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Analisis de la influencia de los mecanismos del gobierno
corporativo en la manipulacion del resultado contable.
Evidencia empirica desde México 2014-2017

Analysis of the influence of corporate governance mechanisms on the manipulation of
accounting results. Empirical evidence from México 2014-2017
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Resumen

El estudio analiza la influencia de los mecanismos del Gobierno Corporativo en practicas de
manipulacidn contable en empresas de los sectores industrial y material de la region norte de México,
listadas en la Bolsa Mexicana de Valores durante el periodo 2014-2017, analizandose una muestra
formada por 32 Informes Anuales y 32 Cuestionarios del Cédigo Mejores Practicas Corporativas. El
modelo de regresidn lineal muestra que la funcion de auditoria y asamblea de accionistas, disminuyen
las practicas manipuladoras de las cifras contables.

Palabras clave: Mecanismos de Gobierno Corporativo, Gestién de Resultados, Informe financiero,
Regresion Lineal.

Abstract

The study analyzes the influence of Corporate Governance mechanisms on accounting manipulation
practices in companies in the industrial and material sectors of the northern region of Mexico, listed on
the Mexican Stock Exchange during the 2014-2017 period, analyzing a sample consisting of 32 Annual
Reports and 32 Questionnaires of the Code of Best Corporate Practices, the linear regression model
shows that the audit function and the shareholders' meeting reduce the manipulative practices of the
accounting figures.

key words: Corporate Governance Mechanisms, Earnings Management, Financial Report, Linear
Regression

1. Introduccion

Una de las problematicas que ha afectado al sistema bursatil internacional a lo largo de los afos, son los
escandalos financieros, algunos ejemplos de ello, han sido los casos de las empresas Enron (Estados Unidos,
2001), WorldCom (EUA, 2002), TV Azteca (México, 2003), Parmalat (Italia, 2003), Adecco (Suiza, 2003), Lehman
Brothers (Estados Unidos, 2008) y La Polar (Chile, 2011), entre otros, que han afectado la credibilidad de la
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informacidn presentada en los mercados internacionales de capital (Cornejo y Guifiez, 2016). De esta manera,
surge la necesidad de mejorar la transparencia corporativa, por lo que, organismos reguladores en los diversos
paises, han desarrollado marcos normativos para la integracion de los reportes financieros del sector
empresarial. Por consiguiente, se incorporan principios y prdcticas de buen Gobierno Corporativo a las empresas
que cotizan en los mercados financieros, con la intencién de mejorar la transparencia de sus operaciones y la
informacidn generada segun el Consejo Coordinador Empresarial (CCE) (2018), creando un ambiente de debates
entre los diversos interesados en el tema de practicas corporativas y su influencia en el manejo de la
manipulacién contable (Garcia, Gill de Albornoz y Gisbert, 2005).

Por su parte, México en 1999 emite el Cédigo de Mejores Practicas Corporativas (CMPC) a través del Comité de
Mejores Practicas de Gobierno Corporativo, perteneciente al Consejo Coordinador Empresarial (CCE), cuyo
contenido consiste en una serie de principios que a manera de recomendaciones pretendia entre otras cosas,
mejorar las funciones del consejo de administracién en las empresas y la revelacidon de informacion para los
stakeholders. El 26 de Octubre del afio 2000, la Comisidon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), a través de la
emision de la circular 11-33 Disp. XlI, hace obligatoria la presentacion de informacion (a mas tardar el 30 de Junio
de cada ano), relacionada con el Cédigo de Mejores Practicas Corporativas a las empresas cotizadas en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV). Adicionalmente, en las disposiciones de caracter general |, [l y XIV se establece como
requisito para oferta publica, que las emisoras de valores deban revelar el grado de adhesidon al mencionado
Cddigo. Para efectos del segundo semestre del 2006, entra en vigor la Nueva Ley del Mercado de Valores, que
incorpora importantes disposiciones al tema del Gobierno Corporativo, destacando entre otras, las contenidas
en el Capitulo |, art. 12, Seccion Il art. 19 relativas a la aparicion de nuevas figuras societarias y al Capitulo I,
Art. 22 relativas a la conversidn de las sociedades andnimas publicas en Sociedades Andnimas Bursatiles. La
Céamara de Diputados (2015)

Con el objeto de que México pueda cumplir los estdndares internacionales recomendados por la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) y de la cual forma parte desde el
18 de mayo de 1994, se propone realizar una serie de modificaciones a la Ley General de Sociedades
Mercantiles para crear un marco regulatorio eficaz que prevea la implementacidon por parte de la
sociedad andénima de los principios y mejores practicas de gobierno corporativo (p.2).

