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RESUMEN

La revelacion de informacion financiera en las notas a los estados financieros, tienen
un papel muy importante ya que brindan elementos necesarios para que los usuarios de esta
informacién, puedan comprender con mayor facilidad como son las politicas usadas,
estimaciones, etc. para poder tomar mejores decisiones. Es por ello, que, en el mercado
financiero, se busca la transparencia de la informacion y que esta sea comparable con los
de otras empresas a fin de reducir la asimetria.

En ocasiones, las notas a los estados financieros incluyen poca informacion relevante
o0 incluso son reveladas de manera ineficaz, lo cual dificulta la toma de decisiones a los
usuarios. Por ello, la junta del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad plantea
establecer principios que indiquen qué, cémo y dénde se debe divulgar la informacion;
ademas, principios de comunicacion efectiva, enfoques para mejorar los objetivos y
requisitos de divulgacion segun NIIF.

Por ese motivo, se plantea como objetivo de la presente investigacion, realizar un
analisis de los factores que influyen en la cantidad de revelacion de informacion financiera
como son: tamafio, sector, tamafio de la firma de auditoria, rentabilidad y nivel de
endeudamiento, mediante la revision de memorias anuales de empresas cotizadas peruanas
del afio 2016, siendo 128 empresas la poblacion objeto de estudio que cotizan en la bolsa
de valores de Lima.

La distribucion es la siguiente: del sector agrario (10 empresas), industrial (38
empresas), mineria (17 empresas) y diversas (63 empresas).

Los resultados indican que los factores que influyen en la cantidad de revelacion en
las memorias anuales son el tamafio de la empresa (medido por el total de activos y el
volumen de ventas), el sector y el tamafio de la firma de auditoria. Por otro lado, no existe
una influencia de los factores rentabilidad ni el nivel de endeudamiento.

Palabras clave: revelacion, notas a los estados financieros, tamafo, sector, firma de
auditoria, rentabilidad y nivel de endeudamiento.
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Introduccion

Las notas son descripciones narrativas o desagregaciones de partidas presentadas en
los estados financieros; que muestran informacion acerca de las bases de preparacion,
politicas y estimaciones contables utilizadas; proporcionando informacién adicional que es
relevante.

La revelacion de informacion financiera en las notas a los estados financieros, tienen
un papel muy importante ya que brindan elementos necesarios para que los usuarios de esta
informacion, puedan comprender con mayor facilidad como son las politicas usadas,
estimaciones, etc. para poder tomar mejores decisiones.

En Perd, no existen estudios previos sobre temas de revelacion, por ello se busca
analizar cuales son los factores que determinan que las empresas revelen mayor 0 menor
informacién. Asimismo, se busca determinar en qué grado influye cada uno de estos
factores en los niveles de revelacion financiera y poder inferir patrones.

Por ese motivo, se plantea como objetivo de la presente investigacion, realizar un
analisis de los factores que influyen en la cantidad de revelacion de informacién financiera
como son: tamafio, sector, tamafio de la firma de auditoria, rentabilidad y nivel de
endeudamiento, mediante la revision de memorias anuales de empresas cotizadas peruanas
del afio 2016, siendo 128 empresas la poblacién objeto de estudio que cotizan en la bolsa
de valores de Lima.

La distribucién es la siguiente: del sector agrario (10 empresas), industrial (38
empresas), mineria (17 empresas) y diversas (63 empresas).

Para cumplir con esta mision el trabajo se ha estructurado en 5 capitulos:

El Capitulo I, denominado fundamentacion de la problematica, que incluye una
reflexion racional acerca de los motivos orientadores de la investigacion expuestos en un
planteamiento de la problematica, justificacion y objetivos del estudio, que permiten
delimitar el campo de la investigacion.

El Capitulo I, Marco tedrico de la investigacion contiene la base conceptual que
soporta la presente investigacion, se expone los hallazgos de los diferentes autores que
exponen acerca del tema de interés, con el fin de citar resultados de estudios previos.



El Capitulo 111, Metodologia de la investigacion a emplear, se expone acerca de las
técnicas estadisticas que se usaran, la poblacion objeto de estudio y el instrumento
seleccionado para recoger la informacion, asi como también, las variables definidas.

El Capitulo 1V, Andlisis de los resultados, se expondra los resultados encontrados al
aplicar las técnicas estadisticas, a fin de poder emitir las conclusiones y contrastarlas con
estudios previos.

El Capitulo V, recoge las conclusiones de la presente investigacion, asi mismo se
definen las limitaciones y posibles temas a investigarse a futuro.



Capitulo 1
Fundamentacion

1.1. Planteamiento del problema

“Las notas a los estados financieros son explicaciones que amplian el origen y
significado de los datos y cifras que se presentan en dichos estados, proporcionan
informacidn acerca de ciertos eventos econdmicos que han afectado o podrian afectar a la
entidad y dan a conocer datos y cifras sobre la repercusion de ciertas reglas particulares,
politicas y procedimientos contables y de aquellos cambios en los mismos de un periodo a
otro. Debido a lo anterior, las notas explicativas a que se ha hecho referencia forman
parte de los estados financieros™.*

Las notas son descripciones narrativas o desagregaciones de partidas presentadas en
esos estados financieros; muestran informacion acerca de la preparacion de estos y las
politicas contables utilizadas; informacion requerida por las NIIF que no haya sido incluida
en los estados financieros y proporcionaran informacion adicional que es relevante para
entenderlos.?

