UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

EE0

“IMPACTO FINANCIERO EN LAS EMPRESAS DE LOGISTICA DEL AREA

METROPOLITANA DE SAN SALVADOR POR APLICACION DE LA NIIF 16”

TRABAJO DE GRADUACION PRESENTADO POR:

BONILLA GALDAMEZ, WALBER EDGARDO

PARA OPTAR AL GRADO DE:

MAESTRO EN ADMINISTRACION FINANCIERA

NOVIEMBRE, 2021
CIUDAD UNIVERSITARIA, SAN SALVADOR, CENTROAMERICA



UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR

AUTORIDADES UNIVERSITARIAS:

RECTOR : LIC. ROGER ARMANDO ARIAS ALVARADO, MSC
SECRETARIO GENERAL - ING. FRANCISCO ANTONIO ALARCON SANDOVAL, MSC

AUTORIDADES DE LA FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS:

DECANO : MAESTRO NIXON ROGELIO HERNANDEZ VAZQUEZ
VIDECANO : MAESTRO MARIO WILFREDO CRESPIN ELIAS
SECRETARIA : LICENCIADA. VILMA MARISOL MEJIA TRUJILLO

ADMINISTRADOR ACADEMICO : LIC. EDGAR ANTONIO MEDRANO MELENDEZ

DIRECTOR DE MAESTRIA : LIC. JUAN VICENTE ALVARADO RODRIGUEZ, M.Sc
ASESOR : LIC. VICTOR RENE OSORIO AMAYA, M.Sc
TRIBUNAL EVALUADOR - JUAN VICENTE ALVARADO RODRIGUEZ, M.Sc

VICTOR RENE OSORIO AMAYA, M.Sc
EFRAIN ANTONIO RIVAS GARCIA M.Sc

NOVIEMBRE, 2021
CIUDAD UNIVERSITARIA, SAN SALVADOR, CENTROAMERICA



INDICE

RESUMEN EJECUTIVO ...ttt IX
INTRODUGCCHION . .....oituiitiacisisetseee ettt X
CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.........coovveieeeeeeeeeeeree e 1
1.0 ANTECEUBNTES ...ttt bbbttt nn ettt r e en e 1
1.2 Definicion del Problema...........ccviiiie i 5
1.3 Preguntas de INVESIJACION .......ccecveiierieeieieeseeiesee e iesae e ae e steeae e e snaeeeeneesreenee e 5
1.4 Objetivos de 12 INVESLIGACION. .......cc.oiiiiiieiee e 6
1.5 Justificacion del Problema....... ... 6
1.6 HipOtesis de 12 INVESLIGACION ........ccueiiiiiiiiii e 8
CAPITULO 11: MARCO TEORICO ... 9
2.1 Contratos de arreNamIENTO. ..........curueiriiiieises et 9
2.1.0 AITENAAMIENTOS. ...c.veveueetiitesiete sttt ettt b bbb 9
2.1.0.2 AITENAAAON . ...ttt nes 10

2.1 1.3 AITENAALAITO. ...ttt b bbb 10
2.1.1.4 ACHIVO SUDYACENTE. .....ouieiiiiieieie ittt bbbt 10
2.1.1.5 Tasa de intereS IMPIICITA. ........coeiririiieee e 11
2.1.1.6 Activo por dereCho de USO. .......c.coiiiiiiiiiece e 11
2.1.2 Tratamiento contable previo a la NHF 16.........ccccoovieiiiiiiciiccecce e 12
2.1.2.1 Clasificacion de arrendamientos. ...........ccoereireieininieneisesees e 13



2.1.2.2 Principales diferencias en la normativa téCnica. ...........cccovvevvevieieececie e 13

2.1.3 Tratamiento contable actual de 1a NHF 16 ..........ccocooiiiiniiinicccee e 15

2.2 Marco legal aplicable a 10s arrendamientos ............ccocerereiiieninineee e 17
2.3 Arrendamiento en el SeCtor 10gIStICO .........oieiiireiieiee e 19
2.3.1 Impacto de los arrendamientos en el Sector 10giStiCO .........ccovrvereeneieienineciees 20
2.3.1.1 Estructura de Capital..........c.ooieiiiriieeeee s 20
2.3.1.2 Indices de endeudamiento. ...........c.cccvcuriereceercieeeeseeee e 24
2.3.1.3 Indices de rentabilidad. ...........cc.cc.oeurvecueireiereeeeee e 28
2.3.1.4 Estado de FIUJO 08 CAJA. ...ecvvevveeiecieiieeie ettt 29
CAPITILO 111 METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION.......cc.covvereeeeecsreeienean, 33
3.1 TIPO de INVESTIGACION ....cvveeiiiiisiieieee ettt bttt bbbt 33
3.2 PODIACION Y IMUESTIA ...ttt se e 33
B.2. L PODIACION ...ttt b et 33
BL2.2 IMIUBSIIA ...t 33
3.2.3 Unidades de @n@lISIS...........ccueiriiiiriiiiniiisie st 35

3.3 Técnica e instrumento de recoleccion de datos ..........c.ccoeiiereiiniicneeeee e 35
TR I R =Tl o o7 DTSSR U TP TO PSP PTPTPRPPPPRPPOR 35
B.3.2 INSLIUMENTO ... 35

3. 3.3 PrOCEOIMIBNTO ...ttt bbb 35
CAPITILO IV ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS.........coocnevrrenne. 37

v



4.1 ANALISIS 08 AAL0S... ..ottt e e e e e e e e et e e e e e e e e e raaaans 37

4.2 Comprobacion de NIPOLESIS ........cveiieiiiieieere e 56
4.3 CUmMplimiento de ODJELIVIOS ........coveiiiiiieitiiie i 57
4.4 Oportunidad de iNVestigaCiones TULUIAS ..........cccvrverierierieriesicseseeeeee e 57
CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES.......ccccoovvvireireesiernens 59
5.1 CONCIUSIONES. ...ttt bbbt b bbbttt e b bbb 59
5.2 RECOMENUACTONES ......cvterietiitestest etttk bbbt b bbb 60
ANEXOS ettt b et E e et h e e b e b e e r e e nneeanneenree s 64
Anexo A: Cuestionario de PregUNLAS.......ccviveiieiiee s et eie s e sre e e e sreesee e sre e 64
ANEXO B: GUIA U8 BNEIEVISTA. ... c.veueeiieiicieieri e 70

INDICE DE TABLAS Y FIGURAS

Figura 1 Clasificacion de los contratos de arrendamiento................cocoo e veeee e el . 13

Figura 2 Diferencias en el balance general por registro de arrendamientos...................... 14
Figura 3 Diferencias en el estado de resultado de la NIC 17 y NIIF 16......................... 15
Figura 4 Medicion inicial por derecho de uso del activo aplicando la NIIF 16.................. 16
Figura 5 Medicion inicial del pasivo por arrendamiento financiero.............................. 17
Figura 6 Modelo de Estructura de capital................ooiiiiiiiiiiiiiiieei e 21
Figura 7 Efecto en el balance general por la adquisicion de equipo de transporte.............. 22
Figura 8 Estructura de capital sin registro de activos y pasivos por arrendamiento............. 23

\



Figura 9 Estructura de capital con registro de activos y pasivos por arrendamiento........... 23
Figura 10 Resumen de impactoende Ia NITF 16.............ccooiiiiiiiiiiiiii e, 32

Figura 11 Uso del arrendamiento en el sector logistico como herramienta financiera para
adquirir eqUIP0 A TrANSPOITE ... .ttt e e 40

Figura 12 Conocimiento del impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de
LA NTIE LB, .t 41

Figura 13 Conocimiento del tratamiento contable de los arrendamientos que exige la NIIF-

requerimientos anteriores a la NIIF 16.... ... 43
Figura 15 Conocimiento del concepto de la NIIF 16 "Activo por derecho de uso”............. 44
Figura 16 Presentacion de la situacion financiera real de laempresa .................ccc.c....e. 45
Figura 17 Presentacion de informacion comparable............ocooevviiiiiiiiiiiiiiiiiniiennn, 46
Figura 18 Presentacion de informacion razonable................coooiiiiiiiiiiiiiiiiie e, 47
Figura 19 Conocimiento de la tasa de descuento de los pasivos financieros..................... 48
Figura 20 Impacto de la tasa de descuento en el gasto financiero....................ccovevieeen. 49
Figura 21 Diferencias en el tratamiento contable y fiscal de los arrendamientos................ 50
Figura 22 Impacto de la NIIF 16 en el sector [oistiCo .........ovvviiiiiiniiiiiiieiiieieeeeens 51
Figura 23 Impacto en los indices de endeudamiento por aplicacion de la NIIF 16............. 52
Figura 24 Impacto en los indices de rendimiento por aplicacion de laNIIF 16................. 51

Figura 15 Importancia de realizar un estudio del impacto financiero por aplicacion de la NIIF

VI



Tabla 1 Tratamiento contable y fiscal de los ingresos y costos por arrendamiento ............ 18

Tabla 2 Registro del Impuesto diferido............ooovuiiiiiiiiii e 19
Tabla 3 Efecto en la estructura de capital por aplicacion de la NIIF 16.......................... 24
Tabla 4 Impacto en los indices de endeudamiento..................cooiiiiiiiiiiiiii e, 25
Tabla 5 Rendimiento del activo y patrimonio. ... ......c.ouviritiniiniitiit et ee e, 29
Tabla 6 Flujo libre de caja e impacto en el EBITDA.............cooiiiiiiiiiiiiiieeee 30
Tabla 7 Flujo de caja del aCCIONISta ........c.viniiiei i e 31

Tabla 8 Uso del arrendamiento en el sector logistico como herramienta financiera para

adquirir eqUIPO de trANSPOTIE. ... . ene et ettt ettt et ettt et e e et et et e et e e ee e e aeeaneens 37

Tabla 9 Conocimiento del impacto financiero por aplicacion de la NIIF16..................... 39
Tabla 10 Conocimiento del tratamiento contable de los arrendamientos que exige la NIIF...40

Tabla 11 Conocimientos de las diferencias método de registro de los arrendamientos con los

requerimientos anteriores a la NIIF 16........ .o e 41
Tabla 12 Conocimiento del concepto de la NIIF 16 "Activo por derecho de uso™...............42
Tabla 13 Presentacion de la situacion financiera real de la empresa .............c..oevevinnn. 43
Tabla 14 Presentacion de informacion comparable................ocooiiiiiiiiiiiiii i, 44
Tabla 15 Presentacion de informacion razonable..............cooviiiiiiiiiiiiiiineieen 45
Tabla 16 Conocimiento de la tasa de descuento de los pasivos financieros..................... 46
Tabla 17 Impacto de la tasa de descuento en el gasto financiero.....................coeeevennnn, 47

VII



Tabla 18 Conocimiento de las diferencias en el tratamiento contable y fiscal de los

Ny (S 116 F:1 011 521110 1S TP 48
Tabla 19 Impacto de la NIIF 16 en el sector 10ZiStiCO ........c.ovviriiriiiiiiiiiiiiieeeeaenss, 49
Tabla 20 Impacto en los indices de endeudamiento por aplicacion de la NIIF 16.............. 50
Tabla 21 Impacto en los indices de rendimiento por aplicacion de la NIIF 16................... 51

Tabla 22 Importancia de realizar un estudio del impacto financiero por aplicacion de la NIIF

VIl



RESUMEN EJECUTIVO

En el presente trabajo de investigacion tiene como objetivo medir el impacto financiero en
las empresas de logistica del area metropolitana de San Salvador por aplicacion de la Norma
Internacional de Informacién Financiera 16, sobre el registro, medicién y presentacion de los
contratos de arrendamiento, considerando que, por la unificacion de criterios de reconocimiento
tendran variaciones en los activos y pasivos, dando como resultado variaciones en los ratios o

indices financieros que se utilizan para medir el endeudamiento, apalancamiento y rendimiento.

En el capitulo I se describe el planteamiento del problema, desde sus antecedentes hasta la

definicion del problema, asi como, los objetivos e hipotesis de la investigacion.

