a efectos de poder dar una opinién sobre la conveniencia de
la aplicacion de esta desde el punto de vista de las empresas del sector.

El sector retail constituye un sector idéneo para evaluar los impactos de la norma en las
principales variables de los estados financieros, dadas las caracteristicas y la forma de tra-
bajar de las empresas que interactian en él, que, normalmente, mantendran en régimen de
arrendamiento la mayoria de sus activos.

Para la realizacién de este trabajo, nos hemos propuesto una serie de objetivos especifi-
COS cuya consecucion es necesaria. En primer lugar, deberemos conocer las peculiaridades
de la aplicacion de la NIIF 16 en el sector retail. En segundo lugar, deberemos conocer las
opiniones de los expertos sobre la aplicacion de la norma antes y después de su entrada en
vigor, con la idea de analizar lo que se comentaba previamente y contrastar dicha informa-
cion con los resultados de nuestro analisis. Para ello, utilizaremos algunas de las publica-
ciones mas relevantes de las Big Four, asi como varios trabajos de investigacion elaborados
por académicos de reconocido prestigio. Por Ultimo, deberemos comprender el impacto
real de la norma en los estados financieros de las empresas del sector. Para ello, evaluare-
mos sus impactos en los cuatro grupos empresariales mas representativos del sector retail
(Adolfo Dominguez, Inditex, Liwe Espanola y Nueva Expresion Textil).

El trabajo se estructura en cinco epigrafes. Tras esta introduccién, trataremos las pe-
culiaridades de la NIIF 16 en el sector en el que nos enfocamos, para posteriormente co-
mentar los trabajos de los expertos y analizar los estados financieros de las entidades
seleccionadas. Por Ultimo, repasaremos las conclusiones a las que hemos llegado a partir
de nuestro andlisis.
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2. La aplicacion de la NIIF 16 en el sector retail

El 1 de enero de 2019 entrd en vigor la NIIF 16, cuya aplicacion es obligatoria para todos
los grupos de empresas que cotizan en alguna de las bolsas de la Unién Europea. Esta re-
forma responde al proceso de homogeneizacién contable seguido hasta la fecha, y que
persigue la unificacion de criterios en los estados financieros de las empresas a nivel glo-
bal. Como es bien sabido, la modificacion de la norma de arrendamientos se ha producido
tras un largo proceso de debate que supuso la recepciéon de multitud de cartas de comen-
tarios a los distintos borradores emitidos por el IASB (Molina Sanchez y Mora Enguidanos,
2015; Cana Palma, 2016).

Aunque la NIIF 16 afecta de manera similar a las empresas que mantienen un determinado
volumen de activos en régimen de alquiler, cada sector presenta una serie de peculiaridades
en relacion con la aplicacion de la norma. Se espera que la aplicacion de la nueva norma-
tiva genere un impacto significativo en las cuentas anuales de las empresas, especialmen-
te en el estado de situacion financiera y en la cuenta de resultados, ya que, para la figura
del arrendatario, desaparece la distincién entre los contratos de arrendamiento operativos
y financieros (Alvarez Pérez, 2017). La consecuencia directa es el aumento de la cifra total
de activo, como resultado del registro de los nuevos activos por derecho de uso, asi como
el incremento del pasivo, debido a la aparicion de la nueva deuda por arrendamiento en el
estado de situacion financiera, que devengard intereses hasta la finalizacién de los contra-
tos. En cuanto al estado de flujos de efectivo, la NIIF 16 no afecta a la tesoreria de las em-
presas, pero si implica una mejora del flujo de efectivo de las actividades de explotacién,
ya que, con la nueva normativa, los cobros y pagos vinculados a arrendamientos pasan a
incluirse dentro de los flujos de efectivo de financiacion.

Segun Morales-Diaz y Zamora-Ramirez (2018) seran las propias decisiones de las empre-
sas las que determinen la magnitud del impacto. La norma permite la eleccién de tratamien-
tos contables alternativos en lo referido a los arrendamientos, y excepciones a la hora de
utilizar el modelo de capitalizacidon. Aunque no se trata de una libre interpretacion, la flexibi-
lidad de la norma podria permitir a las empresas «maquillar» sus niveles de apalancamiento.

Obviamente, las empresas que se veran mas afectadas seran aquellas que tengan un
mayor numero de activos en alquiler, por su actividad o por su forma de trabajar, siendo el
sector retail uno de los que se prevé sufra mayor impacto (Fitd, Moya y Orgaz, 2013; Mo-
rales-Diaz y Zamora-Ramirez, 2018; Magli, Nobolo y Ogliari, 2018; Pardo y Giner, 2018).

Tal y como explica PwC (2018), la mayoria de las empresas que interactian en el sec-
tor retail tienden a arrendar parte de sus inmuebles para la venta al publico. La NIIF 16 re-
quiere la capitalizacion de la mayoria de estos arrendamientos, exceptuando aquellos que
tengan un plazo inferior al afio o cuyo valor no sea representativo. Este cambio normativo
generara un importante impacto en la actividad comercial de las empresas del sector, que,
en algunos casos, tendran incluso que replantearse la manera de negociar sus contratos.
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Normalmente, la identificacion de los contratos de arrendamiento de las empresas que tra-
bajan en el sector no suele ser compleja, ya que la mayoria de los elementos que intervienen en
una operacion de este tipo suelen ser facilmente reconocibles. Es el caso, por ejemplo, de los
establecimientos que mantienen los comercios en régimen de alquiler para vender sus bienes.

En cuanto a los componentes de estos acuerdos, es necesario distinguir entre los que
forman parte de estos y los que deben ser excluidos por su naturaleza. Imaginemos una em-
presa dedicada a la fabricacion y venta de ropa que alquila un local en un centro comercial.
Pensemos ademas que el pago mensual al arrendador incluye un importe fijo por la utiliza-
cion del local, un importe correspondiente al seguro de la tienda y un pago en concepto de
seguridad y limpieza. En este caso, los componentes no arrendados serian la seguridad y
la limpieza de la tienda, por lo que su valor se podria excluir de los nuevos activos recono-
cidos en el estado de situacion financiera. A diferencia de los pagos por estos conceptos,
los importes que hacen referencia a los impuestos y al seguro de la tienda no se podrian
identificar como componentes separados.

En relacion con los costes directos iniciales, las empresas minoristas y de consumo
normalmente firman acuerdos plurianuales que suponen unos costes muy significativos. La
contabilidad de estos pagos variara dependiendo de los términos de cada contrato y de la
realidad econdmica de las transacciones.

A la hora de analizar los estados financieros de las empresas seleccionadas, sera necesa-
rio tener en cuenta el hecho de que, en la actualidad, existen jurisdicciones en las que el alqui-
ler a corto plazo de establecimientos comerciales por parte de empresas minoristas es algo
muy comun, lo que repercutira en los indicadores financieros de manera totalmente distinta.

Por otra parte, las empresas del sector suelen acordar con sus arrendadores la posi-
bilidad de realizar pagos variables en funcién del éxito de los establecimientos de cara al
mercado. Estos pagos no se incluirian en la valoracion inicial del activo reconocido en su
caso y se reflejarian directamente en la cuenta de resultados una vez se cumplan los crite-
rios de reconocimiento.

Para finalizar, este tipo de acuerdos suele incluir una opcién de renovacién que permi-
te a los arrendatarios prolongar el periodo de alquiler. Los pagos realizados durante este
periodo se reconocerian como mayor valor del activo siempre y cuando estemos razona-
blemente seguros de que la opcidn se ejercitarda. Dado que estas opciones aparecen con
frecuencia en los contratos de arrendamiento de las empresas del sector, sera necesario
prestar atencion a las variables en las que influye a efectos de analizar correctamente los
estados financieros de las entidades seleccionadas.

Durante los ultimos afios, la posible aplicacion de la NIIF 16 ha generado controversia
entre profesionales y académicos, por lo que en el siguiente epigrafe realizaremos un reco-
rrido por algunas de las opiniones que se han dado a conocer antes y después de su entra-
da en vigor, con el fin de seguir profundizando en los aspectos clave de esta.
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3. Andlisis de trabajos previos

3.1. Documentos de analisis

Durante el proceso de debate y elaboracién de la norma, se emitieron diversos docu-
mentos de analisis (informes) sobre los posibles impactos de la nueva norma en los estados
financieros de las empresas. Como se puede ver en la tabla 1, las cuatro grandes empre-
sas de auditoria (Deloitte, 2016; PwC, 2016; Ernst and Young, 2017; KPMG, 2018) mostra-
ban similitudes en cuanto a la prediccion de los impactos esperados. Entre ellos, el posible
incremento de la deuda, con la preocupacion sobre la posible reduccion de la calificacion
crediticia de los activos financieros de las empresas y la mayor dificultad para conseguir
financiacion. Otros efectos negativos esperados eran la disminucién de la rotacion y de la
rentabilidad de los activos. También se destacaba la necesidad de acometer importantes
medidas internas a efectos de conseguir implantar la norma de manera eficiente, con lo que
la NIIF 16 podria derivar en un cambio en la forma de trabajar de las empresas.

