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RESUMEN

Hasta el ejercicio 2019 el registro contable de los arrendamientos de activos descansaba
en un modelo controvertido basado en su calificacion alternativa como operativo o
financiero. La reforma operada por la NIIF — UE 16 implicd, en sede de grupos
comunitarios cotizados, el trasvase de un esquema de identificacion de la titularidad
econdmica de los “riesgos y beneficios” a otro fundamentado en la adquisicién por el
arrendatario de un “activo por derecho de uso”, con relevante impacto en su balance y en
la cuenta de resultados. La construccion de un “nuevo” activo con la exclusion esencial
de las rentas variables, la definiciéon de un pasivo con alcance superior a los pagos
minimos futuros, la aplicacion de un modelo de imputacion decreciente del gasto de
arrendamiento frente al esquema lineal de la precedente NIC 17, asi como su
desagregacion en tres lineas de la cuenta de pérdidas y ganancias, resultan las
consecuencias mas apreciables en los estados financieros de los grupos societarios
afectados. Por otra parte, frente a la ruptura del modelo contable en sede del arrendatario,
este resulta continuista respecto del arrendador. El intento fallido de la convergencia de
esta reforma contable emprendida, conjuntamente, por el IASB y FASB, nos enfrenta a
un escenario futuro de dificil comparabilidad. El sector “retail” se ha mostrado como uno
de los ambitos mas impactados por el nuevo modelo contable de arrendamientos. Un
analisis comparado entre compaiiias relevantes del sector evidencia la profundidad de la

reforma.

Palabras clave: arrendamiento, contabilidad, pasivo financiero, activo por derecho

de uso, NIIF, estados financieros, PGC.

ABSTRACT

Until the 2019 financial year, the accounting recording of asset leases was based on a
controversial model constructed under their alternative classification as operating or
finance leases. The reform brought about by IFRS - EU 16 implied, at the headquarters
of listed community groups, the transfer from a scheme of identification of the economic
ownership of "risks and rewards" to another based on the acquisition by the lessee of a
"right-of-use asset," with a significant impact on its balance sheet and income statement.

The construction of a "new" asset with the essential exclusion of variable rents, the



definition of liability with a scope exceeding the minimum future payments, the
application of a decreasing lease expense allocation model as opposed to the linear
scheme of the preceding IAS 17, as well as its disaggregation into three lines of the profit
and loss account, are the most appreciable consequences in the financial statements of the
corporate groups concerned. On the other hand, in contrast to the break with the lessee's
accounting model, the lessor's accounting model remains the same as. The failed attempt
at the convergence of this accounting reform, undertaken jointly by the IASB and FASB,
confronts us with a future scenario of difficult comparability. The retail sector has shown
itself to be one of the areas most affected by the new lease accounting model. A
comparative analysis among relevant companies in the sector shows the implications of

the reform.

Key words: leasing, accounting, financial liabilities, right-of-use asset, IFRS,

financial statements, PGC.



ACRONIMOS
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accounting principles (as it applies to the US).
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NIIF: Normas Internacionales de Informacion Financiera (en inglés IFRS: International

Financial Reporting Standards).

NIC: Normas Internacionales de Contabilidad (en inglés IAS: International Accounting

Standars.

PBT: Profit Before Taxes.

PGC: Plan General de Contabilidad.

ROCE: Return on capital employed.
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SFAS: Statement of Financial Accounting Standards.

SEC: Securities & Exchange Commission (the US Securities regulator).
SIC: Standing Interpretations Committe of the IASC (replaced by IFRIC).
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1.- INTRODUCCION. LAS NORMAS NIIF. EL MARCO CONCEPTUAL.

La estandarizacion de las disposiciones contables constituye una necesidad en un marco
de globalizacion economica. Las denominadas NIIF han desempefiado un papel,
particularmente, relevante ante este desafio armonizador. Disponer de normas contables
globales ofrece dos ventajas competitivas. La obtencion de unos estandares de muy
elevada calidad como consecuencia de un proceso de elaboracion muy transparente, y la
eficiencia que, para inversores, analistas, acreedores, reguladores y otros usuarios,
representa, desde la perspectiva de sus decisiones, disponer de una informacion financiera
comparable. El éxito armonizador de esta iniciativa por una institucion privada sin &nimo
de lucro' puede apreciarse en su elevado grado de penetracion en los mercados
internacionales: ““144 jurisdicciones requieren actualmente el uso de las Normas NIIF
para todas o la mayoria de las empresas que cotizan en bolsa. Unicamente, Estados
Unidos, como Estado relevante, mantiene su “soberania contable”, si bien con una
explicita intencion de convergencia con las disposiciones emitidas por el IASB. Esta
pretension fracasé el proyecto conjunto de emision de una nueva y inica norma contable
en materia de arrendamientos, proceso que concluyd con la aprobacion de dos

disposiciones con discrepancias en aspectos relevantes.

Hasta la entrada en vigor de la NIIF 16 y su “homodloga” americana ASU 2016 - 02,
ambos organismos emisores de normas contables ya disponian de disposiciones sobre el
registro en estados financieros de las operaciones de arrendamiento. Las predecesoras,
NIC 17 y SFAS 13, los clasificaban atendiendo a la titularidad econémica del activo
objeto del contrato. En definitiva, unas reglas delimitadoras que localizaban dicho
elemento patrimonial en el balance en sede de la entidad arrendadora o arrendataria,
ignorando la transcendencia formal de la titularidad juridica del activo. Esta construccion
entr6 en una profunda “crisis”, lo que provocd una revision que derivd en un proceso

reformador con consecuencias relevantes en la contabilidad de los arrendamientos.

(Cual es el fundamento de esta reforma? Entender sus causas posiblemente ayude a
interpretar sus conclusiones. La insatisfaccion practica sobre la aplicacion de la normativa

predecesora en términos de una “fuga” de operaciones del ambito financiero al operativo

LIFRS, 2020, Who we are? And Why global accounting standards?



y la conceptuacion por parte de un sector doctrinal de la necesidad de reconocer en libros
el control del activo objeto de arrendamiento responden a fundamentos desiguales que,
sin embargo, impregnaran las soluciones articuladas por las disposiciones resultantes.
Cualquier movimiento migratorio hacia un reconocimiento absoluto en balance de
cualquier operacion de arrendamiento ha de ser necesariamente coherente con el marco
conceptual definido por las propias normas internacionales. El activo implica una
capacidad para la contribucion en la obtencion de ganancias futuras. Un pasivo requiere
de una obligacion de la que se deriven probables desembolsos de recursos financieros que
puedan evaluarse con fiabilidad. Sobre la anterior concepciéon contable de un
arrendamiento operativo es dificil edificar un activo material. Sobre pagos contingentes
es dificil imponer un pasivo. Ambos limites han dibujado una definicién imperfecta de
un activo por derecho de uso y su correspondiente pasivo por arrendamiento. La ausencia
de las rentas variables en la mediciéon de ambas masas patrimoniales, la imputacion
decreciente del gasto total por arrendamiento o una contabilidad del arrendador
continuista e incoherente con la del arrendatario constituyen rasgos criticos del nuevo

modelo contable a analizar.

Desde el primer proyecto de la nueva contabilidad del arrendatario el sector “retail” ha
sido identificado como uno de los ambitos empresariales mas impactados. Estudios sitian
este efecto en el 20% en términos de incremento de activo y por encima del 70% del saldo
previo de pasivo®, destacandose un desplazamiento de dichos costes desde los gastos
operativos a las amortizaciones y gastos financieros, lo que provocard un incremento
relevante del EBITDA 'y, posiblemente, su depreciaciéon como magnitud clave en la
valoracion empresarial. El andlisis intersectorial pondrd de manifiesto un desigual
impacto dibujado por la diferente estructura contractual en términos de opcion de
renovacion y “break option”, de mayor o menor preponderancia de las rentas variables
en el total de gastos de arrendamiento y del nivel de madurez de los contratos en la fecha
de primera aplicacién de esta norma. Estas novedosas y complejas reglas contables
incidiran en la representacion contable de las compafiias de un sector en una

transformacion definida por una menor competitividad en la captacion de superficie

2 ESTEBAN, A. y GONZALEZ, 1., “'Efectos de la aplicacion de la NIIF 16 sobre arrendamientos en los
grupos cotizados espaifioles no financieros’’. Notas Estadisticas N° 14. Banco de Espafia,2020, pp. 15.



comercial, una restructuracion contractual hacia la méxima flexibilidad, la incorporacion
de nuevas tecnologias y la convivencia con una venta “‘on line” que definira,

posiblemente, un nuevo marco de relacion entre entidad ““retail” y consumidor final.

En cuanto a la metodologia, para la realizaciéon de este trabajo se recurrira a la
documentacion existente sobre la nueva normativa, incluyendo las circulares emitidas por
el Banco de Espaia y las notas técnicas de la AECA, asi como a los estados financieros
de las webs corporativas a efectos de analizar un andlisis cuantitativo del impacto de la
NIIF 16 sobre las mismas. De igual manera, se recurrira a los informes realizados por

consultoras como EY o Deloitte.

En este sentido, el presente TFG pretende efectuar un estudio de la incidencia de la NIIF
16 en el sector “retail” textil, desde una perspectiva comparativa respecto de su
predecesora NIC 17, considerando la adaptacion “paralela” de la norma americana, y
aplicando el analisis al impacto de la reforma contable en cuatro empresas de referencia

en dicho ambito empresarial.
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2.- LOS ANTECEDENTES DE LA NIIF 16. LA NIC 17. ARRENDAMIENTO
OPERATIVO VS ARRENDAMIENTO FINANCIERO. SU INCIDENCIA EN LOS
ESTADOS FINANCIEROS DE INDITEX.

2.1. Analisis y fundamento de la NIC 17.

El registro contable de las operaciones de arrendamiento bajo la NIC 17° dependia,
esencialmente de su calificacion como arrendamiento operativo o arrendamiento

financiero®

. Esta delimitaciéon prescinde absolutamente de la forma del contrato,
atendiendo al ““fondo econdmico y naturaleza de la transaccion” (NIC 17, parrafo 10).
El punto de conexion relevante a tal efecto es la atribucion de la titularidad de los riesgos
y beneficios del activo objeto del contrato de arrendamiento. Si se produce una
transferencia sustancial de dichos riesgos y beneficios al arrendatario, dicho contrato
debera ser calificado como arrendamiento financiero. En el caso contrario, debera
registrarse bajo las reglas del arrendamiento operativo. Esta disposicion contable no
establece una delimitacion cerrada de lo que debe entenderse como arrendamiento

financiero. Se limita exclusivamente a ejemplificar supuestos concretos en los que los

riesgos y beneficios del activo se entienden localizados en sede del arrendatario®.

La calificacion de una operacion como arrendamiento financiero u operativo es
particularmente relevante pues el registro contable de una y otra son sustancialmente

divergentes.

El arrendamiento financiero implica en sede del arrendatario el registro de un activo y su
correspondiente pasivo en el balance de la empresa por un importe equivalente al valor
razonable del activo objeto del contrato, salvo que el valor actual de los pagos minimos a
efectuar durante el plazo del arrendamiento resulte inferior, en cuyo caso prevalecerd este
importe. Dicha actualizacion se efectuara descontando los pagos minimos futuros
mediante la aplicacion de una tasa de interés equivalente al coste financiero que el

arrendatario tendria que pagar en una operacion de arrendamiento equivalente o, cuando

3 La NIC 17 Arrendamientos fue emitida en diciembre de 1997. Fue derogada con la entrada en vigor, para
los ejercicios iniciados con posterioridad al 1 de enero de 2019, de la NIIF 16.

* La NIC 17, parrafo 4 define arrendamiento como un “acuerdo por el que el arrendador cede al
arrendatario, a cambio de percibir una suma Unica de dinero, o una serie de pagos o cuotas, el derecho a
utilizar un activo durante un periodo de tiempo determinado”.

3 Véase la NIC 17, parrafo 10.
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esta no fuera determinable, el tipo de interés que soportaria para la obtencion de los
fondos necesarios para la adquisicion del activo®. Quedan al margen del proceso
“activador” las denominadas cuotas contingentes cuya imputacion a la cuenta de

resultantes se efectuard en los ejercicios en los que dichos gastos sean incurridos.

A partir de este registro inicial, el activo y pasivo derivado de una operacion de
arrendamiento financiero tienen un desarrollo contable independiente. Dicho activo
tendra la calificacion de material o intangible con arreglo a las normas correspondientes.
Ese activo ‘“adquirido” a través de una operacion calificada contablemente de
arrendamiento financiero serd imputado a la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo
con la politica de amortizacion seguida por la empresa para el resto de activos
amortizables de la misma o similar naturaleza, sin perjuicio de la aplicacion de las reglas
de deterioro previstas en la NIC 36’. Si, por el contrario, el activo en cuestion no tuviese
la consideracion de amortizable su potencial incidencia en la cuenta de resultados

dependera de su deterioro, reversible o irreversible, o enajenacion.

El pasivo derivado de una operacion de arrendamiento calificado como financiero sigue
el recorrido contable propio de un préstamo. El desenvolvimiento del pasivo durante el
plazo de arrendamiento provocard, en primer término, su amortizacion 'y,
consiguientemente, la reduccion de su saldo pendiente y, por otra parte, el mencionado

registro contable del gasto financiero.

La calificacion de un arrendamiento como operativo opera por defecto. Suyo es todo el
espacio econdmico no ocupado por el arrendamiento financiero. Escasa repercusion tiene
el arrendamiento operativo sobre el balance de empresa. Sus impactos se circunscriben a
lo que representa la cuenta de resultados. Estamos ante un gasto corriente que debera ser
reflejado con arreglo al criterio de imputacion temporal general de devengo. No obstante,
la norma contable consciente de la adecuacion de las obligaciones derivadas del contrato
para el arrendatario a las capacidades del activo para la generacion de ingresos futuros,

impone un criterio preferencial de linealidad ®.

8 NIC 17, parrafo 4.
7 NIC 36. Deterioro del valor de los activos.

8 NIC 17, parrafos 33 y 34.
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La contabilidad del arrendador, sobre la base de la dualidad financiero — operativo, debera
resultar el “espejo” de la mencionada respecto del arrendatario. En el primer supuesto el
arrendador reflejard en el balance una cuenta a cobrar por el importe de la “inversion
neta”, entendida como la inversion bruta resultante del importe total de los pagos minimos
a recibir y el valor residual no garantizado que le corresponda, descontada al tipo de
interés implicito del arrendamiento’. Los ingresos financieros inherentes a la operacion
seran los que deriven de la aplicacion de una tasa de rendimiento constante sobre el saldo
de la inversion neta sucesivamente minorada en la parte que corresponda de los pagos
efectuados por el arrendatario. En el segundo supuesto, el registro del arrendamiento
operativo implica el mantenimiento del activo objeto del contrato en el balance del
arrendador, bajo las reglas generales de amortizacion en el supuesto de tratarse de un

activo de naturaleza amortizable y sujeto, en todo caso, a las normas de deterioro.