En el capitulo I, se caracteriza el problema, conocimiento el entorno en el cual se debe
aplicar la NIIF 16, se definen conceptos claves, entorno legal, concluyendo con la medicion del

impacto en los estados financieros.

En el capitulo 11, se determina el tipo de investigacién a realizar, el enfoque metodolégico,
identificacion de la poblacién y determinacidn de la muestra e instrumentos a utilizar para la

recoleccidon de datos.

En el capitulo IV se analizan los resultados obtenidos, se comprueban los objetivos e hipétesis,

finalizando con el capitulo V con las conclusiones y recomendaciones.



INTRODUCCION

El arrendamiento es una herramienta financiera utilizada por muchas empresas para poder
acceder a bienes necesarios para produccién de bienes y prestacion de servicios, el cual no
requiere la salida de efectivo al momento de adquirir el bien, sino, durante el plazo del contrato
de arrendamiento, por lo que para efectos de flujo de efectivo de la empresa es beneficioso (Ross

S., 2010).

Todo contrato de arrendamiento genera una obligacion para el arrendatario y un derecho para
el arrendador, por lo cual es necesario que se presente en el estado de situacion financiera todos
los activos y pasivos derivados de un acuerdo de arrendamiento, es por eso por lo que el
International Accounting Standards Board emite la normativa contable en la cual establece las
politicas de registro, medicion y presentacion de los contratos de arrendamiento sin hacer

distincion si es un arrendamiento operativo o arrendamiento financiero.

Los requerimientos de la NIIF 16 generan cambios es la presentacion de los activos, pasivos
y en el reconocimiento de gastos operativos y gastos financieros, es por esto, que es necesario
realizar un analisis del efecto que dicha norma provocara en los indices de deuda, rendimiento y

en la medicion de los flujos de efectivo de la empresa.

El analisis realizado sobre desde un enfoque financiero, permite conocer los cambios que se
generan en los estados financieros, balance general, estado de resultados, los cuales seran Utiles
para la toma de decisiones de inversion y financiamiento con el fin de generar valor a las

empresas.



CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 Antecedentes

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad- International Accounting Standards
Board (IASB) por sus siglas en inglés, es un organismo técnico emisor de normas contables
globales, que tiene su sede en Londres, Inglaterra. Las Normas Internacionales de informacion
Financiera (NIIF) han sido adoptadas en mas de 130 paises ubicados gran parte en la Union
Europa, Suramérica, Centro América; incluyendo a El Salvador. En el afio 2016 se actualizo la
Norma Internacional de Informacidn Financiera 16 que trata sobre los principios de registro,
medicion y presentacion de los contratos de arrendamientos en los estados financieros, para ser

aplicada a partir de enero de 2019.

Con la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera a nivel mundial
se pretende la unificacion de criterios contables para que los estados financieros de distintas
empresas en diferentes paises cumplan la caracteristica de la comparabilidad (Cérdoba, 2012) ya
que con la globalizacién econémica, las empresas realizan transacciones entre compafias
multinacionales y es indispensable presentar informacion financiera de forma comprensible,
uniforme y razonable para todos los interesados. En ese sentido, el cambio de la norma técnica
en los principios de reconocimiento, medicion y presentacion de los contratos arrendamiento
afecta a todas las compaiiias a nivel mundial que preparan los estados financieros aplicando NIIF
16 (IASB, 2016). Y en especial a sectores que por su actividad economica mantienen muchos
activos bajo arrendamiento, tal es el caso de las empresas de logistica con el equipo de

transporte, por lo que la investigacion se realizard sobre este sector.



Los efectos en los estados financieros de la aplicacion de la nueva norma a la fecha no se han
visto reflejados en su plenitud, ya que a pesar de que la aplicacion correspondia en periodos
contables desde el 2019, los contadores tienen algunas dudas con respecto si la aplicacion solo a
nuevos contratos o si seria razonable aplicarlo a contratos existentes, de los cuales algunos se
tienen préximos a vencer o con clausulas especiales. Ademas, se autorizaron ciertos cambios
para a los arrendatarios, el cual les permite no considerar las concesiones de alquiler o ciertos
cambios como modificaciones del arrendamiento si son consecuencia directa del COVID-19. Por
lo que el andlisis real de los efectos se podra medir en los periodos contables del 2021 en

adelante.

El contrato de arrendamiento es una herramienta que es utilizada por muchas empresas, ya
que permite utilizar bienes sin necesidad de erogar grandes cantidades de efectivo al momento de
adquirir el activo (Pascale, 2009), pero esto conlleva la incorporacion del pasivo a los estados
financieros, por lo que el porcentaje de deuda se ve incrementado, con el nuevo requerimiento de
incorporar también los arrendamientos operativos, los ratios financieros que miden el
rendimiento, la deuda Y la estructura de capital se ven afectados y se vuelve necesario medir el

impacto que tendra en las empresas de logistica que tienen equipos de transporte en alquiler.

La NIIF 16 cambia el modelo contable que es aplicado por los arrendatarios para el registro
de los arrendamientos, ya que anteriormente se debia clasificar como contrato de arrendamientos
operativo o financieros, cuando se determinaba que el arrendamiento era operativo, el canon de
arrendamiento se debia registrar como un gasto durante el periodo de duracion del contrato,
contrario a los arrendamientos financieros los cuales se tenian que registrar el activo y el pasivo

financiero, y llevarlo al gasto via depreciacion.



Con la aplicacion de la norma técnica actualizada se cuenta con un unico modelo de registro,
el cual consiste en el modelo de la capitalizacién, en el que los arrendatarios deberan reconocer
en su activo el derecho de uso del bien arrendado y por consiguiente se tendrd que reconocer un
pasivo por arrendamiento, que sera el valor presente de los pagos futuros a lo largo del plazo del
contrato. A partir del momento inicial del contrato el activo reconocido se debe amortizar, de
preferencia utilizando el método de la linea recta, que afectaran la utilidad antes de intereses e
impuestos mas depreciaciones y amortizaciones (EBITDA por sus siglas en inglés) ya que al ser
una amortizacion no forma parte del flujo, por su parte el pasivo reconocido como deuda,

devengara intereses, que se reconocera como gasto financiero.

El efecto més notario con la aplicacion de la normativa contable en los estados financieros de
acuerdo con (PricewaterhouseCoopers, 2018) es el incremento del nivel de deuda, lo cual a
empresas que por su actividad normal de operaciones poseen bienes bajo la figura de
arrendamiento operativo, deberan incorporarlos en su contabilidad, como, por ejemplo,
aerolineas, hoteles, el sector retail por arrendamiento de locales comerciales, sector logistico por

arrendamiento de equipo de transporte.

Dentro de los multiples impactos financieros de la norma en el ambito contable y financiero
para analizar las compafiias, nacen varias interrogantes. ( COmo impacta esta norma financiera en
la determinacidn de valor de las empresas? ;Deberia cambiar el valor de las empresas por la
implementacion de la NIIF 16? ;Cémo afectan los mayores niveles de apalancamiento en las
tasas de descuento? ¢ Tiene el mismo impacto la NIIF 16 en el valor de las empresas que en el

valor de mercado patrimonial o de los accionistas? (PricewaterhouseCoopers, 2018).

Reconociendo que el valor de un negocio se basa en la capacidad de la empresa para generar

flujos de caja a través del uso combinado de sus activos, existen también métodos de valoracion
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en los que se toman en cuenta el flujo de la empresa antes de impuestos, amortizaciones y
depreciaciones (EBITDA por sus siglas en ingles) y esta se vera afectado por la NIIF 16, ya que
se debe reconocer la depreciacion del bien y no el gasto de alquiler directamente, como se hacia
antes, por lo que para efectos de forma si altera el flujo final, resultando en un cambio el valor
de mercado del patrimonio, y se debe considerar ademas los niveles de deuda financiera que

tienen los negocios, por la relacion entre deuda, patrimonio y activo.

Previo a la NIIF 16, los arrendamientos operativos eran tratados como un gasto operacional
impactando directamente en el flujo operacional desde un punto de vista sin deuda. Con la NIIF
16 este gasto operacional sera tratado como un gasto financiero, generando que se tenga un

mayor flujo de caja a nivel operacional y mayor EBITDA (Ernst & Young-Peru, 2019).

Otro efecto que surge con la nueva norma contable es el mayor nivel de apalancamiento,
debido al reconocimiento del pasivo asociado al arrendamiento, por lo que se tendrd un impacto
en la estructura de capital esto podria provocar que las tasas de descuento consideradas para
descontar flujos de caja operacionales — WACC (Weight average Cost of Capital) sean distintas a

las estimadas previo a la NIIF 16. (Corporate Finance Institute (CFI), 2018).

La tasa de descuento construida bajo la metodologia de costo promedio ponderado de capital
(WACC por sus siglas en inglés) es una tasa que pondera los rendimientos de mercado exigidos
al patrimonio y a la deuda, con base a una estructura objetivo o de mercado. Por tanto, al
aumentar la estructura de apalancamiento del sector, se tendria un efecto de una mayor tasa de

descuento.



1.2 Definicion del problema

El principio de la NIIF 16 para unificar el registro de los arrendamientos operativos como
arrendamientos financieros se basa en guardar consistencia con la naturaleza del propio
arrendamiento, el cual tiene una finalidad de financiamiento y las empresas deben mostrar su
situacion financiera real en los estados financieros, pero es importante identificar los efectos de

aplicacion de la normativa técnica, por lo que se plantea la siguiente interrogante.

¢Como afecta financieramente a las empresas de logistica del area metropolitana de San

Salvador la aplicacion de la NIIF 16 sobre el registro de los contratos de arrendamiento?

1.3 Preguntas de investigacion

De acuerdo con la formulacién del problema surgen las siguientes preguntas de investigacion:

e Impacta financieramente a las empresas de logistica del area metropolitana de San

Salvador la aplicacion de la NIIF 16 sobre el registro de los contratos de arrendamiento?

e ;Como afecta la estructura de capital de las empresas de logistica del area metropolitana
de San Salvador la aplicacion de la NIIF 16 sobre el registro de los contratos de

arrendamiento?

e (Cudles son los cambios en ratios de rentabilidad y endeudamiento de las empresas de

logistica con la aplicacion de la Norma Internacional de Informacion Financiera 16?



1.4 Objetivos de la investigacion

1.4.1 Objetivo general

e Evaluar el impacto financiero en las empresas de logistica del area metropolitana de San

Salvador por la aplicacion de la NIIF 16 sobre el registro de los contratos de arrendamiento.

1.4.2 Objetivos especificos

e ldentificar el impacto en la estructura de capital de las empresas de logistica con la

aplicacion de la Norma Internacional de Informacion Financiera 16.

e Medir la variacion en los indices de rentabilidad y endeudamiento de las empresas de

logistica con la aplicacion de la Norma Internacional de Informacion Financiera 16.

e Describir los cambios en el estado de flujos de efectivo en las empresas de logistica con

la aplicacion de la Norma Internacional de Informacién Financiera.

1.5 Justificacion del problema

Es importante considerar que la estructura de capital de las empresas varia de acuerdo con el
nivel de pasivos con deuda, y que afecta a la toma de decisiones de inversién, ya que tiene un
impacto en el Costo Promedio de Capital que es utilizado para descontar los flujos futuros y asi
medir la factibilidad de ejecutar proyectos. Con la aplicacién de la norma contable sobre los

contratos de arrendamiento modifica el valor del activo y pasivos, por lo que en la investigacion



se medira el impacto de dicha norma a las empresas de logistica ubicadas en el area
metropolitana de San Salvador, asi como el andlisis del cambio en los flujos, en el margen de
utilidad antes de impuestos, intereses mas depreciaciones y amortizaciones (EBITDA por sus
siglas en inglés) ya que esto afecta al valor de la empresas, asi como a los ratios de deuda que
son utilizados por entidades bancarias al momento de gestionar préstamos bancarios.