Dado lo anterior y con el propdsito de mostrar evidencia empirica respecto al efecto que guardan las
disposiciones contenidas en la nueva Ley General de Socedades Mercantiles del afio 2015, relativas al Gobierno
Corporativo en las practicas de manipulacién contable, el presente estudio se orienta en analizar el nivel de
influencia que mantienen los mecanismos del Gobierno Corporativo, en las practicas de manipulacién de las
cifras contables, considerando para ello un periodo que contempla un afio antes de la modificacién a la ley
(2014), el afo 2015 y 2 afios posteriores a la disposiciéon legal (2016 y 2017), analizando una muestra formada
por empresas mexicanas listadas en la BMV de los sectores industrial y materiales de la regién norte de México,
en virtud, de la importancia que mantienen estos sectores econdmicos, considerados una piedra angular para el
crecimiento y desarrollo econdmico del pais (Palomino, 2017; Sdnchez y Campos, 2010), contribuyendo a la linea
de investigacion sobre Gobierno Corporativo y Earnings Management y dando evidencia a la acertada propuesta
emitida por la CNBV en México. Para alcanzar el objetivo propuesto, el trabajo se estructura en cuatro secciones,
después de la introduccidn se dan a conocer algunos de los estudios de mayor relevancia que se han presentado,
en la siguiente seccidn, se analiza la relacion que mantiene el Gobierno Corporativo, con las practicas de
manipulaciéon de los resultados contables, en una tercera parte, se presenta el disefio y metodologia de la
investigacion, el cuarto punto aborda los resultados y conclusiones alcanzados finalizando con las referencias
utilizadas.



1.1. Revision de la literatura

Con el propdsito de dar a conocer parte de la literatura previa, que se encarga de estudiar la relacidon que existe
entre la influencia de los mecanismos del Gobierno Corporativo y la propension que presenta la gerencia en la
manipulacién de las cifras contables, se muestran en primer lugar, aquellos trabajos relativos al Gobierno
Corporativo, posteriormente aquellos centrados en el Earnings Management y concluimos con la mezcla de
ambos, es decir, aquellos que explican el condicionamiento que representan las mejores practicas corporativas
en las practicas manipuladoras de los resultados contables.

1.2. Gobierno Corporativo

El Gobierno Corporativo (GC), en sus inicios surgio con la intencién de abordar los conflictos derivados por los
diferentes intereses entre la administracién y los accionistas, lo cual fue ocasionado por la divisién entre
propiedad y control (Jensen y Meckling, 1976). Por lo tanto, el GC, “es una practica o sistema bajo el cual, las
sociedades son dirigidas y controladas” (CCE, 2018. p. 9). El Gobierno Corporativo (GC), tiene como obijetivo la
creacion de confianza a través de la transparencia y rendicion de cuentas con la intencion de favorecer
inversiones a largo plazo, lograr estabilidad financiera e integridad en los negocios como lo establece la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econédmico (OCDE, 2016). Regularmente el GC, se constituye
por la Asamblea General de Accionistas (AA), el Consejo de Administracion (CA), el Consejo de Vigilancia (CV) y
la Direccion General (DG). La mayoria de los estudios centrados en las practicas organizacionales, encuentran
relaciones significativas entre los mecanismos del Gobierno Corporativo y el performance de las empresas
(Garay, Gonzalez, Gonzalez y Hernandez, 2006; Polo, Hidalgo y Jiménez, 2010; Lépez y Zarza, 2010; Bin y Abbas,
2013; Deduy Chitan, 2013; Alvarez, 2014; Iwasaki, 2014; Tran, 2014; Macias y Roman, 2014; Villeda, 2015; Briano
y Saavedra, 2015; Lizarzaburu y del Brio, 2016; Orta y Sierra, 2017; Tejedo y Ferraz, 2018; Jayasuriya, Leon y Yang,
2018; Polo, Villegas, Jiménez y Martin, 2018). El analisis de la literatura previa, muestra también la existencia de
estudios, que han desarrollado indices de Gobierno Corporativo, que recogen la informacién contenida en los
cddigos de practicas corporativas y que son considerados como variables predictivas de las cifras contables (Leal
y Carvalhal-da-Silva, 2005; Garay et al., 2006; Varshney, Kumar y Vasal, 2012; Jiménez et al., 2014; Javaid y
Saboor, 2015; Moreno, Moreno y Gonzélez, 2018).