Pero ademas de las dificultades, también se destacan impactos positivos, como la mejo-
ra de la comparabilidad de los estados financieros de las empresas, el aumento de algunas
de las magnitudes de resultados, como el ebit y el ebitda, y la posibilidad de creacion de
mercados que se enfoquen mas en los servicios que en los activos materiales. Igualmente,
también aclaraban que, aunque las politicas contables no deben afectar a las valoraciones
econdémicas de las entidades, si se esperaba un posible aumento en el valor de las empre-
sas como consecuencia del aumento del ebitda y los flujos de caja libres.

Tabla 1. Impactos esperados de la implantacién de la NIIF 16

Documento Muestra Indicadores

Deloitte (2016) 50 empresas Aumento pasivo; aumento ratio apalancamiento; au-
neerlandesas cotizadas ~ mento ebit; aumento ebitda; reduccion ROIC; aumento
flujos de caja libres

PwC (2016) 3.000 empresas Aumento pasivo; aumento ratio apalancamiento; dis-

de diversos sectores minucion rotacién de activos; aumento ebit; aumento

y paises ebitda; reduccion ROIC; aumento flujos de caja libres

Emst and Young - Aumento pasivo; aumento ratio apalancamiento; aumen-
(2017) to ebit; aumento ebitda; aumento flujos de caja libres

KPMG (2018) Sector retail Aumento pasivo; aumento ratio apalancamiento; au-

mento ebit; aumento ebitda

Fuente: elaboracion propia a partir de Deloitte (2016), PwC (2016),
Emnst and Young (2017) y KPMG (2018).
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3.2. Trabajos académicos

Una vez analizados los documentos anteriores, procederemos a revisar los trabajos de
investigacion que mencionamos anteriormente. Para estructurar el analisis, clasificaremos
estos trabajos en dos grupos: aquellos que analizan los impactos esperados de la norma
(antes de su aprobacion) y aquellos que han analizado los efectos observados después de
su implementacion.

3.2.1. Analisis de los efectos esperados de la aplicacion de la norma

A lo largo de los afios anteriores a la aprobacion de la norma, se publicaron numerosos
trabajos de investigacion en los que se analizaban los posibles efectos de la NIIF 16 en los
estados financieros de las empresas. En ellos se destaca que la nueva normativa no influira
en la situacion econémico-financiera de las empresas, sino en la transparencia de la infor-
macion contable que proporcionan. La NIIF 16 no influye en la capacidad de las empresas
para hacer frente a sus pagos ni para generar beneficios futuros, no obstante, es impor-
tante a la hora de evaluar las posibles decisiones futuras que tomen los usuarios externos
cuando analicen este cambio.

En uno de los primeros trabajos sobre empresas espafnolas, Fitd, Moya y Orgaz (2013)
analizaron el posible impacto de la capitalizacion de los contratos de arrendamiento en los
principales ratios financieros. Para ello, las autoras utilizaron las cuentas anuales consolida-
das de varias empresas espafolas cotizadas para el periodo 2008-2010. Los resultados ob-
tenidos mostraban un impacto significativo, destacando un aumento considerable del ratio
de apalancamiento. Los sectores energético, tecnoldgico y retail serian los mas afectados por
la nueva normativa. También planteaban la posibilidad de que las empresas con mayor volu-
men de activos en alquiler pudieran ver su imagen perjudicada ante terceros (inversores, etc.).

Otros trabajos posteriores (Gill de Albornoz Noguer, Rusanescu y Cabedo Cortés, 2017;
Pardo y Giner, 2018; Zamora-Ramirez y Morales-Diaz, 2018), también sobre empresas co-
tizadas espanolas, coincidian en sefalar que el estado financiero mas afectado sera el es-
tado de situacion financiera. Ademas, esperaban un aumento del resultado de explotacion
y del ebitda. Todo ello llevando a una disminucion de la rotacion de activos, un aumento
del endeudamiento y un posible incremento de la rentabilidad financiera. También desta-
caban que la magnitud del impacto dependera del sector en el que trabajen las empresas
analizadas, haciendo referencia también al sector retail como uno de los mas afectados.

En otros contextos los impactos esperados son similares. Para empresas turcas, Selcuk
Sari, Altintas y Tas (2016) y Oztiirk y Sercemeli (2016) concluyeron que la entrada en vigor de
la NIIF 16 conllevaria una serie de cambios drasticos en la contabilidad de los arrendamien-
tos. En concreto, esperaban repercusiones en el estado de situacion financiera, la cuenta de
resultados y el estado de flujos de efectivo, causando efectos importantes en los indicadores
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financieros de la mayoria de las empresas que suelen trabajar con bienes alquilados en régi-
men de arrendamiento operativo. Destacaban el notable aumento del ratio de apalancamiento
como resultado del incremento de la deuda en el estado de situacion financiera y la disminu-
cion de la rotacion de activos por el reconocimiento de los nuevos activos por derecho de uso.

Para empresas italianas, Magli, Nobolo y Ogliari (2018), y para empresas australianas
(Heywood, 2020), y en linea con los trabajos analizados anteriormente, esperaban que el
activo de las empresas aumentara de manera significativa como consecuencia de la capi-
talizacion de los contratos de arrendamiento identificados, ocurriendo lo mismo con el pa-
sivo. Magli, Nobolo y Ogliari (2018) también preveian un aumento considerable del ebitda
y de los gastos financieros, lo que repercutira tanto en los procesos de valoracion futuros
como en las decisiones de los usuarios externos.

Como podemos observar, todos los autores coincidian en cuanto a los posibles efectos
de la norma en los estados financieros de las empresas, que ademas coinciden con los sefia-
lados en los informes de las principales empresas de auditoria. Como resumen, la mayoria de
ellos estimaba un aumento generalizado de la cifra total de activo y pasivo, que influiria nega-
tivamente en los ratios de liquidez y solvencia (desde un punto de vista fondo). Sin embargo,
algunas magnitudes de resultados mejorarian como resultado de la exclusion de los gastos
por arrendamiento, que, con laNIC 17, se reconocian directamente en la cuenta de resultados.

3.2.2. Analisis de los efectos observados tras la aplicacion de la norma

Tras la entrada en vigor de la NIIF 16, se han publicado algunos trabajos iniciales con
el objetivo de analizar los efectos reales de la norma en los estados financieros de las em-
presas. En primer lugar, Molina (2019) analizo6 la forma en la que se efectud la transicion de
la NIIF 16 en los grupos consolidados del Ibex 35. La mayoria de los grupos de la muestra
(59 %) utilizaron el método retroactivo modificado simplificado. Se trata del método menos
costoso, por lo que parece normal que la mayoria de las empresas se decanten por él. Asi-
mismo, tal y como podiamos prever, los activos y pasivos aumentaron considerablemente
como consecuencia de la aplicacion de los nuevos criterios, y la tendencia de las principa-
les variables analizadas en el estudio se ajusta a lo esperado por otros autores en trabajos
previos. Los pasivos totales aumentan un 9,83 %, mientras que el ratio de endeudamiento
lo hace en un 11,26 %. En cuanto a los indicadores de rentabilidad, el ebitda se incremen-
ta un 8,71 % tras la aplicacion de la norma. En este caso, los sectores mas afectados han
sido las aerolineas, la distribucién y los hoteles.

Mas recientemente, el Banco de Espafa emitié un informe en el que se evaluaban los
efectos de la aplicacién de la NIIF 16 en los grupos cotizados espafoles no financieros (Es-
teban y Gonzélez, 2020). En primer lugar, el informe analizaba cuéles son los métodos de
transicion seguidos por los distintos grupos acerca de la aplicacion de la nueva normativa,
encontrando que la mayoria de los grupos empresariales no reexpresaron las cuentas del
ejercicio anterior a la aplicacion de la norma.
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Posteriormente, se analizan los efectos de la NIIF 16 en el conjunto de los grupos cotiza-
dos. La primera aplicacion de la norma afecta a la partida «Otros gastos de explotacion», ya
que las empresas dejan de contabilizar directamente sus gastos por alquileres en la cuenta
de resultados. Los gastos por amortizacion se incrementaron un 20,60 % (frente al 1,70 %
que habrian aumentado si la NIC 17 siguiera vigente) consecuencia del registro de los nue-
vos activos en el estado de situacion financiera. Lo mismo ocurre con los gastos financie-
ros que muestran un incremento del 10,70 % (frente al -0,20 % que resultaria en el caso de
no haberse aplicado la NIIF 16) ante el registro del pasivo correspondiente.

Por otra parte, el ebitda de las distintas empresas aumenta considerablemente. Sin em-
bargo, el resultado ordinario neto experimenta una variacion moderada, ya que, la dismi-
nucién de los gastos por alquileres se compensa en parte con el incremento de los gastos
por amortizacion y financieros. Los ratios de rentabilidad se ven afectados a causa de los
nuevos activos registrados en el estado de situacion financiera. Ademas, el endeudamiento
se incrementa drasticamente tras la aplicaciéon de la NIIF 16.

El informe también detalla los efectos de la aplicacion de la norma por sectores de activi-
dad, encontrando que el mayor volumen de derechos de uso se concentra en las empresas
que forman parte del sector del comercio y la hosteleria, con cerca del 30 % del total de los
activos por derecho de uso. Podemos, por tanto, afirmar que el comercio y la hosteleria son
los sectores mas afectados por la entrada en vigor de la norma. Esto se debe principalmente
al peso de Inditex dentro del sector, uno de los grupos que analizaremos posteriormente.