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera estan en constante revision y cambio,
con la finalidad que las empresas presenten sus estados financieros razonablemente de acuerdo a
su situacion financiera, de rendimiento y de flujos de efectivo para que sea Util en la toma de
decisiones de los usuarios de estados financieros, como lo son: acreedores, proveedores,
accionistas, empleados, entidades gubernamentales, subsidiarios y/o fiduciarias, por lo tanto la
investigacion es novedosa, ya que a la aplicacion de la norma se dio a partir del 2019 y los

efectos en los estados financieros se estan observando actualmente. (IASB, 2016)

La investigacion se considera factible de realizar y se centra en tres aspectos:

e Se tiene acceso a las Normas Internacionales de Informacidn Financiera como base
técnica para la medicién, reconocimiento y presentacion de informacion financiera, en
especial la NIIF 16 que dicta el tratamiento contable de los contratos de arrendamiento, lo
cual permitira determinar el impacto que la aplicacién dicha norma ocasiona en la
estructura de capital de las empresas de logistica.

e Lainvestigacion se realizara en empresas ubicadas en el &rea metropolitana de San
Salvador a las que se tiene acceso para poder evaluar el impacto en su estructura de capital
revisando sus estados financieros y obteniendo informacion a través de encuestas y

entrevistas.



e Con el desarrollo de la investigacion se pretende aportar a las empresas de logistica un
andlisis del impacto en su estructura de capital con la aplicacion de las NIIF 16 actualizada
en el 2019 sobre el registro de arrendamientos y puedan verificar los pros y contra de cada
opcion de financiamiento, ya que los cambios surgidos seran de interés para entidades

financieras, acreedores, proveedores y accionistas.

Asi mismo, se pretende que esta investigacion sea util para los profesionales en contaduria
publica, gerentes y analistas financieros en temas crediticios, ya que podran evaluar el impacto

real surgido por la actualizacién del método de registro.

1.6 Hipdtesis de la investigacion

La hipdtesis de la investigacion es la siguiente.

¢Afecta financieramente a las empresas de logistica del area metropolitana de San Salvador al

aplicar la NIIF 16 sobre los contratos de arrendamiento?



CAPITULO II: MARCO TEORICO

2.1 Contratos de arrendamiento

2.1.1 Arrendamientos
El (IASB, 2016) define los contratos de arrendamiento como un acuerdo entre dos partes

donde el arrendador le cede el derecho de uso del bien al arrendatario.

Segun (Ross S. , 2010) un arrendamiento es un acuerdo contractual entre dos partes, el cual es
utilizado por el arrendatario como una manera en cual acceden a propiedad, planta y equipo

necesario para desarrollar sus actividades productivas, comerciales o prestaciones de servicios.

Existen ventajas y desventajas para decidir adquirir un bien bajo un contrato de arrendamiento
y no adquirirlo directamente o mediante un préstamo bancario, cada empresa evalta las
condiciones més favorables, sin embargo (Ross S. , 2010) menciona que existen razones de tipo
burocraticas o tributarias o de liquidez, ya que esta figura permite diluir la salida de efectivo

durante el plazo del contrato.

Desde el punto de vista financiero, el arrendamiento es una forma de financiar los activos, ya
que a través del pago periddico de cuotas previamente acordadas, se adquiere un bien, dentro de
la cuota pagada al arrendador se considera que existe una tasa de interés implicita, es decir existe
un costo financiero, una de las correcciones principales que aplica la nueva NIIF es que cuando
se adquiria un arrendamiento operativo dicho costo de financiacion formaba parte de gasto de
arrendamiento y no como un gasto financiero por intereses como debe ser, 0 como si lo era solo

con el arrendamiento financiero.



2.1.1.2 Arrendador.

Arrendador es cualquiera ente que posee la propiedad de un bien (activo subyacente) sobre el
cual decide ceder el derecho de uso por un determinado tiempo, recibiendo una compensacion
econémica (IASB, 2016) . En la normativa técnica estable los principios de reconocimiento e
incorporacion y presentacion de los arrendamientos en los estados financieros, asi como la
informacion que debe revelar a todos los interesados, con el fin de mostrar la situacion financiera

real de la entidad.

Para (Ross S. , 2010) arrendador es el propietario de un bien que cede y que recibe pagos del

arrendatario con el cual ha firmado un contrato de arrendamiento.

2.1.1.3 Arrendatario.

De acuerdo con (Pascale, 2009) el arrendatario es cualquier ente que adquiere el derecho de
uso de un bien por un determinado tiempo, cancelando una compensacion economica. Asi
mismo; la NIIF 16 muestra los principios de reconocimiento e incorporacion de los
arrendamientos en los estados financieros, de acuerdo con el tipo de contrato que se tenga sobre
un determinado bien, ya que al ser arrendamiento financiero es necesario que se presente en el

estado de situacion financiera.

2.1.1.4 Activo subyacente.

Se define como activo subyacente al bien que se encuentra bajo arrendamiento, sobre el cual
el arrendatario hace uso a cambio de una contraprestacion econémica. Para efectos de la
investigacion y tomando en cuenta la definicion del IASB se considera activo subyacente al
equipo que las empresas de logistica adquieren mediante contrato de arrendamientos y que son

necesarios para prestar sus servicios, siendo generalmente equipo de transporte.
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2.1.1.5 Tasa de interés implicita.

La tasa de interés implicita en un contrato de arrendamiento es aquella que iguala el valor
presente de los pagos a realizar durante la duracion del contrato con el valor razonable del activo
por derecho de uso o activo subyacente, en algunos contratos dichas tasa se puede identificar de
forma clara y resulta facil para el arrendatario medir cudl sera su costo financiero, de acuerdo al
IASB sino esta clara la tasa de interés y no se puede conocer el valor presente de forma fiable, se
debe tomar en cuenta la tasa de interés incremental, la cual es la tasa por la cual se pudiera

acceder a un crédito en condiciones similares a las que se realizé el contrato.

2.1.1.6 Activo por derecho de uso.
En la NIIF 16 se incorpord un nuevo concepto, el cual es el activo por derecho de uso que
corresponde al derecho que adquiere la entidad llamada arrendatario para poder gozar de los
beneficios de un bien, por un determinado tiempo a cambio del pago periddico de cuotas

acordados en un contrato de arrendamiento.

Con la aplicacion de la normativa es necesario incorporar en la contabilidad y por ende
mostrar en el estado de situacién financiera, todos los derechos de uso que se posea sobre un
bien, independientemente del tipo de contrato de arrendamiento, ya que este criterio aplica tanto
para contratos de arrendamiento operativos y financieros, siempre y cuando el contrato sea
mayor a $5,000.00 y con un plazo mayor a un afio. Al registrar dicho activo en la contabilidad se
debe tener claro el efecto financiero, ya que el rendimiento sobre los activos (ROA) cambiara por
haber aumento el total de activos fijos y la razon de deuda a patrimonio por haber aumentado los

pasivos.
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2.1.2 Tratamiento contable previo a la NIIF 16
Con anterioridad a la actualizacion de las NIIF 16, existian dos formas de registro de los
contratos de arrendamientos, los cuales dependian del tipo de contrato que se determinara, y de
la posicion del ente, es decir si era arrendador o arrendatario, al tener diferentes métodos de
registros era necesario identificar las caracteristicas del arrendamiento, conociendo el tipo de
activo subyacente, periodo y si al final del contrato se transfiriere la propiedad bien o mediante la

opcién de compra.

La diferencia principal para efecto financieros de ambos contratos es que los arrendamientos
financieros se incorporaban a los activos fijos de la empresa y se mostraba en el estado de
situacion financiera y a la vez; se presenta el pasivo por el valor presente de los flujos futuros a
pagar a lo largo del plazo del contrato, ademas; se registra un gasto por depreciacion el cual para
efectos de flujo se suma al EBITDA, y bajo el arrendamiento operativo solo se registraba

directamente el gasto de arrendamiento por cada cuota cancelada.

Por lo antes expuesto, se puede determinar que cada método tiene efectos distintos en el
analisis de la situacion financiera de las empresas, en la medicion de ratios e indicadores de
rentabilidad, ya que el arrendamiento financiero provoca un aumento en el margen de deuda, en
el costo promedio de capital, y se ve un efecto en los flujos. Por lo tanto, se determind que se
debia unificar las politicas de registro, con la finalidad que independiente al tipo de
arrendamiento, se debe incorporar en los estados financieros tanto el activo como el pasivo, lo
cual servira el analisis de la situacion real de la empresa en aspectos de deuda y rendimientos y
se cumpliria con el principio de comparabilidad de la informacion financiera entre distintas

empresas.
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2.1.2.1 Clasificacion de arrendamientos.

Previo a la actualizacion de las NIIF 16 los contratos de arrendamiento se clasificaban de dos

formas, contratos de arrendamiento financiero y contratos de arrendamiento operativos, las

caracteristicas de cada tipo se muestras en la figura 1.

Figura 2

Clasificacion de los contratos de arrendamiento

Clasificacion de

Arrendamientos

Financiero Operativo

Se transfiere la

propiedad del bien al

arrendatario al final
del contrato de
arredanmiento.

No se transfiere
sustancialmente
todos los riesgos y
ventajas del bien.

Se transfiere
sustancialmente
todos los riesgos y
ventajas del bien.

Fuente: IASB. NIIF 16-Arrendamientos, Londres, IFRS.

2.1.2.2 Principales diferencias en la normativa técnica.

El principal cambio que introduce la NIIF 16 es que determina un solo modelo de

contabilizacion de los contratos de arrendamiento, el cual requiere que un arrendatario
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contabilice todos los activos y pasivos por contratos que tengan un plazo mayor a 12 meses, y
que el monto del contrato sea mayor a US$5,000.00, por lo que al arrendatario debera reconocer
el derecho de uso del activo que representa su derecho a usar el activo para sus actividades
productivas o en la prestacion de servicios, y debera reconocer un pasivo financiero por el valor

presente de los pagos futuros, descontados a una tasa implicita o a una tasa incremental.

En la figura 2 se muestran las diferencias en el reconocimiento de los activos y pasivos de
acuerdo con la NIC 17 y al modelo Unico de la NIIF 16 en la cual se puede apreciar el efecto en
el balance general, ya que los arrendamientos operativos no se incorporaban los derechos ni las
obligaciones por pagar.

Figura 3

Diferencias en el balance general por registro de arrendamientos

NIC17 NIIF 16
Amendamientos | Amendamientos | Modelo unico
financieros Operativos
Activos NB -ﬁ'-ﬁi’-ﬂft‘i_
Pasivos - G G
4 YNy
Fuera Derechos X %, A
(= il
e I Obl
|gaciones L
Balance g Ww

Fuente: Analisis de la NIIF 16, por IASB 2016, Londres, IFRS Fundation.
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Para efectos de medir los flujos de efectivo y el estado de resultados, se realizan cambios
importantes ya que se debe reconocer el gasto operativo como depreciacion del activo por

derecho de uso e incrementar el gasto financiero, tal como se muestra en la figura 3.

Figura 4

Diferencias en el estado de resultado de la NIC 17 y NIIF 16

NIC 17 NITF 16
Arrendamientos | Arrendamient os :
financieros Operativos Todos los arrendamient os
mgresos X X X
Costos Operativos :
(Excluyendo

---- Un sélo gasto -

depreciacién y
amortiza cidn)
Ganancias antes de

intereses, impuestos, t f
depre ciacién y

amoitiz acion

Depreciacio6 .. | ..
°P! . ' ,1. ny Depreciacion g Depreciacion

amortizacion |

Utilidad Operativa t

Costos Financieros Interés Interés

Utilidad antes de “
impuestos

Fuente: Analisis de la NIIF 16, por IASB 2016, Londres, IFRS Fundation.

2.1.3 Tratamiento contable actual de la NIIF 16
El tratamiento contable que se analizara en la investigacion sera desde el punto de vista del
arrendatario, ya que la NIIF 16 no contempla cambios en las politicas de registro para el

arrendador.
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2.1.3.1 Valuacién inicial del activo por derecho de uso.
Cuando las empresas de logistica realicen un contrato nuevo que cumpla las siguientes

caracteristicas:

e El plazo sea mayor a un afio.

e EIl monto del contrato de arrendamiento sea mayor a US$5,000.00

Deberan reconocer el activo por derecho de uso e incorporarlo en el balance general,

tomando en cuenta para la medicion inicial componentes que se muestran en la figura 4.