La transmision de un activo y su arrendamiento posterior por parte del arrendatario,
operacion conocida como ““lease-back’™ no introduce especialidad alguna en las reglas
anteriores. La transmision del activo puede tener como fundamento central la realizacion
de una ganancia con el objetivo de mejorar el resultado o compensar impactos
extraordinarios negativos o, simplemente, una reduccién de balance con la finalidad de
obtener flexibilidad en el desarrollo del modelo de negocio. La prevalencia financiera u
operativa de la operacion dependerd nuevamente de donde se consideren localizados los
riesgos y beneficios del activo en cuestion. Si estos residen en el adquirente — arrendador
estaremos ante una venta con su consiguiente resultado y ante una operacion simultanea
de arrendamiento operativo. Consciente el regulador contable internacional de la relacion
evidente entre precio de venta del activo y consiguientes pagos por arrendamiento
establece una condicion adicional para que tal calificacion contable prospere. Es
necesario que las obligaciones econémicas derivadas de la operacion se establezcan en
términos de “valor razonable”. ““Si el precio de venta fuese inferior al valor razonable,
todo resultado se reconocera inmediatamente, excepto si la pérdida resultase
compensada por cuotas futuras por debajo de los precios de mercado, en cuyo caso se
diferird y amortizara en proporcion a las cuotas pagadas durante el periodo en el que se

espere utilizar el activo. Si el precio de venta fuese superior al valor razonable, dicho

9NIC 17, parrafo 4.
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exceso se diferirdy amortizara durante el periodo en el que se espere utilizar el activo™?°.
Por el contrario, si se considera que los riesgos y beneficios permanecen en el patrimonio
del ahora arrendatario, el registro contable de la operacion de ““lease-back’ obedecera a

las reglas de arrendamiento financiero.
2.2.- La “influencia” de la NIC 17 en el PGC.

La parte introductoria del PGC establece los limites de su relacion con las normas

internacionales de contabilidad a partir de tres referencias esenciales:

- Su consideracion de norma juridica doméstica le otorga una naturaleza autonoma, con
un alcance especifico: la formulacion de las cuentas individuales de las empresas

espaiolas con la excepcion de las pertenecientes al sector financiero

- Su vocacién armonizadora con los reglamentos comunitarios que adoptan en el &mbito
de la Unién Europea las NIC/NIIF “en todos aquellos aspectos que resultan necesarios

para hacer compatibles ambos cuerpos normativos contables™''.

- Finalmente, si bien la adecuada interpretacion del contenido del PGC, “en ningun caso puede
derivar en una aplicacion directa de las NIC//NIIF incorporadas en los Reglamentos europeos”,

“las NIC//NIIF adoptadas deban configurarse como el referente obligado de toda futura

disposicion que se incorpore al Derecho Contable espafiol”'2.

La norma contable espafiola sigue fielmente las directrices de la derogada NIC 17. La
calificacion y, por tanto, registro de una operacion de arrendamiento descansa en la
delimitacion de su naturaleza financiera u operativa. Nuevamente, la localizacion de los
“riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo™ se erige como criterio
identificativo al respecto. Una relacion de supuestos ejemplificativos, en linea con los
establecidos a tal efecto por la referida disposicién contable internacional, se establece
con la finalidad de contribuir a la necesaria y relevante distincidon financiera u operativa
del contrato. La construcciéon del alcance del arrendamiento operativo se efectua,
adicionalmente, otorgandole caracter residual, de forma que consiste en una ““cesion del

derecho a usar un activo durante un periodo de tiempo determinado, a cambio de percibir

WONIC 17, parrafo 61.
11 PGC 2007, Introduccion 1.5.
2 pGC 2007, Introduccion 1.5.
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un importe Unico o una serie de pagos o cuotas, sin que se trate de un arrendamiento de
caracter financiero”!3. A partir de esta delimitacion, el reconocimiento inicial del activo
y pasivo, en el supuesto que proceda su registro, la imputacion a la cuenta de resultados
y la valoracion posterior de la operacion de arrendamiento tanto en sede del arrendador
como del arrendatario discurren, una vez mas, conforme a las pautas definidas por la NIC

17.

Por otra parte, no parece préximo en este ambito un “acercamiento” de la norma contable
general espafiola a la NIIF 16. Incluso la AECA en las notas técnicas emitidas al respecto

no incorpora una recomendacién definitiva al respecto!®.

2.3.- La contabilizacion de los arrendamientos en las cuentas consolidadas del Grupo

Inditex bajo la NIC 17.

Un primer acercamiento al registro contable de los arrendamientos en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Inditex pone de manifiesto su relevancia, particularmente, en lo
que se refiere a su incidencia en el resultado neto'. Ello es consecuencia de un nimero
muy elevado de tiendas que opera a través de sus siete formatos comerciales, 7.490
tiendas a 31 de enero de 2019 (7.475 tiendas a 31 de enero de 2018)!¢. La mayoria de sus
locales de negocio donde el Grupo desarrolla su actividad de alquiler se explotan en
régimen de alquiler a terceros. Estos contratos de arrendamiento son calificados como
operativos “porque no se produce la transferencia de los riesgos y beneficios intrinsecos
ala propiedad de los mismos™?’. Desde la perspectiva de la configuracion de los contratos

sus operaciones de arrendamiento obedecen, a una tipologia muy diversa'®:

3 PGC, 2017, Norma de valoracion 82.

14 AECA. Analisis sobre los principales impactos de la hipotética aplicacion de los criterios de la NIIF 16.
Arrendamientos en cuentas individuales. Notas técnicas 1, 2, 3,4, 5, 6 y 7. Esta pendiente de publicacion
la Nota técnica 8““Evaluacién del impacto de la hipotética aplicacién a entidades bajo PGC™, 2020.

15 A efectos del analisis se toman como referencia la Memoria Anual correspondiente a los ejercicios
econdmicos 2018 y 2017, ultimos en expresarse bajo la NIC 17.

16 ““E| gjercicio econémico de Inditex y el de la mayoria de las sociedades dependientes se inicia el 1 de
febrero de cada afio y finaliza el 31 de enero del afio siguiente” (Memoria Anual Inditex 2018, pp. 315).

17 Memorial Anual Inditex 2018, pp. 338.
18 Memoria Anual Inditex 2018, pp. 342 y 343
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- Contratos de arrendamiento cuya renta es fija, con una periodicidad normalmente
mensual, que puede ser actualizada atendiendo al indice de inflacion o a precios de

mercado.

- Arrendamientos que establecen rentas variables que en determinados supuestos pueden

encubrir una renta minima garantizada.

- En ocasiones se acuerdan rentas escalonadas o periodos de carencia. En estos casos el

reconocimiento del gasto por arrendamiento se efectiia de forma lineal

- Determinadas operaciones de arrendamiento contemplan salidas de caja al inicio del
contrato que pueden ser calificadas como una renta anticipada o bien como derechos de
traspaso, cuando el importe satisfecho se realice al arrendatario anterior para que renuncia
a su derecho de permanencia en el local de negocio. Este activo intangible se amortiza
atendiendo al periodo de duracion del arrendamiento. El importe de los “derechos sobre
locales arrendados” a 31 de enero de 2019 totalizaba 464 millones de euros (457 millones

de euros a 31 de enero de 2018).

- En determinados casos, los propietarios de las tiendas o los promotores de los centros
comerciales realizan aportaciones que incentivan a la apertura de establecimientos
comerciales. Dichas contribuciones se imputan linealmente, minorando el gasto por
arrendamiento, en funcion del plazo del arrendamiento. Estos “incentivos”, en tanto no
son imputados a la cuenta de resultados, se registran en la partida “otros pasivos a largo
plazo”, cuyo saldo a 31 de enero de 2019 ascendia a 983 millones de euros (917 millones

de euros a 31 de enero de 2018).

- La duracion inicial de los contratos se sitiia en una media comprendida entre los 10y 15

anos.

- La mayoria de los contratos incorporan una “break option”, que permite al Grupo la

recision del contrato transcurrido un determinado periodo de tiempo.

- En otros supuestos se contempla la posibilidad de rescindir el contrato en cualquier
momento del periodo de arrendamiento, requiriendo unicamente de la realizacion del

preaviso establecido a tal efecto.

- En la mayor parte de los contratos de arrendamiento, el Grupo se reserva la facultad de

prorrogar la duracion del contrato de arrendamiento.
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- Con caracter residual, el Grupo se ve obligado en supuestos puntuales a permanecer en

el establecimiento comercial durante la totalidad del plazo de arrendamiento.

Paralelamente, el Grupo se ve obligado a constituir “fianzas y depositos” reflejados en la
partida “Otros activos no corrientes”. El importe entregado a terceros por este concepto
(438 millones de euros a 31 de enero de 2019 y 457 millones de euros a 31 de enero de
2018) corresponde, fundamentalmente a cantidades constituidas en beneficio de los
propietarios de los establecimientos comerciales arrendados en garantia de las

obligaciones contraidas conforme a los contratos firmados (Memoria Anual Inditex 2018,
pp-337)

La caracterizacion contractual descrita tiene su impacto, esencialmente, en la cuenta de
resultados del Grupo en la linea de gastos de explotacion a efectos de la determinacion
del resultado operativo (EBITDA). El importe total del gasto por arrendamiento

correspondiente a los ejercicios 2018 y 2017 presenta el siguiente desglose *°.

Nota: Cifras en millones de euros 2018 2017
Cuotas minimas?’ 1.927 1.913
Cuotas contingentes 465 446

Total 2.392 2.359

Fuente: Elaboracion propia

La relevancia de esta partida de gasto se pone de manifiesto en su aportacion relativa a la
totalidad de los gastos de explotacion del Grupo, 25.6% en el ejercicio 2018 (26,3% en el
ejercicio 2017), y en relacion al importe total de su cifra de negocios, 9,1% en el ejercicio
2018 (9,3% en el ejercicio 2017). Las rentas puramente variables, esto es, contingentes,
representan el 19% de los gastos totales por arrendamiento. El tinico gasto derivado de

las operaciones de arrendamiento no registrado a efectos del resultado operativo

19 Memoria Anual Inditex, 2018, pp. 343.

20 Las cuotas minimas incluyen las cuotas fijas de alquiler, los gastos comunes y cualquier otro gasto
vinculado al arrendamiento (Memoria Anual Inditex 2018, pp. 343).
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corresponde a la amortizacion y al deterioro de los “derechos de traspaso” abonados por
el Grupo al inquilino anterior. En el ejercicio 2019 se registraron gastos por ambos

conceptos por una suma total de 38 millones de euros (53 millones de euros en el ejercicio

2018)%".

Con arreglo al mandado contenido en la NIC 17, parrafo 35 el Grupo efecttia una
desagregacion temporal de las rentas a abonar en un futuro en concepto de ‘““pagos

minimos futuros por arrendamiento operativos no cancelables™??:

Nota: Cifras en millones de euros 2018 2017
Menos de 1 afio 1.457 1.453
Entre 1 y 5 afios 2415 2.386
Mas de 5 afios 1.082 1.092

Fuente: Elaboracion propia

En definitiva, el importe del “pasivo por arrendamiento” no reflejado en balance,
conforme a lo establecido en la NIC 17, asciende a 4.931 millones de euros a 31 de enero
de 2019 (4.954 millones de euros a 31 de enero de 2018). De este importe el 29% (29%
en el ejercicio 2018) es a corto plazo, es decir, con un periodo de vencimiento inferior a

un ano.

3.- NORMA INTERNACIONAL DE INFORMACION FINANCIERA
(NIIF) 16.

3.1.- Fundamento de la reforma contable.

La normativa contable sobre arrendamientos, tanto en el marco NIIF 16 como en el
ambito estadounidense, se basaba en la delimitacion financiera — operativa de forma que

unicamente en sede del arrendatario se reconocia un activo y pasivo cuando aquella era

21 Memoria Anual 2018, pp. 336.
22 Memoria Anual Inditex 2018, pp.343
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calificada arrendamiento financiero. Esta dualidad, basada en reglas, planteaba aspectos

particularmente criticos:

- Los usuarios de la informacion financiera carecian de la informacion necesaria sobre las
obligaciones derivadas de los pagos futuros por las operaciones de arrendamiento
operativo. Debido a la informacion limitada al respecto, ““muchos usaron técnicas tales
como multiplicar gasto por arrendamiento anual por ocho para estimar, por ejemplo, el

apalancamiento total y el capital empleado en las operaciones™?3.

- Estamos ante un modelo contable dual para transacciones que, en esencia, tienen el
mismo fundamento econémico: controlar el riesgo econdomico de un activo durante un

periodo de tiempo determinado.

- Una estructuracion “adecuada” de una transaccion en concreto permitia “escapar” de la
calificacion financiera de la operacion y, en consecuencia, del registro del activo y pasivo
correspondiente. Asistiriamos, en este caso, ante una fundamentacion “anti-abuso” de la

reforma contable al respecto.

Estas carencias llevaron al IASB y al emisor de normas contables norteamericanas
(FASB) a iniciar un proyecto conjunto de reforma de la informacion financiera de las
operaciones de arrendamiento bajo la NIC 17 y la norma contable estadounidense (FAS
13). El primer “hito” de esta iniciativa es un “Documento de discusion conjunto.
Opiniones preliminares” publicado en marzo de 2009. Su principal aportacién consiste
en la eliminacién de la dualidad arrendamiento financiero y operativo en el ambito de la
contabilidad del arrendatario. En agosto de 2010, los Consejos de ambas autoridades
contables presentaron el “Proyecto de norma de 2010”24, construido sobre los siguientes

pilares?:

- Para los arrendadores se propone un modelo de registro contable “dual”, dependiendo
de las caracteristicas del contrato de arrendamiento. Bajo un enfoque de “obligacion de

desempefio”, reconociendo el activo subyacente, registraria una cuenta a cobrar y el

23 [ASB, 2020, IFRS 16. Parte FC 3, pp.1585 y 1586.
24 EXPOSURE DRAFT (2010): Leases.
25 [ASB, 2020, IFRS 16. Parte FC 6 y 7, pp.1586 - 1588
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correspondiente pasivo. Bajo un enfoque de “baja en cuentas”, se reconoceria una cuenta

a cobrar dando de baja en el balance el activo subyacente.

- Desde la perspectiva del arrendatario desarrolla el modelo de registro contable del
“derecho de uso” y establece reglas particulares respecto de la medicion del pasivo. El
arrendatario deberd suponer el periodo de arrendamiento mas largo que fuera mas

probable que sucediera y deberd incluir una estimacion de los pagos variables.

La definicion definitiva del modelo de registro contable de las operaciones de
arrendamiento en sede del arrendatario impidio, en el marco de otras discrepancias de
menor entidad, la aprobaciéon de una norma conjunta. Si bien ambos entendian que el
arrendatario deberia reconocer, en todo caso, un activo por derecho de uso y el
correspondiente pasivo, el IASB observa un unico modelo de contabilizacion para el
arrendatario sobre la base de que todas operaciones de arrendamiento proporcionan
financiacion. Por el contrario, el FASB se mostro a favor de un modelo dual, que deberia

discernir entre arrendamiento operativo y financiero.

La NIIF 16 Arrendamientos fue emitida en enero de 2016, fijando los “principios para el
reconocimiento, medicidn, presentacion e informacion a revelar de los
arrendamientos”?®. Su entrada en vigor se produce respecto de los ejercicios econdomicos
que comiencen a partir del 1 de enero de 2019.%7 Supone la derogacion de la NIC 17.
Asistimos, por tanto, a una reforma contable que como aspecto nuclear supone que “el

modelo de derecho de uso reemplaza al modelo de riesgos y beneficios™?.
3.2.- Alcance de la NIIF 16. Concepto de arrendamiento

El nuevo estandar contable se aplica a todos los arrendamientos, excepcionando su
aplicacion en supuestos de arrendamiento de activos especificos cuya regulacion
corresponde a otras normas contables internacionales. En particular, en el supuesto de
arrendamiento de activos intangibles, un arrendatario puede, pero no se le requiere,

aplicar la NIIF 16.