La revelacion de informacion financiera a traves de notas a los estados financieros,
tienen un papel muy importante ya que brindan elementos necesarios a los usuarios de los
estados financieros, facilitandoles la comprension y ayudandolos a tomar mejores
decisiones. Es por ello que, en el mercado financiero, se busca la trans

parencia de la informacion y que ésta sea comparable con periodos anteriores de la
misma empresa y con los de otras empresas del sector a fin de reducir la asimetria.®

El Consejo Normativo de Contabilidad en Perq, segun la Ley N° 29720-2011, regula
a partir del 2011, a las empresas que cotizan en la bolsa de valores, en la presentacién de
Estados Financieros bajo Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) a la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV)*

! Consultado en http://www.contadores-aic.org/index.php?node=1870 con fecha 16/05/2017

2NIC 1: Presentacion de Estados Financieros

¥ Consultado en http://www.contadores-aic.org/index.php?node=1870 con fecha 16/05/2017

* Ley que promueve las emisiones de valores mobiliarios y fortalece el mercado de capitales. Consultado en
https://www.smv.gob.pe/Frm_SIL_Detalle.aspx?CNORMA=LEY0000201129720&CTEXTO= con fecha
16/05/2017



En Per(, no existen estudios previos sobre temas de revelacion en los estados
financieros de empresas cotizadas, por ello que se busca analizar cuéles son los factores
que determinan que las empresas revelen mayor o menor informacion. Asimismo, se busca
revisar en qué grado influye cada uno de estos factores en los niveles de revelacion
financiera y poder inferir patrones.

1.2. Justificacion de la investigacion

El 30 de marzo del afio en curso, el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad public6 el documento “La Iniciativa de Divulgacion”, que es una parte del
tema central de la Junta, Better Communication in Financial Reporting, para su discusion,
el cual sugiere unos principios para aumentar la eficacia en las revelaciones de los estados
financieros, a fin de realizar cambios en la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros”
que cubra los requisitos de revelacion.”

En ocasiones, las notas a los estados financieros incluyen poca informacion relevante
0 incluso reveladas de manera ineficaz, lo cual dificulta la toma de decisiones a los
usuarios. Por ello, la junta del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad plantea
establecer principios que indiquen qué, cémo y dénde se debe divulgar la informacion;
ademas, principios de comunicacion efectiva, enfoques para mejorar los objetivos y
requisitos de divulgacion segin NIIF y principios de presentacion justa y divulgacion de
las medidas de desempefio y la informacion no-IFRS en los estados financieros, para
asegurarse de que dicha informacién no es engafiosa.®

Los sectores seleccionados en la presente investigacion han sido elegidos por su gran
impacto en la economia del pais; el sector agrario, que brinda apertura de la economia al
exterior como uno de los pilares del desarrollo econémico del pais el afio 2015 representd
el 5.2% del PBI segun INEI (2017); sector industrial el 13.7% y sector mineria el 12.1%.

Entre los factores que podrian influir en la cantidad de revelacion financiera, los mas
significativos son:

La variable independiente del tamafio de la empresa ha sido objeto de numerosos
estudios que investigan su efecto sobre el nivel de revelacion de informacion financiera.
Bonsén y Escobar (2004), Garcia-Borbolla, Craven y Mastron (1999), Marston (2003) y
Lopez (2009) usan la variable tamarfio de la empresa para explicar el grado de divulgacién
de informacion financiera. Ademas, los estudios de Mohammad Talalweh (2010)
demuestran que el tamafio es un factor determinante en el nivel de divulgacion.

El sector es otra de las variables usada para explicar el nivel de revelacion de
informacidn financiera. Mohammad Talalweh (2010) indica que empresas de determinados
sectores tienen la necesidad de presentar una buena imagen corporativa y proporcionar a
los interesados en sus actividades una informacion adecuada para que puedan tomar buenas
decisiones.

% Consultado en http://www.ifrs.org/Alerts/PressRelease/Pages/iash-outlines-steps-to-improve-disclosures-in-
financial-statements.aspx con fecha 16/05/2017
® Consultado en http://www.ifrs.org/Alerts/PressRelease/Pages/iash-outlines-steps-to-improve-disclosures-in-
financial-statements.aspx con fecha 16/05/2017



Entre los estudios que han encontrado una relacion significativa entre el sector
industrial y la divulgacion de informacion se encuentra a Bonson y Escobar (2004), Gul y
Leung (2004), Dominguez et al. (2010) y Garcia et al. (2006).

Varios estudios como los de Larran, (2001), Ahmed y Courtis (1999), Singhvi y
Desai (1971), Firth (1979), etc. analizan la relacion entre el tamafio de la firma de auditoria
y el grado de revelacion de informacion financiera de la empresa.

Las diferencias existentes en la divulgacion de informacién entre las empresas
auditadas por una las grandes firmas de auditoria, pertenecientes al grupo de las “Big
Eight” y el resto (las pequefias firmas de auditoria), son superiores en los paises de sistema
continental que en los de sistema anglosajon, las diferencias se deben a la influencia
ejercida por la profesion contable. Garcia et. al. (2006).

La variable independiente de rentabilidad de la empresa y su relacion con la
divulgacién de informacion ha sido sujeto de estudios, como el de Ng y Koh (1994)
sugieren que las empresas con mayor rentabilidad atraen mas la atencion publica.

Ahmed y Courtis (1999), Gul y Leung (2004) evidenciaron que la relaciéon entre
rentabilidad y divulgacion no era concluyente, con una mezcla de resultados positivos y
negativos.

En relacion al endeudamiento, la teoria de Agencia afirma que se espera una mayor
transferencia de riqueza de los acreedores a los accionistas conforme el nivel de
endeudamiento sea mayor, ya que los costes de agencia son mas altos. En este sentido seria
de esperar una relacion positiva entre la divulgacion de informacion voluntaria y el nivel
de endeudamiento. Garcia-Meca (2004).

Sin embargo, Chow y Wong-Boren, 1987; Meek et al., 1995 evidencian una ausencia
de relacion entre el nivel de endeudamiento y el nivel de revelacion financiera.

1.3. Objetivos de la investigacion
1.3.1.Objetivo general
Determinar si el tamafio de la empresa, el sector, la firma de auditoria, la
rentabilidad y el nivel de endeudamiento influyen en la cantidad de revelacion
financiera en memorias anuales de empresas cotizadas peruanas.

1.3.2. Objetivos especificos

o Determinar en que notas se revela la mayor informacion.