Figura 5

Medicion inicial por derecho de uso del activo aplicando la NIIF 16.

4 )

Valor inicial del pasivo + Pagos anticipados +

( Activo por )

Lderecho de uso =J

Estimacion de costos por

desmantelar el activo Costos directos iniciales +
subyacente +

- J

Fuente. IABS, 2016-NIIF 16 parr. 24.

Si el contrato de arrendamiento no cumple las condiciones que estable la NIIF, es decir el
valor del activo subyacente es menor a US$ 5,000.00 y el plazo es menor a 12 meses, la empresa

no aplicaré este modelo de medicidn, ya que no se debe reconocer el activo por derecho de uso ni
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el pasivo financiero, y debera reconocer directamente al gasto los pagos asociados al

arrendamiento, distribuidos de forma lineal (IASB, 2016).

2.1.3.2 Valuacion del pasivo financiero.

Los arrendatarios que deberan registrar el pasivo correspondiente a al valor presente de los
pagos futuros, descontados a la tasa de interés implicita o a la tasa incremental, los valores a
descontar serén los que se muestran en la figura 5.

Figura 6

Medicion inicial del pasivo por arrendamiento financiero.

Valor Presente de los pagos Valor presente de los pagos
fijos + varibales +

(Pasivo inicial por}
Larrendamiento =J

Pagos por garantias de valor Valor presente de la opcidn
residual + de compra +

\_ J

Fuente. IABS, 2016-NIIF 16 parr. 27.

2.2 Marco legal aplicable a los arrendamientos

En el pais existen una ley especial que regula los arrendamientos financieros, la cual dicta las
caracteristicas especiales de los contratos de arrendamiento, las partes involucradas, derechos y

obligaciones del arrendatario y el arrendador, ademas de las prohibiciones y plazos legales.
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La Ley de Arrendamiento Financiero fue creada en el afio 2002 con la intencion de incentivar
el desarrollo econémico, ya que el arrendamiento financiero es una herramienta de
financiamiento que permite acceder a bienes que seran utilizados para desarrollar actividades

productivas (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2002).

Ademaés de la ley especifica de arrendamientos financieros, existen regulaciones en materia
Mercantil y Tributaria, como por ejemplo la Ley del Impuesto Sobre la Renta, en la cual se dicta
el tratamiento del ingreso y gasto para efectos del calculo de la Renta, tanto para el arrendador

como para el arrendatario.

Existen diferencias en el tratamiento fiscal de los ingresos y gastos versus los principios de

reconocimiento de las NIIF, las cuales se resumen en la figura 6.

Tabla 1

Tratamiento contable y fiscal de los ingresos y costos por arrendamiento

ARRENDADOR ARRENDATARIO

Reconocimiento
NIIF LEYES NIIF LEYES

Rendimiento sobre la .
Ingreso ) L ) Cuota de arrendamiento.
inversion en el bien.

Depreciacion del
Depreciacion del bien, ya que | bien, ya que posee

Costos o gastos _
o ¢ posee la propiedad legal los derechos Cuotade
Gasto indirectos de ) o ) .
_ mientras no se haya ejercido | inherentesy los arrendamiento.
subarrendamiento . )
la opcion de compra. intereses por el

financiamiento

Fuente: Elaboracion propia tomando como base la NIIF 16 y la Ley de Arrendamiento
Financiero Art. 14.

Especificamente a las deducciones del Impuesto sobre la Renta, el Art. 14 de la Ley de
Arrendamiento Financiero establece:
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Para los arrendatarios, a efecto del Impuesto sobre la Renta, sera deducible de la renta
obtenida, el valor de los canones, cuotas o rentas causadas a su cargo en virtud de contratos
de arrendamientos vigentes, sobre bienes destinados directamente a la produccion de

ingresos gravados con el referido impuesto. (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2002)

Por las diferencias en la base contable y los gastos deducibles de Impuesto Sobre la Renta

surge el impuesto diferido, el cual se toman en cuanto los criterios que se muestran en la figura 7.

Tabla 2

Registro del Impuesto diferido

Partida en estado de Base fiscal Reconocer lo siguiente

situacion financiera

Activo Importe en libros > Base fiscal Pasivo por impuestos diferidos (parrafo 29.15(a))
Activo Importe en libros < Base fiscal Activo por impuestos diferidos (parrafo 29.15(b))
Pasivo Importe en libros > Base fiscal Activo por impuestos diferidos (péarrafo 29.15(b))
Pasivo Importe en libros < Base fiscal Pasivo por impuestos diferidos (parrafo 29.15(a))

Ni activo ni pasivo Base fiscal # cero: el importe de la
base fiscal estd disponible como

deduccion fiscal en el futuro Activo por impuestos diferidos (parrafo 29.15(b))

Ni activo ni pasivo Base fiscal # cero: el importe de la base

fiscal serd un resultado fiscal en el futwo Pasivo por impuestos diferidos (parrafo 29.15(a))

Fuente: NIIF.

2.3 Arrendamiento en el sector logistico
De acuerdo con (Mufioz, 2012) La logistica es el conjunto de medios y métodos necesarios
para llevar a cabo la organizacion de una tarea o de un servicio, este sector se encarga de la

entrega de los productos en las condiciones previamente acordadas (tiempo, cantidad, precio,
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calidad y localizacion). Para llevar a cabo este servicio es necesario utilizar equipo de

transporte, oficinas de coordinacidn, el cual requiere una inversion importante de recursos para
poder contar con una flota completa de equipo, es por eso por lo que estas empresas hacen uso
de una opcion de financiamiento como lo es el arrendamiento, siendo aplicado desde empresas

pequefas hasta grandes aerolineas a nivel mundial, tal es el caso de DHL Express.

Considerando que el arrendamiento es una fuente de financiamiento que permite a las
empresas usar equipo para la prestacion de sus servicios, sin necesidad de erogar grandes
cantidades de dinero al momento de su adquisicion, sino a largar la salida del efectivo a lo
largo del plazo del contrato, es por eso por lo que de acuerdo con analisis previos el sector

logistico seria unos de los que tendrian mayor impacto al aplicar la nueva NIIF 16.

2.3.1 Impacto de los arrendamientos en el sector logistico

2.3.1.1 Estructura de capital.
La estructura de capital de acuerdo con (James C. Van Horne, 2010) es “la mezcla o
proporcion del financiamiento a largo plazo o permanente de una compaiiia, las acciones
preferenciales y las acciones ordinarias” (p. 452). Y segun (Ross S. A., 2012) “la estructura de

capital es la suma de derechos financieros sobre la empresa, es decir deuda y capital” (p. 488).

Considerando que el valor de una empresa es el valor de sus activos y que en contabilidad
existe la formula de igualdad: activos = pasivos + patrimonio, por lo que (Rivera, 2002) estable
un modelo de evaluar la estructura de capital como “modelo del pastel” el cual se muestra en la

figura 8.
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Figura 7

Modelo de Estructura de capital

Valor de la empresa

40 % DEUDA

60 %
PATRIMONIO

Fuente: Elaboracion propia.

El valor de la empresa sera la combinacion de deuda y patrimonio siempre que se dé la
igualdad de V= D+P (Padilla, 2014). En la figura previa a manera de ejemplo se observa una
combinacion de 40 % deuda y 60 % patrimonio, lo cual indica que por cada ddlar que de activo
los accionistas solo han aportado $ 0.60 centavos y los acreedores $ 0.40 centavos. La razon de
analisis de dicha combinacion es que cada una tiene su propio costo y se debe elegir la
combinacién que genere una tasa menor. La combinacion dptima entre deuda y patrimonio es
relativa, ya que no existe una formula que determine que combinacion o estructura es la que
genera mas valor a la empresa, pero a afectos del trabajo de investigacion se evaluara el impacto
en la estructura de capital de la empresa con el cumplimiento de la NIIF 16, ya que al incorporar
deuda al balance general la combinacion de deuda y patrimonio cambiara, teniendo efectos en el

WACC, en los flujos y en el valor de la empresa.
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La NIIF 16 requiere que se presente en el balance general los contratos que se poseen a la
fecha de elaborar los estados financieros, ya que eso permitira a los analistas financieros conocer
la situacién financiera real de la empresa, por lo que en la figura 8 se muestra el efecto en el

balance general de una empresa que adquiere un camién mediante las siguientes opciones:

e Compra de camion con préstamo bancario.
e Adquisicion de camidn mediante arrendamiento operativo.

e Adquisicion de camion mediante arrendamiento de capital o financiero.

Figura 8

Efecto en el balance general por la adquisicién de equipo de transporte

El camidn se compra con deuda (la compafifa es propietaria de un camidn que cuesta |00 000 ddlares):
Camién $100 000 Deuda $100 000
Terreno 100 000 Capital contable 100 000

Total de activos $200 000 Total de deuda mds capital contable $200 000

Arrendamiento operativo (la compafila tiene un arrendamiento operativo para el camidn):

Camidn 5 o Deuda 3 0
Terreno 100 000 Capital contable 100 000

Total de activos $100 000 Total de deuda mds capital contable $100 000

Arrendamiento de capital (la compafila tiene un arrendamiento de capital para el camién):

Activos cubiertos por el $100 000 Ohbligaciones derivadas del $100 000
arrendamiento de capital arrendamiento de capital

Terreno 100 000 Capital contable 100 000

Total de activos $200 000 Total de deuda mds capital contable $200 000

Fuente: Ross S. A., 2012

La primera opcién vemos que si se adquiere el camion por una compra se incorpora el activo

al balance y se financia con un préstamo, la segunda opcién se muestra la adquisicion del equipo
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a traves de la figura de arrendamiento operativo, es decir, no se incorpora al balance, y por
Gltimo se muestra la opcion de adquirir el camion con un contrato de arrendamiento financiero,
el cual es necesario incorporar tanto el activo como la obligacién por el valor presente de todas

las cuotas a pagar durante el plazo del arrendamiento.

Se puede observar el efecto en la estructura de capital, ya que en la opcidn de arrendamiento

operativo se muestra la siguiente combinacion:

Figura 9

Estructura de capital sin registro de activos y pasivos por arrendamiento

7 | CAPITAL
1 100%

Fuente: (Ross S. A., 2012)

Al utilizar la opcion de adquisicion del equipo de transporte mediante un contrato de

arrendamiento financiero se obtiene la siguiente estructura de capital.

Figura 10

Estructura de capital con registro de activos y pasivos por arrendamiento

®:®

Fuente: (Ross S. A., 2012)
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Tomando como supuesto que una empresa tiene una estructura de capital de 40% pasivo y

60% patrimonio y realiza la adquisicion de nuevos equipos de transporte bajo arrendamiento por

$100.00, $200.00 y $300.00 el efecto en la estructura de capital por aplicacion de la NIIF 16 se

observa en la tabla 1.

Tabla 3

Efecto en la estructura de capital por aplicacion de la NIIF 16

Supuesto A B C D
Activos $1,000.00 | $1,100.00 | $ 1,200.00 | $ 1,300.00
Pasivos $ 400.00 |$ 500.00 | $ 600.00 | $ 700.00
Patrimonio $ 600.00 |$ 600.00 | $ 600.00 | $ 600.00
Pasivo+Patrimonio r$ 1,000.00 | $1,100.00 | $1,200.00 | $1,300.00

Estructura de capital
Deuda 40.00% 45.45% 50.00% 53.85%
Patrimonio 60.00% 54.55% 50.00% 46.15%
Total 100.00% | 100.009% | 100.00% | 100.00%

Fuente: Elaboracion propia.