26 JASB, 2020, IFRS 16, Parte A pp. 1039.

27 En el 4mbito de la UE las cuentas consolidadas de las sociedades con cotizacién oficial se presentan
conforme a las NIIF (Reglamento (CE) n° 1606/2002).

28 PWC, “*Manual of accounting. IFRS 2019"". Volume 1 — 2018, pp. 7.
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Esta delimitacion objetiva de la nueva norma contable es complementada con sendas
exenciones que obedecen a una simplificacion con fundamento en que los beneficios de
exigir a un arrendatario la aplicacion de la totalidad de los requerimientos establecidos
por la norma contable no compensan los costes asociados. En primer término, un
arrendatario puede optar por no aplicar las reglas generales de registro en el supuesto de
arrendamientos a corto plazo, definido ““como aquel que, en la fecha de comienzo, tiene
un plazo maximo posible de 12 meses 0 menos™?°. Idéntica habilitacién se prevé respecto
de aquellas operaciones de arrendamiento en los que el activo objeto del contrato sea de
“bajo wvalor”, referencia que deberda entenderse en “términos absolutos”,
independientemente de si esos arrendamientos son significativos en términos relativos
para el arrendatario. En ambos supuestos su registro contable prescinde de cualquier
reconocimiento de activo y pasivo, imputdndose a la cuenta de resultados el gasto
correspondiente con arreglo a las mismas pautas que con anterioridad se establecian por

la derogada NIC 17 para los arrendamientos operacionales.

A partir de aqui toda la construccidon conceptual depende de la previa identificacion de
una operacion de arrendamiento. “Un contrato es, o contiene, un arrendamiento si
transmite el derecho a controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo
a cambio de contraprestacion’*°. El elemento “control del uso del activo” se convierte,
por tanto, en la pieza angular de la calificacion de una operacion como de arrendamiento.
Una evaluacion que ha de considerar, bajo la concurrencia previa de un “activo
identificado”, si el cliente tiene derecho a obtener sustancialmente los beneficios
econdmicos derivados del uso de activo subyacente y el derecho a decidir sobre su

utilizacion y destino®!.

Estamos, por tanto, ante un criterio delimitador de lo que debe entenderse por
arrendamiento y por prestacion de servicios, particularmente en los supuestos de los

contratos de ejecucion’2. En este caso, el prestador del servicio tiene plena capacidad para

29 [ASB, 2020, IFRS 16. Parte FC 93, pp.1614.
0 [ASB, 2020, IFRS 16. Parte A 9, pp.1045).
31]ASB, 2020, IFRS 16. Parte B 9, 22 y 24, pp.1045 y 1048.

32 a NIIF 16 no proporciona una definicion de servicios. Se limita a efectuar consideraciones que permitan
distinguir entre arrendamientos y prestaciones de servicios.
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decidir la manera, en términos de empleo e intensidad de recursos, en que afronta la
prestacion der servicio acordado. Por el contrario, en un contrato de arrendamiento el
arrendador transfiere el control economico del activo. En otros términos, en una
prestacion de servicios el riesgo “tecnologico”, esto es, la adecuacion o no del activo a su
finalidad, permanece en sede del prestador. En un arrendamiento es el arrendatario quien

asume, durante el periodo de arrendamiento, el riesgo tecnologico®.

3.3.- Lease term. La vinculacion con la vida util de los activos de las “mejoras” de la

propiedad arrendada.

Se trata de un elemento absolutamente central en la potencial incidencia del nuevo
estandar contable en el balance de las empresas arrendatarias de elementos de activo. Una
definicion en términos de “pasivo” identificaria el periodo de arrendamiento con el plazo
temporal en el que el arrendatario estd vinculado al contrato, sin posibilidad de resolucion
anticipada. Un enfoque en términos de “derecho de uso” del activo subyacente implica la
incorporacion del interés economico del contrato, desplazando ¢l ““lease term” fuera de
los limites del obligado cumplimiento, afadiendo periodos temporales donde el

arrendatario tenga la opcion de renovacion o prorroga.

El término temporal del arrendamiento tiene su fundamento en la construccion de un
derecho de uso sobre la capacidad e interés del arrendatario para mantener vigente el
contrato de arrendamiento. En consecuencia, el plazo del arrendamiento comprendera el
periodo no cancelable conjuntamente con los “periodos cubiertos por una opcién de
ampliar el arrendamiento si el arrendatario va a ejercer con razonable certeza esta
opcion” y “los periodos cubiertos por una opcion para terminar el arrendamiento si el
arrendatario no va ejercer con razonable certeza esa opcion’”34. Es preciso, por tanto,
definir, en primer término, el plazo exigible del contrato. ““Un arrendamiento deja de ser
exigible cuando el arrendatario y el arrendador tiene, cada uno por separado, el derecho
a terminar el arrendamiento sin permiso de la otra parte con una penalizacion

insignificante™*. Si inicamente el arrendatario tiene el derecho a dar por concluido el

33 MOLINA SANCHEZ, H. y MORA ENGUIDANOS, A., “*Cambios conceptuales en la contabilidad de
los arrendamientos: retos normativos y académicos’”. 2015, pp. 20.

341ASB, 2020, IFRS 16. Parte A 18, pp.1046.
351ASB, 2020, IFRS 16. Parte B 34, pp.1083.
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contrato se considera que es una opcion a terminar el arrendamiento. En este supuesto
para el arrendatario existe un periodo no cancelable (exigible) y opciones a renovar, por
lo que el andlisis para determinar el periodo de arrendamiento debe fundamentarse en la
existencia de un “incentivo econdomico significativo”. Si es el arrendador quien tiene en
exclusiva el derecho a finalizar el contrato, el periodo no cancelable del arrendamiento

incluye el periodo cubierto por su opcion de terminar el arrendamiento’®.

Una segunda cuestion relevante a efectos de la definicion del periodo de arrendamiento
consiste en su interrelacion con la vida util de los activos vinculados a la propiedad
arrendada. Esto deriva de que el nivel de certeza exigido por la NIC 16 respecto de la
determinacion de la vida util esta sometido a unos niveles de probabilidad inferiores, y su
calculo ha de considerar como maximo los limites legales del contrato. El plazo de
arrendamiento se determina atendiendo a la totalidad de los hechos y circunstancias
concurrentes. En la medida que las mejoras en locales arrendados implican un incentivo
econdmico significativo para el arrendatario, el plazo de arrendamiento sera consistente
con la vida util de los activos vinculados. Por el contrario, si el plazo de arrendamiento
es inferior a la vida util de esos activos, éstos se deben amortizar durante el plazo de

arrendamiento’’.

El plazo de arrendamiento fijado inicialmente estd sujeto a modificaciones cuando el
arrendatario ejerce una opcidn no incluida previamente en su calculo, cuando no ejerce
una opcion prevista en dicha determinacion, cuando sucede una situacion que obliga al
arrendatario a ejercer una opcion no considerada inicialmente o cuando ocurre un suceso

que prohibe el ejercicio de una opcion incluida en la determinacion inicial %,

3.4.- La contabilidad del arrendatario

El registro contable de la operacion de arrendamiento en el ambito del arrendatario

implica un reconocimiento de un activo por derecho de uso y un pasivo. En la

36 JASB, 2020, IFRS 16. Parte B 35, pp.1084.
37 IFRS. Interpretations Committee, 2019, pp. 16 a 34.
38 TASB, 2020, IFRS 16. Parte A 21, pp.1047.
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determinacion del coste del “nuevo” activo se toman en consideracion los siguientes

elementos® :

a) Los pagos por arrendamiento realizados con anterioridad o posterioridad a la fecha de

inicio del plazo que comprenderan las siguientes partidas:

- Los pagos fijos por arrendamiento, que deben minorarse en los “incentivos de
arrendamiento”, entendidos como aquellos pagos efectuados por el arrendador a
un arrendatario vinculados al arrendamiento o bien la asuncidon o reembolso por

el arrendador de costes que corresponden al arrendatario®.

- Los pagos variables que dependen de un indice o tasa como, por ejemplo, el
indice de precios al consumo, una tasa de interés de referencia o una tasa de
variacion de precios de alquiler en el mercado. Cumplen con este requisito por
resultar inevitables y no depender de la actividad futura desarrollada por el
arrendatario. En definitiva, se excluyen las rentas variables que dependen del
rendimiento del activo subyacente, criterio que responde a fundamentos
contradictorios. Tal exclusion es ciertamente reprochable. En el marco de un
contrato con un obligado cumplimiento en términos de plazo y con rentas
exclusivamente variables el arrendatario pasa a tener el control temporal del activo
si bien con un esquema de riesgos y beneficios mas compartido. Tal gasto seguira
interviniendo en la determinacion del EBITDA y la operacion permanecera ajena

al balance de la entidad.

- La garantia de valor residual que el arrendatario otorga en beneficio del
arrendador. ““Son similares a pagos por arrendamiento variables que dependen

de un indice o una tasa para el arrendatario”*!.

- El precio fijado en el contrato para el ejercicio de una opcion de compra, siempre

que razonablemente se estime que se va a ejercitar dicha opcion. A tal efecto deben

39 TASB, 2020, IFRS 16. Parte A 24 - 28, pp.1048 — 1049.

40 No obstante, si el pago se realiza directamente por arrendador al proveedor de la mejora su registro
contable se efectuard de forma separada del arrendamiento (KPMG, Descubriendo las nuevas NIIF.
Aranzadi, 2020, pp. 377).

*1TASB, 2020, IFRS 16. Parte FC 165, pp.1639 — 1640.
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considerarse los hechos y circunstancias relevantes tales como los términos
contractuales atendiendo a los precios de mercado, los pagos contingentes que
procedan de indemnizacién por finalizaciéon garantias de valor residual, las
mejoras en los activos relacionados con el activo arrendado, costes vinculados a
los términos del contrato tales como costes de reubicacion o de devolucion del

activo subyacente, o la relevancia de este para la actividad del arrendatario®.

- El importe de la compensacion que el arrendatario tendrd que asumir en el
supuesto que opte por la finalizacion del arrendamiento, cuando el contrato prevé

que se ejercerd una opcidn para la terminacion de la operacion de arrendamiento.

b) Los costes directos iniciales en que hubiera incurrido el arrendatario, entendidos como
aquellos que no se hubieran realizado de no haberse producido el arrendamiento*’. El
punto de conexion relevante es la existencia “exclusiva” de un coste asociado con el
“nacimiento” del arrendamiento. Por el contrario, aunque se trate de partidas vinculadas
a esta operacion, pero que, igualmente, pudieran surgir, aunque el arrendamiento no se

llegase a establecer, quedarian fuera del ambito objetivo de este concepto.

c) Los costes estimados en los que tenga que incurrir el arrendatario por el
desmantelamiento del activo subyacente y su reposicion a las condiciones indicadas en
los términos contractuales. El arrendatario tendrd que registrar una provision por el

importe estimado de los costes en los que debera incurrir a tal efecto.

d) La medicion inicial del pasivo por la operacion de arrendamiento. Este valor actual se
determinarad aplicando la tasa de interés implicita de la operacion. Si esta no puede
determinarse facilmente por el arrendatario se utilizara la ““tasa incremental de los
préstamos del arrendatario” definida como “la tasa de interés que un arrendatario
tendria que pagar por pedir prestado por un plazo similar, y con una seguridad
semejante, los fondos necesarios para obtener un activo de valor similar al activo por

derecho de uso en un entorno econdmico parecido”*.

42 TASB, 2020, TFRS 16. Parte B 37, pp.1048 — 1045.
43 JASB, 2020, IFRS 16. Apéndice A, pp. 1067.
44 1FRIC, 2019, Agenda Paper 8. Update, September.
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La medicion del activo del derecho de uso con posterioridad al comienzo del
arrendamiento estd sujeta a la aplicacion del “modelo del costo”. Ello implicara la

correccion de la medicion inicial atendiendo a los siguientes factores*:

a) La depreciacion acumulada registrada con arreglo a lo establecido en la NIC 16,
atendiendo a la vida util del activo cuyo derecho de uso ostenta o, si acontece con

anterioridad, hasta la finalizacion del plazo de arrendamiento.

b) Las pérdidas acumuladas por deterioro de valor, aplicando a tal efecto lo previsto en la

NIC 36.

¢) Los ajustes por la medicion posterior del pasivo por arrendamiento*®, incrementandolo
en el importe registrado para reflejar el interés sobre el pasivo, minorandolo por los pagos
por arrendamiento efectuados y reflejando el resultado de la nueva evaluacién cuando se
produzca una modificacion en la tasa de descuento utilizada, una revision del plazo de
arrendamiento, o un cambio en la evaluaciéon de la opcion de compra del activo

subyacente o del importe a pagar esperados vinculados a una garantia de valor residual®’.

Desde la perspectiva de la presentacion de la informacion financiera tanto el activo por el
derecho de uso como el pasivo por arrendamiento tienen individualidad propia en los

estados financieros®.

El reconocimiento del activo y del pasivo derivado de la operacion de arrendamiento
traslada sus efectos a la cuenta de resultados, desagregando su coste en un gasto de
naturaleza operativa consecuencia de la depreciacion sistematica y, en su caso, la pérdida

por deterioro de valor, y en gasto de naturaleza financiera derivada del reconocimiento

4 JASB, 2020, IFRS 16. Parte A31- 32, pp.1050.
4 TASB, 2020, IFRS 16. Parte A 36- 42, pp.1051 y 1052.

47 Una modificacién provocara un registro de un arrendamiento independiente cuando se incremente el
alcance incorporando el derecho a usar nuevos activos subyacentes y la contraprestacion que se fije por
dicha ampliacion este ajustada a precios de mercado (IASB, 2020, IFRS 16. Parte A44, pp.1053).

% A efectos del estado de flujos de efectivo del arrendatario se seguiran las siguientes reglas de
clasificacion:

- Los pagos por arrendamiento a corto plazo, de activos de bajo valor y rentas variables no incluidas en la
determinacion del pasivo por arrendamiento se incluiran dentro de las actividades de operacion.

- Los pagos correspondientes a la parte principal del pasivo se calificaran como actividades de financiacion.

- Los pagos de los intereses del pasivo por arrendamiento se clasificaran como flujos de efectivo de
actividades de financiacion (IASB, IFRS 16. Parte A 50, 2020, pp. 1054).
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de un pasivo por arrendamiento. Este nuevo esquema de imputacion contable del gasto
por las operaciones de arrendamiento provoca una ruptura en tres lineas de la cuenta de
resultados respecto del tratamiento unitario de los arrendamientos operativos bajo la NIC
17. Ello sucedera, particularmente, cuando en un mismo contrato convivan rentas fijas y
variables. Estas ultimas en la medida en que no se consideren en la medicion del activo y
pasivo por arrendamiento seguiran calificandose como gastos de explotacion a efectos de
la determinacion del EBITDA. La amortizacion del activo del derecho de uso, asi como
las posibles pérdidas por deterioro de su valor intervendra en la determinacion del EBIT.
Finalmente, los gastos financieros derivados del pasivo por arrendamiento formaran parte
de los resultados financieros en el calculo del PBT. Bajo este “nuevo” modelo contable
los contratos con rentas exclusivamente variables no tendran reflejo en el balance y, por
tanto, la totalidad de sus gastos tendran naturaleza operativa. Una modificacion
contractual que implique un “traspaso” de rentas fijas a rentas variables supondra la
“liquidacién” del activo y pasivo por arrendamiento, y la integracion futura de sus pagos

en efectivo como gastos tinicamente operativos.