Ninguno de estos trabajos analiza en profundidad el impacto de la primera aplicacién en
las empresas de un sector especifico, por o que nos propusimos cubrir esta laguna pres-
tando atencion a uno de los sectores que una buena parte de los estudios e informes coin-
dicen en sefalar como uno de los mas afectados, el sector retail.

4. Evaluacion de los impactos de la norma en los estados
financieros de las empresas del sector retail

Para analizar los impactos de la norma en las cuentas anuales de las empresas del sec-
tor, hemos seleccionado una muestra de cuatro grupos empresariales, todos ellos cotizados
y dedicados a la comercializacion de ropa, por ser los mas representativos a nivel nacio-
nal, y aplicar en este caso las normas internacionales de informacién financiera vigentes
hasta la fecha. Los grupos seleccionados son Adolfo Dominguez, Inditex, Liwe Espafiola y
Nueva Expresion Textil.

Para realizar este analisis, tendremos en cuenta la informacién financiera intermedia
publicada, los estados financieros anuales y los informes de gestion y auditoria de los ul-
timos ejercicios econémicos. El objetivo final es contrastar los resultados obtenidos del
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andlisis con las conclusiones de los trabajos estudiados anteriormente. Teniendo en cuen-
ta la representatividad de los cuatro grupos empresariales que vamos a analizar, creemos
que son suficientes para evaluar los impactos de la norma en los estados financieros de

las empresas del sector.

Para comenzar, en la siguiente tabla (tabla 2) se presenta un resumen de los datos ba-
sicos y algunas de las elecciones realizadas por cada empresa relativas a la primera apli-

cacion de la NIIF 16.

Tabla 2. Primera aplicacion por las empresas de la muestra

Adolfo Inditex Liwe Espaiola Nueva

Dominguez P Expresion Textil
Fecha de cierre 29-2-2020 31-1-2020 31-12-2019 31-12-2019
Fecha de primera aplicaciéon 1-3-2019 1-2-2019 1-1-2019 1-1-2019
Auditor Ernst and Young Deloitte ETL Global KPMG
Informe de auditoria - Cuestion clave  Cuestion clave -

de auditoria de auditorfa

Método de transicion Retrospectivo Retrospectivo Retrospectivo Retrospectivo

modificado modificado modificado modificado
Informe de gestién No se informa Si se informa No se informa No se informa
Exenciones al reconocimien- Si Si Si Si

to de arrendamientos a corto
plazo y activos de bajo valor

Opcion de ampliar el arrenda-
miento

Componentes que no son
arrendamiento

Tasa de descuento

Se evaluara para Se evaluara para Se evaluaré para Se evaluara para
cada cada cada cada
contrato contrato contrato contrato

No se separan ~ No se separan ~ No se separan No se separan

Tipo de interés Tipo de Tipo de interés  Tipo de interés
medio descuento medio medio
incremental comun segun incremental incremental
tipologia de
arrendamientos

Fuente: elaboracion propia.
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En primer lugar, podemos observar que todas las empresas han elegido como ejercicio
de primera aplicacién el 2019, por lo que ninguna de ellas ha decidido realizar una imple-
mentacién anticipada. Ademas, todas coindicen en utilizar como método de transicion el
método retrospectivo modificado', que supone no reexpresar la informacion del ejercicio
anterior y registrar los efectos de la primera aplicacion mediante un ajuste contra reservas
(que recoge el efecto acumulado de la primera aplicacion de la norma) en la fecha de aper-
tura del ejercicio contable. Ello supone que, al optar por este método, las empresas no han
tenido que rehacer la informacion comparativa.

Solo los auditores de Inditex y Liwe Espafola han decidido considerar la primera aplica-
cion de la NIIF 16 como una cuestion clave de auditoria, por la complejidad que ha supuesto
para tales grupos la adopcién, debido a factores tales como el elevado volumen de contra-
tos de arrendamiento negociados, la variedad de los mismos, la diversidad de las fuentes
de origen, la adaptacion de los sistemas de gestion de la informacion de arrendamientos y
la magnitud de las estimaciones a realizar por la direccion.

Unicamente Inditex comenta en el informe de gestién acerca de la entrada en vigor de la
NIIF 16 y del método de transicion que utilizd para su implantacion. Ademas, recalca que la
norma no afecta ni a los flujos de efectivo ni al negocio en general. Sin embargo, advierte de
la necesidad de realizar ajustes en sus cuentas a efectos de poder comparar los resultados
obtenidos por el grupo en los ultimos afos. En los informes de gestion de Adolfo Dominguez,
Liwe Espafiola y Nueva Expresion Textil no aparecen referencias expresas a la nueva normativa.

En lo que se refiere a algunas de las politicas contables seguidas por los distintos grupos
en relacién con la NIIF 16, todos ellos han decidido aplicar la exencidn al reconocimiento
(parrafos 5 y 6 de la norma) para los arrendamientos a corto plazo y aquellos en los que el
activo subyacente es de bajo valor, lo que supone reconocer los pagos por arrendamiento
como un gasto de forma lineal a lo largo del plazo del mismo, o segun otra base sistema-
tica si es mas representativa del patron de beneficios del arrendatario. Ademas, todos los
grupos han decidido aplicar también la solucion practica del parrafo 15 segun la cual un
arrendatario puede elegir, por clase de activo subyacente, no separar los componentes que
no son arrendamiento de los componentes de arrendamiento, y, en su lugar, contabilizar
como si se tratase de un componente de arrendamiento Unico.

En relacion con la tasa de descuento, la mayoria elige el tipo de interés medio al que se
financia en el mercado. Solo Inditex utiliza un tipo de descuento comun dependiendo de la
tipologia de los arrendamientos.

La norma contempla otros dos métodos para registrar la transiciéon. EIl método retrospectivo, segun el
cual el arrendatario determinara los valores de los arrendamientos ya existentes como si estos se hubie-
ran contabilizado siempre aplicando la NIIF 16, y el método de actualizacién acumulada, segun el cual el
activo y pasivo que surge al transformar el arrendamiento operativo en financiero ser valora por el valor
actual de los pagos futuros pendientes (Alvarez Pérez, 2017).
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4.1. Adolfo Dominguez

El grupo Adolfo Dominguez cerrd sus cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019
el dia 29 de febrero de 2020. El grupo presenta en su memoria un estado de situacién fi-
nanciera (tabla 3) en el que detalla los efectos de la aplicacion de la NIIF 16 en la fecha de
transicion, y permite analizar los efectos de la norma justo en el momento de su aplicacion.

Tabla 3. Impacto en el estado de situacion financiera consolidado en la fecha
de primera aplicacién (miles de euros)

Activo 1-3-2019 % H %V 28-2-2019 %V
Activos por derecho de uso 36.992 - 33% - -
Otros activos no corrientes 27.202 0% 25% 27.202 37%
Total activo no corriente 64.194 136% 58 % 27.202 37 %
Total activo corriente 46.235 0% 42% 46.235 63 %
Total activo 110.429 50 % 100 % 73.437 100 %

Pasivo y patrimonio neto

Total patrimonio neto 52.998 0% 48% 52.998 2%
Pasivos por arrendamiento a largo 28.472 - 26 % - -
Otros pasivos no corrientes 1.383 0% 1% 1.383 2%
Total pasivo no corriente 29.855 2.059% 27% 1.383 2%
Pasivos por arrendamiento a corto 8.520 - 8% - -
Otros pasivos corrientes 19.056 0% 17% 19.056 26 %
Total pasivo corriente 27.576 45% 25% 19.056 26%
Total pasivo y patrimonio neto 110.429 50 % 100 % 73.437 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Adolfo Dominguez.

Asi, podemos observar que los activos y pasivos se incrementan en un 50 % tras el reco-
nocimiento de los nuevos derechos de uso, que suponen el 33 % del total, pues la mayoria
de los establecimientos en los que vende sus productos son arrendados. Como consecuen-
cia, los activos no corrientes pasan de representar el 37 % al 58 % la cifra total de activo.
Lo mismo ocurre con el pasivo no corriente, que tras un incremento del 2.059 %, pasa de
representar el 2% al 27 % de la estructura financiera total.
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Sin embargo, el grupo ya informaba en sus estados financieros intermedios sobre las
posibles consecuencias de la aplicacion de la norma en sus cuentas anuales, presentando
unos estados financieros referidos a los nueve primeros meses del afio (30 de noviembre de
2019), en los que compara los valores que resultan de la aplicacion de la nueva normativa con
los que deberian haberse reflejado si la NIC 17 hubiera seguido aplicandose en 2019. Gra-
cias a este comparativo, podemos analizar los impactos de la nueva norma sobre el estado
de situacion financiera y la cuenta de resultados hasta la fecha de cierre del tercer trimestre
de 2019. En ellos se observa que, aunque a priori la imagen de la empresa se ve bastante
perjudicada desde el punto de vista del estado de situacién financiera, la cuenta de resul-
tados pasa a reflejar unos valores mucho mas favorables de cara a los usuarios externos.