2.3.1.2 Indices de endeudamiento.

Bajo analisis de la estructura de capital donde por cada nuevo arrendamiento que la empresa

debe registrar, habra una variacion en su combinacién de fuentes de financiamiento de los

activos totales, y debido a que la NIIF 16 solicita que se reconozca el pasivo financiero, tomando

como supuesto que el patrimonio no se modifica, sera el indice de endeudamiento el que sufra un

incremento.

Los indices mas importantes que miden el nivel de endeudamiento de una empresa son: ratio

de apalancamiento y el de endeudamiento financiero.
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Ratio de endeudamiento: Es un indicador financiero que mide en forma porcentual la

composicion de la deuda con costo o pasivos con relacién al patrimonio neto.
Formula: Pasivos financieros + ( Patrimonio)

Ratio de apalancamiento: Es un indicador financiero que mide el grado en que la empresa

esta usando dinero prestado, es decir por cada dolar usado cuanto es aportado por los acreedores.

Férmula: Deuda =+ activos totales

Tomando como base los supuestos de la tabla 3, se obtiene como resultado que el impacto en
las ratios de deuda por aplicacion de la NIIF 16 son significativos, por ejemplo, la ratio de

apalancamiento pasa de $0.40 a $0.54 centavos por cada dolar del activo, los demas resultados se

muestran en la tabla 4.

Tabla 4

Impacto en los indices de endeudamiento

Supuesto A B C D
Activos (A) $1,000.00 | $1,100.00 | $ 1,200.00 | $ 1,300.00
Pasivos Financieros(B) $ 400.00 |$ 500.00 | $ 600.00 | $ 700.00
Patrimonio (C) $ 600.00 |$ 600.00 | $ 600.00 | $ 600.00
Pasivo+Patrimonio r$ 1,000.00 | $1,100.00 | $1,200.00 | $1,300.00
Estructura de capital
Deuda 40.00% 45.45% 50.00% 53.85%
Patrimonio 60.00% 54.55% 50.00% 46.15%
Total 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
Ratio de endeudamiento (B/C) %| 66.67% 83.33% | 100.00% | 116.67%
Ratio de apalancamiento (B/A)$|$ 040($ 045 $ 050]$%  0.54

Fuente. Elaboracion propia.
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La importancia de analizar el nivel de deuda es que, al incrementar la ratio, los acreedores
perciben mayor riesgo, por lo que solicitaran una tasa de interés mayor por cederle recursos a la
empresa.

En finanzas todo financiamiento tiene un costo y dentro de la gestion financiera se debe evaluar
cuales son las fuentes de recursos mas asequibles para que al invertirlas generen un rendimiento
mayor al costo, esta diferencia ganada se mide a través del EVA (valor econémico agregado) ya
que segun (Gitman, 2012) el costo de capital representa el costo del financiamiento de una
compafiia y se considera como la tasa minima que se debe ganar en un proyecto, para que este

genere valor a la empresa.

Se deben separar los pasivos financieros y no financieros, ya que para efectos del célculo del
WACC (Fajardo & Gonzalez, 2018) y la estructura de capital solo se consideran la deuda con
costo, es decir por la deuda que se debe pagar una tasa interés y no pasivos corrientes como los
proveedores, que en algunas ocasiones la tasa de intereses esta implicita en el monto o cuota

pactada, la forma de calcular el costo real de la deuda es la siguiente.

Kd-r = Kd * (1-T)

Donde:

Kdr = Costo de la deuda real
Kd: Costo de la deuda nominal
T= Tasa impositiva.

La tasa del costo de la deuda generalmente esta de forma expresa en los contratos, por ejemplo;
si una empresa paga el 12.00 % por un préstamo bancario y la tasa fiscal es del 30 %, se obtiene

que el costo real de la deuda es de 8.40 %, ya que al hacer uso de apalancamiento financiero con
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deuda se reduce a través deduccidn del gasto de intereses de la base imponible de impuesto sobre

la renta (Ross S. , 2010)

El costo del capital accionario es el rendimiento requerido por los accionistas por invertir
en la compafiia, existen varios métodos para calcularlo entre estos esta a través del rendimiento
del patrimonio (ROE por sus siglas en inglés) o el método del Costo de los activos de capital
(CAPM por sus siglas en inglés) siendo este el mas utilizado ya que este incorpora los riesgos del

sector al que se esta invirtiendo. (Pascale, 2009)

El ROE se obtiene dividiendo las utilidades netas entre el patrimonio, a la tasa obtenida se le

considera como el costo del capital accionario.

Con el método del CAPM se obtiene de la siguiente manera:

CAMP=Re+ f [ (Rm) — Re]

Donde:
Rr=Tasa libre de riesgo
Rm= Rendimiento del mercado

B = Volatilidad del rendimiento del activo respecto al rendimiento del mercado

Este método es aplicable en un mercado eficiente, donde se puede medir de forma fiable la
beta del sector y su rendimiento (Bautista, 2012). Por lo que para efectos practicos este modelo
se debe adecuar a cada pais, esto se logra sumandole la tasa del riesgo pais, para obtener el costo
de los activos de capital de un pais determinado, para el caso de El Salvador se considera que la

tasa libre de riesgo es de 3.73%, tomando como referencia el rendimiento de los bonos de EE.
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UU., beta de 1.28, la tasa del rendimiento del mercado 8.40%, y la tasa de riesgo pais 6.30 %,

segun los datos de (Damodaran, 2020)

Sustituyendo los datos en la formula se obtiene el siguiente resultado:
Re=3.73 %
Rm=8.40 %
B=1.28%
Rp=6.30 %

CAPM= Rf+B (Rm - Rf) + Rp

CAPM= 3.73%+1.28% X (8.40%-3.73%) + 6.30%

CAPM= 3.73% + 5.98% + 6.30%

CAPM=16.01 %

El costo del capital accionario para una empresa de logistica en El Salvador, bajo este modelo

debe ser del 16.01 %.

2.3.1.3 indices de rentabilidad.

La rentabilidad de una empresa se puede medir de varias formas, es por eso que existen las
ratios que son aquellos indicadores financieros que sirven para medir la eficiencia de la empresa
para optimizar ingresos y minimizar los costos y gastos y, asi convertir los ingresos en utilidades.
Los indicadores mas utilizados son: margen bruto, margen operacional, rendimiento del activo

ROA y rendimiento de patrimonio ROE (Gonzalez & Guanache, 2017).

La importancia en términos de rendimiento con diferentes estructuras de capital, se observa
en la tabla 3, en la que al adquirir deuda e incorporar mas activo al balance general por nuevos

contratos de arrendamiento, bajo el supuesto que el patrimonio se mantiene constante, tiene los
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siguientes resultados de rendimiento del activo, patrimonio, y la rotacion de los activos, que

mide la eficiencia de los activos para generar ingresos, por lo que se calcula dividiendo las

ventas totales entre los activos netos.

Tabla 5

Rendimiento del activo y patrimonio

Supuesto A B C D

Activos (A) $1,000.00 | $1,100.00 | $1,200.00 | $ 1,300.00
Pasivos Financieros $ 400.00 |$ 500.00 | $ 600.00 | $ 700.00
Patrimonio (B) $ 600.00 |$ 600.00 |$ 600.00 |$ 600.00
Ventas totales ( C) $1,000.00 | $1,000.00 | $1,000.00 | $ 1,000.00
Utilidad contable (D) $ 150.00 |$ 150.00 |$ 150.00 |$ 150.00
ROE (D/B) 25.00% 25.00% 25.00% 25.00%
ROA (D/A) 15.00% 13.64% 12.50% 11.54%
Rotacion de activos (C/A) 1.00 0.91 0.83 0.77

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar el impacto en el ROA es significativo, ya que pasa de un 15% a un

11.54%, bajo una utilidad constante de $150.00, por lo tanto, es importe que los analistas

financieros consideren que el incremento del activo se debe a un cambio en la politica de

registro, medicion y presentacion de los contratos de arrendamiento por aplicacion de las NIIF

16.

2.3.1.4 Estado de flujo de caja.

El flujo de efectivo es importante para evaluar las actividades que generan recursos para la

entidad, ya sea como generacion de ingresos por la actividad operativa o por fuentes de

financiamiento externas, asi como las actividades que consumen efectivo (Wild, 2007).
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El efecto de la NIIF 16 se puede observar en la tabla 4, en el cual el flujo libre de caja de la

empresa incrementa, debido a que el gasto operativo de alquiler pasa a formar parte del gasto por

Tabla 6

Flujo libre de caja e impacto en el EBITDA

depreciacidn, sumandose para obtener el valor EBITDA.

FLUJO LIBRE DE CAJA

Fuente: Elaboracion propia.

SUPUESTOS A B C D
VENTAS $ 1,000.00 | $ 1,000.00 | $ 1,000.00 | $ 1,000.00
- COSTO DE VENTA -$ 260.72 |-$ 260.72 |-$ 260.72 |-$ 260.72
- GASTOS DE OPERACION -$ 450.00 |-$ 425.00 [-$ 400.00 |-$ 375.00
- DEPRECIACION Y AMORTIZACI(-$ 75.00 |-$ 100.00 |-$ 125.00 |-$ 150.00
EBIT $ 214.28 | $ 214.28 | $ 214.28 | $ 214.28
+ DEPRECIACION Y AMORTIZACI $ 75.00 | $ 100.00 | $ 125.00 | $ 150.00
EBITDA $ 289.28 | $ 314.28 | $ 339.28 | $ 364.28
- CAPEX $ - |8 8.00 [-$ 10.00 |-$ 12.00
-/[+ CAMBIOS EN CAPITAL DE TRABAJO $ 400 | $ 400 | $ 5.00
- IMPUESTOS -$ 64.28 |-$ 64.28 |-$ 64.28 |-$ 64.28
VALOR RESIDUAL $ - $ - $ - $ -
FLUJO LIBRE DE CAJA $ 225.00 | $ 246.00 | $ 269.00 | $ 293.00

El flujo de caja libre mide la capacidad de una empresa para generar efectivo por su actividad

distribucion de dividendos (Ke).

con las obligaciones de los acreedores y accionistas a través del pago de capital, y con la

operativa, sin considerar su estructura de capital, es decir sin importar cuales son las fuentes de

financiamiento de los activos, el resultado de este flujo son los recursos disponibles para cumplir

retribucion del rendimiento requerido por financiar la empresa mediante pago de intereses (Kd) y

Tomando en consideracion que el analisis del flujo de caja es importante, ya que es utilizado
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empresa, obtenemos su valor de mercado, por lo tanto, al observar dicho flujo el analista
financiero deberéa interpretar que el incremento de este flujo se vera contrarrestado en el flujo de

caja del accionista., como se muestra en la tabla 5.

Tabla 7

Flujo de caja del accionista

FLUJO DE CAJA DEL ACCIONISTA

SUPUESTOS A B C D
FLUJO LIBRE DE CAJA $ 225.00 | $ 246.00 | $ 269.00 | $ 293.00
VARIACION DE DEUDA $ - s 22.72 |-$ 40.00 |-$ 61.81
INTERESES - -$ 2.27 |-$ 4.00 |-$ 6.18
FLUJO DE CAJA DEL ACCIONISTA| $ 225.00 [ $ 221.00 | $ 225.00 | $ 225.00

Fuente: Elaboracion propia.

Existen muchos métodos de valuacion de empresas, ademas del flujo de caja proyectado, en
mercados eficientes se utiliza el Método de los Multiplos, es decir, se le asigna el valor a una

compafiia multiplicando una cuenta de resultado por un numero base, entro los mas usados son:

e Mudltiplos de Ventas

e Mudltiplo EBIT 0 EBITDA
e Mulplico de Flujo.

e Mdltiplo PER.

e Margen EBITDA.

Considerando que el margen EBITDA, el flujo de caja y el EBITDA suben su valor, se debera
considerar que se debe a un efecto de aplicacién de la NIIF 16 para evitar sobrevaluar la empresa

al aplicar el maltiplo respectivo.