Capitulo 2
Marco Tedrico

2.1. Antecedentes de la investigacion
2.1.1. Beneficios de la divulgacién de informacion financiera

Las empresas son conscientes de los beneficios que conlleva la revelacion de
una mayor cantidad de informacidn, entre los que destacan la reduccion del coste de
capital, mejora de la liquidez e imagen, beneficios en la gestion interna, y la
reduccion de la asimetria informativa. Las empresas que revelan informacion por
encima de la requerida legalmente, muestran la superioridad de los beneficios sobre
los costes de la divulgacion empresarial. Garcia et. al. (2006).

La empresa obtendra un beneficio de la divulgacién de la informacion cuando
ésta lleve a un coste de capital mas bajo. La mayor cantidad de informacién
divulgada ayuda a la reduccién del coste de capital, porque ayuda a inversores y
acreedores a comprender mejor el riesgo economico de la inversion que han
realizado o piensan realizar (Elliot y Jacobson, 1994).

Aunque la empresa afecta a las percepciones de los agentes externos a través
de la revelacion de informacion voluntaria, también se ve afectada en sus decisiones
internas por las percepciones de dichos agentes y por el valor de mercado, existiendo
un efecto feed-back entre ambos agentes. Garcia-Meca (2004).

“Tras los escandalos financieros, como el de la empresa del sector de la
Energia Enron (2001) o el de World—Come, la segunda empresa de telefonia en
Estados Unidos (2002), se ha puesto en tela de juicio las practicas de buen gobierno
de las empresas cotizadas, provocando una pérdida de confianza del mercado en su
divulgacién de informacién”. Mohammad Talalweh (2010).

2.1.2.Factores que influyen en la revelacion de informacion financiera
La transparencia en la revelacion de informacion financiera en las memorias
anuales, se ha convertido en un elemento importante en el mercado financiero porque

incrementa la confianza de los usuarios de los estados financieros.

Los resultados ponen de manifiesto que el factor tamafio de la empresa es el
mas usado en las investigaciones sobre revelacion de informacion financiera,



mostrando una relacion positiva, pero, existe una amplia variabilidad en los
resultados obtenidos para las demas variables analizadas como rentabilidad, tamafio
de la firma de auditoria y el nivel de endeudamiento. Esta heterogeneidad en los
resultados ha conducido a que en la actualidad no exista una teoria general que
permita explicar o predecir el comportamiento de la empresa en relacion a la
revelacion de informacion financiera. Garcia et. al. (2006).

A continuacion, se explicara cada uno de los factores que seran considerados
en el presente trabajo:

a. Tamafo:

La variable independiente del tamafio de la empresa ha sido materia de
numerosos estudios que investigan su efecto sobre el nivel de revelacion de
informacién financiera como en los de Bonson y Escobar (2004), Garcia-Borbolla y
Lopez (2009). Ademas, los estudios de Mohammad Talalweh (2010) demuestran que
el tamafio es un factor determinante en la divulgacion de informacion financiera.

Los investigadores Craven y Mastron (1999) estudiaron una muestra de 206
empresas britanicas, a la que siguié Marston (2003) con otro estudio sobre 51 de las
principales empresas de la bolsa japonesa, sefialando que existia una relacion
significativamente entre el tamafio de la empresa y la divulgacion de informacion
financiera y no financiera.

Las compafias de mayor tamafio presentan caracteristicas corporativas que las
diferencian de las demas; por ejemplo, un rango de productos mas diversos, unas
redes de distribucion mas complejas y el mayor financiamiento de los mercados de
capitales. Dominguez et. al. (2010).

Para determinar el tamafio de una empresa se usan estos parametros; Firth
(1979) utilizé el volumen de ventas y el capital empleado, mientras que Cooke
(1991) considera el activo total, el nimero de accionistas y el volumen de ventas,
Singhvi y Desai (1971), Buzby (1975),Cerf (1961), Wallace (1988) también usan el
total de activos. Para este estudio se empleard el volumen de ventas y el nivel de
activos.

H1: El tamafio de la empresa se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.

b. Sector:

El sector es otra de las variables muy usada para explicar el nivel de revelacion
de informacion financiera. Mohammad Talalweh (2010) indica que las empresas de
determinados sectores pueden tener necesidad de presentar una buena imagen
corporativa y por ello, proporcionan a los interesados en sus actividades una
informacidn adecuada y relevante para la toma de decisiones.

Entre los estudios que han encontrado una relacion significativa entre el sector
y la divulgacion de informacion se encuentra a Gul y Leung (2004), Dominguez et
al. (2010) y Garcia et al. (2006).



Meek, at al. (1995) en su estudio sobre 272 empresas multinacionales de
E.E.U.U., Reino Unido, Francia, Alemania y Holanda, o el de Bonsén y Escobar
(2004) sobre 900 empresas de las bolsas de la Unidon Europea; ambos también
llegaron a la conclusién que existe una relacion significativa entre el nivel de
revelacion financiera y el tipo de industria.

Ademas, Aljifri (2008) sostiene que las empresas manufactureras revelan mas
informacidn que otros sectores.

Por otro lado, Craven et al. (1999) no encuentra una relacion significativa entre
el sector al que pertenece la empresa y la divulgacion de informacién financiera en el
caso de las empresas de Reino Unido.

Existen diferentes clasificaciones sectoriales consideradas y por el diferente
grado de detalle de las mismas. En este sentido, encontramos clasificaciones
sectoriales muy generales en las que se distingue entre empresas manufactureras y no
manufactureras (Cooke, 1989) o sector primario, secundario y terciario (Giner,
1995). Para el presente estudio se usard una clasificacion detallada del sector por
industria.

H2: El sector se relaciona con la cantidad de informacidn financiera revelada.
C. La firma de auditoria:

Algunas investigaciones sugieren que el tamafio de la firma de auditoria debe
estar asociado con el nivel de informacion divulgada. Larran, (2001). En
consecuencia, varios estudios analizan la relacion entre el tamafio de la firma de
auditoria y el grado de revelacion de informacion financiera de la empresa,
encontrando que esta variable ejerce una influencia significativa al incrementar la
preocupacion de la empresa por el disefio de una politica informativa de calidad.