Tabla 4. Impacto en el estado de situacion financiera consolidado en la fecha
de cierre del tercer trimestre (miles de euros)

Activo 30,;} |1F ﬁ? o %H %V 30;\;1'2:-?(7)1 A
Activos por derecho de uso 33.772 - 32% - -
Otros activos no corrientes 25.088 0% 24% 25.088 35%
Total activo no corriente 58.860 135% 55% 25.088 35%
Total activo corriente 47.439 0% 45% 47.439 65%
Total activo 106.299 47% 100% 72.527 100 %

Pasivo y patrimonio neto

Total patrimonio neto 51.030 0% 48% 50.852 70%
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 25.219 24 %

Otros pasivos no corrientes 1.5633 0% 1% 1.470 2%
Total pasivo no corriente 26.752 1.720% 25% 1.470 2%
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 8.312 8%

Otros pasivos corrientes 20.205 0% 19% 20.205 28%
Total pasivo corriente 28.517 41% 27 % 20.205 28 %
Total pasivo y patrimonio neto 106.299 47% 100% 72.527 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién
financiera intermedia de Adolfo Dominguez.
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En la cuarta columna de la tabla 4 podemos ver las partidas del activo y del pasivo que fi-
gurarian en el estado de situacion financiera si el grupo hubiera seguido utilizando los criterios
de registro y valoracién contenidos en la NIC 17. Como se puede apreciar, hasta la fecha de
cierre del tercer trimestre del ejercicio 2019, los activos y pasivos del grupo aumentaron en
33,77 millones de euros, debido al reconocimiento de los nuevos derechos y obligaciones.

Tabla 5. Impacto en los resultados en la fecha de cierre del tercer trimestre (miles de euros)

Mirre . %Hwv SERE %y
Ventas 76.624 0%  100% 76.624 100%
Consumos -31.740 0% -41% -31.740 -41%
Otros ingresos 1.484 0% 2% 1.484 2%
Gastos operativos -40.900 -14% -53% -47.308  -62%
Ebitda 5.468 -685% 7% -935 -1%
Amortizaciones -6.420 547% 8% -992 -1%
Subvenciones y deterioro inmovilizado —12 0% 0% —12 0%
Resultado explotacion -964 -50% 1% -1.939 -3%
Resultado financiero -615 -4.493% -1% 14 0%
Resultado antes de impuestos -1.579 -18% -2% -1.925 -3%
Impuesto sobre beneficios -594 17% -1% -506 -1%
Resultado neto -2.173 -11% -3% -2.431 -3%
Resultado atribuido a los accionistas minoritarios 31 6% 0% 33 0%
Resultado neto atribuido a la dominante -2.142 -11% -3% -2.398 -3%

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién
financiera intermedia de Adolfo Dominguez.

En lo referido a la cuenta de resultados (tabla 5), los gastos por arrendamiento vinculados
a estos contratos desaparecen y, en su lugar, se registra la amortizaciéon de los derechos de
uso Yy los intereses del nuevo pasivo por arrendamiento. El ebitda aumenté en 6,40 millones de
euros durante el gjercicio 2019, un 685 % respecto al ejercicio anterior, como consecuencia de
que los gastos por arrendamiento dejen de reconocerse directamente en la cuenta de resul-
tados. Este incremento del ebitda se compensa con el aumento de los gastos por amortiza-
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cion, que se incrementan como consecuencia del registro de los nuevos activos por derecho
de uso. A pesar de ello, el resultado de explotacion, que arroja resultados negativos, llegd a
mejorar en un 50 % durante el ejercicio 2019. Sin embargo, el reconocimiento de los intereses
de la nueva deuda afecta muy negativamente a los resultados financieros. Aun asi, la favora-
ble evolucion del resultado de explotacion, motivada en gran parte por la aplicacion de la NIIF
16, contribuy6 a que las pérdidas netas se redujeran un 11 % respecto al ejercicio anterior.

Tabla 6. Estado de situacion financiera consolidado del grupo en la fecha de cierre (miles de euros)

Activo 29-2-2020 % H % V 28-2-2019 % V
Activos por derecho de uso 33.458 33%
Otros activos no corrientes 18.714 -31% 19% 27.202 37%
Total activo no corriente 52.172 92% 52 % 27.202 37%
Total activo corriente 47.959 4% 48% 46.235 63%
Total activo 100.130 36%  100% 73.437 100 %

Patrimonio neto y pasivo

Total patrimonio neto 45135 -15% 45% 52.998 72%
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 26.224 26 %

Otros pasivos no corrientes 1.501 9% 1% 1.383 2%
Total pasivo no corriente 27.725 1.904% 28% 1.383 2%
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 7.937 8%

Otros pasivos corrientes 19.333 1% 19% 19.056 26 %
Total pasivo corriente 27.270 43% 27 % 19.056 26 %
Total patrimonio neto y pasivo 100.130 36 % 100 % 73.437 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Adolfo Dominguez.

A continuacion, trataremos los estados financieros anuales con el objetivo de seguir pro-
fundizando en nuestro analisis. Como podemos observar en la tabla 6, durante el ejercicio
2019, el estado de situacion financiera consolidado se ve muy afectado por la entrada en
vigor de la NIIF 16. Los activos y pasivos del grupo aumentaron un 36 % debido principal-
mente a la aplicacion de los criterios de registro que recoge la nueva normativa. Los acti-
vos por derecho de uso representan la mayor parte de la estructura econémica del grupo

130 | Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, 473-474 (agosto-septiembre 2022), pp. 115-150

© Centro de Estudios Financieros (07-09-2022)
Todos los derechos reservados durante un afio desde la fecha de publicacion y Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0 pasado el primer afio de la fecha de publicacion



E Estudios La implementacién de la NIIF 16 en el sector retail

(833 %). Ademas, la deuda del grupo aumenta de manera muy significativa. Tanto es asi que
el pasivo no corriente aumenta en un 1.904 % respecto al ejercicio anterior, principalmen-
te como resultado de la aparicion en el estado de situacion financiera del nuevo pasivo por
arrendamiento. Si nos vamos a los términos relativos, el pasivo a largo plazo pasa de re-
presentar el 2 % al 28 % de la estructura financiera del grupo. En cuanto al pasivo corriente,
solo aumenta en un 43 %, ya que solo una pequefia parte del nuevo pasivo se reclasifica a
corto plazo. En términos relativos, el pasivo corriente pasa de representar el 26 % al 27 %
en 2019, aproximadamente 8,2 millones de euros en términos absolutos.

Tabla 7. Cuenta de resultados consolidada en la fecha de cierre (miles de euros)

29-2-2020 % H %V 29-2-2019 %V

Ingresos por ventas 114.876 3% 100% 111.945  100%
Aprovisionamientos -50.604 7% -44% -47.349  -42%
Otros ingresos de explotacion 2.409 -20% 2% 2.998 3%
Gastos de personal -36.667 4% -32% -38.054 -34%
Otros gastos de explotacion -18.671 -34% -16% -28.369 -25%
Ebitda 11.342 868% 10% 1.172 1%
Dotacién a la amortizacion -10.275  485% 9% -1.756 2%
Deterioro y resultado por enajenaciones del in- -116 -109% 0% 1.271 1%
movilizado

Resultado de explotacion 952 39% 1% 687 1%
Gastos financieros -187 19% 0% -158 0%
Gastos financieros arrendamiento -837 = -1%

Otros ingresos y gastos financieros 80 -87% 0% 624 0%
Resultado financiero -945 -302% -1% 467 0%
Resultado antes de impuestos 7 -99% 0% 1.154 1%
Impuestos sobre beneficios -8.211 437% 7% -1.528 -1%
Resultado de operaciones continuadas -8.204 2.090% -7% =375 0%
Resultado consolidado del ejercicio -8.204 2.090% -7% =375 0%

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Adolfo Dominguez.
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Si nos fijamos en la cuenta de resultados (tabla 7), existen varias partidas claramente in-
fluenciadas por la entrada en vigor de la NIIF 16. El ebitda pasa de 1.172 miles de euros en
2018 a 11.342 miles de euros en 2019, un incremento del 868 % debido en gran medida a
la aplicacion de la nueva norma. Por otro lado, los gastos por amortizacién aumentaron un
485 % respecto al ejercicio anterior, lo que supone un peso del 9% sobre el total de los in-
gresos por ventas, unos valores muy significativos teniendo en cuenta que al cierre del ejerci-
cio 2018 estos gastos solo representaban el 2 % del total. Ademas, en los gastos financieros
podemos apreciar el impacto que tiene la nueva normativa en los resultados financieros del
grupo. Los intereses vinculados a la nueva deuda suponen 837.402 euros, aproximadamen-
te 6 veces mas de la totalidad de los gastos financieros en los que incurri6 el grupo durante
el ejercicio 2018, cuando todavia aplicaba la NIC 17. El total de gastos financieros aumenta
en un 550 % (1.025 en 2019 frente a 158 en 2018).

4.2. Inditex

Inditex cerrd sus cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019 el dia 31 de enero
de 2020, y también informaba detalladamente acerca de los impactos de la aplicacion de la
norma en sus estados financieros. El grupo dispone de un gran nimero de activos en alqui-
ler, en su mayoria establecimientos que utiliza para vender sus productos y acuerdos que
le permiten controlar varias plataformas logisticas. Al igual que Adolfo Dominguez, presenta
en su memoria contable un estado de situacion financiera en el que detalla los efectos de
la aplicacion de la NIIF 16 en la fecha de transicién (1 de febrero de 2019).