Cuestion adicional es la estructura de imputacion temporal del gasto por arrendamiento
bajo la nueva norma contable respecto de su predecesora NIC17. Frente a la linealidad
impuesta por la normativa derogada, la incorporacion de la calificacion del arrendamiento
operativo como una operacion de financiacidon provocara en conjunto una traslacion
decreciente del gasto por este concepto a la cuenta de pérdidas y ganancias. La
amortizacion lineal del activo por derecho de uso y la aplicacion de la correspondiente
tasa de interés sobre la deuda “viva” por arrendamiento implicara un mayor esfuerzo de

gasto contable en los primeros afios del plazo de arrendamiento.
3.5.- La contabilidad del arrendador

En la nueva norma permanece el esquema de contabilidad dual, basado en la
diferenciacion del arrendamiento como operativo o financiero. Perteneceran a esta
categoria cuando se transfieran al arrendatario todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad del activo subyacente. En los demas casos el arrendamiento tendra la
calificacion de operativo. Esta traslacion generalizada del modelo contable del arrendador
de la derogada NIC 17 a la nueva norma contable obedeci6 a que los usuarios de la

informacion consideraban que tal esquema no estaba “quemado” y, por tanto, requerir
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que el arrendador reconociese en todo caso una cuenta por cobrar no justificaria los costes

asociados a un cambio sustancial en su contabilidad del arrendador®.

Bajo la calificacion de un arrendamiento como financiero, el arrendador reconocera en
sus estados financieros un activo a cobrar, resultante de la actualizacion de la inversion
bruta mediante la aplicacion de la tasa de interés implicita del arrendamiento. La inversion
neta comprende, por tanto, la actualizacion de los pagos a percibir por la cesion del
derecho de uso del activo subyacente durante el plazo de arrendamiento en concepto de
rentas fijas, variables dependientes de un indice o una tasa, cualquier garantia de valor
residual proporcionada por el arrendatario, el precio de una opcion de compra que
razonablemente va a ser ejercitada y las penalizaciones derivadas de la terminacion
anticipada del contrato por el arrendatario®. A partir del reconocimiento inicial del
derecho de cobro se registraran los ingresos financieros sobre una base que refleje una
tasa de rendimiento constante durante el periodo de arrendamiento, estando sujeta a los

requerimientos de deterioro de valor establecidos por la NIIF 9°'.

La operacion de arrendamiento calificada como operativa implicara una imputacion lineal
o con arreglo a una base sistematica de los ingresos, estando el activo subyacente sujeto
a las reglas de depreciacion previstas en la NIC 16 y NIC 382, y a los requerimientos en

materia de deterioro de valor establecidos por la NIC 36°3.
3.6- Sale and lease - back

El registro contable de una transferencia de un activo efectuada por un vendedor-
arrendatario a otra entidad en calidad de comprador — arrendatario dependera de la
calificacion de dicha transaccién como “venta” o “no venta” conforme a la NIIF 15°*. En
el caso de que la operacion cumpla los requerimientos para ser registrada como venta, el

vendedor-arrendatario reconocera, simultaneamente a la baja en libros del activo

49 TASB, 2020, IFRS 16. Parte FC 58, pp.1605.

S0 TASB, 2020, IFRS 16. Parte A 67 -70, pp.1059 - 1060)
51]ASB, 2020, IFRS 16. Parte A 76 -77, pp.1061)

52 NIC 38. Activos Intangibles.

53 JASB, 2020, IFRS 16. Parte A 81 - 88, pp.1062 - 1063.

> NIIF 15. Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes.
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transferido, un activo por derecho de uso en la parte que corresponda a los derechos
retenidos determinados en la proporcidén que corresponda al valor previo del activo en el
balance respecto de su valor razonable. En el supuesto de que el importe de la
contraprestacion acordado por la venta sea superior al valor razonable del activo, el
exceso se considera financiacion adicional otorgada por el comprador—arrendador al
vendedor arrendatario®. El pasivo financiero comprendera el valor actual de los pagos
acordados durante el plazo de arrendamiento corregido, en su caso, por el exceso del
precio acordado anteriormente mencionado. El resultado de los registros anteriores
determinara una ganancia o pérdida ““relacionada con los derechos transferidos” por el

comprador—arrendador®.

Es evidente la relacion entre precio de venta y renta derivada del posterior arrendamiento.
La aspiracion contable de un resultado en términos de beneficio derivado de la venta
podria forzar una mayor contraprestacion en forma de pagos por arrendamiento. Es logica
la reaccion de la norma exigiendo el correspondiente ajuste cuando el precio acordado
por la venta se aleje del valor razonable del activo transferido. El reconocimiento del
activo del derecho de uso, en cualquier caso, aun cuando la renta acordada sea
“puramente” variable, constituye, aunque sea exceptuar las reglas generales de registro
de dicho activo, la caracterizacion de dicha transaccion como una operacion financiera.
El comprador — arrendador reconocerd, por su parte, la adquisicion del activo conforme

a la norma aplicable y registrara el arrendamiento de acuerdo con la NIIF 16°7.

En el caso de que la transaccion no constituya una venta en los términos de la NIIF 15 no
se reconoce una venta por el arrendatario ni una compra por el arrendador. El activo
subyacente permanece en el balance del arrendatario, surgiendo como consecuencia de la
operacion un activo y un pasivo, ambos de naturaleza financiera conforme a lo establecido

en la NIIF 9.

55 En el caso opuesto en el que el importe acordado por la venta sea inferior al valor razonable del activo
transferido, la diferencia se registrara como un anticipo de pagos por arrendamiento.

6 JASB, 2020, IFRS 16. Parte A 98 - 101, pp.1065 -1066.
ST DELOITTE, " Arrendamientos. Una guia para el IFRS 16", 2016, pp. 17.
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3.7.- Régimen transitorio

La primera aplicacion de la NIIF 16 en el ejercicio econdmico que comience a partir del
1 de enero de 2019 exige la definicion de un régimen transitorio que concrete el impacto
de la nueva normativa en el balance de apertura de dicho ejercicio. El equilibrio entre el
beneficio para los usuarios y el derecho de los destinatarios de la norma a aplicar un
método retroactivo, y los significativos costes que para los arrendatarios podria implicar
la aplicacion obligatoria de este enfoque, llevo a la decision de permitir, bajo transicion,
la utilizacion alternativa de dos métodos en cuanto a los arrendamientos calificados como

operativos bajo la NIC 17%:

a) La aplicacion retroactiva de la nueva normativa respecto de cada ejercicio anterior que
se informe, de acuerdo con lo establecido en la NIC 8°°, denominado “método retroactivo

total”.

b) La aplicacion retroactiva de la norma, pero recogiendo el efecto acumulado de su
aplicacion inicial como un ajuste en el patrimonio neto en el saldo de apertura del balance.
A este enfoque se le denomina por la norma “método de transicion de actualizacion
acumulada’®®, En este supuesto el arrendatario no re-expresara la informacion contable
comparativa. Bajo esta opcion el arrendatario procederd a efectuar los siguientes

registros:

- Respecto de los arrendamientos operativos reconocera un pasivo por un importe igual
al valor actual de los pagos pendientes, aplicando la “tasa incremental” que corresponda

a los préstamos del arrendatario en la fecha de aplicacion inicial.

- El reconocimiento en la fecha de primera aplicacion de la norma del activo de derecho
de uso puede efectuarse con arreglo a dos criterios pudiendo aplicarlos indistintamente
para cada operacion de arrendamiento. En primer lugar, efectuar su medicion de acuerdo
con una construccion retroactiva del activo, como si la norma hubiera estado vigente
desde la fecha de inicio de cada arrendamiento, utilizando la “tasa incremental” que

corresponda por préstamos al arrendatario. Alternativamente, su determinacién puede

8 TASB, 2020, IFRS 16. Apéndice C 5 - 11, pp.1095.
59 NIC 8. Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores.

60 JASB, 2020, IFRS 16. Parte FC 281, pp.1673.
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realizarse atendiendo al importe del pasivo por arrendamiento corregida por cualquier
pago anticipado o devengado que vinculado al arrendamiento esté registrado en los
estados financieros del arrendatario con anterioridad a la fecha de aplicacion inicial de la

norma®’.

Desde la perspectiva del arrendador, el régimen transitorio definido por la nueva norma
contable impone la continuidad de los valores registrados en libros con caracter previo a
su primera aplicacion sujetos a partir de este momento las directrices establecidas a tal

efecto por la NIIF 16.
3.8.- La normativa contable de arrendamientos IFRS vs US GAAP®2,

La reforma del modelo contable de arrendamientos fue desde su planteamiento inicial un
proyecto conjunto del IASB y FASB, concretandose en la presentacion de un primer ED
en 2010, construido sobre la idea central de la capitalizacion de la totalidad de las
operaciones de arrendamiento, mediante el reconocimiento de un activo por derecho de
uso y su correspondiente pasivo por arrendamiento. El segundo ED emitido en septiembre
de 2013 definia dicho esquema de capitalizacion bajo la distincion entre dos modalidades
de arrendamiento. La primera, denominada “Tipo A”; en la que se considera que el activo
subyacente no es una propiedad, por cuanto el plazo de arrendamiento es insignificante
respecto del periodo de vida 1til del activo y el valor actual de los pagos de
arrendamientos son insignificantes respecto del valor razonable de ese activo en el
momento de comienzo de la operacién de arrendamiento. Cuando, por el contrario, el
plazo de arrendamiento cubra la mayor parte de la vida util del activo subyacente y el
valor actual de los pagos de arrendamientos representen sustancialmente el valor
razonable inicial de ese activo estaremos ante un arrendamiento “Tipo B”. En ambos
casos, se produce el reconocimiento del activo por derecho de uso y el pasivo por
arrendamiento. La diferencia reside, esencialmente, en la diferente imputacion del gasto

en la cuenta de pérdidas y ganancias. Bajo el modelo “Tipo A” el registro del gasto sigue,

61 Conocido como criterio “prospectivo”.

62 Un analisis comparativo entre ambas normas contables no puede desconocer que las NIIF tienen un
contenido mas genérico y menos desarrollado que las disposiciones contables americanas, al construirse
sobre una base de principios contables adaptados a las necesidades de informacion financiera de las
entidades (BONED TORRES, J. L., **Diferencias que presentan las NIIF y los US GAAP en la informacion
financiera de las empresas”’, 2018, pp. 37).
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con caracter general, un método lineal, mientras que con el esquema “Tipo B” la
imputacion del activo atiende a un criterio financiero. Este fue el ultimo “hito” del proceso

de convergencia entre el IASB y FASB.

El modelo contable de arrendamientos definido por la nueva norma americana ASU 2016
-02%, parte de unas reglas de registro inicial similares a las establecidas por la NIIF 16,
tanto en lo que se refiere a la delimitacion objetiva del concepto de arrendamiento, como
en el reconocimiento del activo por derecho de uso y el pasivo por arrendamiento. La
definicion del alcance discrepa tnicamente en que la norma americana no excepciona de
su aplicacion a los arrendamientos de activos de “escaso valor” y deja al margen de esta
disposicion el arrendamiento de activos de naturaleza intangible®. La conceptualizacion
de la tasa de descuento utilizada para el reconocimiento inicial del activo y pasivo por
arrendamiento es idéntica, si bien cuando se introduce la simplificacion consistente en
aplicar la tasa de interés incremental, mientras la NIIF se refiere al coste financiero para
el arrendatario de tomar un préstamo por un importe equivalente al activo por derecho de
uso, la norma americana se refiere a la tasa de interés correspondiente a la obtencion de

una cantidad igual a los pagos por arrendamiento®.

Es en el &mbito de la medicion posterior de la operacion donde surge la divergencia mas
relevante entre ambas disposiciones contables. Mientras que la NIIF 16 registra los
arrendamientos bajo un modelo Unico, la norma americana opta por modelo dual basado

en la distincion entre arrendamientos operativos y financieros.

La calificacion de la operacion como arrendamiento como financiero u operativo implica,
en ambos casos, el reconocimiento de un activo por derecho de uso y el inherente pasivo
por arrendamiento. Estamos, en todo caso, al igual que acontece con el enfoque “Unico”
de la norma contable internacional, ante un activo inmaterial, representativo de los riesgos
y beneficios que implica su derecho de utilizacion durante el periodo de arrendamiento.

La repercusion relevante de esa distincidon bajo la norma americana reside en el diferente

9 FASB (2016): US GAAP. Standard Accounting Standard. Leases (Topic 842), No. 2016 — 02.
4 ASU 842 -10—-15-1).

65 Existen otras discrepancias entre ambas normas contables, particularmente, en el ambito del
subarrendamiento y las operaciones de ““sale and lease — back™. Para un mayor detalle véase DELOITTE:
“IGAAP. A guide to IFRS reporting”’, 2019, pp. 51-52.
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registro contable de ambas operaciones tanto desde la perspectiva de su imputacion en la

cuenta de resultados como su representacion en este estado financiero.

En el caso de que la operacion califique como arrendamiento financiero estamos ante un
escenario de absoluta coincidencia entre ambas normas comparadas. El significado
financiero de la operacion domina su registro contable. La amortizacion del derecho de
uso del activo subyacente generando un gasto contable constante durante el plazo de
arrendamiento y la imputacion de los intereses, en este caso con la logica implicacion
descendente en la cuenta de pérdidas y ganancias, derivados del saldo vivo del pasivo
financiero reconocido®®. Ambas partidas de gasto se clasificaran por la entidad
arrendataria de forma consistente con la imputacion general de los gastos por

depreciacion y por intereses®’.

La particularidad, posiblemente la divergencia mas relevante entre ambas disposiciones
contables, discurre en el &mbito del arrendamiento calificado como operativo por la ASU
842, que implicara una distribucion lineal del coste del arrendamiento®. Esto supone
“forzar” la imputacion creciente del gasto por amortizacion del activo por derecho de uso.
Un ejemplo puede representar la discrepancia entre las normas comparadas cuando el
modelo “dual” americano lleva a la calificacion de arrendamiento operativo. Supongamos
un contrato de arrendamiento de un local comercial con un plazo de cinco afios. La renta
fija anual se establece en 14.000 euros, entregando el arrendador una cantidad de 15.000
euros en concepto de aportacion a los costes de adecuacion del local de negocio a la
actividad desarrollada por el arrendatario. La tasa de descuento aplicable es de 2.5%. No

concurren otros pagos que deban considerarse a efectos del reconocimiento del activo.