El resumen del impacto de la NIIF 16 se observa en la figura 11.
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Figura 11

Resumen de impacto en de la NIIF 16

TN B T T

Activo total Resultado EBITDA

Pasivos opertativo Flujo libre de caja
Marge EBITDA

Endeudamiento
Apalancamiento

Gastos finan.
Flujo de fondos ROR "
; T Rotacion de
por financiamientg -
activos

Fuente: Elaboracion propia.
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CAPITILO Il METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1 Tipo de investigacion
Se utilizaron elementos del método cualitativo y cuantitativo para desarrollar la investigacion,
ya que a través de esta combinacion se logro observar el problema en estudio, operar hipotesis y
sus variables, deducir las causas y medir sus efectos, recopilar datos que se tomaron de base para
evaluar el impacto financiero en las empresas de logistica del area metropolitana de San Salvador
por la aplicacién de la NIIF 16 sobre el registro de los contratos de arrendamiento.
3.2 Poblacion y muestra
3.2.1 Poblacion
La poblacion esta conformada por las empresas de logistica ubicadas en el area
metropolitana de San Salvador que estan autorizadas por la Direccion General de Aduanas. De las
cuales 26 empresas se dedican al transporte aéreo especificamente (Courier) y 103 al transporte

maritimo y terrestre, obteniendo un universo de 129 empresas.

3.2.2 Muestra
Para la determinacion de la muestra se usara la formula estadistica para poblaciones finitas,
la seleccion de la muestra se realizard por medio del método aleatorio simple con aplicabilidad

sobre las empresas de logistica que cumplan las siguientes condiciones:

e Que posean contratos de arrendamiento.

e Que apliguen las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

= Nszxpxq
eZ(N-1)+szpxq
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Donde:

n = Tamafio de la muestra

N = Poblacion

Z = Coeficiente de confianza

p = Probabilidad de éxito de que la problematica exista
g = Probabilidad de fracaso

e = Margen de error

Se tomaréa un nivel de confianza 90%, indicando que de cada 100 respuestas obtenidas se

espera que 90 estén dentro de las expectativas de la investigacién. EI margen de error dispuesto a
aceptar seré el 10%.

Sustituyendo:

n=?

N = 129 empresas de logistica.

Z =1.645 nivel de confianza 90%

p = 75% (probabilidad de éxito)

q = 25% (probabilidad de fracaso)

e = 10% nivel de error

129 x 1.645° x 0.75 x 0.25
0.10%x (129-1) + 1.645% x 0.75 x 0.25

65.45
1.28 + 0.5073

65.45 n 36.6195

1.7873

34



La muestra de sera de 37 empresas de logistica que estén ubicadas en el area metropolitana

de San Salvador.

3.2.3 Unidades de anélisis
Las unidades de analisis a considerar en la investigacion seran los gerentes financieros,
contadores de las empresas de logistica ubicadas en el &rea metropolitana de San Salvador que

tenga equipo de transporte con contratos de arrendamiento.

3.3 Técnica e instrumento de recoleccion de datos

3.3.1 Técnica

La técnica que se utilizé para la recoleccion de informacion fue la encuesta, para los
contadores y se realizo entrevista a los gerentes financieros de empresas de logistica que poseen

contratos de arrendamientos.

3.3.2 Instrumento
El instrumento utilizado para la recoleccion de datos fue un cuestionario integrado por una
serie de preguntas cerradas, que permitieron obtener informacién sobre el conocimiento y
aplicacion de la NIIF 16 por parte de las unidades de analisis, asi como, la medicion del impacto

financiero en las empresas, el cual se puede observar en el anexo A y Anexo B.

3.3.3 Procedimiento
El procedimiento de la investigacion con un enfoque cualitativa debe ser realizado

metodicamente, de tal manera que logre cumplir los objetivos del estudio, (Sampieri, 2014).

La investigacion estuvo dividida en cinco etepas.
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e Planteamiento del problema y definicion de los objetivos
e Disefio de la investigacion

e Recopilacion de datos

e Analisis e interpretacion de datos

e Presentacion de resultados.

En planteamiento del problema permitié se definio la tematica de la investigacion, sus
antecedentes y caracteristicas, asi como la definicion de objetivos e hipotesis.

Se llevo a cabo un andlisis documental y bibliografico en libros, Normativas Técnicas como
las NIIF, revistas, sitios web, los cuales permitieron obtener informacion sobre la aplicacién de
la NIIF 16 sobre los contratos de arrendamiento en las empresas de logistica.

En el disefio de la investigacion se determind el tipo de investigacion, la poblacion y muestra,

asi como, las unidades de analisis, el instrumento y técnica de recoleccion de informacién.

El procedimiento de recoleccion de datos se realiz6 a través de una encuesta digital, en las
semanas del 21 de junio al 2 de julio, utilizando la plataforma Google Forms, mediante un enlace
las unidades de analisis ingresaron con su correo institucional, respondiendo a cada una de las
preguntas, teniendo acceso al 100% de la muestra, en diferentes solicitudes hasta completar 37
encuestas. Las entrevistas se realizaron a través de Illamadas telefonicas y videollamadas en
Zoom, inicialmente se estipulo entrevistar a 5 personas, pero solo se tuvo acceso a 3 gerentes
financieros. Posteriormente se analizd y proceso la informacidn obtenida para ser presentada y

contrastada con las hipotesis planteadas.
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CAPITILO IV ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

4.1 Anélisis de datos
Se presentan los resultados obtenidos de la recopilacion de datos cualitativos para inferir
sobre la aplicacion de la NIIF 16 en las empresas de logistica, el impacto financiero y el

conocimiento en general que se tiene sobre la aplicacion de la Norma Internacional.

El enfoque de la encuesta esté relacionado en conocer si los contadores aplican la NIIF 16 y
el conocimiento en general de los requerimientos y politicas contables establecidas, diferencias
con normativa anterior y el analisis de los cambios en los estados financieros.

Los datos obtenidos mediante la encuesta como técnica de recopilacion de datos, y tomando
como unidades de analisis para los contadores generales de las empresas de logistica del area

metropolitana de San Salvador que cuentan con contratos de arrendamiento son los siguientes.

Pregunta 1: ;Considera que las empresas de logistica hacen uso de la herramienta financiera

de arrendamiento para adquirir el equipo de transporte?

Tabla 8

Uso del arrendamiento en el sector logistico como herramienta financiera para adquirir

equipo de transporte

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 33 89%
No 2 5%
Poco 2 5%
TOTAL 37 100%
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Figura 11

Uso del arrendamiento en el sector logistico como herramienta financiera para adquirir
equipo de transporte

ESi mNo = Poco

El uso del arrendamiento como la herramienta financiera por parte de las empresas de
logistica para la adquisicion de activo fijo, principalmente el equipo de transporte es muy
frecuente, ya que esto facilita adquirir bienes necesarios para la prestacion de sus
servicios sin tener que erogar grandes cantidades de efectivo, sino que el flujo de efectivo
es distribuido durante el plazo del contrato cancelando solo la cuota pactada, es por eso

por lo que dicho sector seria uno de los que mas impacto tendria al aplicar la NIIF 16.

Pregunta 2: ;Conoce el impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de la

NIIF 16?7
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Tabla 9

Conocimiento del impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de la NIIF
16

Respuesta Frecuencia absoluta  Frecuencia relativa
Si 20 54%
No 15 41%
Poco 2 5%
TOTAL 37 100%

Figura 12

Conocimiento del impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de la NIIF
16

Poco
5%

" | No o\ si
419
A" 54%

=Si = No Poco

Es importante conocer el efecto en los resultados financieros los cambios en las
politicas contables de registro, medicion y presentacién de los activos y pasivos,
especialmente cuando existen cambios en normativa contable que afectaran las ratios de

deuda de la empresa, roa, roe y la presentacion de los flujos de efectivo, actualmente solo



un 54% de las unidades de analisis identifica el impacto financiero por aplicacion de la

NIIF 16.

Pregunta 3: ;Conoce el tratamiento contable de los arrendamientos que exige la NIIF-16?

Tabla 10

Conocimiento del tratamiento contable de los arrendamientos que exige la NIIF-16

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 22 59%
No 11 30%
Poco 4 11%
TOTAL 37 100%

Figura 12

Conocimiento del tratamiento contable de los arrendamientos que exige la NIIF-16

Poco
11%

No
30% Si

59%

=Si = No Poco

Para lograr los objetivos que pretende la NIIF 16 con el cambio de politica contable
sobre el registro de los contratos de arrendamientos unificando criterios y eliminando las
diferencias entre arrendamiento financiero y operativo, es importante que los contadores
conozcan la forma correcta de reconocimiento ya que esto permitira mostrar la situacion

financiera razonable de la empresa, actualmente se tiene un 30% que no conoce la
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aplicacion contable ya que no se ha logrado aplicar al 100% la norma, ya sea porque las
empresas lo aplicaran solo a nuevos contratos o por omision al cambio de la politica

contable por parte de contadores y auditores.

Pregunta 4: ¢ Identifica las principales diferencias del nuevo método de registro de los

arrendamientos con los requerimientos anteriores a la NIIF 16?

Tabla 11

Conocimientos de las diferencias método de registro de los arrendamientos con los

requerimientos anteriores a la NIIF 16

Respuesta Frecuencia absoluta  Frecuencia relativa
Si 18 49%
No 14 38%
Poco 5 14%
TOTAL 37 100%

Figura 13

Conocimiento de las diferencias método de registro de los arrendamientos con los
requerimientos anteriores a la NIIF 16
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=Si = No = Poco
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La NIIF 16 estipula un nuevo método de registro de los contratos de arrendamiento, el cual un
38% dice no conocer cuales son las principales diferencias con los requerimientos establecidos
previamente en la NIC 17, ya que no han aplicado la nuevo normativa en el registro de nuevos
contratos de arrendamiento ni han realizado la reclasificacion de los contratos a la fecha que
entrd en vigencia la norma, para aplicar correctamente la presentacion de los contratos de
arrendamiento y la clasificacion de los gastos es importante identificar las diferencias en ambas

normas.

Pregunta 5. ; Conoce el nuevo concepto de la NIIF 16-Activo por derecho de uso?

Tabla 12

Conocimiento del concepto de la NIIF 16 "Activo por derecho de uso”

Respuesta Frecuencia absoluta  Frecuencia relativa
Si 17 46%
No 17 46%
Poco 3 8%
TOTAL 37 100%

Figura 14

Conocimiento del concepto de la NIIF 16 "Activo por derecho de uso”

Poco
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La NIIF 16 en sus requerimientos establece un nuevo concepto para reconocer los activos
adquiridos bajo arrendamiento, el cual consiste en el derecho que se tiene sobre el uso del bien,
el cual solo un 46% conoce dicho concepto ya que no han realizado la reclasificacion de
contratos previos a la norma, y se siguen presentando los arrendamientos con las politicas

contables de la NIC 17.

Pregunta 6: ;Considera que con el nuevo método de registro de los arrendamientos se muestra

la situacion financiera real de la empresa?

Tabla 13

Presentacion de la situacion financiera real de la empresa

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 30 81%
No 5 14%
Poco 2 5%
TOTAL 37 100%

Figura 156
Presentacion de la situacion financiera real de la empresa

Poco
5%

No

= Si = No Poco
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El objetivo principal de la NIIF 16 con el nuevo método de registro de los contratos de
arrendamientos es unificar la presentacion, y que los pasivos y activos sean revelados a
los usuarios de la informacion financiera para que sean Utiles en la toma de decisiones
comerciales, de inversion y de financiamiento, un 81% considera que con la aplicacion de
la Norma se lograra presentar la situacion financiera real de las empresas ya que con la
politicas de registro anteriores las obligaciones por contratos de arrendamiento operativo

no se mostraban en el estado de situacion financiera.

Pregunta 7: ¢ Considera que con el nuevo método de registro de los arrendamientos se

completa con la caracteristica cualitativa de comparabilidad de la informacion financiera?