Tabla 8. Impacto en el estado de situacion financiera consolidado en la fecha
de primera aplicacién (millones de euros)

Activo 1-2-2019 % H % V 31-1-2019 % V
Activos por derecho de uso 5.849 - 22% - -
Otros activos no corrientes 10.755 -3% 40% 11.064 51%
Total activo no corriente 16.604 50% 61% 11.064 51%
Total activo corriente 10.551 -1% 39% 10.621 49%
Total activo 27.155 25% 100% 21.685 100%

Pasivo y patrimonio neto

Total patrimonio neto 14.013 -5% 52% 14.683 68 %
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Activo 1-2-2019 % H % V 31-1-2019 % V
>
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 5.325 - 20% - -
Otros pasivos no corrientes 865 47 % 3% 1.618 7%
Total pasivo no corriente 6.190 283 % 23% 1.618 7%
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 1.577 - 6% - -
Otros pasivos corrientes 5.374 0% 20% 5.383 25%
Total pasivo corriente 6.951 29% 26% 5.383 25%
Total pasivo y patrimonio neto 27.155 25% 100 % 21.685 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Inditex.

Si nos fijamos en la tabla 8, el dia que se aplica por primera vez la norma los activos y
pasivos se incrementan un 25 %, una variacién muy significativa. Para hacernos una idea,
con un solo asiento contable la empresa aumenta su activo en unos 5.849 millones de euros,
un incremento que supone el 22 % de la cifra total de activo. Lo mismo ocurre con los pa-
sivos por arrendamiento, que tras la aplicacion del método retrospectivo modificado pasan

a representar el 26 % de la estructura financiera del grupo.

Por otra parte, hemos analizado la informacion financiera intermedia de Inditex y no hemos
encontrado comentarios relevantes sobre la entrada en vigor de la NIIF 16, ni el grupo pre-
senta unos estados financieros en los que poder comparar los efectos de la NIIF 16 con los

de la NIC 17, por lo que analizaremos directamente las cuentas anuales de Inditex.

Tabla 9. Estado de situacion financiera consolidado en la fecha de cierre (millones de euros)

Activo 31-1-2020 % H %V 31-1-2019 %V
Activos por derecho de uso 6.043 - 21% - -
Otros activos no corrientes 10.934 -1% 39% 11.064 51%
Total activo no corriente 16.977 53% 60 % 11.064 51%
Total activo corriente 11.414 7% 40% 10.621 49%
Total activo 28.391 31 % 100 % 21.685 100 %
4
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Pasivo y patrimonio neto

Total patrimonio neto 14.949 2% 53% 14.683 68 %
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 5.163 - 18% - -
Otros pasivos no corrientes 973 -40% 3% 1.618 7%
Total pasivo no corriente 6.136 279% 22% 1.618 7%
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 1.649 - 6% - -
Otros pasivos corrientes 5.657 5% 20% 5.383 25%
Total pasivo corriente 7.306 36% 26% 5.383 25%
Total pasivo y patrimonio neto 28.391 31% 100 % 21.684 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Inditex.

Como podemos apreciar en la tabla 9, los activos y pasivos aumentaron un 31 % durante
el 2019. Esta variacion tiene su origen en el activo no corriente, que, ademas de represen-
tar un peso mayor que el activo corriente (60 % frente al 40 %), crece un 53 %. Este incre-
mento se debe principalmente a la aplicacion de la NIIF 16, que provoca el aumento de la
cifra total de activo tras el registro de los nuevos derechos de uso en la fecha de la primera
aplicacion. La empresa dispone de activos por derecho de uso por valor de 6.043 millones
de euros, que representan el 21 % de la estructura econdémica total.

Por otro lado, los pasivos por arrendamiento a largo plazo se valoran por 5.163 millones
de euros a finales del ejercicio 2019, representando un 18 % sobre la estructura financiera
del grupo. Para que nos hagamos una idea del impacto de la norma en el pasivo, destaca-
mos el incremento del pasivo no corriente en un 279 % como consecuencia en gran medi-
da de la aplicacién de la NIIF 16, un crecimiento muy significativo en comparacion al de los
pasivos corrientes, que asciende al 36 % respecto al ejercicio anterior.

Tabla 10. Cuenta de resultados consolidada en la fecha de cierre (millones de euros)

31-1-2020 % H %V 3112019 %V

Ventas 28.286 8% 100%  26.145 100%
Coste de la mercancia -12.479 10% -44% -11.329 -43%
»
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31-1-2020 % H %V  31-1-2019 %V

>

Gastos de explotacion -8176  -12% -29% 9329 -36%
Otras pérdidas y ganancias netas -33 10% 0% -30 0%
Ebitda 7.598 39% 27% 5.457 21%
Amortizaciones y depreciaciones -2.826  157% -10%  -1.100 -4%
Resultados de explotacion 4772 10% 17% 4.357 17%
Gastos financieros -14 7% 0% -15 0%
Gastos financieros arrendamientos -142 -1%

Otros ingresos y gastos financieros 4 -88% 0% 32 0%
Resultados financieros -152 -994% -1% 17 0%
Resultados por puesta en equivalencia 61 13% 0% 54 0%
Resultados antes de impuestos 4.681 6% 17% 4.428 17%
Impuesto sobre beneficios -1.034 6% -4% -980 -4%
Resultado neto del ejercicio 3.647 6% 13% 3.448 13%
Resultado atribuido a accionistas minoritarios 8 100% 0% 4 0%
Resultado neto atribuido a la dominante 3.639 6% 13% 3.444 13%

Fuente: elaboracién propia a partir de las cuentas anuales de Inditex.

En la tabla 10 podemos hacernos una idea de los impactos de la NIIF 16 en la cuenta de
resultados consolidada del grupo. El ebitda aumenta en 2.141 millones de euros durante el
ejercicio 2019, un 39 % respecto al ejercicio anterior. El grupo pasa de obtener un ebitda
de 7.598 millones de euros a un resultado de explotacién de 4.772 como consecuencia en
gran medida de la aplicacion de la NIIF 16. El reconocimiento de los nuevos activos por de-
recho de uso contribuye a que los gastos por amortizacién y deterioro se incrementen un
157 %, pasando de representar el 4% al 10 % de la cifra total de ventas.

Por otra parte, el total de gastos financieros se ve muy afectado por la entrada en vigor
de la norma, aumentando un 940 % respecto al ejercicio anterior (156 millones de euros en
2019 frente a 15 millones de euros en 2018), ya que, como se sefiala en el informe de ges-
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tién, los gastos fijos de alquiler se han reemplazado en la cuenta de resultados por gastos
de amortizacién y gastos financieros, mientras que los gastos variables de alquiler perma-
necen en la linea de gastos operativos.

4.3. Liwe Espafnola

Liwe Espafola cerrd sus cuentas anuales el dia 31 de diciembre de 2019. Al igual que
Adolfo Dominguez e Inditex, el grupo presenta en su memoria contable un estado de si-
tuacion financiera en el que detalla los efectos de la aplicacién de la NIIF 16 en la fecha de
transicion (1 de enero de 2019).

Tabla 11. Impacto en el estado de situacion financiera consolidado en la fecha
de primera aplicacién (millones de euros)

Activo 1-1-2019 ';‘ﬁ;ﬁ? %H %V 31122018 %V
Activo no corriente 186,10 125,90 209% 76% 60,20 50%
Aumento activos por derecho de uso 118,70 48%
Aumento activos por impuesto diferido 7,20 3%
Activo corriente 59,70 - 24 % 59,70 50%
Total activo 245,80 12590 105% 100% 119,90 100%
Patrimonio neto y pasivo
Patrimonio neto 43,10 21,70  -33% 18% 64,80 54%
Disminucion en reservas -21,70 -9%
Pasivo no corriente 137,60 128,90 1.482% 56% 8,70 7%
Aumento pasivos por arrendamiento
a largo plazo 128,90 52%
Pasivo corriente 65,10 18,70 40% 26% 46,40 39%
Aumento pasivos por arrendamiento
a corto plazo 18,70 8%
Total patrimonio neto y pasivo 245,80 125,90 105% 100% 119,90 100%

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Liwe Espafiola.
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La primera aplicacion de la NIIF 16 conlleva la incorporacion en el estado de situacion
financiera de nuevos activos y pasivos (tabla 11). En este caso, el grupo registré activos por
derecho de uso por valor de 118,70 millones de euros, lo que contribuye a un aumento en el
total de activo del 105 %. Los nuevos activos por derecho de uso representan un 48 % del
total de activo. Por otra parte, los pasivos se incrementaron en 147,60 millones de euros, lo
que supone un aumento del 1.482 % en el pasivo no corriente y del 40 % en el pasivo co-
rriente. La diferencia de 21,70 millones de euros se imputo a reservas como un ajuste para
reflejar el efecto acumulado de la primera aplicacion.

Hemos analizado la informacién financiera intermedia del grupo y no hemos encontrado
unos estados financieros en los que poder comparar los efectos de la NIIF 16 con los de la
NIC 17. Tampoco hemos encontrado ninguna referencia expresa a la entrada en vigor de la
nueva normativa. Por lo tanto, analizaremos directamente las cuentas anuales de Liwe Espa-
fiola, donde podremos encontrar informacion relevante acerca de los impactos de la NIIF 16.