6 ASU 842 —20-25-5.
7 ASU 842 —20-45—4 a.
8 ASU 842 — 20— 25— 6.
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a) Reconocimiento de la operacién bajo IFRS 16

Fuente: Elaboracion propia

Ejercicio Renta fija | Pasivo | Activo | | Amortizacion | Intereses g;gzzl)
Calculo inicial -65.042 | 50.042

1 14.000 -52.668 | 40.033 10.008 1.626 11.634

2 14.000 -39.984 | 30.025 10.008 1.317 11.325

3 14.000 -26.984 | 20.017 10.008 1.000 11.008

4 14.000 -13.659 | 10.008 10.008 675 10.683

5 14.000 0 0 10.008 341 10.350
55.000

La interpretacion de los calculos efectuados en aplicacion de los criterios de la NIIF 16

pone de manifiesto, en primer término, la igualacion inicial entre el activo por derecho de

uso y el pasivo por arrendamiento, inicamente rota por la reduccion como coste inicial

del activo del incentivo otorgado por el arrendador (65.042 — 15.000). A partir de este

reconocimiento inicial de ambas partidas de balance asistimos a una imputacion lineal del

coste por amortizacion y de un gasto por intereses decreciente atendiendo a la reduccion

del pasivo. Estamos, por tanto, ante la logica de una operacion de financiacion, con el

resultado final de un gasto total por arrendamiento descendente como puede apreciarse

en la representacion grafica de la operacion.

b) Reconocimiento de la operacion bajo ASU 842
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Ejercicio Renta fija [ Pasivo | Activo | | Amortizacion | Intereses ég:zl)
Calculo inicial -65.042 | 50.042

1 14.000 | -52.668 | 40.668 9.374 1.626 11.000

2 14.000 | -39.984 | 30.984 9.683 1.317 11.000

3 14.000 | -26.984 | 20.984 10.000 1.000 11.000

4 14.000 | -13.659 | 10.659 10.325 675 11.000

5 14.000 0 0 10.659 341 11.000
55.000

Fuente: Elaboracion propia

La calificacion del arrendamiento como operativo bajo la norma americana implica un
registro de activo y pasivo plenamente coincidente con la anteriormente calculada bajo la
aplicacion de la NIIF 16. La divergencia surge en el desarrollo posterior de la operacion.
La imputacién necesariamente lineal del coste total del arrendamiento, por otra parte,
idéntica a la que nos encontrariamos bajo NIC 17, tal y como se refleja en la
representacion grafica, y la imputacion de la carga financiera necesariamente decreciente
atendiendo al saldo vivo del pasivo por arrendamiento conduce inevitablemente a una
incidencia forzadamente ascendente del gasto por amortizacion. La conclusion resulta
evidente. En primer término, estamos ante una imputacion temporal del coste
escasamente coherente con la naturaleza econdmica — financiera de la operacion. Si nos
encontramos, como conceptualmente se destaca, ante la adquisicion de un derecho de uso
que implica el control de un activo durante un periodo temporal, desde una vertiente
econdmica carece de sentido imponer una desaceleracion en el registro contable del gasto
por amortizacion. Si tal adquisicién se financia mediante sucesivos pagos por
arrendamiento, el sentido financiero de la operacion llevaria a una imputacion decreciente
del coste total de la operacion. Tal simplificacion se cierra con un registro conjunto del
gasto, amortizacion e intereses, en la linea de gastos operativos de la cuenta de

resultados®’.

69 ASU 842 — 20 — 45 — 4 b).
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En consecuencia, dos entidades sujetas a cada una de las dos normas comparadas se
enfrentan a una desigual posicion competitiva respecto de la incidencia de sus respectivos
contratos de arrendamiento en la cuenta de resultados. Desde la perspectiva de la fecha
de inicio de los contratos, y dada la relevancia de los arrendamientos calificados como
operativos por la ASU 2016 - 02, las empresas americanas respecto de las compaifiias
sujetas a las NIIF tendran una ventaja competitiva dado que no se ven obligadas a una
mayor imputacion del coste por arrendamiento en la primera parte de la duracion del

contrato.

Es destacable, por otra parte, que nos encontramos ante un escenario de falta de
comparabilidad entre compafiias sujetas a diferentes normas contables en materia de
registro de arrendamientos. Ademas de una desigual imputacion temporal de los costes
de la operacion lo que afectard al resultado reportado por los emisores de informacion
financiera, asistimos, igualmente, a una diferente representacion del gasto en la cuenta de
resultados. Mientras que las empresas sujetas a la NIIF 16 desplazaran, en todo caso, los
intereses del pasivo por arrendamiento del EBIT a efectos de la determinacion del PBT,
en el marco de arrendamientos operativos bajo el gobierno contable de la ASU 2016 -02
dichos gastos se registraran conjuntamente con la amortizacion del activo por derecho de
uso para el célculo del EBIT. En definitiva, una desigual representacion que obligara a
efectuar ajustes “extracontables” para una mejor comparabilidad de los estados

financieros.

c¢) Representacion grafica de la imputacion temporal de los costes del arrendamiento.

IFRS 2016 vs ASU 2016-02
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4.- LA INCIDENCIA DE LA NIIF 16 EN LOS ESTADOS
FINANCIEROS DEL GRUPO INDITEX.

4.1.- Los estados financieros ante la nueva normativa contable en materia de

arrendamientos. Informacion relativa al impacto de la NIIF 16.

Con arreglo al mandato contenido en la NIC 87 las entidades deben revelar informacion
sobre la futura aplicacion de aquellas NIIF que ya hayan sido aprobadas pero que todavia
no hayan entrado en vigor. En particular, se informaré sobre el impacto esperado de la

nueva norma contable en los estados financieros de la entidad.

En cumplimiento de este mandato Inditex informa, por primera vez, de la repercusion de
la implementacion de la NIIF 16 en sus estados financieros en el Informe Financiero
Consolidado Anual correspondiente al ejercicio 2016”!, sefialando que la norma aprobada
por el IASB esta pendiente de su adopcion por la UE”. Unicamente se indica al respecto
que “el Grupo esta adaptando sus sistemas de informacién para capturar la informacion
necesaria de los contratos de arrendamiento” y que su impacto ““sera significativo”
debido a que la mayor parte de los locales comerciales se operan en régimen de
arrendamiento operativo’®. En el Informe Anual del ejercicio 2017 se indica que el
“Grupo no tiene intenciéon de aplicar anticipadamente esta norma”, no habiéndose
decidido el método de transicion que se aplicard con ocasion de la primera aplicacion’™.
Esta opcion se hace explicita EICC del primer semestre del ejercicio 2018 donde se
informa que ha decidido adoptar “un enfoque retroactivo con el efecto acumulado de la
aplicacion inicial de la norma reconocido como un ajuate a reservas en la fecha de

primera aplicacion de la misma™".

7O NIC 8 (2003). Parrafos 29 — 30, pp.- 662 - 663
"1 El gjercicio econdmico del Grupo Inditex comienza el 1 de febrero y concluye el 31 de enero.
72 Fue adoptada por el Reglamento (UE) 2017/1986 de la Comision, de 31 de octubre de 2017.

73 En la misma linea se expresa la informacién al respecto de la aplicacion de la NIIF 16 en los EICC del
primer semestre del ejercicio 2017 (EICC, 2017, pp. 12 —13).

74 Informe Anual Inditex, 2017, pp. 281 —282.
5 EICC, 2018, pp. 9 — 10.
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En el Informe Anual del ejercicio 201876, ultimo anterior a la primera aplicacion de la
nueva disposiciéon contable, la compafiia concreta sus criterios y estimaciones,
particularmente, desde la perspectiva del impacto de la transicion en sus estados

contables:

- Se confirma la aplicacion del ““método de transicion de actualizacion acumulada”. En

consecuencia “no se re—expresara la informacién comparativa™’’.

- No se aplicara la excepcion prevista para los contratos de arrendamiento a corto plazo.
Por el contrario, si se excluirdn del ambito de aplicacion de la nueva norma contable a

aquellas operaciones cuyo activo subyacente sea de escaso valor.

- La fijacién del plazo de arrendamiento se efectuard atendiendo al nivel de certeza
razonable de que se ejercerd la opcion de prorrogar un arrendamiento, o de que no se

ejercera la opcion de rescindir el contrato.

- El pasivo por arrendamiento se determina, dada la dificultad de calcular el tipo de interés
implicito, aplicando la tasa de interés incremental por pais, plazo y divisa. El tipo de
interés medio ponderado en funcion del pasivo por arrendamiento por area geografica es

el siguiente:

Area geogrifica Tipo de interés medio
Espaia 0,87%
Resto de Europa 1,36%
América 4,30%
Asiay el Resto del mundo 3,63%

Fuente: Elaboracion propia

76 Informe Anual Inditex, 2018, pp. 320 — 321.

77 A tal efecto se aplican algunas simplificaciones: la exclusion de los costes directos iniciales en la
medicion en la fecha de transicion del activo por derecho de uso, la aplicacion de una tasa de descuento
unica para cada cartera de arrendamientos (pais, divisas y plazo), la fijacion del ““lease term” utilizando la
informacion disponible a la fecha de transicion y la no realizacion de un test de deterioro a dicha fecha.
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- Considerando los indicadores anteriores se estima que en la fecha de primera aplicacion
de la nueva norma contable se reconocera ““un pasivo por arrendamiento por un importe
entre 6.500 y 6.900 millones de euros y un derecho de uso por un importe entre 5.500 y
5.900 millones de euros, con un impacto en patrimonio por un importe entre 550 y 750
millones de euros™’®. El impacto en el resultado neto del ejercicio 2019 se estima positivo

entre el 2% - 4%.

- La conciliacion entre los pagos minimos por arrendamiento (4.954 millones de euros)
informados a 31 de enero de 2019 y los pasivos por arrendamiento (6.500 — 6.900
millones de euros) obedece al impacto del descuento financiero (325 millones de euros)
y a la incorporacion del periodo correspondiente a la diferencia entre el “lease term™ y el
periodo de obligado cumplimiento al que se refieren aquellos pagos minimos (1.900 —

2.300 millones de euros).
4.2.- La transicion contable. Balance 31/1/2019 vs Balance 1/2/2019.

La aplicacion del “metodo de transicion de actualizacion acumulada™ provoca una
discontinuidad entre el balance de cierre del ejercicio 2018 y el balance de apertura del
ejercicio 2019. No obstante, su comparacion permite efectuar un analisis del impacto en
el balance de compainia en la fecha de primera aplicacion de la nueva normativa contable

en materia de arrendamientos’’ :

- Supone un incremento de su balance del 25%, de 21.684 millones de euros a 27.154
millones de euros. Esta evolucion estd protagonizada, en términos de activo, por el
“derecho de uso” por importe de 5.849 millones de euros y, en términos de pasivo, por
un pasivo por arrendamiento a largo plazo de 5.325 millones de euros y a corto plazo de
1.577 millones de euros. Si prescindimos de la cuenta de acreedores, la deuda financiera

del grupo previa a la primera aplicacion de la norma era de 89 millones de euros.

- La conciliacion entre los pagos obligatorios por periodos no cancelables y el pasivo por
arrendamiento implica la consideracion de un “lease term” que, atendiendo al nivel de

certeza de las opciones de prorroga y ejercicio de los ““break options”, se sitiia por encima

78 Informe Anual Inditex, 2018, pp. 320.
7 EICC, 2019, pp. 8 — 1.
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del plazo de obligado cumplimiento, y al importe resultante de efectuar el descuento

financiero correspondiente:

01/02/2019
Pagos minimos 4.954
Descuento financiero -325
Incorporacion de otros periodos 2.272
Pasivo por arrendamiento NIIF 16 6.901

Nota: Cifras en millones de euros

Fuente: Elaboracion propia

- Las tasas de interés aplicadas para efectuar el descuento financiero de la corriente de

pagos financieros son las siguientes:

Area geogrifica Tasas de interés
Espaia 0,70%
Resto de Europa 1,26%
América 4,32%
Asiay el Resto del mundo 3,35%

Fuente: Elaboracion propia

- El impacto de la transicion en reservas supone una reduccion del patrimonio neto por
importe de 670 millones de euros. Este efecto es consecuencia ldgica de la aplicacion de
un método retrospectivo que, si bien con simplificaciones, supone la reconstruccion de
las operaciones de arrendamiento a su fecha de comienzo lo que implica un
desplazamiento de sus costes a los primeros periodos de vigencia de los contratos. Este
gasto adicional correspondiente a ejercicios anteriores al 1 de febrero de 2020 se imputa
a reservas, siendo, igualmente, causante de la brecha existente entre el importe total del

pasivo por arrendamiento y el activo por derecho de uso.
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- Desde la perspectiva de la representacion del coste por arrendamiento en la cuenta de
pérdidas y ganancias, las rentas variables y los gastos comunes asociados a la utilizacion
de los locales comerciales siguen formando parte de los gastos de explotacion. Por el
contrario, las rentas fijas, determinantes del activo y pasivo por arrendamiento, se
desdoblan en amortizacion del derecho de uso a efectos del calculo del EBIT, y los gastos

financieros a considerar en la determinacién del PBT.

4.3- El impacto de la NIIF 16 en el primer ejercicio de aplicacion (2019). Cuenta de

resultados, estado de flujos de efectivo e indicadores de rendimiento®’.

La mencionada falta de comparabilidad afecta, igualmente, a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2019, bajo la vigencia de la NIIF 16, respecto de su anterior 2018

sujeto a la predecesora IAS 17.

El primer rasgo caracteristico de la nueva norma en la cuenta de resultados esta en la muy
diferente representacion entre las diferentes lineas que la integran de los gastos de

arrendamiento. Una desagregacion comparativa pone de manifiesto la siguiente

categorizacion®!:
Nota: Cifras en millones de euros 2018 2019
Rentas® 2.392 495
Otros gastos 200
Amortizacion ROU 1.521
Gastos financieros 142
Total 2.392 2.358

Fuente: Elaboracion propia

8 Tos impactos de la NIIF 16 — Arrendamientos han sido considerados por el auditor de la compaifiia
(Deloitte) como una de las ““cuestiones claves de auditoria” (KAM).