Tabla 14

Presentacion de informacion comparable

Respuesta Frecuencia absoluta  Frecuencia relativa
Si 31 84%
No 3 8%
Poco 3 8%
TOTAL 37 100%

Figura 167

Presentacion de informacion comparable

Poco
No 8%
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44



En el marco referencial de la NIIF 16 estable que al aplicar la norma se lograra

mostrar informacion comparable entre distintas empresas, ya que se utiliza una politica

contable unificada para el registro, medicion y presentacion de los contratos de

arrendamiento, un 84% considera que si se mostrara informacion financiera comparable

al incluir todos los pasivos y activos por derecho de uso resultado de los contratos de

arrendamiento.

Pregunta 8: ;Considera que el nuevo método de medicion de los activos y pasivos

financieros por arrendamientos es razonable?

Tabla 15

Presentacion de informacion razonable

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 32 86%
No 2 5%
Poco 3 8%
TOTAL 37 100%

Figura 178

Presentacion de informacion razonable

Poco
No 8%

=Si = No Poco
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La aplicacién de la NIIF 16 conlleva aplicar un nuevo método de medicion de las
obligaciones financieras, es decir se debe medir al valor presente los pasivos descontados a una
tasa de interés implicita, esto permite que tanto los activos y pasivos financieros se muestre a un
valor razonable o valor de mercado, es por eso que un 87% comparte la postura que con la

aplicacion de la norma se mostrara informacion financiera razonable.

Pregunta 9: ;Conoce cual es la tasa de descuento que se debe calcular para medir el valor

presente de los pasivos financieros por arrendamientos?

Tabla 16

Conocimiento de la tasa de descuento de los pasivos financieros

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 23 62%
No 12 32%
Poco 2 5%
TOTAL 37 100%
Figura 189

Conocimiento de la tasa de descuento de los pasivos financieros

Poco
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46



Para la medicion de los pasivos financieros por contratos de arrendamientos la NIIF 16
establece que se deben descontar todos los pagos futuros a una tasa de interés implicita para
determinar el valor presente de la obligacion, un 62% dice conocer la tasa de descuento que se
debe aplicar ya que dicha tasa generalmente esta implicita en el contrato o se puede determinar

con otros métodos utilizados por contadores y financieros para medir instrumentos financieros.

Pregunta 10: ;Considera que el gasto financiero se ve afectado por la tasa de descuento?

Tabla 17

Impacto de la tasa de descuento en el gasto financiero

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 26 70%
No 6 16%
Poco 5 14%
TOTAL 37 100%

Figura 20

Impacto de la tasa de descuento en el gasto financiero

Poco
14%
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La tasa de descuento que se utiliza para la medicion del pasivo financiero genera un interés
que es reconocido como gasto financiero en el resultado del ejercicio contable, de acuerdo con la
amortizacion realizada utilizando el método de interés efectivo; por lo tanto, un 70% considera
que al aplicar la NIIF 16 se reconocera un gasto financiero mayor, ya que previamente algunos
contratos de arrendamiento solo reflejaban un gasto operativo al cargar el 100% de la cuota

como gasto de arrendamiento sin considerar un interés implicito.

Pregunta 11: ;Conoce las diferencias en el tratamiento contable-fiscal de los contratos de

arrendamientos?

Tabla 18

Conocimiento de las diferencias en el tratamiento contable y fiscal de los arrendamientos

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 27 73%
No 6 16%
Poco 4 11%
TOTAL 37 100%

Figura 19

Conocimiento de las diferencias en el tratamiento contable y fiscal de los arrendamientos
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Existe diferencia sobre los contratos de arrendamiento en el tratamiento contable y desde el
punto de vista de impuestos, tanto en la parte de ingresos gravados y gastos deducibles por
canones de arrendamiento como en el tiempo de deduccion de la depreciacion, es por eso por lo
que para aplicar el registro apropiado se deben conocer dichas diferencias y un 73% dice conocer
las diferencias de la normativa contable versus la Ley de Impuesto Sobre la Renta y Ley de

Arrendamiento Financiero.

Pregunta 12 ;Considera que el sector logistico sera uno de los que méas impacto tendra el

aplicar la NIIF 16?

Tabla 19

Impacto de la NIIF 16 en el sector logistico

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 28 76%
No 5 14%
Poco 4 11%
TOTAL 37 100%

Figura 20
Impacto de la NIIF 16 en el sector logistico

Poco
11%

No
13%

= Si = No Poco

49



Uno de los sectores que mas impacto tendré la aplicacion de la NIIF 16 es el sector logistico,
ya que se hace uso de la herramienta financiera para la adquisicion de equipo de transporte, y asi
lo confirma un 76% de los encuestados, ya que es mas factible adquirir activos bajo esta figura
que comprarlos directamente o realizar un prestamos bancario, ya que los bancos solicitan
mayores requisitos para la aprobacion de desembolsos, ademas se puede obtener una tasa de

interés mejor al adquirir los bienes directamente del fabricante.

Pregunta 13 ;Considera que la aplicacién de la NIIF 16 tendra un impacto en los indices de

endeudamiento de la empresa?

Tabla 20

Impacto en los indices de endeudamiento de la empresa por aplicacion de la NIIF 16

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 33 89%
No 1 3%
Poco 3 8%
TOTAL 37 100%

Figura 213

Impacto en los indices de endeudamiento de la empresa por aplicacion de la NIIF 16
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Uno de los principales impactos financieros que las empresas de logistica enfrentan al
aplicar la NIIF 16, es el aumento de los indices de endeudamiento, ya que con la
obligacion de reconocer como pasivo todos los contratos de arrendamiento, se incrementa
la raz6n deuda/patrimonio, modificAndose también la estructura de capital y el riesgo
crediticio que podria afectar al querer adquirir financiamiento del sistema bancario, asi lo
considera un 89% de los encuestados. Ya que previo a la aplicacion de la norma hacer
uso del arrendamiento financiero se considera una ventaja ya que no aumentaban los

pasivos financieros, al no mostrar todas sus obligaciones adquiridas.

Pregunta 14: ;Considera que la aplicacion de la NIIF 16 tendrd un impacto en los indices de

rentabilidad de la empresa?

Tabla 21

Impacto en los indices de rendimiento de la empresa por aplicacion de la NIIF 16

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 33 89%
No 0 0%
Poco 4 11%
TOTAL 37 100%

Figura 224

Impacto en los indices de rendimiento de la empresa por aplicacion de la NIIF 16
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Con la aplicacion de la NIIF 16 se ve reflejado un cambio en la estructura de gastos, ya que se
reconoce un aumento en el gasto financiero y una disminucién en el gasto operativo, esto
conlleva a obtener un EBITDA mayor; asi mismo, al tener un activo y pasivo mayor se genera
una variacion en el ROA y ROE, es por eso que el 89% considera que se tendra impacto en la

medicion del rendimiento de las empresas.

Pregunta 15: ;Considera importante realizar un estudio del impacto financiero en las

empresas de logistica la aplicacion de la NIIF 16?

Tabla 22

Importancia de realizar un estudio del impacto financiero por aplicacién de la NIIF 16

Respuesta Frecuencia absoluta Frecuencia relativa
Si 34 92%
No 1 3%
Poco 2 5%
TOTAL 37 100%

Figura 23

Importancia de realizar un estudio del impacto financiero por aplicacion de la NIIF 16
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La medicion e identificacion del impacto financiero en las empresas de logistica por
aplicacion de la NIIF 16 se considera relevante, ya que permitira a las empresas conocer cuales
seran las posibles variaciones en sus estados financieros, lo cual les permitira tomar mejores
decisiones de inversion y financiamiento, ya que sus ratios financieros tendran modificaciones.
Un 92% de los encuestados considera que es importante y Gtil realizar una evaluacion general del

impacto financiero por aplicacién de la Norma sobre los contratos de arrendamiento.

Resultados de las entrevistas

Se entrevisto a gerentes financieros de empresas de logistica para obtener informacion mas
general sobre la percepcidn que al aplicar la NIIF 16 provocara un impacto financiero y que
como analistas deben considerar al momento de medir el rendimiento, eficincia y riesgo de las

empresas. Las respuestas obtenidas son las siguientes.

¢ Considera que las empresas de logistica hacen uso de la herramienta financiera de

arrendamiento para adquirir el equipo de transporte?

La mayoria de las personas entrevistadas consideran que el sector logistico hace uso del
arrendamiento como fuente de financiamiento, ya que esta herramienta financiera tiene
beneficios, sobre todo para pequefias empresas que su flujo de efectivo es limitado, con el
arrendamiento pueden acceder a equipo de transporte necesario para prestar sus servicios sin

tener que erogar grandes cantidades de efecto al momento de adquirir el bien.

¢, Conoce el impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de la NIIF 16?

Dos de las personas entrevistadas dice conocer y haber identificado los cambios en materia de

presentacion de los contratos de arrendamiento y los efectos que ocasionara en la medicion del

53



rendimiento de los activos y patrimonio, asi como la variacion en el flujo de efectivo por

actividades de operacion y financiamiento.

¢ 1dentifica las principales diferencias del nuevo método de registro de los
arrendamientos con los requerimientos anteriores a la NIIF 16?

Desde el punto de vista gerencial no se conoce a detalle las politicas contables y de registro de
los contratos de arrendamiento, sino solo la forma de presentacion en el balance general y el

desglose del gasto en el estado de resultados.

¢ Considera que con el nuevo método de registro de los arrendamientos se muestra la
situacion financiera real de la empresa?

La mayor parte de los gerentes financieros consideran que el mostrar todas las obligaciones que
tiene una empresa en sus pasivos, permite observar la situacion real de la empresa, ademas facilita

la identificacion de la fuente de financiamiento de los activos fijos.

¢ Considera que la presentacion del flujo de efectivo se vera afectado?

El efecto de la aplicacion de la NIIF 16 causara una disminucion del flujo de efectivo por
actividades de operacion y un aumento en el flujo de efectivo por actividades de financiamiento,
ademas al incorporarlo como activo es necesario registrar una partida no monetaria por de

depreciacion.

¢ Considera que la aplicacion de la NIIF 16 tendra un impacto en los indices de

endeudamiento de la empresa?
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La NIIF 16 establece que las empresas deben reconocer un pasivo financiero por todos los
contratos de arrendamiento, por lo tanto, al incrementa las obligaciones sin modificar el patrimonio

se tendra un efecto en la ratio que mide la razon de deuda de la empresa.

¢Considera que la aplicacién de la NIIF 16 tendra un impacto en los indices de

rentabilidad de la empresa?

Al aumentar los activos sin que se modifique la utilidad neta si, se tendra una disminucion en
la ratio que mide el rendimiento del activo, asi mismo, aumentara el EBITDA, pero el gasto se

vera reflejado el costo de financiamiento.

¢ Cree que aumentara el riesgo crediticio de la empresa con la incorporacion de nuevos
pasivos en el balance general?

Una de las ventajas que anteriormente se tenia de los arrendamientos operativos era que no
afectaba el indice de endeudamiento, al no reconocer el pasivo y registrar el gasto del alquiler
directamente en los costos operativos, con la aplicacion de la NIIF 16 eso cambia, por lo que al
momento de solicitar financiamiento del sistema bancario no se reduce el riesgo crediticio y por

lo tanto se podria optar a una tasa de interés mayor.

¢ Considera que el costo promedio de capital se vera afecto por el nuevo costo financiero
de los contratos de arrendamientos?
Desde el punto de vista financiero, toda variacion de los pasivos y patrimonio causa un cambio

en la estructura de capital, por lo que al reconocer el pasivo financiero por los arrendamientos se
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tendra un porcentaje de financiamiento de activos por la via de la deuda mayor que previo a la

aplicacion de la NIIF 16.

¢ Considera importante realizar un estudio que identifique el impacto financiero en las

empresas de logistica la aplicacién de la NIIF 16?

Identificar los impactos reales que un cambio de una politica contable ocasiona en los estados
financieros es importante ya que servira de base para la toma de decisiones de financiamiento de

la empresa, asi como la comparabilidad de la informacidn financiera.