Las diferencias existentes en la divulgacion de informacién entre las empresas
auditadas por una las grandes firmas de auditoria, pertenecientes al grupo de las “Big
Eight” y el resto (las pequefias firmas de auditoria), son superiores en los paises de
sistema continental que en los de sistema anglosajon, las diferencias se deben a la
influencia ejercida por la profesion contable. Garcia et. al. (2006).

Ahmed y Courtis (1999), afirman que la influencia significativa entre la firma
de auditoria y los niveles de divulgacion sélo parece verificarse para la informacién
requerida legalmente, sugiriendo que el grado de cumplimiento de las normativas
referentes a la revelacion de informacion obligatoria es superior para empresas que
emplean grandes firmas de auditoria.

Firth (1979), apoyandose en la idea que las grandes firmas de auditoria con el
fin de preservar su imagen influirdn en sus clientes en orden a divulgar mas
informacidn financiera, no encontrd evidencias que soportaran dicha afirmacion.

Los estudios de Singhvi y Desai (1971), Firth (1979) y McNally et. al. (1982)
no han encontrado ninguna relacion entre el tamafio de la firma de auditoria y la
cantidad de la informacidn revelada en las memorias anuales de las compafiias.
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Para clasificar la firma de auditoria, se usara la clasificacion usada en estudios
anteriores, como menciona Garcia et. al. (2006), pero en la actualidad las grandes
firmas de auditoria solo son 4 “Big Four” y el resto son firmas de auditoria
pequenas.

H3: La firma de auditoria se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.

d. Rentabilidad:

La variable independiente de rentabilidad de la empresa y su relacion con la
divulgacion de informacion ha sido sujeto de estudios, como el de Ng y Koh (1994)
sugieren que las empresas con mayor rentabilidad atraen més la atencién publica.

Las empresas con alta rentabilidad suelen comunicar al mercado sus resultados
revelando mayor informacion en sus informes anuales (Cooke, 1989). No obstante,
aunque la rentabilidad aparece como un factor condicionante de la cantidad de
revelacion en estudios como el de McNally et. al. (1982), no se confirma relacion
alguna entre estas variables.

Utilizando la regresion lineal multivariable, autores como Marston y Polei
(2003), en su estudio sobre 50 empresas alemanas del DAX, Larran y Giner (2002),
en el suyo sobre 144 empresas de la bolsa de Madrid, Ettredge et al., (2001), sobre
220 empresas de la Bolsa de EEUU, y Meek et al., (1995) sobre 272 empresas
multinacionales que cotizan en la Bosa estadounidense, llegan a la conclusién que no
hay relacion significativa entre la variable de rentabilidad y la divulgacién de
informacion financiera.

Ahmed y Courtis (1999) evidenciaron que la relacion entre rentabilidad y
divulgacion no era concluyente, con una mezcla de resultados positivos y negativos.

Gul y Leung (2004) obtienen una influencia positiva de la rentabilidad en la
cantidad de informacion voluntaria, tanto en el caso de multinacionales que cotizan
en la Bolsa de Nueva York como de empresas cotizadas en Hong Kong.

La rentabilidad se cuantificard a partir de la rentabilidad de las ventas y
rentabilidad de los activos.

H4: La rentabilidad de la empresa se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.

e. Nivel de endeudamiento:

En relacion al endeudamiento, la teoria de Agencia afirma que se espera una
mayor transferencia de riqueza de los acreedores a los accionistas conforme el nivel
de endeudamiento sea mayor, ya que los costes de agencia son mas altos. En este
sentido seria de esperar una relacion positiva entre la divulgacion de informacién
voluntaria y el nivel de endeudamiento. Garcia-Meca (2004).
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Aunque los estudios previos no se muestran concluyentes respecto a la
asociacion positiva del nivel de endeudamiento con la revelacion de informacién, un
elevado endeudamiento conduce a una mayor revelacion. Asi, las empresas que
utilizan mayor financiacion de terceros, tienen superiores costes de agencia por ello,
suelen revelar mas. Garcia et. al. (2006).

Conforme se incrementa el endeudamiento, la demanda de informacion
adicional por parte de los acreedores también aumenta, puesto que buscan conocer la
probabilidad de que la empresa pueda hacer frente a sus obligaciones financieras.
Dominguez et. al. (2010).

Sin embargo, Chow y Wong-Boren, 1987; Meek et al., 1995 evidencian una
ausencia de relacion entre el nivel de endeudamiento y el nivel de revelacién
financiera.

En el presente estudio, se ha medido el endeudamiento a partir del ratio total
pasivo/ total patrimonio, tomando como referencia las cifras del ejercicio 2016.

H5: El nivel de endeudamiento se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.

A continuacién, se presenta un cuadro resumen sobre estudios previos
realizados sobre la influencia de los factores mencionados anteriormente en la
revelacion de informacion financiera:



12

Anexo 1: Estudios previos

ESTUDIOS PREVIOS SOBRE REVELACION VOLUNTARIA

AUTOR

PAIS

REVELACION VOLUNTARIA

Relacionada con

No relacionada con

Cerr (1961)

SINGH VI y DESAT
(1971)

Buzsy (1975)

Berkaour y KaHL
(1978)

FirTH (1979)

McNaLLy, ENG
v HASSELDINE
(1982)

Craow y WonNG-BoREN
(1987)
WaLLAcE (1988)

Cooke (1989)

CaMFFERMAN (1991)

USA.

U.SA.

U.SA.
Canadi

R. Unido

Nueva
Zelanda

México

Nigeria

Suecia

Holanda

Tamafio (activo)
Tamafo (acctas.)
Cotizacién bursatil

Tamafio (activo)
Tamaifio (acctas.)
Cotizacién bursatil
R.O.E. v B*/Ventas

Tamafo {activo)

Tamaifio (activo)
Tamano (ventas)

Tamano (ventas)
Tamanio (r. prop.)
Cotizacién bursatil

Tamafio (activo)
Tamano (ventas)
Tamario (r. prop.)