8 Informe Anual Inditex, 2018, pp. 372.

82 Exclusivamente variables en el ejercicio 2019.
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Las dos primeras partidas, rentas variables no sujetas a un indice o tasa y otros gastos,
principalmente gastos comunes y otros servicios de arrendamiento, se integran en los
gastos de explotacion a efectos de la determinacion del EBITDA. La amortizacion del
activo por derecho de uso se registra en el capitulo de “amortizaciones y depreciaciones”
para el calculo del EBIT. Finalmente, los gastos financieros intervienen en el resultado
antes de impuestos (PBT). Unicamente, el 21% del coste total por este concepto queda al
margen del alcance de la nueva norma contable, lo que provoca un desplazamiento
relevante de dicha partida de gasto desde el EBITDA hacia las dos lineas posteriores de
la cuenta de resultados, particularmente, el EBIT. Dejando al margen la evolucion de las
magnitudes entre los ejercicios 2018 y 2019, absolutamente distorsionada por la no re-
expresion de los estados financieros del 2018, lo relevante es que estructuralmente
estamos ante una muy diferente cuenta de resultados. Un gasto operativo tan significativo
en el sector “retail” como el gasto de arrendamiento deja de afectar al EBITDA,
magnitud que crece sustancialmente en valor absoluto, cediendo su protagonismo a la
linea de amortizaciones. Por otra parte, la ecuacion integrada por renta fija, renta variable
y tasas de descuento sera la determinante en la distribucion del gasto entre las distintas

lineas de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El estado de flujos de efectivo consolidado no es ajeno al impacto del nuevo esquema
contable de las operaciones de arrendamiento. Siempre se afirmado que la reforma no
tendria impacto en términos de ““cash flow”. Dejando al margen la incidencia que pueda
tener una fiscalidad influida por la contabilidad®, la NIIF 16 afectara a la calificacion y
representacion del gasto y su imputacion temporal sin provocar un efecto en las salidas
de caja derivadas de los contratos de arrendamiento. En este estado nos encontramos ante
un cambio en el registro de la salida de efectivo por pagos de arrendamiento.
Anteriormente, como gastos operativos minoraban los flujos generados, resultante de
realizar en el PBT una serie de ajustes, entre otros, por “amortizaciones y depreciaciones”.
En el formato actual dicha salida de caja se representa en los “flujos empleados en
actividades de financiacion”. Estamos, posiblemente, ante un deterioro de la calidad de

la informacion suministrada por el estado de ““cash flow”. La prevalencia del pasivo por

8 Sefiala LA ROSA, A en “'IFRS 16. An analysis of the impact on the financial statements’’, pp. 32: “the
adoption of the new standard on leasing accounting can also have an impact on taxes: the extent of the
change depends on the specific of each country™.
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arrendamiento a efectos de la elaboracion de este estado financiero extrae de los “flujos
generados” y de la “caja generada por operaciones de explotacion” una salida de efectivo
de naturaleza exclusivamente operativa. Entender la capacidad de un negocio para
generar operativamente caja exigird ‘“recomponer” este estado financiero ‘“‘extra

contablemente”®*,

Entre las medidas alternativas de rendimiento indicadas en la Memoria Anual (2019, pp.
349 y 350) interesa, a estos efectos, destacar cuatro: ROCE, ROE, fondo de maniobra y
posicion financiera neta. Ninguno de ellos parece estar, particularmente, afectado por la
aplicacion de la nueva norma contable. El Grupo no considera el pasivo por
arrendamiento como deuda financiera en la determinacién de dicha posicion de caja, al
incluir exclusivamente aquella que genera “interés explicito” (Memorial Anual, 2019, pp.
349). Los indicadores ROCE y ROE no parecen, igualmente, afectados, mas alla del
impacto que la norma IFRS 16 pueda provocar sobre la distribucion entre los diferentes
ejercicios del gasto de arrendamiento. Ambas magnitudes miden, respectivamente, la
relacion entre el resultado antes de impuestos o resultado neto, y el patrimonio neto
atribuido a la dominante®®. En definitiva, el nivel de endeudamiento, sea de cualquier
origen, no interviene en la medicion de un indicador que pretende representar la
rentabilidad del accionista en términos de relacion entre resultado y capitales propios
empleados. Finalmente, el “working capital” resulta también ajeno a los efectos de dicha
disposicion. En esta magnitud intervienen tres variables: existencias, deudores y
acreedores. La logica funcional de estas partidas, exclusivamente de naturaleza operativa,

impiden una influencia relevante en la evolucion de este indicador®.

8 En otros términos, ““the cash flow from financing activities offsets the cash flow from operating activities™
(MATERN, Konstantin, "'The impact of IFRS 16 on Adidas AG’s financial statements and company
valuation”’, 2020, pp. 6).

85 Cuestion diferente seria si estos dos indicadores de rendimiento se midiesen tomando como referencia el
activo total, magnitud contable que registra un elevado incremento como consecuencia de la incorporacion
del activo por derecho de uso. Los analisis respecto del impacto sobre el ROCE y ROE, calculados sobre
el activo, destacan un importante deterioro en el sector “retal” (ZAMORA -RAMIREZ, C. y MORALES-
DIAZ, J., en"*The Impact of IFRS 16 on Key Financial Ratios: A New Methodological Approach”” 2018,
pp. 402; PARDO, F. y GINER, B., 'The capitalization of operating leases: Analysis of the impact on the
IBEX 35 companies””. Intangible Capital, 2018, pp. 10).

8 Un aspecto caracteristico del modelo de negocio de esta entidad es la permanente posicion financiadora
del fondo de maniobra. La posicion de acreedores es sustancialmente superior (2.536 millones de euros a
31 de enero de 2020) sobre el saldo de existencias y de deudores. En otros términos, el producto es realizado
como caja antes de que tenga que hacerse efectivo el pago a los proveedores de la mercancia vendida.
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5.- ANALISIS COMPARATIVO DE LOS EFECTOS DE LA NIIF 16
EN EL SECTOR RETAIL.

5.1.- El sector “retail” textil ante la nueva normativa contable de arrendamientos.

El sector “retail”” ha sido sefialado desde el primer momento como uno de los ambitos
empresariales mas afectados por la reforma contable. Su dependencia estructural del
arrendamiento operativo de locales de negocio, imprescindible para su interaccion con el
cliente, le hacen destinatario natural de un reconocimiento muy significativo en términos
relativos de balance y de “transformacion” en la representacion de la cuenta de resultados.
Referido a las compaiiias cotizadas espafiolas ESTEBAN, A. y GONZALEZ, I sefialan
que ““el impacto en el sector de comercio (...) es de tal magnitud que los gastos
financieros y los gastos de amortizaciones y provisiones de explotacion mas que se
duplican respecto a los del ejercicio precedente, alcanzando tasas de variacion del 135%
y del 133%, respectivamente’®’. Tedricamente, podrian plantearse tres escenarios

reactivos ante los impactos contables en los estados financieros 5%

a) Adquisicion de los activos objeto de los contratos, particularmente, cuando se trate de
arrendamientos a largo plazo con un elevado componente de renta fija. No obstante,
estamos ante una alternativa remota, dado que exigiria el consumo muy exigente de caja.
En otro supuesto, representaria un mero cambio de pasivo por arrendamiento por pasivo

financiero.

b) Renegociacion de los contratos, variabilizando los pagos por arrendamiento. En este
escenario asistimos a la presencia de dos elementos que pueden favorecer tal pretension.
La primera, de naturaleza estructural, estd protagonizada por la cada vez mayor

penetracion de la venta ““on line” en la cifra de negocios del sector “retail”, circunstancia

87 Resultan incontables los estudios que apuntan a este sector como unos de los mas impactados por la NIIIF
16. Entre otros, PARDO, F. y GINER, B. ("'The Value Relevance of Operating Lease Liabilities: Economic
Effects of IFRS 16" Australian Accounting Review. N* 87. Vol. 28, 2018, pp. 506), MORALES-DIAZ, J.
y ZAMORA -RAMIREZ, C. (" The Impact of IFRS 16 on Key Financial Ratios: A New Methodological
Approach™’, 2018, pp. 402.), y WHITFIELD, D. (" Varying leases. Clarifying the accounting for changes
to leases””. HSBC Global Research, 2020).

8 WHITFIELD, D., “*Lease Accounting. IFRS 16: Big Changes, 10 questions”’. HSBC Global Research,
2019, pp. 8.
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que reduce la tension sobre la demanda de locales comerciales lo que impulsa la
capacidad negociadora en dicha direccion. La segunda circunstancia, de caracter
coyuntural, corresponde a la actual crisis COVID 19, escenario propicio para una
modificacion contractual orientada, en primer término, a atenuar el impacto de la
pandemia en la cifra de ventas y, en segundo lugar, a conseguir una mayor correlacion

del gasto de arrendamiento con aquella variable®’.

La pandemia ““Covid 197, desde la perspectiva del sector ““retail”, ha supuesto el cierre
temporal de los locales de negocio, restricciones en los horarios de apertura y limitaciones
en la ocupacion del aforo autorizado, provocando una movilizacion generalizada de los

arrendatarios a la renegociacion de sus contratos.

La traslaciéon de este esquema de bonificaciones a las reglas generales de la norma
contable de arrendamientos supondria un ajuste en el activo por derecho de uso y en la
medicion del pasivo correspondiente, y su consiguiente imputacion a resultados durante
el periodo de arrendamiento’. En este contexto el IASB acordé la aplicacion de unas
reglas especificas’!, fundamentadas en la construccion de un esquema opcional®?. El
arrendatario puede optar por registrar cualquier alteracion en los pagos por arrendamiento
que deriven de la reduccion de las rentas de la misma forma que lo contabilizaria en el
supuesto de no constituir una modificacion del arrendamiento. En definitiva, se le otorgan
la naturaleza de rentas variables. La condonacion o renuncia a los correspondientes cobros
por el arrendador implicaran en el &mbito de la contabilidad del arrendatario la reduccion
del pasivo por arrendamiento con abono a la cuenta de ingresos’. Es preciso que no se
acuerden otros cambios sustanciales en las clausulas contractuales tanto en sus aspectos

cualitativos como cuantitativos y una aplicacion consistente a todos aquellos

8 WHITFIELD, D., ‘Varying leases. Clarifying the accounting for changes to leases’”. HSBC Global
Research, 2020, pp. 7.

% TASB, 2020, IFRS 16. Parte A 46, pp.1053.

T TASB (2020). Covid -19 Related Rent Concessions. Amendment to IFRS 16. May 2020. Incorporada a
la NIIF (UE) 16 por el Reglamento (UE) 2020/1434 de la Comision de 9 de octubre de 2020.

92 E1 IASB entiende que no estamos ante una correccién conceptual, si no ante una solucién meramente
practica (IASB, 2020, 46 A — 46 B).

%3 Esta modificacion sera aplicable a los ejercicios econdmicos que comiencen a partir del 1 de junio de
2020. No obstante, se permite su adopcion con anterioridad. Se encuentra en fase de aprobacion una
extension de este periodo hasta el 30 de junio de 2022 (IASB (2021): Covid 19 — Related Rent Concessions
beyond 30 June 2021. Proposed amendment to IFRS 16).
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arrendamientos que tengan las mismas caracteristicas y en que concurran las mismas

circunstancias.

¢) Mantener inalterada la politica actual en materia de arrendamientos constituye,
posiblemente, la opcidon mas realista. Es dificil prever un impacto de la reforma contable
en el modelo de relacion contractual entre arrendador y arrendatario. Mas bien puede
afirmarse que son las variables ya mencionadas, especialmente, el desplazamiento futuro
de la venta presencial a venta por internet la que va a dominar los movimientos en dicho

modelo.

El efecto de la norma IFRS sobre el sector ““retail” no se limita a una repercusion
relevante sobre los estados financieros en términos de imputacion temporal de los gastos,
desagregacion del coste de arrendamiento en tres lineas diferentes de la cuenta de
resultados e incremento significativo del balance con el reconocimiento del activo por
derecho de uso y el correspondiente pasivo. Es preciso incorporar otros impactos
“colaterales” de la nueva disposicion contable. El primer aspecto que ha de considerarse
es su incidencia en la valoracion de las empresas®. La aplicacion del método FCLs
(Flujos de Caja Libre)” implica una construccién de los flujos de efectivo que ofrece
diferentes variantes. Posiblemente, la mas inmediata, pero contraria al fundamento de la
reforma contable, consiste en detraer de los flujos generados los pagos por arrendamiento,
en definitiva, una recuperacion del estado de flujos bajo la vigencia de la derogada NIC
17. Alternativamente, podria plantearse la consideraciéon de una inversion futura
consistente con el nivel actual de activos considerando su impacto como consecuencia
del crecimiento estimado del negocio. Finalmente, cabria estimar los flujos de caja
considerando el valor presente de un endeudamiento a perpetuidad derivado de las

operaciones de arrendamiento®®.

%4 WHITFIELD, D. en “*Lease Accounting. IFRS 16: the biggest changes in over 30 years””. HSBC Global
Research, 2019, pp. 3) se pregunta ““should investors ignore the leasing related charges within the income
statement and instead focus on the cash flow statement?

% Puede entenderse por FLCs el efectivo generado por la empresa como consecuencia de sus operaciones,
incluido la posicion deudora/acreedora del fondo de maniobra, y después de atender las necesidades de
CAPEX, que resulta disponible para hacer frente a los compromisos de endeudamiento y la retribucion de
los accionistas.

% DUFF & PHELPS, “*Impacto de la IFRS 16 — Leases en la valoracioén de compaifiias’’, 2019, pp. 3.
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La utilizacion de un multiple de EBITDA como método de valoracion requiere, en primer
término, la utilizacion de informacidén comparable. Esto no implica atender unicamente a
la aplicacion del mismo estandar contable NIIF16, sino considerar una heterogeneidad
“inicial” derivada de una transicion hacia la nueva disposicion bajo la utilizacién de
métodos diferentes, una configuraciéon diferente de las condiciones contractuales en
cuanto a rentas fijas y variables, y una definicion no necesariamente homogénea del
“lease term™’. A partir de aqui no puede obviarse la necesidad de actualizar los multiplos
que se giran sobre una magnitud severamente corregida al alza como consecuencia del

desplazamiento de los costes arrendamiento hacia las lineas de EBIT y PBT.

Este nuevo estandar, como cualquier otro cambio en la contabilidad, no deberia provocar
por si misma una alteracion en las valoraciones pre — IFRS 16. No hay que destacar, sin
embargo, que pueda afectar a la percepcion del riesgo y de la rentabilidad de las

compaflias severamente impactadas por la reforma®®.
5.2.- Delimitacion subjetiva del analisis comparativo: Inditex, HM, Uniqlo® y Next.

El estudio comparativo en el ambito “retail” textil se efectta a partir de la seleccion de
cuatro compaiiias lideres en este sector y que estdn, igualmente, sujetas a la nueva
normativa contable internacional en materia de arrendamientos. Se trata de dos compaiias
con sede corporativa en UE (Inditex y HM), otra en el Reino Unido (Next) y la cuarta en
Japén (Uniglo)'”’. Tomando como referencia los datos correspondientes al tultimo
ejercicio publicado pre — “Covid 19” podemos efectuar una aproximacion a diferentes

magnitudes representativas de su dimension y rentabilidad'®!.

%7 WHITFIELD, D., "*Lease Accounting. IFRS 16: Big Changes, 10 questions”’. HSBC Global Research,
2019, pp. 3.

% QUACH, V.y TU, L., Implications of accounting standard for financial reports: An exploratory study
of the transition to IGRS 16. University of Gothenburg, 2020, pp. 18.

% Su denominacion social es Fast Retailing Co., Ltd.

100 Qe excluye del alcance comparativo a las empresas americanas, algunas de ellas de referencia como
GAP, por estar sujetas al US GAAP.

191 Concretamente, Inditex, refleja en su Memoria Anual (2019, pp. 368) que “el Grupo ha registrado una
provisién de inventario por importe de 287 millones de euros, por el posible impacto de la pandemia
“Covid — 19 pueda tener en el valor neto de realizacidn del inventario de la campafia primavera/verano
a 31 de enero de 2020,
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Importes en millones de Euros

INDITEX H&M UNIQLO NEXT

Fecha cierre de ejercicio 31-ene. 30-nov. 31-ago. 25-ene.
Ventas ejercicio 2019 28.286 22.168 19.529 4.689
Margen Bruto 15.806 11.663 9.545 1.803

55,9% 52,6% 48,9% 38,5%
Resultado de explotacion 2019 4.772 1.652 2.197 939

16,9% 7,5% 11,2% 20,0%
Resultado ejercicio 2019 3.647 1.280 1.518 671
Numero de tiendas 7.469 5.076 3.589 683
Propias 6.357 4.804 3.271 498
Franquicias 1.112 272 318 185
| Ventas medias por tienda (millones de euros) | 3,8 4.4 5,4 6,9

Fuente: Elaboracion propia

Las cifras del cuadro anterior ponen de manifiesto que la compafiia espafiola Inditex es la
de mayor tamafio, tanto si lo expresamos en términos de cifra neta de negocio, como si
nos referimos el importe del beneficio neto. Next e Inditex, por otra parte, alcanzan
niveles de margen EBIT, 20% y 16.9% respectivamente, notablemente superiores a la de

sus competidores HM y Uniqlo, 7.5% y 11.2% respectivamente.