Tabla 12. Estado de situacion financiera consolidado en la fecha de cierre (miles de euros)

Activo 31-12-2019 % H %V 31-12-2018 % V
Activos por derecho de uso 97.023 - 43% - -
Otros activos no corrientes 62.914 4% 28% 60.235 50%
Total activo no corriente 159.937 166 % 70% 60.235 50 %
Total activo corriente 67.461 13% 30% 59.638 50%
Total activo 227.398 90%  100% 119.873 100 %

Patrimonio neto y pasivo

Total patrimonio neto 43.197 -33% 19% 64.836 54%
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 105.001 - 46 % - -
Otros pasivos no corrientes 17.738 105% 8% 8.654 7%
Total pasivo no corriente 122.738 1.318% 54% 8.654 7%
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 18.224 - 8% - -
Otros pasivos corrientes 43.239 7% 19% 46.382 39%
Total pasivo corriente 61.463 33% 27 % 46.382 39%
Total patrimonio neto y pasivo 227.398 90 % 100 % 119.873 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Liwe Espariola.
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Si nos fijamos en la tabla 12, podemos apreciar que la cifra total de activo aumentd un
90 % respecto al ejercicio anterior, un incremento muy significativo y que se debe en buena
parte a la entrada en vigor de la NIIF 16 el dia 1 de enero de 2019. El activo no corriente au-
mento6 un 166 % durante el ejercicio 2019, pasando de representar el 50 % al 70 % sobre la
cifra total de activo. Este incremento se debe principalmente a la aplicacion por parte del
grupo de los criterios de registro de la NIIF 16, ya que, como podemos observar, a finales
del ejercicio 2019 el grupo mantiene en el estado de situacion financiera activos por dere-
cho de uso por valor de 97.023 miles de euros, aproximadamente un 43 % del activo total.

Por otra parte, el pasivo no corriente aumenta un 1.318 % respecto al ejercicio anterior,
pasando de representar el 7 % al 54 % de la estructura financiera del grupo. Este incremen-
to se debe al reconocimiento por parte de Liwe Espafiola de los pasivos por arrendamien-
to correspondientes. El pasivo corriente aumenta en menor medida, ya que la parte de los
pasivos que debe figurar en el corto plazo es menor en términos absolutos, aumentando un
33 % respecto al ejercicio anterior. Para hacernos una idea de los efectos de la norma en
el estado de situacion financiera, los pasivos por arrendamiento totales suponen el 54 %,
mas de la mitad de los recursos de los que dispone el grupo.

Tabla 13. Cuenta de resultados consolidada en la fecha de cierre (miles de euros)

31-12-2019 %H %V 31-12-2018 %V

Importe neto de la cifra de negocios 145.097 7% 100% 156.539 100%
Variacion existencias de productos termina- 9.705 -1.380% 7% -758 0%
dos y en curso de fabricacion
Aprovisionamientos -56.718 7% -39% -52.936  -34%
Otros ingresos de explotacion 214 43% 0% 1580 0%
Gastos de personal -44.997 -1% -31% -45.577 -29%
Otros gastos de explotacion -18.651 -59% -13% -44.954 -22%
Ebitda 34.650 178%  24% 12.463 8%
Amortizaciones del ejercicio -26.021 288%  -18% -6.701 -4%
Deterioro y resultado por enajenaciones del 1.759 -524% 1% -415 0%
inmovilizado
Resultado de explotacion 10.387 94 % 7% 5.348 3%
Gastos financieros -9.317 713% 6% -1.147 -1%
>
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31-12-2019 % H %V 31-12-2018 %V

>

Otros ingresos y gastos financieros -602 -114% 0% 4.255 3%

Resultado financiero -9.920 -419% -7% 3.109 2%

Resultado antes de impuestos 468 -94% 0% 8.457 5%

Impuesto sobre las ganancias =270 -87% 0% -2.073 -1%
Resultado de operaciones continuadas 198 -97% 0% 6.384 4%

Resultado del ejercicio 198 -97% 0% 6.384 4%

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Liwe Espafola.

Si nos fijamos en la tabla 13, podremos analizar los efectos de la implementacion de la
norma en los resultados del grupo. En primer lugar, el ebitda pasa de 12.463 miles de euros
a 34.650 miles de euros en 2019, es decir, un incremento del 178 % principalmente moti-
vado por la aplicacién de la NIIF 16.

En segundo lugar, el resultado de explotacién pasa de 5.348 miles de euros a 10.387
miles de euros en 2019, es decir, un 94 % mas que en el ejercicio anterior. El aumento viene
explicado por la disminucién de los otros gastos de explotacién (en un 59 %), aunque, al
mismo tiempo, el reconocimiento de los nuevos activos hace aumentar los gastos por amor-
tizacién del grupo, que se incrementan en un 288 % respecto al ejercicio anterior, pasando
de representar el 4 % al 18 % sobre el importe neto de la cifra de negocios.

Por ultimo, cabe destacar que los gastos financieros se incrementan drasticamente du-
rante el ejercicio 2019, pasando de 1.147 miles de euros a 9.317 miles de euros, un incre-
mento del 713 % respecto al ejercicio anterior, lo que supuso el 6 % del importe neto de la
cifra de negocios obtenido en el ejercicio 2019. Este aumento se debe al reconocimiento
de los intereses de la deuda registrada como consecuencia de la aplicaciéon de la NIIF 16.

4.4. Nueva Expresion Textil

El grupo Nueva Expresién Textil cerrd sus cuentas anuales el dia 31 de diciembre de
2019, y detalla en la nota 11.1 de la memoria los efectos de la norma en la fecha de la primera
aplicacion. Los compromisos por arrendamientos operativos existentes al 31 de diciembre
de 2018 ascendian a 5.618.749 euros, siendo necesario registrar un pasivo en la fecha de la
primera aplicacion (1 de enero de 2019) por valor de 4.668.431 euros tras el descuento. De
acuerdo con NIIF 16, el grupo ha registrado estos arrendamientos operativos como activos
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por derecho de uso. En la tabla 14 se muestran las variaciones de los activos y pasivos que
se generan en el estado de situacion financiera tras la aplicacién de la norma.

Tabla 14. Movimientos por clase de activos por derecho de uso para el 2019

. Pasivos por
Activos por derecho de uso arren damiznto
Clase de activo

1-1-2019 Altas  Amortizacion 31-12-2019  31-12-2019

Construcciones 4.140.179 - -476.622  3.663.557 3.881.271
Instalaciones técnicas 313.341 = -208.894 104.447 108.368
Equipos para procesos de informacion 58.088 75.366 -38.709 94.745 94.532

Elementos de transporte 166.823 119.152  -66.218 209.757 220.666
Total 4.668.431 194.518 -790.443  4.072.506 4.304.837

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Nueva Expresion Texdil.

Dado que el grupo Nueva Expresion Textil no ofrece tanta informacion acerca de la
norma como las entidades analizadas anteriormente, pasaremos directamente a analizar
las cuentas anuales del grupo a efectos de profundizar en los impactos de la NIIF 16 en las
empresas del sector.

Tabla 15. Estado de situacion financiera consolidado en la fecha de cierre (miles de euros)

Activo 31-12-2019 % H %V 31-12-2018 %V
Activos por derecho de uso 4.073 - 6% - -
Otros activos no corrientes 31.479 -11%  44% 35.323 48%
Total activo no corriente 35.552 1% 50% 35.323 48%
Total activo corriente 36.252 5% 50% 38.067 52 %
Total activo 71.804 -2% 100% 73.390 100 %

Patrimonio neto y pasivo

Total patrimonio neto -793 7% 1% -3.465 -5%
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Activo 31-12-2019 % H % V 31-12-2018 % V
>
Acreedores por arrendamiento a largo plazo 3.814 5.025% 5% 74 0%
Otras pasivos no corrientes 19.811 -28% 28% 27.702 38%
Total pasivo no corriente 23.626 -15% 33% 27777 38%
Acreedores por arrendamiento a corto plazo 565 809 % 1% 62 0%
Otros pasivos corrientes 48.406 -1% 67 % 49.016 67 %
Total pasivo corriente 48.971 0% 68 % 49.078 67 %
Total patrimonio neto y pasivo 71.804 -2% 100% 73.390 100 %

Fuente: elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Nueva Expresion Textil.

Como se puede apreciar en la tabla 15, la implementacion de la NIIF 16 no afecta de-
masiado a la estructura econdmica del grupo. Los activos por derecho de uso que surgen
tras la primera aplicacién de la norma representan el 6 % del activo total, un peso poco
significativo si tenemos en cuenta las demas partidas que lo componen. Por otra parte, la
cifra total de activo no aumenta, sino que disminuye un 2 % durante el ejercicio 2019, con-
secuencia directa de la disminucion experimentada por el activo corriente.

De forma similar, el pasivo no corriente registrado en la fecha de transicién representa
un peso insignificante dentro de la estructura financiera total (5 %), por lo que podemos
afirmar que la entrada en vigor de la NIIF 16 no influyd en exceso en el estado de situaciéon
financiera del grupo. A 31 de diciembre de 2018 el grupo tenia pasivos por arrendamiento
financiero a largo plazo por importe de 74 miles de euros, mientras que el importe regis-
trado a pagar a corto plazo ascendia a 62 miles de euros. Adicionalmente, a 31 de diciem-
bre de 2019, en este epigrafe también se incluye el importe relativo al pasivo relacionado
con la aplicacion de la NIIF 16, correspondiente a varios contratos que las sociedades
del grupo tienen con terceros en concepto de alquiler de oficinas, almacenes, elementos
de transporte y equipos de procesos de informacién, entre otros. El importe registrado a
largo plazo como pendiente de pago asciende a 3.814 miles de euros y a corto plazo a
565 miles de euros.