1.3. Manipulacion del Resultado/Earnings Management

El Earnings Management (EM), también conocido como la gestidon o manipulacion de los resultados contables,
se considera como el conjunto de practicas usadas para alterar la cifra de beneficios reportados en los estados
financieros, ya sea para inducir a error a las partes interesadas en el desempefio de la firma o para influir en los
resultados contractuales que dependen de las cifras contables (Cornejo y Guifiez, 2016). De esta manera, el
calculo de la variable EM o manipulacion contable, se determina a través de la diferencia entre el resultado
contabley el flujo de efectivo de las operaciones, denominandose ajustes por devengo, siendo éste, un elemento
clave que se descompone en dos secciones, como son la parte discrecional y la no discrecional, los cambios en
el componente discrecional representan un intento oportunista (Poveda, 2015). Por lo tanto, para detectar la
gestion del resultado o Earnings Management existen diversos modelos, sin embargo, en la literatura no se tiene
un consenso sobre cudl de ellos, ofrece el mejor calculo del nivel de discrecionalidad contable, por lo que cada
autor emplea el modelo que considera mas apropiado o los modelos que hayan tenido mayor aceptacion, entre
ellos se encuentran los modelos de Jones (1991), modelo de Jones modificado (1995) y el modelo Jones ajustado
al ROA (2005) (Reguera, Laffarga y De Fuentes, 2015). Sin embargo, de acuerdo con Dechow, Sloan y Sweeney
(1995), Miko y Kamardin (2014), consideran que el modelo de Jones modificado es el mas adecuado para
identificar efectivamente la gestién de ganancia, por ello en el presente documento fue el modelo que se utilizd
para determinar las acumulaciones discrecionales.



1.4. Gobierno Corporativo y Manipulacion del Resultado/Earning Management

Aln en la actualidad, después de casi dos décadas de los escandalos financieros; el Gobierno Corporativo ha ido
ganando terreno hasta ocupar un lugar preponderante entre los temas mas relevantes para la alta direccién de
las organizaciones, tanto para sus estrategias, como para el desarrollo econédmico y corporativo que la
acompafian (Deloitte, 2019). Siendo de gran interés por parte de académicos y profesionales de todo el mundo
el desentranar el impacto que tiene el Gobierno Corporativo y su relacion con el Earnings Management en
diferentes disciplinas y paises (Callao y Jarne, 2011; Malik, Din, Shafi, Butt y Aziz, 2019).

Otros estudios realizados, encuentran una relacién significativa entre caracteristicas intrinsecas organizacionales
(resultados contables, tamafio de la junta directiva, nimero de directivos, retribucion al auditor externo,
dualidad del CEO, comité de auditoria, la remuneracion a directivos, la concentracién de la propiedad, el
rendimiento de los activos, el costo de capital ) y el nivel de gestion de ganancias (Jamaludin, Sanusi y
Kamaluddin, 2015; Latif y Abdullah, 2015; Moss, 2016; Abbadi, Hijazi y Al- Rahahleh, 2016; Essa, Kabir y Nguyen,
2016; Naderi, Mansoori y Alipour, 2017; Chelogoi, 2017; Lawal, Nwanji, Opeyemi y Adama, 2018; Chairina y
Kamila, 2018; Muda, Maulana, Siregar y Indra, 2018; Habbash, 2019; Vihi , Abu y Lortima, 2019). La mayoria de
los trabajos analizados, muestran evidencia de la influencia del Gobierno Corporativo y de sus mecanismos, en
la disminucién de la manipulacion de los reportes contables, sin embargo, también existen algunos estudios que
encuentran un bajo o nulo impacto en el Earnings Management (Kam,2007), sus resultados no muestran una
asociacién significativa entre la gestion de ganancias y la existencia de comités de auditoria, los resultados
obtenidos por el trabajo de Wanjohi (2013), declaran que la gestion de ganancias estd relacionada
negativamente con la concentracion de propiedad y la independencia de la junta, para Lawal, et al. (2018), la
independencia del consejo de administracion y la independencia de los auditores externos, tienen poco o ningin
impacto en la gestidn del resultado, similares resultados son obtenidos por Chairina y Kamila (2018), quienes
sostienen que la independencia del consejo y de los auditores externos, tienen poco o ningln impacto en la
gestion de ganancias, para Muda et al. (2018), cuyas pruebas, indican que la variable de composicion del
Gobierno Corporativo y el Comité de Auditoria, no tiene ningln efecto en la manipulacién de los resultados.