Las cuatro firmas textiles comparten un modelo de negocio basado en la utilizacion
combinada de tiendas propias, con una presencia muy predominante, y tiendas operadas
en franquicia. Desde la perspectiva del impacto de la nueva norma contable objeto de
analisis interesan los locales de negocio explotados directamente, bajo un contrato de
arrendamiento operativo, por cada una de las entidades. Ello representa un indicador

inmediato del impacto de la reforma contable sobre sus respectivos estados financieros.

5.3.- Impacto de la aplicacion de la nueva normativa NIIF 16 en el balance de las

entidades comparadas.

La transicion hacia el nuevo modelo contable internacional implica la consideracion de
las variables mas representativas de su impacto. Resulta, particularmente, necesaria la
variable “transicion” dado que pone de manifiesto el relevante impacto del cambio de
escenario en el registro en los estados financieros de las operaciones de arrendamiento.

El cuadro siguiente describe en las cuatro compafiias mencionadas un analisis
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comparativo desde la perspectiva de los indicadores considerados mas significativos a tal

efecto!®2,

Nota: Importes en millones de
euros INDITEX (*) H&M (*) UNIQLO (¥) | NEXT (¥)

; oy Actualizacion Actualizacion | Actualizacion Retroactivo
Método de transicion

acumulada acumulada acumulada total

Fecha transicion NIIF 16 1-feb.-19 1-dic.-19 1-sep.-19 25-ene.-18
Re-Expresion balance No No No Si
Publicacion primeras C. Anuales NIIF 16 (**) Si No No Si
Activo transicion (ROU) (***) 5.849 6.953 3.202 1.090
Activo transicion (ROU)/Activo Pre - NIIF16 27,0% 61,0% 19,0% 37,0%
Pasivo por arrendamiento transicion 6.902 7.334 3.655 1.586
F::L\)/o transiciéon (ROU)/Pasivo Pre - NIIF 16 32.0% 64.0% 21,0% 54.0%
Impacto en reservas transicion -670 - -299 -226
% impacto Reservas/Patrimonio Pre - NIIF16 5% - 8% 41%
Tasa de descuento (transicion) 2,2% - 0,9% -

Fuente: Elaboracion propia

Unicamente una de las cuatro entidades comparadas, Next, aplica el método “retroactivo
total” lo que implica la re—expresion de su balance y una perfecta comparacion de las

magnitudes entre el primer ejercicio de vigencia de la nueva disposicion contable y el

102 1 a aplicacion de la norma IFRS 16 se refiere al primer ejercicio que se inicie en el afio 2019. En el caso
de Next al optarse por el método “retroactivo total” implica la re — expresion del balance al inicio del
ejercicio 2018.

(*) La informacion de la transicion contable se ha obtenido de la informacién financiera publicada a tal
efecto:

- Inditex: EICC, 2019, pp. 8 — 11.

- HM: Full Year Report 2019 (1 de diciembre 2018 — 30 de noviembre de 2019), pp. 12 y 13.

- Uniqlo: Consolidated Financial Statements 2019, pp. 103 y 104.

- Netx: Annual Report 2019, pp.147

(**) A efectos de este analisis no es necesario disponer de las cuentas anuales del primer ejercicio de
aplicacion de la nueva norma contable. En los estados financieros anuales del ejercicio anterior o en los

intermedios posteriores, ya bajo la vigencia de IFRS 16, se hace referencia explicita al impacto en los
balances correspondientes.

(***) La conversion de los importes reflejados en los estados financieros expresados en monedas diferentes
al euro se ha efectuado aplicando los tipos de cambio a la fecha de la transicion contable:

1 corona sueca: 0,0952426 euros (31-11-2019).
1 yen japonés: 0,008526 euros (31-08-2019)
1 libra esterlina: 1,14892346 (25-01-2018).
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ejercicio inmediato anterior. Por el contrario, las tres compaiias restantes, Inditex, HM y
Uniglo, optan por una transicion bajo el método de “actualizacion acumulada” que impide

una visiéon comparativa en ambos ejercicios!®,

Las magnitudes comparadas en términos de reconocimiento del activo por derecho de uso
ponen de manifiesto la relevancia de la adopcion de la nueva normativa contable.
Respecto del activo total previo supone un crecimiento entre el 61% en el caso concreto
de HM hasta el 21% de Uniqlo. La amplitud de la horquilla descrita esta fuertemente
condicionada por la diferente posiciéon neta de caja de las entidades analizadas. La
fortaleza financiera de Uniqlo e Inditex, amortigua el efecto relativo en el tamafio de su

balance respecto de las otras compaiiias objeto de estudio!®.

El registro del pasivo por arrendamiento, considerando tanto el corriente como a largo
plazo, sigue la logica del impacto mencionado respecto del activo. Logicamente, la
aplicacion de un método retroactivo implica una construccion, simplificada o no, de los
arrendamientos bajo la aplicacion de las reglas NIIF 16 con anterioridad a su vigencia. El
fundamento constructivo de esta disposicion contable desde la perspectiva de la
imputacion decreciente del gasto por arrendamiento supone una imputacion a reservas de
aquel coste que bajo la aplicacién de la NIC 17 hubiera correspondido a ejercicios
posteriores. Sin embargo, HM no ofrece impacto alguno en la cifra de reservas a la fecha
de transicion. Ello parece indicar la aplicacion exclusiva del segundo criterio habilitado
en el marco de una transiciéon simplificada'®. La determinacién del “nuevo” activo
atendiendo al pasivo existente en el momento de la primera aplicacion, iguala ambas

magnitudes sin provocar movimiento alguno en la cuenta de reservas. La falta de

103 Posiblemente, el nimero sustancialmente inferior de contratos de arrendamiento de la compafiia

britanica haya facilitado la aplicacion del método de transicion “retroactivo total”, que exige una
“reconstruccion” de los contratos de arrendamiento desde su fecha de inicio bajo las reglas de la normativa
IFRS 16.

104 A fecha de transicion la posicion financiera de las compafiias comparadas en términos de “cash and
cash equivalentes” era en millones de euros la siguiente.

- Inditex: 6.794 millones euros
- HM: 1.173 millones euros

- Uniqlo: 9.273 millones euros
- Next: 61 millones euros.

105 Textualmente, HM Full Year Report 2019, pp. 12 sefiala que “H&M group has chosen to aply the
simplified transition approach. The transition approach chosen involves prospective apliction of IFRS 16
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coincidencia en dicha fecha entre el importe del activo por derecho de uso y el pasivo
total por arrendamiento obedecerd, bajo la aplicacion de las reglas transitorias, a la
correccion de la primera magnitud atendiendo a partidas ya percibidas, tales como el
incentivo al arrendamiento, pendientes de imputar bajo la derogada disposicion

precedente NIC17.

La compaiiia britanica Next ofrece una diferencia significativa entre el importe registrado
entre las respectivas cuentas de activo y pasivo. Un elemento diferencial condiciona, en
primer término, la discrepancia observada. La aplicacion de un método de transicion total
implica la determinacion de las partidas del balance afectadas bajo la vigencia pretérita
de la nueva disposicion contable. No hay “campo de juego” para una combinacion
retroactiva imperfecta y prospectiva a la que habilita el método de ‘“actualizacion
acumulada”. Ello puede obedecer, esencialmente, a dos fundamentos. En primer, termino,
la madurez de los contratos de arrendamiento suscritos. Cuanto mdas periodo haya
transcurrido respecto de plazo de arrendamiento mayor sera la absorcidon “via” reservas
del gasto futuro no imputado bajo NIC 17. En este sentido es, particularmente,
significativo el ajuste en esta cuenta, 41% del importe del patrimonio neto previo, como
consecuencia de la transicion realizada. La segunda razén puede encontrarse en la
aplicacion, atendiendo a la tipologia de los contratos suscritos por la entidad, de un *“lease
term” mas prolongado lo que provoca, de acuerdo con la logica de la norma, una
pendiente mas pronunciada, y en consecuencia una mayor anticipacion del coste
correspondiente. Se trata, en definitiva, de un mecanismo ‘“acelerador” del efecto
intrinseco de la aplicacion de un método de transicion retroactivo. Esa divergencia no se
observa, por el contrario, en las entidades Inditex y Uniqlo, cuyo pasivo por
arrendamiento se situa en fecha de transicion ligeramente por encima del activo por

derecho de uso.
5.4.- La cuenta de resultados bajo el nuevo esquema contable de arrendamientos.

Las implicaciones de la nueva normativa contable en materia de arrendamientos se
trasladan, igualmente, a la cuenta de resultados. Sin embargo, el andlisis de este impacto
presenta, al menos en el corto plazo, una limitacion relevante. En efecto, el modelo de
imputacion del gasto por arrendamiento bajo el nuevo marco contable se ve desdibujado

por la superposicion del modelo de transicion sobre una realidad contractual preexistente
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en la fecha inicial de vigencia de la NIIF 16. Un contexto gobernado exclusivamente por
la nueva disposicidon provocaria ceteris paribus, en todo caso, un deterioro de la cuenta de
pérdidas y ganancias respecto de la predecesora NIC 17, dada la imputacion decreciente
de un coste derivado de una ‘“adquisicién” financiada del activo. Sin embargo, la
aplicacion del método de transicion retroactivo, total o simplificado, interviene sobre los
contratos ya existentes, desplazando ese efecto no realizado bajo la anterior norma
contable a ejercicios anteriores mediante el correspondiente cargo en la cuenta de
reservas. Como puede observarse en el cuadro siguiente, esto explica, muy
probablemente, gran parte del efecto positivo derivado de la primera aplicacion de la NIIF

en la cuenta de resultados de las cuatro compaiiias objeto de comparacion

INDITEX H&M UNIQLO NEXT
Estimacion impacto PBT'% 2%-4% 2%-3% 2% 2%-3%
Impacto real PBT!" 2.5% 3,3% 2% 2,7%

Fuente: Elaboracién propia

Puede afirmarse, por tanto, que mientras la nueva norma despliega toda su eficacia
conceptual sobre el balance de las entidades destinatarias, su impacto pleno sobre la
cuenta de resultados unicamente acontecerd cuando hayan transcurrido los efectos
significativos de la mencionada transitoriedad. Posiblemente, otro esquema de transicion
hubiera permitido visualizar en esta primera fase de aplicacién de la nueva normativa
contable los efectos derivados de un esquema de imputacion financiero de los costes de
arrendamiento. La alternativa consistente en la introduccion en exclusividad de un

esquema “prospectivo”, bajo el que en la fecha de primera aplicacion activo y pasivo se

196 _Inditex: EICC, 2019, pp. 8 — 11.

- HM: Full Year Report 2019 (1 de diciembre 2018 — 30 de noviembre de 2019), pp. 12y 13.
- Uniqlo: Consolidated Financial Statements 2019, pp. 103 y 104.

- Netx: Annual Report 2019, pp.147

107 _ Inditex. Memoria Anual, 2019, pp. 403.

- HM. Nine — month report. 31 August 2020. pp. 1

- Fast Retailing. Annual Results Annuncement. 31 August 2020, pp. 15— 17.
- Next. Annual Report, 2020, pp. 52.
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igualan, sin perjuicio de ajustes por correcciones iniciales del activo, habitualmente no
significativos, hubiera permitido visualizar la plenitud efectiva del nuevo esquema sobre
la cuenta de pérdidas y ganancias. Mientras tales efectos transitorios no se disipen

seguiremos teniendo una imagen distorsionada al respecto.

Es evidente, por otra parte, que este andalisis no debe prescindir de otros factores que, sin
lugar dudas, intervendran en la intensidad de la reforma sobre los resultados de las
empresas destinatarias de la norma. Resulta factible que en el contexto actual de
progresiva penetracion, posiblemente irreversible, de la venta “on line”” en detrimento de
la venta “presencial” matizara su impacto, al igual que la actual volatilidad exigira de los
operadores una mayor flexibilidad en términos de variabilidad de las rentas, y la posible
rescision de los contratos provocard un desplazamiento parcial del coste de arrendamiento
hacia la linea de los gastos de explotacion, gobernados bajo reglas idénticas a las de su
predecesora y derogada NIC 17. En cualquier caso, no debemos desconocer que cualquier
contrato que contemple rentas alcanzadas por la determinacion objetiva del activo,
implicard, bajo cualquier circunstancia la imputacion “anticipada” de gasto respecto de la

norma anterior.

Un anélisis comparativo de la cuenta de resultados de las cuatro compafiias objeto de
analisis bajo NIC 17 y NIIF 16 pone manifiesto “pautas” ya resaltadas, un crecimiento
acusado del EBITDA como consecuencia de la “desaparicion” de las rentas fijas como
gasto operativo, un incremento muy relevante de la lineas de “amortizaciones y
depreciaciones” provocada por la amortizacion del nuevo activo por derecho de uso y un
deterioro de los “resultados financieros” derivado del registro del coste por intereses

correspondiente al saldo “vivo” del pasivo por arrendamiento!%,

108 A efectos del analisis de comparabilidad respecto de cada compaiiia se ha considerado lo siguiente:

- Inditex: Ejercicio 2018 (NIC 201) y ejercicio 2019 (NIIF 16).

- H&M: Ejercicio 2020. La compaiiia ofrece una vision comparativa NIIF 16 — NIC 17. (HM Full Year
Report 2020).

- Uniglo: Ejercicio 2019 (NIC 17) y ejercicio 2020 (NIIF 16). En el analisis debe considerarse el impacto
en este Ultimo ejercicio de la Pandemia “Covid 19”. Los resultados financieros en el ejercicio 2019 estan
“distorsionados” por el registro de diferencias de cambio negativas por importe de 112 millones de euros.
Los gastos financieros se incrementan de 37 millones de euros (2019) a 61 millones de euros (2020).