Tamaifio {activo)
Tamaiio (activo)

Tamafio (activo)
Tamafio (ventas)
Tamano (acctas.)
Cotizacion bursatil

Tamafio (ventas)

Sector econémico

Auditor

Cotizacién bursétil

Auditor

Crecimiento
Sector econdmico
Auditor

R.O.E.

Endeudamiento
Act. fijo/Act. total

Tamafio (ventas)
Tamano {acctas.)

Fuente: Benau, M. A. G., & Mayoral, J. M. (1993). La revelacion voluntaria en las compafiias

espafolas cotizadas en bolsa.
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Capitulo 3
Metodologia

Para la presente investigacion se realizara el andlisis de contenido en memorias
anuales aplicada en estudios anteriores como los de Bonson et al. (2004), Dominguez et al.
(2010), Garcia et al. (2012), Meneses et al. (2009). La investigacion es de caracter
cualitativo y se analizara el ejercicio 2016.

3.1. Metodologia

De acuerdo con el objetivo de la presente investigacion y las diferentes perspectivas
y modalidades, se ha optado por una investigacion empirico — analitica, de modalidad
descriptiva, de enfoque cuantitativo.

Hernandez, et. al. (2003) sefiala que el enfoque cuantitativo utiliza la recoleccion y
analisis de datos para contratar hipdtesis establecidas previamente haciendo uso de la
estadistica para establecer patrones de comportamiento en una poblacion de interés.

3.2. Disefioy tipo metodoldgico

El disefio de estudio es descriptivo correlacional ya que pretende asociar variables
definidas a fin de evaluar si los factores escogidos influyen en la cantidad de palabras
reveladas en las notas a los estados financieros.

Es de tipo de investigacion es de corte transversal debido a que se pretende recoger
informacién solo del afio 2016 y no a lo largo de los afios.

3.3. Pablacion

Con el fin de contrastar las 5 hipdtesis sefialadas anteriormente, se revisara las
memorias anuales del afio 2016 de empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima.

La poblacion de partida estaba constituida por la totalidad de las empresas cotizadas
de todos los sectores, posteriormente, se procedid a definir los sectores a analizar, se
retiraron las comparnias pertenecientes al sector administradoras de fondos de pensiones,
fondos de inversion, seguros y servicios publicos.
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Basandonos en estudios previos, las empresas de estos sectores a excluir suelen
analizarse de manera independiente al resto, principalmente porque estan sujetas a un
mayor control por parte de diversas entidades reguladoras y tienen una normativa distinta.
Dominguez et. al. (2010).

Quedando una poblacion de 135 empresas que publican sus memorias en la SMV, de
estas se procedid a retirar 7 empresas porgque se encuentran en liquidacion, por tanto, no
cumplen con el principio de negocio en marcha. Siendo la poblacion final de 128
empresas.

Se procedera a analizar la totalidad de la poblacién que cumple con los criterios
establecidos, es decir, las 128 empresas, a fin de que este estudio sea representativo, fiable
y se puedan establecer conclusiones.

La distribucién de la poblacion por sector es la siguiente: agrario (10 empresas),
industrial (38 empresas), mineria (17 empresas) y servicios (63 empresas).

3.4. Materiales

El instrumento seleccionado para recoger los datos a analizar, es una matriz de
elaboracion propia donde se detallan las empresas pertenecientes a la poblacion a analizar
y las variables seleccionadas para la presente investigacion.

El objetivo de este estudio es determinar si el tamafio de la empresa, el sector, la
firma de auditoria, la rentabilidad y el nivel de endeudamiento se relaciona con la cantidad
de revelacion financiera en memorias anuales.

La finalidad es poder inferir patrones de comportamiento en cuanto a revelacion de
informacién financiera de la poblacion de interés.

3.5. Variables
Las variables definidas son:

Empresa: nombre de la empresa, razon social.

Afio: el periodo a analizar sera el 2016.

Moneda funcional: en algunas es soles y en otros dolares.

Sector: se ha seleccionado agrario, industrial, mineria y diversa.

Firma de auditoria: nombre de la firma de auditoria.

Tamario: se ha dividido en dos sub-variables, una es segun el tamafio de activos y la

otra segun el volumen de ventas.

g. Rentabilidad: se ha dividido en dos sub-variables, segin la rentabilidad de los
activos y la otra segun la rentabilidad de las ventas.

h.  Endeudamiento: en base al ratio de total pasivo entre total patrimonio.

I. Conteo de palabras: del total de palabras reveladas, se ha subdividido en notas que

corresponde a bases de preparacién, riesgos y estimaciones; notas de activos, notas

de pasivo, notas de patrimonio, notas de ingresos, notas de gastos y otras notas.

o o0 o
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3.6. Técnicas estadisticas

Mohammad Talalweh (2010) ha aplicado los métodos de correlacion de Pearson y de
Spearman, que tiene como objetivo medir la fuerza o grado de asociacion entre dos
variables aleatorias cuantitativas.

En la presente investigacion, se hara uso de tablas cruzadas para variables
cualitativas; graficos de barras, linea y pastel para presentar los resultados. Como en el
caso de que firma de auditoria es la mas solicitada por sector, en que tipo notas se revela
mas y principalmente para determinar si el sector y el tamafio de la firma de auditoria
influyen en la cantidad de revelacion.

Ademas, se hara uso de la correlacion bivariada, cuando ambas variables a analizar
son cuantitativas, para determinar si el tamafio de la empresa, la rentabilidad y el nivel de
endeudamiento se relaciona con la cantidad total de revelacion financiera en memorias
anuales. Cada una de estas variables sera analizada de forma independiente.

Las hipotesis a contrastar son:

o H1: El tamafio de la empresa se relaciona con la cantidad de informacion financiera
revelada.