En lo que respecta a México, son escasos los estudios que analizan la influencia que tiene un buen Gobierno
Corporativo en la manipulacién contable de estados financieros, entre ellos, destacan los trabajos realizados por
(Polo, et al., 2018 y Aguilar, Rodriguez y Cortez, 2019). Los estudios realizados, buscan evidencia empirica del
grado de cumplimiento de las mejores practicas de Gobierno Corporativo y el efecto en su rentabilidad,
encontrando en sus resultados que las empresas de mayor tamafo son las que mas se apegan a las
recomendaciones sobre todo en el tamafio del consejo de administracién, la funcién de auditoria y que aquellas
empresas que no se apegan a las recomendaciones reflejan menor rentabilidad. Lo que indica un gran acierto,
por parte de los organismos reguladores.

De acuerdo a Saenz y Garcia (2014), quienes analizan si el GC influye en la gestion de ingresos en los mercados
latinoamericanos, especificamente en Argentina, Brasil, Chile y México, su estudio les permite afirmar, que
cuando un pais implementa controles destinados al comportamiento ético, reduce la corrupciéon, mejora la
efectividad del gobierno, este ultimo parece aumentar la calidad y la transparencia de la informacién financiera
emitida por las empresas, mostrando una reduccién de las acumulaciones discrecionales.

2. Metodologia

2.1. Muestra

El objetivo del presente estudio, consiste en identificar la influencia de los mecanismos de Gobierno Corporativo
en las practicas de manipulacién contable, en las empresas mexicanas de los sectores industrial y material de la



region norte del pais. Es importante mencionar que existen 17 empresas con domicilio corporativo en estados
de la zona norte de México, sin embargo, solo se consideran 8 de ellas (que representan el 47.05 por ciento de
la poblacion), por ser las que cumplieron con la presentacién de los Cuestionarios de Mejores Practicas
Corporativas y los informes anuales correspondientes al periodo comprendido de 2014 al 2017. Finalmente, la
muestra queda conformada por 32 cuestionarios del CMPC y 32 informes anuales. El detalle de la muestra se
presenta en la Tabla 1.

Tabla 1
Distribuciéon de la muestra por afo, tamafio y sector
Afio Materiales Industriales
CMPC Informe CMPC Informe Total de Total de Totales
Anual Anual CMPC Informes
anuales
2014 5 5 3 3 8 8 16
2015 5 5 3 3 8 8 16
2016 5 5 3 3 8 8 16
2017 5 5 3 3 8 8 16
Total 20 20 12 12 32 32 64

Fuente: Elaboracion propia

2.2. Hipétesis

El estudio de la literatura previa, muestra evidencia de las ventajas que se obtienen por la incorporacién de
practicas de buen GC, como son la transparencia y el aumento en la confianza de la informacidn financiera, de
esta forma, son diversos los trabajos que muestran evidencia de la efectividad de estos mecanismos corporativos
en la disminucién de précticas manipuladoras de los reportes contables realizados por la gerencia (Macias y
Roman, 2014; Jamaludin, et al., 2015; Ghazali, Shafie y Sanusi, 2015; Abbadi et al., 2016; Lopes, 2018; Nazir y
Afza, 2018). La Junta directiva es el drgano mas relevante de una sociedad debido a que se encarga de tomar
decisiones y llevar el control de la vida de la entidad, asi como proteger los derechos e intereses de todos los
inversionistas. En este sentido, suponemos que la junta directiva es un factor influyente en la manipulacién de
los resultados, como lo afirman los trabajos realizados por (Okougbo y Okike, 2015; Jamaludin et al., 2015; Latif
y Abdullah, 2015; Abbadi et al., 2016; Essa et al., 2016), de esta manera, se establece la siguiente hipdtesis:

Hi: Las prdcticas corporativas relativas a la Junta Directiva y Asamblea de Accionistas, mantienen una
relacion significativa con la manipulacion de los resultados contables.

Otra de las variables observadas en el andlisis de la literatura, es la relativa al Consejo de Administracion, tal
como lo afirman los trabajos presentados por (Okougbo y Okike, 2015; Jamaludin et al., 2015; Latif y Abdullah,
2015; Abbadi et al., 2016; Essa et al., 2016), de esta manera se plantea la siguiente hipotesis:

H,: Los mecanismos de Gobierno Corporativo relativos al Consejo de administracion, mantienen una
relacion significativa con la manipulacion de los resultados contables.