- Next: Ejercicio 2018 (NIC 17) y ejercicio 2019 (NIIF 16).
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CUENTA DE RESULTADOS

Ventas
Coste de la mercancia

Margen Bruto

Resultado operativo (EBITDA)

Amortizaciones y depreciaciones

Resultado de explotacion (EBIT)

Resultados financieros

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios

Resultado neto del ejercicio

Fuente: Elaboracion propia

EJERCICIO PRE-IFRS 16 (IAS 17)

EJERCICIO BAJO IFRS 16

INDITEX

H&M

UNIQLO (*)

NEXT

INDITEX

H&M

UNIQLO

NEXT

EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO

EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIOQ|

2018 2020 2019 2018 2019 2020 2020 2019
1-02-18 a 1-12-18 a 1-9-18 a 26-01-18 a 1-02-19 a 1-12-19 a 1-9-19 a 26-01-19 a
31-01-2019  30-11-2019 31-08-2019 25-01-2019 31-01-2020 30-11-2020 31-08-2020 25-01-2020
Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones €
26.145 18.376 19.531 4.813 28.286 18.376 15.884 5.060
-11.329 -9.191 -9.985 -3.111 -12.479 -9.185 -8.168 -3.114
14.816 9.185 9.546 1.703 15.807 9.191 7.716 1.946
56,7% 50,0% 48,9% 35,4% 55,9% 50,0% 48,6% 38,5%
5.457 1.363 2.639 1.019 7.598 2.854 2.770 1.329
20,9% 7,4% 13,5% 21,2% 26,9% 15,5% 17,4% 26,3%
-1.100 -1.187 -443 -139 -2.826 -2.550 -1.589 -316
4.357 176 2.197 880 4.772 305 1.181 1.014
16,7% 1,0% 11,2% 18,3% 16,9% 1,7% 7,4% 20,0%
71 -10 -44 -45 91 -103 28 -125
4.428 166 2.153 835 4.681 202 1.209 888
16,9% 0,9% 11,0% 17,3% 16,5% 1,1% 7,6% 17,5%
-980 =71 -634 -153 -1.034 -79 -494 -164
3.448 95 1.519 683 3.647 123 715 724

Nota: Los porcentajes indicados para cada una de las lineas de la cuenta de resultados representan su relacion respecto de la cifra

de ventas.

6.- CONCLUSIONES

El debate conceptual sobre el registro contable de las operaciones de arrendamiento puede

entenderse tan viejo como inacabado. Con anterioridad a la reforma el modelo hasta

entonces vigente, fundamentado en la segregacion de los contratos suscritos en operativos

y financieros, resultaba insatisfactorio a parte de la doctrina que adivinaba apreciar un

elemento patrimonial y, fundamentalmente, una obligacion tras cualquier cesion de uso

54




sobre un activo. No se trataba, desde esta perspectiva, de capturar y expresar en el balance
el activo objeto del contrato, sino representar, en primer término, el pasivo y, en
consecuencia, el derecho sobre la disponibilidad de uso del respectivo elemento

patrimonial.

Cualquier solucién planteada ante un modelo incompleto o. incluso, inutil no debe
desconocer que puede implicar, posiblemente con idéntica probabilidad, entre mejorar el
esquema preexistente o empeorar un desarrollo entendible basado en la distincion entre
adquisicion y mera cesion del activo. El abuso de las reglas al respecto bajo ningin
supuesto puede legitimar una reacciéon normativa que generalice un tratamiento que
desnaturalice en los estados financieros la realidad de la operacion que subyace en
cualquier contrato de arrendamiento. Resulta incuestionable que tal registro debe atender
a la sustancia econdémica prevaleciendo sobre la formalidad juridica, por otra parte,

legitima, adoptada por las partes intervinientes.

Cualquier construccion alternativa debe evitar dafios “colaterales” a las mejoras que, sin
lugar a dudas, se proponen. Debe resultar, ante todo, coherente con la realidad econdmica
de las operaciones afectadas, evitar, en segundo lugar, contradicciones conceptuales,
ampliamente admitidas, sobre el reconocimiento de un activo y pasivo, e impedir,
finalmente, que simplificaciones imprescindibles para el funcionamiento del modelo
propuesto supongan una desnaturalizacion en su desarrollo ordenado. Debemos
cuestionarnos si el modelo aprobado cuenta con suficiencia cualitativa desde la
perspectiva de la adecuada representacion contable tanto en lo que al balance se refiere,
como a la ordenada imputacion del gasto en la cuenta de resultados. Se afirma que un
arrendamiento supone la adquisicion de un poder de disposicion sobre el bien objeto del
contrato. En consecuencia, tal derecho de uso debe reconocerse dado que su capacidad
contributiva a la obtencion de ingresos transciende de un ejercicio econdmico, al tiempo
que debe someterse al juicio de un analisis de adquisicion “fallida” o “impairment”. El
correspondiente pasivo debe transcurrir necesariamente como el “espejo” de aquel activo.
Su reconocimiento constituye el principal fundamento de una reforma obsesionada desde
el momento inicial por la incorporacion al balance de las obligaciones comprometidas
derivadas de las operaciones de arrendamiento. Es dificil, por ejemplo, encajar un
esquema contable en el que una clausula “break option” permita al arrendatario una

prolongacion interesada del contrato, poniendo en valor su derecho de uso, con el registro
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de un pasivo dificilmente congruente con su marco conceptual. Surge, entonces, una
cuestion esencial sobre qué enfoque, activo o pasivo, ha gobernado la reforma. El activo
debe recoger el coste de su disponibilidad, comprendiendo el periodo de obligado
cumplimiento, e incorporando plazos adicionales en los que se estima con certeza que no
se va rescindir el contrato, en términos de ejercicio de esa opcion o del derecho a prorroga.
Dicho coste estara formado por el importe conocido o estimado en concepto de todo tipo
de contraprestaciones netas a abonar al arrendador. El pasivo, entonces, extendera su
alcance mas alld del obligado cumplimiento de un contrato. En tal escenario parece
evidente la prevalencia de la concepcion del activo, lo que puede sorprender,

particularmente, a los propios promotores de la reforma.

Las denominadas “simplificaciones” deben limitar su alcance, esto es, no invadir el texto
con especificaciones tales que provoquen excepciones que desvirtien los principios
basicos de la reforma. La ausencia de una estimacion de las rentas variables puras, con
protagonismo muy relevante en las operaciones de arrendamiento operativo, deforma la
cuantificacion del activo y cuando, particularmente, se refieren a periodos de obligado
cumplimiento, la propia valoracion del pasivo. No olvidemos que la propia estimacion
del deterioro del activo por derecho de uso implica la simulaciéon de unos flujos de caja
futuros esperados. Es dificil disculpar la ausencia de dichas rentas por cuanto su
determinacion dependa de un indicador como la propia capacidad del activo para generar
ingresos futuros. ;Acaso la determinacion del *“lease term” no estd sujeta a
incertidumbres propias de posibles prorrogas, “break options” o renegociaciones
contractuales? Hubiera sido posiblemente mas factible construir el reconocimiento
contable de las operaciones de arrendamiento sobre una dimension estricta basada en
periodo de obligado cumplimiento y referido, estrictamente, a los pagos comprometidos
futuros. Tal propuesta no puede desconocer el apoyo que podria encontrarse en una
comparabilidad tan necesaria entre ‘““peers”, posiblemente rota por un marco actual
excesivamente dependiente de estimaciones e incertidumbres, y ello sin perjuicio de la

incidencia de la “penumbra” de un poliédrico régimen transitorio.

La representacion en la cuenta de resultados del nuevo esquema contable nos enfrenta a
dos grandes aristas, la calificacion del gasto y su reiterada imputacion decreciente. El
primer ambito estd dominado por la concepcion de la operacion de arrendamiento como

una adquisicion financiada de un activo concreto. La actualizacion de las rentas futuras
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determina, primero, el reconocimiento de un elemento patrimonial cuya vida util definida
provoca su amortizacion y, paralelamente el registro del correspondiente gasto financiero.
El gasto de arrendamiento abandona la linea de EBITDA para intervenir sucesivamente
en el calculo del EBIT y PBT, ello sin desconocer que las rentas variables mantienen su
categoria de gastos de explotacion en la determinacion de la primera magnitud. En
definitiva, un modelo donde el “gobierno” de la perspectiva financiera provoca que una
misma operacion de arrendamiento, con su simple logica econdmica, encubra hasta tres
categorias de gasto, ignorando la “filosofia” conjunta y equilibrada de las diferentes
tipologias de renta que pueden cobijarse en una misma relacion contractual. En cuanto a
la imputacion, el modelo NIIF 16 nos traslada desde la “obsesion” de la NIC 17 por la
linealidad a un esquema de cuota de amortizacion constante y devengo del interés sobre
el capital pendiente. En esta cuestion, principal friccion entre ambas disposiciones, resulta
tan inacabado el modelo americano como en el definido por las normas internacionales.
Forzar una amortizacion degresiva del activo con la finalidad tnica de alcanzar una
imputacion lineal integramente recogido en el calculo del EBITDA, como hace el modelo
americano, resulta tan reprochable como prescindir del significado esencialmente
operativo del conjunto de contraprestaciones comprometidas por la cesion del activo,
independientemente, como categorias de gastos de explotacion, de su concrecion
contractual. Unicamente ha tenido que transcurrir un ejercicio econémico para evidenciar
la escasa solidez del modelo aprobado. El *“stress test” proporcionado por la pandemia
“Covid 19” ha servido para aflorar un esquema endeble que no soporta el fundamento
econdmico de unas renegociaciones con incidencia directa en las rentas fijas. El esquema
basado en el diferimiento del impacto de las bonificaciones en el periodo de
arrendamiento restante no ha soportado el peso de su intima conexion con la reduccion
dréstica de la cifra de negocio. El denostado principio de correlacion de ingresos y gastos
ha impuesto su autoridad sobre una reforma contable que ha tenido que adaptarse

excepcionalmente, ante la evidencia de la realidad econdémica.

No debemos olvidarnos, por otra parte, que se trata de un modelo cuyo destinatario
exclusivo es el arrendatario. Resulta totalmente ajeno al arrendador que permanece sujeto
a un esquema basado en la calificacion financiera u operativa del arrendamiento. En un
mismo “paraguas” contractual tiene cabida la titularidad de dos activos, uno intangible en

sede del arrendatario, y otro material en el balance del arrendador, un pasivo por
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arrendamiento sin el colateral derecho de crédito, y una imputacién del gasto financiero

frente otra puramente econémico.

El sector “retail”” ha sido senalado con acierto como uno de los ambitos mas impactados
por la reforma contable. Su dependencia de un local comercial otorga al arrendamiento el
protagonismo principal, compartido con los costes de personal, entre las diferentes
categorias de gastos de explotacion. La reforma incide, ademds, en un contexto de
transformacion del sector donde el hasta hace pocos afios papel central ocupado por los
locales de negocio, bajo relaciones contractuales con un relevante protagonismo de las
rentas fijas, se modula para convertirse en un activo necesariamente flexible en términos
de “lease term* y de coste inspirado esencialmente en la evolucion de la cifra de
negocios, con un entendimiento necesario con un canal ““on line”” con cada vez mas
presencia relativa en el volumen de negocios de la actividad de “retail”. El analisis
comparado efectuado entre cuatro companias lideres del sector “retail” textil pone de
manifiesto la relevancia de la reforma. Crecimientos del balance entre el 21% y 61%,
incrementos muy relevantes del EBITDA, con el consiguiente desplazamiento del gasto
de arrendamientos a las lineas de EBIT y PBT, e incidencia positiva, entre 2 y 3 puntos
porcentuales en la evolucion del resultado en el primer ejercicio de aplicacion de la NIIF

16 como consecuencia de los efectos de la transicion.

Expresiones tales como ““on line, offline or both”%, “from brick to click*? o
“(currently luxury) e- commerce is used as a complement to flagship stores, not a
substitute. In the future (however), this trend will be reserved and physical stores will be
a complementary experience to e- commerce”!!!, reflejan, resumidamente, la evolucion
de un sector donde los locales comerciales perderdn protagonismo en la generacion de
ingresos bajo un modelo contractual dominado por una menor demanda efectiva y, en
consecuencia, con una capacidad negociadora del arrendador debilitada, mas sensible a

la evolucion del negocio en forma de periodos de arrendamiento més cortos, y con mayor

109 CHAMP, N. y ANSTEAD, J, "' H&M/Inditex. Apperal battle: On line, offline or both?"". Barclays, 2020,
pp. L.

1O WALLACE, A, WALLACE, Ashley, ISRAEL, Haim (y otros): *COVID 19 Investment Implications
Series: From brick to click & everything between Bofa Securities””, 2020, pp. 1.

MCKINSEY & COMPANY, ""The state of Fashion 2021°". Business of Fashion, 2020, pp. 84.
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preponderancia de las rentas variables!!2. Posiblemente, aquellos contratos presididos por
largos periodos de arrendamiento de obligado cumplimiento, que tanto sirvieron para
fundamentar la reforma contable analizada, constituyen el pasado de una realidad actual
caracterizada, entre otros aspectos relevantes, por un cambio estructural de la relacion de
arrendamiento a la que dificilmente se adapta el modelo vigente, particularmente, desde
la perspectiva del reconocimiento del pasivo. Estamos, en conclusion, ante una reforma
con manifiestas imperfecciones y que, posiblemente, pretende capturar una realidad, al

menos en el sector “retail””, que ya es mas pretérita que futura.

Finalmente, se constata que el modelo contable en Espafia responde a una dualidad, las
entidades financieras sujetas a una normativa especifica emitida por el Banco de Espaiia,
y el resto de sujetos contables destinatarios del PGC sin perjuicio de sus adaptaciones
sectoriales. Ambas disposiciones sefialan expresamente su vocacion de convergencia con
los principios contables internacionales. Sin embargo, mientras que el PGC permanece
inalterado ante la reforma contable internacional en materia de arrendamientos, la
autoridad monetaria espafiola ha adaptado su disposicion contable a la NIIF 16'!*, En
definitiva, después de cinco afnos de la aprobaciéon de esta disposicion contable
internacional, y transcurridos dos afios desde su entrada en vigor en Europa a efectos de
las cuentas anuales consolidadas de los grupos cotizados, la norma contable espafiola
aplicable a las cuentas individuales de las entidades espafolas y a los grupos no cotizados
sigue, como ya hemos destacado, los dictados de la derogada NIC 17. Las notas técnicas
emitidas por AECA sobre los impactos de la traslacion de esta norma internacional a las
cuentas individuales representan una referencia esencial para el adecuado entendimiento
de su implicacion, tanto desde la perspectiva de su complejidad, como de la implicacion

en los estados financieros y los consiguientes desgloses de informacion.

Dificilmente puede encontrarse una justificacion a esta divergencia contable en el &mbito
del registro de arrendamientos, entre empresas financieras y no financieras, entre estados

contables individuales y consolidados, y entre estados contables consolidados de

12 MCKINSEY & COMPANY (2020, pp. 39) sitia la evolucion de la penetracién “on line” en el sector
textil de moda en el periodo 2019 — 2021 en USA desde el 22% al 34%, en Europa desde el 16% al 22% y
en China desde 33% hasta el 37%.

113 Esta adaptacion se ha realizado mediante la Circular 2/2018, de 21 de diciembre, del Banco de Espafia,
por la que se modificé la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, a entidades de crédito, sobre normas de
informacion financiera publica y reservada, y modelos de estados financieros.
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entidades cotizadas y no cotizadas. Es cierto que la nueva norma internacional esta dotada
de una especial complejidad, asociada al reconocimiento de un activo por derecho y de
uso y su correspondiente pasivo, la necesidad de efectuar una reevaluacion periodica de
los contratos, y una desagregacion del gasto por arrendamientos en diferentes lineas de la
cuenta de resultados. La propia NIIF 16 esta impregnada en todo su desarrollo de reglas
simplificadoras, consciente de los costes de implementacion y aplicacion de la norma, y
de su dificultad técnica. Sin embargo, la comparabilidad de la informacion financiera
entre diferentes sujetos contables esta severamente afectada por la aplicacion de dos

enfoques contables tan dispares en materia de arrendamientos.
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