Teniendo en cuenta que el grupo no ofrece informacion tan detallada como las otras
empresas de la muestra acerca de los efectos de la NIIF 16 en sus cuentas, y que no man-
tiene un gran numero de activos en alquiler, creemos conveniente finalizar el analisis de los
estados financieros de Nueva Expresion Textil.
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4.5. Analisis comparativo y analisis de indicadores

Grafico 1. Variacion porcentual en la fecha de la primera aplicacion

Variacion activo total (%H)
Variacion patrimonio neto (%H)

|
Variacion pasivo no corriente (%H)
|
Variacion pasivo corriente (%H)
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Fuente: elaboracion propia.

Gréfico 2. Impactos en el estado de situacion financiera en la fecha de primera aplicacion
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Fuente: elaboracion propia.
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Tal y como se anticipaba en los documentos y trabajos académicos analizados, en
aquellas empresas en las que las operaciones de arrendamiento operativo eran numero-
sas, como es el caso del sector retail, el impacto de la primera aplicacion en el estado de
situacion financiera ha sido muy significativo (véanse graficos 1 y 2). Para la muestra es-
tudiada, el grupo que evidencia un mayor impacto en el activo es Liwe Espafola, con un
aumento del 105 % en sus activos (los activos por derecho de uso representan cerca de la
mitad del activo). La variacion en Adolfo Dominguez también es significativa, incrementan-
dose los activos en un 50 %. Por el contrario, el impacto sobre el activo de Inditex ha sido
inferior, mostrando un aumento del 25 % y un peso del 22 % de los activos por derecho de
uso sobre el total de activo. Por ultimo, el impacto en Nueva Expresion Textil es muy bajo,
y los nuevos activos por derecho de uso solo suponen un 6 % del activo. Estos resultados
estan en linea con los documentados por Esteban y Gonzalez (2020), que sefialan al sector
comercio y hosteleria como el sector en el que los derechos de uso suponen un mayor por-
centaje del activo, estando muy por encima de otros sectores, como el sector informacién
y comunicaciones (donde suponen un 5 %) y el sector industria (2,8 %).

Una de las preocupaciones fundamentales durante el proceso de debate de la norma era
el hecho de que la capitalizacion de los antiguos arrendamientos operativos hiciera aflorar
deuda que suponia un compromiso para la empresa, pero que se mantenia fuera del estado
de situacion financiera. Los resultados muestran que efectivamente el aumento en el pasivo
no corriente es muy significativo, llegando a ascender al 2.059 % en Adolfo Dominguez, y al
1.482 % en el caso de Liwe Espafiola. Podemos observar que estos aumentos estan muy por
encima del aumento medio del 9,83 % en las empresas del Ibex 35 que documentaba Molina
(2019). Esteban y Gonzalez (2020) también sefialan como el sector de comercio y hosteleria
muestra un impacto muy significativo en el aumento de los pasivos vinculados a los derechos
de uso, pero en el resto de sectores es bastante mas limitado. Finalmente, el impacto mayor en
el patrimonio neto se produce en el caso de Liwe Espanola, para la que se reduce en un 33 %.

Con objeto de profundizar en el estudio de los impactos, hemos elaborado algunos de
los indicadores mas utilizados en la practica para concluir con nuestro andlisis de los efec-
tos de la norma en los estados financieros de los grupos de la muestra. En este analisis no
incluiremos a Nueva Expresion Textil por no contar con informacién suficiente.

La tabla 16 incluye los principales indicadores de equilibrio financiero, en la fecha de cie-
rre del ejercicio 2018, en la fecha de primera aplicacién y en la fecha de cierre del ejercicio
2019. El fondo de maniobra es positivo para todas las empresas de la muestra y disminuye
significativamente en la fecha de primera aplicacién. La nueva normativa afecta directamente
al equilibrio de la estructura econémico-financiera del grupo que se muestra en el estado de
situacion financiera, ya que los activos no corrientes a registrar en la fecha de primera aplica-
cion seran mayores que los pasivos a largo plazo. Esto se debe a que una parte relativamen-
te pequefia de la deuda por arrendamiento que se refleja en el estado de situacién financiera
debe figurar en el pasivo corriente, mientras que los nuevos activos por derecho de uso se
incluiran en su totalidad en el activo no corriente. El caso de Liwe Espafiola es especialmen-

Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, 473-474 (agosto-septiembre 2022), pp. 115-150 | 143

© Centro de Estudios Financieros (07-09-2022)
Todos los derechos reservados durante un afio desde la fecha de publicacion y Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0 pasado el primer afio de la fecha de publicacion



J. F. Garciay M.2 C. Abad Contabilidad E

te significativo, pues el fondo de maniobra se vuelve negativo en la fecha de la primera apli-
cacién. Como acabamos de ver en esta empresa los activos por derecho de uso suponen el
48 % del activo, por lo que sus activos no corrientes se incrementan muy significativamente.

El capital corriente tipico no se ve afectado, ya que este indicador se elabora teniendo
en cuenta los activos corrientes funcionales y los pasivos corrientes espontaneos, dentro
de los cuales no se incluyen ni los activos por derecho de uso (por figurar en el activo no
corriente) ni los pasivos por arrendamiento (al considerarse pasivos negociados). Sin embar-
go, nos sirve para calcular la necesidad de fondo de maniobra que es negativa en el caso
de Adolfo Dominguez e Inditex y positiva en el caso de Liwe Espafola. La disminucion del
fondo de maniobra hace que se vuelva menos negativa, o en el caso de Liwe Espafiola que
aumente esa necesidad. Con lo que podriamos concluir que la aplicacion de la NIIF 16 pone
de manifiesto una necesidad de financiacion que estaba oculta antes del reconocimiento
de los nuevos activos en el estado de situacion financiera.

Tabla 16. Impactos de la norma en los principales indicadores de equilibrio financiero,
liquidez, solvencia y rentabilidad

Adolfo Dominguez (miles de euros) 29-2-2020 %H 1-3-2019(1) %H 28-2-2019
Fondo de maniobra 20.688 1% 18.659 -31% 27.178
Capital corriente tipico 18.447 9% 16.975 0% 16.975
Necesidad de fondo de maniobra -2.241 33% -1.684 -83% -10.203
Ratio de liquidez 1,76 5% 1,68 -31% 2,43
Patrimonio neto 45.135 -15% 52.998 0% 52.998
Ratio de solvencia 1,82 -5% 1,92 -46% 3,59
Ratio de endeudamiento 0,55 6% 0,52 87 % 0,28
BAIT 1.032 -21% = = 1.311
BAT 7 -99% - - 1.153
Rentabilidad econémica 1,03% 42 % = = 1,79%
Rentabilidad financiera 0,02% -99% - - 2,18%
Rotacion de activos 1,15 —24% - - 1,52

>
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>
Inditex (millones de euros) 31-1-2020 % H 1-2-2019(1) % H 31-1-2019
Fondo de maniobra 4108 14% 3.599 -31% 5.237
Capital corriente tipico -2.362 48% —1.599 -1% -1.608
Necesidad de fondo de maniobra -6.470 24% -5.198 -24% -6.845
Ratio de liquidez 1,56 3% 1,62 -23% 1,97
Patrimonio neto 14.949 7% 14.013 -5% 14.683
Ratio de solvencia 2,11 2% 2,07 -33% 3,10
Ratio de endeudamiento 0,47 2% 0,48 50% 0,32
BAIT 4.837 9% - - 4.443
BAT 4.681 6% - - 4.428
Rentabilidad econémica 0,17 -17% = = 0,20
Rentabilidad financiera 0,31 3% - - 0,30
Rotacion de activos 1,00 -17% — = 1,21
Liwe Espaiiola (miles de euros) 31-12-2019 %H 1-1-2019(1) %H 31-12-2018
Fondo de maniobra 5.998 - -5.400 -141% 13.255
Capital corriente tipico 52.082 - - - 38.058
Necesidad de fondo de maniobra 46.083 - - - 24.803
Ratio de liquidez 1,10 20% 0,92 -29% 1,29
Patrimonio neto 43.197 0% 43.100 -34% 64.836
Ratio de solvencia 1,23 2% 1,21 -44% 2,18
Ratio de endeudamiento 0,81 —26% 1,09 137 % 0,46
BAIT 9.785 2% - - 9.603
BAT 468 -94% - - 8.457
>
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Liwe Espaiiola (miles de euros) 31-12-2019 %H 1-1-2019(1) %H 31-12-2018
4
Rentabilidad economica 0,04 -46% = = 0,08
Rentabilidad financiera 0,01 -92% - - 0,13
Rotacion de activos 0,64 -51% = = 1,31

(1) Fecha de la primera aplicacion.

Fuente: elaboracion propia.

En lo que respecta a los indicadores de liquidez y como se puede observar en la tabla
16, el ratio de liquidez es positivo para todos los grupos de la muestra, y disminuye signifi-
cativamente en el momento de la primera aplicacién de la NIIF 16. La parte de la deuda por
arrendamiento que figura en el pasivo corriente es la causa principal, ya que la aplicacién de
la misma no conlleva ningun registro en el activo corriente pero si en el pasivo corriente. En
el caso de Adolfo Dominguez el incremento es del 31 %. Como veiamos anteriormente, el
pasivo corriente crecio un 45 % en la primera aplicacion, pero los activos corrientes no se ven
afectados. De nuevo, la aplicacion de la NIIF 16 permite que las cuentas anuales muestren
una mejor imagen fiel de la verdadera situacion de liquidez de la empresa, menos favorable
que la reflejada anteriormente, y como resultado del reconocimiento en el estado de situa-
cion financiera de los pasivos a corto plazo vinculados a los contratos de arrendamiento.