El Organo Intermedio de Auditoria, tiene dentro de sus funciones recomendar al Consejo de Administracién los
candidatos para auditores externos de la entidad, asi como ser el canal de comunicacidn, revisar reportes de
auditorias tanto internas como externas. La auditoria interna, es una herramienta para la funcion de vigilancia
en las operaciones de la sociedad y tener efectividad en los controles internos, siendo una variable representativa
en la relacién con el Earnings Management (Latif y Abdullah, 2015; Abbadi et al., 2016; Chelogoi, 2017; Chairina
y Kamila, 2018), por lo que, se establece la siguiente hipodtesis.



Hs: La Funcion de Auditoria, mantiene una relacion significativa con la manipulacion de los resultados
contables.

El 6rgano intermedio de Evaluacidn y Compensacion, en sus diversas funciones sugiere cambios de Director
General y altos funcionarios, asi como definir el perfil deseado para la contratacidn, proponer los criterios para
su evaluacién, compensacidn y pagos por separacidn, analizar el Cédigo de Etica, el sistema de informacién de
hechos indebidos y proteccidn de los informantes. Este mecanismo ha sido analizado por diversos investigadores
entre los cuales encontramos el de Brick, Palmon y Wald, 2005 que encontrd evidencia de una asociacion entre
el exceso de compensacion de directores y gerentes con un bajo rendimiento de la empresa, mientras que Dah
y Frye, 2017 encontraron que los directores sobre compensados exacerban los problemas de agencia, conducen
a menor sensibilidad de rotacién del CEO, disminucion de sensibilidad de pago por desempefio del CEO (Brick,
Palmon y Wald, 2005), por ello se puede vincular a una estructura débil de GC, mientras que un GC fuerte evita
la manipulacién en las ganancias (Abbadi et al., 2016; Nazir y Afza, 2018; Saenz y Garcia, 2014), por lo que se
establece la siguiente hipotesis.

Hs: La Funcion de Evaluacion y Compensacion, mantiene una relacion significativa con la manipulacion
de los resultados contables.

Las mejores practicas de GC, dan lugar a unas finanzas transparentes que generan confianza a los accionistas e
inversionistas en la toma de decisiones (Galaz y Ruiz, 2012), en especifico el érgano intermedio de finanzas y
planeacién, tiene como funcion definir las estrategias a seguir para lograr estabilidad y permanencia en el
tiempo, siendo elemento bdsico para la conservacién del patrimonio de los inversionistas, ademas de
proporcionar un crecimiento sostenido, mayor competitividad y guia en el diagndstico de la salud financiera de
la empresa, entre sus principales objetivos, se tiene garantizar la disponibilidad de recursos financieros
requeridos, mecanismo para su uso adecuado, prevencién de fraude y corrupcién (Gonzalez, 2014). Asi también
afirman Macias y Roman (2014), Lopez, Garcia y Rodriguez (2006), que a mayor adhesién al cédigo y disposiciones
legales mejora el desempefo operativo, por lo que se establece la siguiente hipdtesis.

Hs: La Funcion de Finanzas y Planeacion, mantiene una relacion significativa con la manipulacion de los
resultados contables.

2.3. Medicion de variables

2.3.1. Variable Dependiente: Gestion del Resultado/Earnings Management

Son variados los trabajos, que han utilizado diferentes metodologias para el calculo de la variable predictiva de
la discrecionalidad gerencial (Ghazali, Shafie y Sanusi, 2015; Jamaludin et al., 2015; Nazir y Afza, 2018), siendo el
mas utilizado el modelo de Jones modificado por Dechow en 1995. (Shah, Zafar y Durrani, 2009; Saenz y Garcia,
2014; Ismail, Zakaria y Sata, 2015; Abbadi et al., 2016; Lopes, 2018; Alareeni, 2018). Para efectos del presente
estudio, la manipulacién de las cifras contables, se calcula con el componente discrecional de los ajustes,
propuesto por Dechow (1995), que obtiene los ajustes discrecionales y los no discrecionales, a través, del ajuste
por devengo total y cuya ecuacion es la siguiente:

ADT = (AAC - ATesoreria) - (APC - ADeudacp) — Dep

En donde:

ADT = Ajuste por devengo total

AAC = Variacion de activo circulante

ATesoreria = Variacién en el cashflow

APC = Variacion en pasivo circulante

ADeudacp = Variacién en la deuda con vencimiento a corto plazo
Dep = Amortizacion y depreciacion del ejercicio



Una vez determinada la variable que explica los ajustes por devengo totales (ADT), Dechow (1995), propone la
estimacion del componente discrecional de los ajustes de devengo, regresando los ajustes de devengo
observados, sobre el cambio en ventas (AVentas) y el valor bruto del inmovilizado (Inmov).