. H2: El sector se relaciona con la cantidad de informacién financiera revelada.

. H3: La firma de auditoria se relaciona con la cantidad de informacion financiera
revelada.

o H4: La rentabilidad de la empresa se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.

. H5: El nivel de endeudamiento se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.






Capitulo 4
Anadlisis de resultados

4.1. Andlisis y discusion de los resultados

Se procedera a analizar la totalidad de la poblacién que cumple con los criterios
establecidos, es decir, las 128 empresas, a fin de que este estudio sea representativo, fiable
y se puedan establecer conclusiones.

La distribucién de la poblacion por sector es la siguiente: agrario (10 empresas),
industrial (38 empresas), mineria (17 empresas) y servicios (63 empresas).

Grafico 2
Distribucion por sector

sector

B AGRARIO
EDIVERSA
CJINDUSTRIAL
W MINERIA

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 1: Distribucién por sector

sector

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Valido AGRARIO 10 7.8 7.8 7.8
DIVERSA 63 49,2 482 ar,0
INDUSTRIAL 38 297 297 88,7
MIMERIA 17 13,3 13,3 100,0
Total 1238 100.0 100.0

Fuente: Elaboracion propia

De manera general, podemos ver que, del total de la poblacién de 128 memorias
revisadas de las empresas cotizadas peruanas, el 49.22% pertenece al sector diverso
conformado por empresas dedicadas a: alquiler de equipo médico, inmobiliario, centros
comerciales, holdings de inversiones, comercializacion, cine, educacion, servicios
funerarios, servicios de electricidad, loteria, desarrollo y venta de terrenos, transporte,
servicios hoteleros y servicios turisticos. Seguida del sector industrial con 29,7% siendo un
total de 38 memorias a revisar.

4.2. Relacion del tamafo con la cantidad de revelacion

H1: El tamafio de la empresa se relaciona con la cantidad de informacion financiera
revelada.

Para determinar el tamafio de una empresa se usan estos parametros; Firth (1979)
utilizé el volumen de ventas y el capital empleado, mientras que Cooke (1991) considera el
activo total, el nimero de accionistas y el volumen de ventas, Singhvi y Desai (1971),
Buzby (1975), Cerf (1961), Wallace (1988) también usan el total de activos.

Para la presente investigacion, al medir el tamafio de la empresa se usard como
criterio el nivel de activos total y el volumen de ventas total de la empresa.

a. Tamario de activos

Tabla 2: Correlacion del tamafio de activos con total de palabras reveladas
Correlaciones

Tamafio Total
de activos palabras
Tamafo de activos Correlacién de Pearson 1 497"
Sig. (bilateral) ,000
N 128 128
Total palabras Correlacion de Pearson 497" 1
Sig. (bilateral) 1000
N 128 128

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
Fuente: Elaboracion propia.
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Haciendo uso de la correlacion de Pearson, se ha determinado una correlacion directa
de 0,497 positiva, la cual es significativa e indica que existe una relacion del factor tamafio,
medido como tamafio de activo total de la empresa. Por tanto, se acepta la hipotesis.

Se puede decir que a mayor nivel de activos (criterio para medir el tamafio), mayor
sera la cantidad de palabras reveladas en las memorias anuales.

b. Volumen de ventas

Tabla 3: Correlacion del volumen de ventas con total de palabras reveladas

Correlaciones

Volumen Total
de ventas palabras
Volumen de ventas Correlacidn de Pearson 1499
Sig. (bilateral) 00
N 12 12
total palabras Correlacién de Pearson 1499
Sig. (bilateral) 00
N 12 12

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo uso de la correlacion de Pearson, se ha determinado una correlacion directa
de 0,499 positiva, la cual es significativa e indica que existe una relacion del factor tamafio,
medido como volumen de ventas de la empresa. Por tanto, se acepta la hipétesis.

Se puede decir que a mayor volumen (criterio para medir el tamafio), mayor sera la
cantidad de palabras reveladas en las memorias anuales.

Después de realizar el andlisis para ambos criterios, se puede llegar a la conclusion
que la relacion es un poco mas fuerte si se usa el criterio del volumen de ventas.

Ademas, que es una correlacion directa, es decir, que a mayor tamafio de la empresa,
se revelard una mayor cantidad de palabras en promedio y lo mismo de manera inversa, a
menor tamafio se revelara una menor cantidad de palabras en promedio, esto concuerda con
lo concluido en investigaciones previas como las de Singhvi y Desai (1971), Buzby
(1975),Cerf (1961), Wallace (1988), Bonson y Escobar (2004), Garcia-Borbolla y Lépez
(2009), Mohammad Talalweh (2010), Craven y Mastron (1999), Marston (2003).

4.3. Influencia del sector en cantidad de revelacion
H2: El sector se relaciona con la cantidad de informacion financiera revelada.
Entre los estudios que han encontrado una relacion significativa entre el sector y la

divulgacion de informacion se encuentra a Gul y Leung (2004), Dominguez et al. (2010) y
Garcia et al. (2006). Meek, at al. (1995) en su estudio sobre empresas multinacionales, o el
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de Bonson y Escobar (2004) sobre empresas de las bolsas de la Unidén Europea; también
llegaron a la conclusion que existe una relacion significativa entre el nivel de revelacion
financiera y el tipo de industria.

Tabla 4: Influencia del sector en total de palabras reveladas

Total palabras
Media
sector AGRARIO 13714,90
DIVERSA 11689,40
INDUSTRI
AL 15204,39
MINERIA 15900,35

Fuente: Elaboracion propia.