La representacion de la situacion de solvencia por medio de indicadores econdémico-
financieros se ve también deteriorada como consecuencia de la primera aplicacion de la
NIIF 16. El impacto en el patrimonio neto en la fecha de la primera aplicacién viene explica-
do por el posible ajuste en reservas que no es necesario en el caso de Adolfo Dominguez,
y es poco significativo en el caso de Inditex.

El ratio de solvencia, calculado como la divisién entre los activos y pasivos del grupo,
también se ve afectado. El impacto de la norma en el estado de situacién financiera hace
que el indicador disminuya de forma bastante significativa y motivada por el aumento de
la deuda. Tal y como vimos en los epigrafes anteriores, el objetivo principal de las empre-
sas es reducir al maximo los impactos de la nueva norma en su ratio de apalancamiento. El
analisis pone de manifiesto que esta preocupacion era mas que fundada, pues el ratio de
endeudamiento aumenta de forma muy significativa en todos los grupos y muy por encima
del incremento medio del 11,26 % de las empresas del Ibex 35 (Molina, 2019). El caso mas
extremo es el de Liwe Espafiola, para la que el ratio de endeudamiento se incrementa en un
137 % en la fecha de la primera aplicacion, pasando de 0,46 a 1,09. En la fecha de cierre del
ejercicio, mas de la mitad de la estructura financiera del grupo esta compuesta por pasivos
originados por la NIIF 16. Corroboramos por lo tanto las teorias de los trabajos analizados
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anteriormente, que en todo momento preveian un aumento del ratio de endeudamiento de
las empresas obligadas a aplicar la NIIF 16.

En cuanto a los indicadores de rentabilidad, los estudios previos anticipaban efectos po-
sitivos como consecuencia de la entrada en vigor de la norma, derivados del aumento en
algunas de las magnitudes de resultados. Parte de los gastos que anteriormente se regis-
traban como gastos por alquileres seran ahora parte de los gastos financieros vinculados a
los pasivos por arrendamiento por lo que el resultado antes de intereses e impuestos (BAIT)
se vera incrementado. Sin embargo, en este caso no es posible analizar la fecha de primera
aplicacion por lo que se comparan solo las dos fechas de cierre del ejercicio. Por este mo-
tivo, los cambios que se observan se veran explicados solo en parte por los efectos de la
entrada en vigor de la norma.

El BAIT aumenta en el caso de Inditex y Liwe Espanola. En estas dos empresas los gas-
tos financieros aumentan en un 940 % y en un 713 %, respectivamente, mientras que el BAT
aumenta solo en un 6 % en el caso de Inditex y disminuye en el caso de Liwe Espanola, por
lo que la entrada en vigor de la norma explica en gran medida el aumento del BAIT. El incre-
mento del BAIT y el incremento méas que proporcional de la cifra total de activo, combinado
con las operaciones que han tenido lugar durante el ejercicio, hace que la rentabilidad eco-
némica disminuya en todos los grupos. De nuevo, la mayor disminucién se produce en el
caso de Liwe Espanola, lo que puede venir explicado en parte por el significativo aumento
del activo como consecuencia de la primera aplicacion.

La rentabilidad financiera también disminuye en la mayoria de los grupos, con excep-
cion de Inditex. La variacion puede venir explicada en parte por la primera aplicacion de la
norma, como resultado del efecto combinado de la disminucién del BAT por el aumento de
los gastos financieros y la disminucion del patrimonio neto por el ajuste a reservas.

Como también se anticipaba en los estudios previos a la aprobacién de la norma, uno
de los efectos inmediatos de la aplicacion de la NIIF 16 es la disminucion de la rotacién
de activos. Aunque las ventas puedan aumentar considerablemente de un ejercicio a otro,
es poco probable que se incrementen en mayor proporcion que el activo tras la aplicacién
de la NIIF 16, lo que normalmente provocara una disminucién de este indicador. Podemos
observar que en todos los grupos de la muestra este ratio disminuye significativamente,
sobre todo en el caso de Liwe Espafola. De nuevo viene explicado por la importancia que
los nuevos activos por derecho de uso tienen en esta empresa. En este caso, las ventas
disminuyeron en un 7 % respecto al ejercicio anterior y los activos totales aumentaron un
90 %, provocando que la rotacion de activos pase de 1,31 a 0,64.

Para terminar este analisis, y a modo de resumen, se muestra en el gréfico 3 la variacion
de algunos de los principales indicadores. Como se anticipaba en los documentos publica-
dos antes de la aprobacion de la norma (Deloitte, 2016; PwC, 2016; Ernst and Young, 2017;
KPMG, 2018) se observa un aumento del ratio de endeudamiento, una disminucion de la
rentabilidad y una disminucion de la rotacion de activos.
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Gréfico 3. Variacion en los principales indicadores (2019-2020)

Variacion ratio de liquidez (%H)

|

Variacion ratio de endeudamiento (%H)

Variacion rentabilidad econémica (%H)

Variacion rotacion de activos (%H)

-60% -40% -20% 0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%
mLiwe Espafiola Inditex ®WAdolfo Dominguez

Fuente: elaboracion propia.

5. Conclusiones

Desde su entrada en vigor, la NIIF 16 ha sido objeto de critica por parte de la mayoria
de las empresas y profesionales del sector retail. La posibilidad de que la norma pudiera
afectar de forma significativa a las cuentas de las empresas, asi como las dificultades que
causa a las entidades que deben implementarla, ha generado un intenso debate que no
parece llegar a su fin.

Tras los distintos andlisis realizados anteriormente, hemos podido llegar a una serie de
conclusiones acerca de la aplicacion de la NIIF 16 desde el punto de vista de las empre-
sas del sector retail.

En primer lugar, es necesario destacar que las Big Four mostraban similitudes en cuanto
a la prediccion de los impactos de la norma en la contabilidad de las empresas. Del mismo
modo, estas previsiones coincidian con las de los trabajos académicos analizados. En re-
sumen, el posible incremento de la deuda y la necesidad de acometer medidas para conse-
guir implantar la norma fueron algunos de los puntos mas destacados en sus publicaciones.

Por otra parte, nos llama la atencién que solo uno de los grupos empresariales (Inditex)
haga referencia a la entrada en vigor de la NIIF 16 en su informe de gestion, sobre todo te-
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niendo en cuenta la magnitud de las empresas analizadas y de los efectos de la implemen-
tacion de la norma en sus cuentas anuales.

Las cuentas anuales de los grupos analizados fueron auditadas por Ernst and Young,
Deloitte, ETL Global y KPMG. Sin embargo, solo los auditores de Deloitte y ETL Global vie-
ron necesario considerar la entrada en vigor de la NIIF 16 como una cuestién clave de au-
ditoria, llamando la atencion a los usuarios externos sobre las implicaciones de esta en los
estados financieros de las empresas seleccionadas.

Es interesante observar que las politicas contables seguidas por los grupos en lo referi-
do ala NIIF 16 son muy similares. Todos ellos utilizaron el método retrospectivo modificado
para implementar la norma, que consiste en preparar la informacion contable aplicando los
criterios de la NIIF 16 a partir del inicio del ejercicio, sin modificar las cifras comparativas de
ejercicios anteriores, y se acogen a las exenciones al reconocimiento y las simplificaciones
practicas que estan disponibles.

En cuanto a los efectos de la implementacion de la NIIF 16 en los estados financieros,
podemos afirmar que el estado de situacion financiera se ve muy afectado por la entrada en
vigor de la norma, ya que su aplicacion conlleva el registro de nuevos activos y pasivos, que,
dependiendo del tipo de negocio y de su forma de trabajar, seran mas o menos significativos.

Por lo tanto, la implementacioén de la norma ha repercutido directamente en los indica-
dores calculados a partir de variables fondo, como son los ratios de equilibrio financiero,
liquidez y solvencia, que tenderan a disminuir tras aplicar el método de transicion correspon-
diente. El endeudamiento aumenta en todos los grupos de la muestra, tal y como se habia
anticipado durante el debate previo a la aprobacion de la norma. Por otra parte, la cuenta
de resultados se ve favorecida, ya que los gastos que antes se imputaban directamente a
los resultados de explotacion pasan a distribuirse de manera totalmente distinta con la NIIF
16, a través de la amortizacion de los nuevos activos y de los gastos financieros devengados
por la nueva deuda por arrendamiento. Hemos podido comprobar que este cambio tiene
un impacto positivo en las principales magnitudes de resultados, especialmente en el ebit-
da, uno de los indicadores mas utilizados en la actualidad. Estos resultados estan en linea
con los obtenidos por los escasos trabajos previos que han sido publicados sobre los im-
pactos observados de la aplicacién de la norma (Esteban y Gonzalez, 2020; Molina, 2019).

En nuestra opinién, la NIIF 16 mejorara la transparencia de la informacion contable que

las empresas proporcionan, contribuyendo al objetivo de homogeneizar la contabilidad a
nivel global.
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