ADT, , 1 . AVentas; . Inmov

apt - PO YA e YR

En donde:

Los subindices i y t, hacen referencia a cada empresa y afio, respectivamente.
Ai =Activos Totales

AVentas = Cambio en ventas

Inmov = Material inmovilizado (activo fijo)

A partir de las estimaciones de los coeficientes (b'0,b°1,b'2), se calcula el componente no discrecional de los
ajustes de devengo (ADND), para cada empresa de la muestra, utilizando la versién modificada del modelo de
Jones (1991), propuesta por Dechow (1995), donde se disminuye la partida contable referente a las cuentas por
cobrar en el cambio en ventas.

ADND =6, l/Ait.l +8; ASalesi: - ACCit/A,’t_1+6z /anVit/Ait.1

En donde:

Los subindices i y t, hacen referencia a cada empresa y afio respectivamente.
ADND it = Ajuste por devengo no discrecional.

ACC = Cambio en cuentas por cobrar.

Inmov= Material inmovilizado (activo fijo)

Se define el componente discrecional de los ajustes de devengo (ADD), para la empresa i en el afio t, como la
diferencia entre los ajustes de devengo totales observados y los ajustes de devengo no discrecionales.

ADD,, = ADT,, — ADND,,

En donde:

ADDit = Ajustes de devengo discrecionales.

ADTit = Ajustes de devengo totales.

ADNDiIt = Ajustes de devengo no discrecionales

2.3.2. Variable independiente: Gobierno Corporativo

Para evaluar el efecto del Gobierno Corporativo en los ajustes de devengo discrecionales (Earnings Management)
y dado que los Codigos de Mejores Practicas Corporativas, contienen dimensiones (Asamblea de Accionistas,
Consejo de Administracion, Funcidon de Auditoria, Evaluacion y Compensacién y Finanzas y Planeacidn), se
calculan indices por dimensién similares a los propuestos por Leal y Carvahal, 2005; Garay et al., 2006; Varshney
et al., 2012; Jiménez et al., 2014; Javaid y Saboor, 2015 y Moreno, Moreno y Gonzdlez 2018, cuya expresion es

la siguiente:

F_Index (x) = SRA+ / (SRA+) + (SRN-)

Donde:

F_Index = Es el indice de Gobierno Corporativo por dimensién

RA = Son las respuestas afirmativas, que refieren a aspectos del cédigo aplicados por las empresas
RN = Son las respuestas negativas, que refieren a aspectos del cédigo no aplicados por las empresas



2.3.3. Variables de control

Otros factores distintos de las caracteristicas del Gobierno Corporativo que también contribuyen en la practica
de gestidn de ganancias y que han sido utilizados en estudios anteriores, como lo demuestran los trabajos de
(Ismail et al., 2015; Abbadi et al., 2016 y Alareeni, 2018) sobre este fendmeno, se encuentra el tamafio de la
empresa que se ha medido a través del logaritmo natural de los activo totales al final de afio, el nivel de
apalancamiento, medido a través de la relacion entre deuda y activos totales, considerando que por tener mayor
deuda, se tiene mayor probabilidad de la manipulacion contable. De acuerdo con Abbadi et al. (2016), incluyen
otros dos indicadores sobre el rendimiento de la empresa, tal como el crecimiento de las ventas y rendimiento
de los activos, en el cual, el primero se mide con la diferencia de las ventas del afio, con las del periodo anterior,
esperando que las empresas que tienen un mayor crecimiento en las ventas, tienen menor motivacién para la
manipulacién contable.

2.3.4. Modelo empirico

Atendiendo la literatura previa y con la intenciéon de conocer si los mecanismos del Gobierno Corporativo,
influyen en la disminucidn del Earnings Management, se calcula el valor absoluto de la variable manipuladora de
las cifras contables y de manera similar a los trabajos realizados por Ali, Butt y Hasan (2009); Abbadi et al., (2016);
Lawal et al., (2018); Aguilar et al., (2019) entre otros, se presenta el siguiente modelo de regresion lineal:

ADD_ABS = 6 + 8; (SP) + 8, (ROA) + 85 (Tamaiio) + 84 (I_EC) + 85 (I_FA) + 86 (I_AA) + 8, (I_CA) + 83 (I_PF) + e

Donde:

ADD_ABS = Representa el valor absoluto de las acumulaciones discrecionales

SP = Sector de pertenencia de las empresas (Tomado de la clasificacion que realiza la BMV)
ROA = Rentabilidad Econémica