Gréfico 2: Relacién del sector en total de palabras reveladas

20.000

15.000

10.000-

Media total palabras

5.000

T ] I T
AGRARID DIVERSA INDUSTRIAL MINERIA

sector

Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo uso de tablas de frecuencia y grafico lineal, se ha determinado una relacion
significativa entre el sector y la cantidad de palabras. Por tanto, se acepta la hipotesis. Esto
concuerda con los resultados de los estudios previos de Mohammad Talalweh (2010), Gul y
Leung (2004), Dominguez et al. (2010), Garcia et al. (2006), Bonson y Escobar (2004)

Se puede concluir que, el sector que tiende a revelar mas palabras en promedio es
mineria con un promedio de 15900 palabras, seguido del sector industrial con 15204
palabras, una de las razones puede ser la normativa que se usa en estos sectores.
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Y el sector que tiende a revelar menos es el sector diverso con un promedio de 11689
palabras.

4.4. Influencia del tamafio de la firma de auditoria en cantidad de revelacién

H3: La firma de auditoria se relaciona con la cantidad de informacion financiera
revelada.

Para determinar el tamafio de la firma de auditoria, se usara la clasificacion usada en
estudios anteriores, como menciona Garcia et. al. (2006), pero en la actualidad las grandes
firmas de auditoria solo son 4 “Big Four” y el resto son firmas de auditoria pequefias.

Gréfico 3: Relacion de la firma de auditoria en total de palabras reveladas

WICTOR WARGAS & ASOCIADOS S.CIVIL DE R L
SME—

SALAS Y SALAS ASOCIADOS S.C

REA-]

Py

KRESTON

KPMG=]

H. OLANO & ASOCIADOS 5.C.

GRAMT THORNTOR

GOWEA VILLENA]

GALVEZ, GARCIA GODOS, AUDITORES Y ASOCIADOS 5.C.

Firma de auditoria

FLORES KOMNJA, FLORES v ASOCIADOS S. CIVILDER. L

FERNANDEZ & FARFAN ASOCIADOS AUDITORES Y|
CONSULTORES S.C.

Ev

DELOITTE

BRUNO DIAZ & ASOCIADOS 5. CVIL DER L.
BKR—

BDO—

| 1 I 1
1] 5.000 10.000 15.000 20.000

Media total palabras
Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo uso de un grafico lineal, se ha determinado una relacion significativa entre la
firma de auditoria y la cantidad de palabras. Por tanto, se acepta la hipotesis.

Se puede concluir que, la firma de auditoria que tiende a revelar mas palabras en
promedio es Deloitte con un promedio de 15482 palabras, seguido de EY con 14759
palabras y las que menos revelan son H. Olano & Asociados, seguido de Kreston.



28

Graéfico 4: Palabras promedio reveladas por tamafio de firma de auditoria

15,0001

10.000- 9852

Media total palabras

5.000-

no i

big four

Fuente: Elaboracion propia.

Agrupando las firmas de auditoria, entre Big Four (Deloitte, PWC, EY y KPMG) y no
Big Four, se puede concluir que, las Big Four tienden a revelar mas palabras en promedio
con 14300 palabras, mientras que las otras firmas revelan en promedio 9952 palabras.
Existiendo una diferencia significativa.
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Gréfico 5: Palabras promedio reveladas por Big Four
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Fuente: Elaboracion propia.
Analizando solo las Big Four (Deloitte, PWC, EY y KPMG), se puede concluir que la

que revela mas informacion en sus memorias anuales es Deloitte en promedio 15482
palabras, seguido de EY con 14759, KPMG con 14588 y finalmente PWC con 13399.

4.5. Relacién entre sector y firma de auditoria
Se ha creido conveniente, realizar un analisis de la relacion entre el sector y la firma de

auditoria, a fin de determinar que auditora (big four o no) es la mas solicitada por cada
sector.



Graéfico 6: Big Four por sector
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Fuente: Elaboracion propia.
Tabla 5: Big Four por sector
E-E'Elﬂl"hlg Tour tabulacion cruzada
big four
no si Total
sector  AGRARIO Recuento 2 8 10
% denfro de sector 20.0% a0,0% 100,0%:
DIVERSA Recuento 13 50 63
% denfro de sector 20 6% 79 4% 100,0%
INDUSTRIAL  Recuento T 3 33
% dentro de sector 18,4% 81.6% | 100,0%
MIMERIA Recuento 3 14 17
% deniro de sector 17.6% 52.4% 100.0%
Total Recuento 25 103 128
% dentro de sector 19, 5% 20.5% | 100,0%

Fuente: Elaboracion propia.
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Haciendo uso de un grafico de barras y una tabla cruzada, se ha determinado que, en
todos los sectores, aproximadamente el 80% de las empresas de cada sector tanto agrario,
diversa, industrial y mineria, son auditadas por una Big Four.

Grafico 7: Firma de auditoria més solicitada por sector

Firma de auditoria
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Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo uso de un gréafico de barras, se ha determinado que, en el sector agrario, la
firma mas solicitada es PWC con un 50%, seguida de EY con un 20%; en el sector diversas,
son EY con un 42.86%, seguida de PWC con un 23.81% y KPMG con 9,52%; en el
industrial, son EY con un 44.74%, seguida de PWC con un 31.58% y BDO con 10,53% y en
el sector mineria, son EY con un 35.29%, seguida de PWC con un 29.41% y DELOITTE
con 11,76%.

Siendo las més solicitadas por estos sectores PWC y EY.
4.6. Relacidn de la rentabilidad en cantidad de revelacion

H4: La rentabilidad se relaciona con la cantidad de informacidn financiera revelada
Para la presente investigacion, al medir la rentabilidad de la empresa se usara como criterio
la rentabilidad de los activos (utilidad neta/activo total) y la rentabilidad de las ventas
(utilidad neta/ventas totales). Para poder continuar con el criterio usado para medir el
tamarfio de la empresa mencionado en el punto 2 del presente capitulo.
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a. Rentabilidad de activos

Tabla 6: Correlacion de rentabilidad de activos con total de palabras reveladas

Correlaciones

rentabilidad de
aclivos total palabras

rentabilidad de acfivos Comelacion de Pearson 1 - 046

Sig. (bilateral) G605

M 125 125
fotal palabras Cormrelacion de Pearson - 046 1

Sig. (bilateral) 605

M 123 123

Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo uso de la correlacion de Pearson, se ha determinado una correlacion débil de
0,046 negativa, la cual no es significativa e indica que no existe una relacion del factor
rentabilidad, medido como rentabilidad de los activos de la empresa. Por tanto, se rechaza la
hipotesis.