4.2 Comprobacion de hipotesis
La hipotesis de investigacion planteada consiste en determinar si “afecta financieramente a las
empresas de logistica del area metropolitana de San Salvador al aplicar la NIIF 16 sobre los

contratos de arrendamiento”

De acuerdo con los resultados obtenidos mediante la técnica de encuesta y aplicacion practica
en estados financieros proyectados, se observa que al aplicar la NIIF 16 en las empresas de

logistica del area metropolitana de San Salvador si se tiene impacto en los estados financieros.

Por lo tanto, se ha comprobado que la hipétesis de investigacion es positiva, ya que la variable
independiente “Aplicacion de la NIIF 16” si afecta a la variable independiente “Impacto

financiero en las empresas de logistica”.
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4.3 Cumplimiento de objetivos
Al finalizar la investigacion se logré cumplir con los siguientes objetivos planteados al inicio

de la investigacion.

e Seevaluo el impacto financiero en las empresas de logistica del area metropolitana de San

Salvador por la aplicacion de la NIIF 16 sobre el registro de los contratos de arrendamiento.

e Se identifict el impacto en la estructura de capital de las empresas de logistica con la

aplicacion de la Norma Internacional de Informacién Financiera 16.

e Se logro medir la variacion en los indices de rentabilidad y endeudamiento de las
empresas de logistica con la aplicacion de la Norma Internacional de Informacion

Financiera 16.

e Se describieron los cambios en el estado de flujos de efectivo en las empresas de logistica

con la aplicacion de la Norma Internacional de Informacion Financiera 16.

4.4 Oportunidad de investigaciones futuras

En futuras investigaciones se tendra la oportunidad de obtener més evidencia practica sobre el
impacto de la NIIF 16 en las empresas de logistica, ya que a la fecha no todas las empresas han
aplican la normativa al 100%, con el paso del tiempo se vera reflejada en mas empresas que

vayan adquiriendo activo fijo utilizando arrendamiento como fuente de financiamiento.
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Asi mismo, se podra comparar con la aplicacion en empresas de otros sectores de la
economia, lo cual permitird comprobar si el impacto es homogéneo y si se cumple con los

objetivos planteados por el IASB, los cuales son:

e Mostrar informacion financiera razonable.
e Generar informacidn comprable entre distintas entidades.
e Aplicar una politica de registro, medicion y presentacion igual a todos los contratos de

arrendamiento.

Ademas, serad oportuno realizar una medicion y comparacion del CAPEX y OPEX con los
cambios en la politica de registro de los arrendamientos, ya que estos tienen relacion con los
métodos de registro utilizado previo a la NIIF 16, es decir el con los contratos de arrendamientos

clasificados como operativos o financieros.
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CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclusiones

De acuerdo con los resultados de la investigacion se determinan las siguientes conclusiones.

La aplicacién de la NIIF 16 tiene un impacto financiero en las empresas de logistica, ya
que se veran afectados las ratios financieras como, el indice de endeudamiento,

estructura de capital, rendimiento del activo y patrimonio.

El sector logistico es uno de los que mas impacto tiene, ya que hacen uso de la
herramienta financiera de arrendamiento para la adquisicién de equipo de transporte para

realizar sus actividades de servicios.

La aplicacion de la NIIF 16 en el registro de los contratos de arrendamiento permite a las
empresas presentar la situacion financiera real de la empresa, ya que en el balance
general se muestran los activos incluyendo el derecho de uso de los bienes y las

obligaciones adquiridas por dichos contratos, pasivos financieros.

La aplicacién de politicas de registro de los contratos de arrendamientos es compleja, ya

que incluye aspectos técnicos y legales relacionados con impuestos, genera diferencias

temporarias en la deducibilidad de los gastos y reconocimiento de ingresos.
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e Los cambios estipulados en la NIIF 16 no generan impacto fiscal, ya que para efectos de
deducir los gastos asociados a los arrendamientos se toma en cuenta lo estipulado en la

Ley de Impuesto sobre la renta.

5.2 Recomendaciones
e Los analistas financieros deben identificar las variaciones en que se generan en los
estados financieros por cambio en las politicas de registro, medicion y presentacion de

los contratos de arrendamiento para poder interpretar adecuadamente los resultados.

e Aplicar la NIIF 16 en el registro de los contratos de arrendamiento para mostrar
informacion financiera razonable, comparable y fiable a los usuarios de los estados

financieros, para que les sea Util en la toma de decisiones.

e Analizar el impacto de los contratos de arrendamiento en todos los estados financieros,
ya que la presentacion de los gastos tiene un efecto en el flujo de efectivo,
incrementando la salida de fondos por actividades de financiamiento y reduciendo los

flujos de efectivo por actividades operativas.

e Mantenerse actualizado y capacitar al personal en temas relacionados con normativa
contable, ya que frecuentemente son actualizadas las NIIF, con el propésito que las
empresas apliquen politicas contables uniformes y adecuadas para cumplir con la

presentacion de informacion fiable.
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ANEXOS

Anexo A: Cuestionario de preguntas

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

CUESTIONARIO

DIRIGIDO A: Contadores de empresas de logistica que hayan adoptado las NIIF para la
elaboracion y presentacion de su informacion financiera y que cuenten con contratos de

arrendamientos.

OBJETIVO: El presente cuestionario pretende recolectar informacion para sustentar el trabajo
de investigacidn sobre la medicion del impacto financiero en las empresas de logistica ubicadas

en el &rea metropolitana de San Salvador, por aplicacion de la NIIF 16-Arrendamientos.

INDICACIONES: marque con una “X” la respuesta que considere apropiada.

Nombre de la empresa (opcional):

Sello (opcional):

Pregunta 1: ;Considera que las empresas de logistica hacen uso de la herramienta financiera

de arrendamiento para adquirir el equipo de transporte?
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Si No Poco

Obijetivo 1: Conocer si las empresas de logistica hacen uso del arrendamiento como una

fuente de financiamiento de activos fijos.

Pregunta 2: ;Conoce el impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de la

NIIF 16?7

Si No Poco

Obijetivo 2: Comprobar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana

de San Salvador conocen el impacto financiero por aplicacion de la NIIF 16.

Pregunta 3: ;Conoce el tratamiento contable de los arrendamientos que exige la NIIF-16?

Si No Poco

Objetivo 3: Comprobar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana
de San Salvador realizan los registros contables de los arrendamientos de acuerdo con la NIIF

16.

Pregunta 4: ¢ ldentifica las principales diferencias del nuevo método de registro de los

arrendamientos con los requerimientos anteriores a la NIIF 16?

Si No Poco

Obijetivo 4: Conocer si los contadores de las empresas de logistica del &rea metropolitana de
San Salvador identifican las diferencias en los métodos de registro de los contratos de

arrendamiento.
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Pregunta 5. ¢ Conoce el nuevo concepto de la NIIF 16-Activo por derecho de uso?

Si No Poco

Obijetivo 5: Comprobar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana
de San Salvador conocen el concepto contable que define la NIIF 16 sobre el derecho de uso del

activo subyacente.

Pregunta 6: ¢Considera que con el nuevo método de registro de los arrendamientos se muestra

la situacion financiera real de la empresa?

Si No Poco

Obijetivo 6: Analizar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana de
San Salvador consideran que el método de registro de los contratos de arrendamiento muestra la

situacion financiera real de la empresa.

Pregunta 7: ¢;Considera que con el nuevo método de registro de los arrendamientos se
completa con la caracteristica cualitativa de comparabilidad de la informacién financiera?

Si No Poco

Objetivo 7: Conocer si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana de
San Salvador consideran que con al aplicar un unico método de registro de los contratos de

arrendamiento, la informacion financiera es comparable entre distintas empresas.
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Pregunta 8: ;Considera que el nuevo método de medicién de los activos y pasivos

financieros por arrendamientos es razonable?

Si No Poco

Obijetivo 8: Analizar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana de
San Salvador consideran razonable el nuevo método de registro de los contratos de

arrendamiento.

Pregunta 9: ;Conoce cual es la tasa de descuento que se debe calcular para medir el valor

presente de los pasivos financieros por arrendamientos?

Si No

Obijetivo 9: Comprobar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana
de San Salvador conocen la tasa de descuento que se debe aplicar a los pagos futuros, que

permiten medir el valor presente del pasivo financiero.

Pregunta 10: ;Considera que el gasto financiero se ve afectado por la tasa de descuento?

Si No Poco
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Objetivo 10: Conocer si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana de

San Salvador consideran que la tasa de descuento impacta en el gasto financiero.

Pregunta 11: ;Conoce las diferencias en el tratamiento contable-fiscal de los contratos de

arrendamientos?

Si No Poco

Objetivo 11: Comprobar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana

de San Salvador conocen el tratamiento contable-fiscal de los contratos de arrendamiento.

Pregunta 12 ;Considera que el sector logistico sera uno de los que més impacto tendra el

aplicar la NIIF 167

Si No

Objetivo 12: Conocer si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana de
San Salvador consideran que el sector logistico sera uno de los que mas impacto tendré el aplicar

la NIIF 16.

Pregunta 13 ;Considera que la aplicacion de la NIIF 16 tendra un impacto en los indices de

endeudamiento de la empresa?

Si No Poco
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Objetivo 13: Analizar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana de
San Salvador consideran que la aplicacion de la NIIF 16 provocara variaciones en los indices de

endeudamiento.

Pregunta 14: ;Considera que la aplicacion de la NIIF 16 tendrd un impacto en los indices de

rentabilidad de la empresa?

Si No Poco

Objetivo 14: Comprobar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana
de San Salvador consideran que la aplicacion de la NIIF 16 provocara variaciones en los indices

de rentabilidad.

Pregunta 15: ;Considera importante realizar un estudio del impacto financiero en las

empresas de logistica la aplicacion de la NIIF 167

Si No Poco

Objetivo 15: Confirmar si los contadores de las empresas de logistica del area metropolitana
de San Salvador consideran oportuno realizar un estudio sobre el impacto financiero por

aplicacion de la NIIF 16.
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Anexo B: Guia de entrevista

&
&)

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

GUIA DE ENTREVISTA

DIRIGIDO A: Gerentes financieros de empresas de logistica que hayan adoptado las NIIF para
la elaboracion y presentacion de su informacion financiera y que cuenten con contratos de

arrendamientos.

OBJETIVO: Recolectar informacion para sustentar el trabajo de investigacion sobre la
medicion del impacto financiero en las empresas de logistica ubicadas en el area metropolitana de

San Salvador, por aplicacién de la NIIF 16-Arrendamientos.

Pregunta 1: ;Considera que las empresas de logistica hacen uso de la herramienta financiera

de arrendamiento para adquirir el equipo de transporte?

Pregunta 2: ;Conoce el impacto financiero en las empresas de logistica por aplicacion de la

NIIF 16?7
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Pregunta 4: ¢ Identifica las principales diferencias del nuevo método de registro de los

arrendamientos con los requerimientos anteriores a la NIIF 16?

Pregunta 5: ;Considera que con el nuevo método de registro de los arrendamientos se muestra

la situacién financiera real de la empresa?

Pregunta 6: ¢;Conoce cual es la tasa de descuento que se debe calcular para medir el valor

presente de los pasivos financieros por arrendamientos?

Pregunta 7: ¢ Considera que el gasto financiero se ve afectado por la tasa de descuento?

Pregunta 8: ;Considera que la presentacion del flujo de efectivo se vera afectado?

Pregunta 9: ;Considera que el sector logistico sera uno de los que méas impacto tendra el

aplicar la NIIF 167

Pregunta 10: ¢ Considera que la aplicacion de la NIIF 16 tendra un impacto en los indices de

endeudamiento de la empresa?

Pregunta 11: ;Considera que la aplicacion de la NIIF 16 tendr& un impacto en los indices de

rentabilidad de la empresa?

Pregunta 12: ;Cree que aumentara el riesgo crediticio de la empresa con la incorporacion de

nuevos pasivos en el balance general?
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Pregunta 13: ;Considera que el costo promedio de capital se vera afecto por el nuevo costo

financiero de los contratos de arrendamientos?

Pregunta 14: ;Considera importante realizar un estudio que identifique el impacto financiero

en las empresas de logistica la aplicacion de la NIIF 16?
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