Tamafio = Tamafio de la empresa (Total de activos al 31 de diciembre de cada afio)

I_FA = indice de la Funcién de Auditoria

|_EC= indice de Evaluacién y Compensacién

|_AA= indice de Asamblea de Accionistas

|_CA= indice de Consejo de Administracion

|_PF= indice de Planeacién y Finanzas

3. Resultados

3.1. Anadlisis descriptivos

El comportamiento de las variables GC y EM, respecto a las empresas dedicadas al sector de los materiales, se
presenta en la Figura 1, donde la tendencia de las practicas que manipulan la informacion financiera, es negativa
y aunque la variable predictora del Gobierno Corporativo también lo es, estas practicas societarias, disminuyen
significativamente el Earnings Management en los dos ultimos afios.

Figura 1
Comportamiento de los indices de GCy EM por afio en el sector de materiales
16,0000 0,9550
(Y
- -
15,5000 BT s 0,9500
=0 ~

- SS 0,9450

15,0000 [ S
e 0,9400
14,5000 0,9350
14,0000 0,9300

2014 2015 2016 2017

ADD_LGL e==@==INDEX_GOBCORP

Fuente: Elaboracidon Propia



La Figura 2, muestra las compaiiias dedicadas al sector industrial, en donde el comportamiento de las variables
analizadas, tal como se esperaba, a mayor adhesion a las recomendaciones corporativas realizadas por los
organismos reguladores mexicanos, menor seria la propensidn a gestionar los resultados financieros, tendencia
con mayor impacto en el Ultimo afio del estudio. Los resultados presentados, confirman el acierto de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores en México, respecto al fortalecimiento de la confianza de los inversores en el
Mercado Bursatil local, a través de un sdélido Gobierno Corporativo y un bajo nivel de manipulacién contable.

Figura 2
Comportamiento de los indices de GC y EM por afio en el sector industrial
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3.2. Técnicas de analisis

Con el propésito de contrastar las hipétesis planteadas y conociendo que la distribucion de los datos es normal
(Test de Shapiro W., significancia de .918 >.05 por lo que, estadisticamente, se considera que los datos provienen
de una distribucidon normal), se procede a la utilizacion de pruebas paramétricas o multivariantes (modelos con
mayor potencia, que sus homdlogos no paramétricos, (Gomez-Biedma, Vivd y Soria, 2001), especificamente a
través, de modelos de regresion lineal, que permiten conocer la relacién existente entre las variables utilizadas.
Para conocer, si la varianza de los errores, no es constante en todas las observaciones realizadas
(Heterocedasticidad), se aplica el Test de White, con el programa Stata, en donde el valor de p=.4167 > 0.05 y
por tanto, se considera que existe homocedasticidad.

El factor inflacionario de la varianza (FIV), permite sefialar el nivel de multicolinealidad en las variables del
modelo, donde a mayor valor del FIV, mayor problema o colinealidad tiene la variable, como regla practica, se
tiene que si el FIV de una variable, es superior a 10, se dice que la misma, presenta multicolinealidad (Gujarati y
Porter, 2010), por ello, en nuestro caso, los valores del VIF de las variables, oscilan de 1.052 a 2.039, por lo que,
se puede sostener que el modelo de regresién lineal, no presenta problemas de multicolinealidad en sus
predictivas. Por ultimo, para detectar la correlacién serial, se utiliza la prueba de Durbin Watson, que obtiene un
valor de 2.515 y dado que este se ubica cercano a 2, se considera que no existe autocorrelacion en el modelo.

3.3. Resultados del modelo

Son variables relevantes del modelo de regresion lineal (Tabla 2), el tamafio de la empresa (medido por el total
de sus activos, al 31 de diciembre de cada afio), el indice de la Funcién de Auditoria, indice de Evaluacién y
Compensacion e indice de Asamblea de Accionistas. En este sentido, podriamos referir, que los mecanismos
corporativos, relativos a la Funcién de Auditoria y el indice de Asamblea de Accionistas, disminuyen
sustancialmente la incidencia de practicas manipuladoras de la informacién financiera, de las empresas
analizadas (al 95% de confianza, en ambos casos), pues el signo negativo de su coeficiente, disminuye el valor de
los ajustes por devengo discrecionales realizados por la gerencia y por tanto, menor es el Earnings Management,
estos resultados son consistentes con los presentados, entre otros, por (Ali, Butt y Hassan, 2009; Ismail et al.,



2015; Abbadi, et al., 2016 y Lawal et al., 2018) asi mismo, dan evidencia de la efectividad del Gobierno
Corporativo en la disminucién de la gestion de los resultados contables, reportados por las empresas de la
muestra. En tal caso, aceptamos la Hi: Las prdcticas corporativas relativas a la Junta Directiva y Asamblea de
Accionistas, mantienen una relacion significativa con la manipulacion de los resultados contablesy Hs: La Funcion
de Auditoria, influye significativamente en la manipulacion de los resultados contables. Por ultimo, el modelo
estadistico de regresién predice la manipulacién de la informacién financiera en un 87.8%, tal y como lo
demuestra su R?ajustado. Respecto a las caracteristicas empresariales, los resultados muestran, que la variable
tamafio de la compaiiia (medido por su total de activos al 31 de diciembre de cada afio), mantiene una relacion
estadisticamente significativa (al 99% de confianza), con las practicas manipuladoras de las cifras contables de
tipo positivo, lo que nos permitiria afirmar, que las empresas con mayor tamafio, son aquellas que manipulan en
mayor medida la informacidn financiera, esto puede ser debido, al nUmero de operaciones que estas compaiiias
desarrollan y por tanto, mas grande es el volumen de ajustes que realizan. El resultado es consistente con los
trabajos realizados por (Nalarreason, Sutrisno y Mardiati, 2019; Asim e Ismail, 2019). Por ultimo, la variable
relativa a la evaluacién y compensacion, muestra una relacion significativa con la manipulaciéon de los resultados
a un 99% de confianza sin embargo, la relacidn es positiva y por tanto, no es limitativa del Earnings Management,
aceptando Ha: La Funcion de Evaluacion y Compensacion, mantiene una relacion significativa con la manipulacion
de los resultados contables. No son variables relevantes del modelo, las relativas a la Razon financiera de Deuda,
la Rentabilidad Econdmica y el indice de Consejo de Administracion.

Tabla 2
Modelo de Regresion Lineal de los Ajustes por Devengo Discrecionales
ADD_ABS = Bo + B1 (SP) + B2 (Afio) + B3 (ROA) + B4 (Tamafio) + Bs (I_EC) + Be (I_FA) + B7 (IL_AA) + Bs (I_CA) +
Bs (I_PF) +e
Variables Coeficientes no Coeficientes T Sig. Estadisticas
estandarizados estandarizados de
colinealidad
B Desv. Beta VIF
Error
(Constante) 13177 | 38011 3.467 .002
TAMARNO .129 .012 .848 10.44 .000 1.296
7
INDICE DE FUNCION DE -54255 | 24262 -.204 -2.236 | .035 1.645
AUDITORIA
RAZON DE DEUDA (PT/AT) | -54279 | 77671 -.086 -.699 491 2.979
RENTABILIDAD -46661 | 16525 -.026 -.282 .780 1.732
ECONOMICA (ROE)
INDICE DE CONSEJO DE -38925 | 16671 -.026 -.233 .817 2.354
ADMINISTRACION
INDICE DE EVALUACION Y 79683 19147 .601 4.162 .000 4.100
COMPENSACION
INDICE DE ASAMBLEA DE -14945 | 41608 -.502 -3.592 | .001 3.844
ACCIONISTAS
R2 = 0.878
Anova = 0.000
*** Significatividad 99%; ** Significatividad 95%; * Significatividad 90% a. Variable dependiente:
ADD_ABS

a Variable dependiente: ADD_ABS
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4. Conclusiones

Los resultados del analisis descriptivo, referente al comportamiento de las variables Gobierno Corporativo y las
practicas manipuladoras de la informacion financiera del 2014 al 2017, nos permiten concluir que las
modificaciones realizadas a la Ley de Sociedades Mercantiles en 2015, estan aumentando la calidad de las cifras
contables, a través de laimplementacion de las recomendaciones contenidas en los Cédigos de Mejores Practicas
Corporativas, pues a pesar de que la adhesién a estas recomendaciones no se cumplen al 100 por ciento, la
tendencia de las actividades de gestion de las cifras, disminuye con mayor impacto en los dos ultimos afnos, lo
que representa, la generacién de confianza en el publico inversor, apoyando el crecimiento de la economia
mexicana. Por ultimo, el analisis multivariante, da evidencia de la importancia de la Funcidn de Auditoria y Junta
Directiva y Asamblea de Accionistas, en las organizaciones estudiadas y como estas actividades de control y
gobierno, actian como limitantes de las practicas manipuladoras de resultados.
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