Se puede decir que esta variable no es significativa en la cantidad de revelacion en las
memorias anuales de empresas cotizadas peruanas.

b. Rentabilidad de ventas

Tabla 7: Correlacion de rentabilidad de ventas con total de palabras reveladas
Correlaciones

Rentabilidad Total
de las ventas palabras
rentabilidad de las Correlacion de ) 000
ventas Pearson ,
Sig. (bilateral) 504
N 128 128
total palabras Correlacion de 060 )
Pearson
Sig. (bilateral) 504
N 128 128

Fuente: Elaboracion propia.
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Haciendo uso de la correlacion de Pearson, se ha determinado una correlacion débil de
0,060 negativa, la cual no es significativa e indica que no existe una relacion del factor
rentabilidad, medido como rentabilidad de las ventas de la empresa. Por tanto, se rechaza la
hipotesis.

Se puede decir que al igual que en estudios previos como los de McNally et. al.
(1982), Marston y Polei (2003), Larran y Giner (2002), Ettredge et al., (2001), Meek et al.,
(1995), Ahmed y Courtis (1999) esta variable no es significativa en la cantidad de revelacion
en las memorias anuales de empresas cotizadas peruanas.

Después de realizar el andlisis para ambos criterios, se puede llegar a la conclusion
que no existe una relacion del factor rentabilidad con la cantidad de palabras reveladas en las
memorias anuales, independientemente del criterio que se use para medir la rentabilidad de
la empresa.

4.7. Relacion del nivel de endeudamiento en cantidad de revelacion

H5: El nivel de endeudamiento se relaciona con la cantidad de informacion financiera
revelada

Para la presente investigacion, para medir el nivel de endeudamiento de la empresa se
usara como criterio el ratio de apalancamiento (total pasivo/ total patrimonio).

Tabla 8: Correlacion de nivel de endeudamiento con total de palabras reveladas

correlaciones

. Total
Apalancamiento palabras

Apalancamiento  Correlacion de Pearson 1 032

Sig. (bilateral) 717

N 128 128
total palabras Correlacion de Pearson 032 1

Sig. (bilateral) 717

N 128 128

Fuente: Elaboracion propia.

Haciendo uso de la correlacion de Pearson, se ha determinado una correlacion débil de
0,032 positiva, la cual no es significativa e indica que no existe una relacion del factor nivel
de endeudamiento, medido como el ratio de pasivo total entre patrimonio total de la
empresa. Por tanto, se rechaza la hipotesis.

Se puede decir que al igual que en estudios previos como los de Chow y Wong-
Boren, 1987; Meek et al., 1995, esta variable no se relaciona con la cantidad de
revelacion en las memorias anuales de empresas cotizadas peruanas.
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4.8. Distribucion de palabras reveladas

Gréfico 8: Distribucidn de palabras reveladas

15,00

10,00

Media

5,00

0,00 T T T T T T
Activo deltotal Pasivo deltotal  Patrimonio del  ingreso del total Gasto deltotal  Ctros del total
total

Fuente: Elaboracion propia.

Del total de palabras reveladas en las memorias anuales de empresas cotizadas
peruanas, dividiéndolas por elementos del estado de situacion financiera y elementos del
estado de resultados; excluyendo la cantidad de palabras reveladas en las notas referentes a
bases de preparacion, estimaciones y riesgos, se puede concluir que, el mayor porcentaje de
palabras reveladas se encuentra en el elemento activo, seguido del gasto y el menor
porcentaje se encuentra en el elemento ingresos seguido de patrimonio.

Ademas, dentro del elemento otras notas, se suele revelar eventos posteriores,
contingencias, compromisos y garantias, utilidad diluida por accion, efectivo generado por
actividades de operacion, informacién por segmentos del negocio.



CONCLUSIONES

La revelacion de informacion financiera a través de notas a los estados financieros,
cumplen un rol importante ya que brindan informacion adicional relevante para los usuarios
de los estados financieros, facilitindoles su comprensién y a tomar mejores decisiones.
Ademas, en el mercado financiero, se busca la transparencia de la informacion y reducir la
asimetria de esta.

Después de realizar el analisis, se puede llegar a la conclusion que existe una relacién
entre el tamafio de la empresa y la cantidad de revelacion en sus memorias anuales, siendo
una relacion mas fuerte si se usa el criterio de volumen de ventas. Esto concuerda con las
investigaciones de Singhvi y Desai (1971), Buzby (1975), Cerf (1961), Wallace (1988),
Bonsén y Escobar (2004), Garcia-Borbolla y Lépez (2009), Mohammad Talalweh (2010),
Craven y Mastron (1999), Marston (2003).

La variable sector, también ejerce una influencia significativa, siendo el sector mineria
el que tiende a revelar mas palabras en promedio, seguido del sector industrial. Esto
concuerda con las investigaciones de Mohammad Talalweh (2010), Gul y Leung (2004),
Dominguez et al. (2010), Garcia et al. (2006), Bonson y Escobar (2004)

La firma de auditoria, también ejerce una influencia significativa, ya que las Big Four
tienden a revelar una mayor cantidad de palabras, siendo DELOITTE la que encabeza los
resultados. Ademas, se concluye que las firmas mas solicitadas son PWC y EY en todos los
sectores.

Se puede decir que, independiente del criterio que se use al igual que en estudios
previos como los de McNally et. al. (1982), Marston y Polei (2003), Larran y Giner (2002),
Ettredge et al., (2001), Meek et al., (1995), Ahmed y Courtis (1999) la variable rentabilidad
de la empresa no es significativa en la cantidad de revelacion en las memorias anuales de
empresas cotizadas peruanas.

La variable nivel de endeudamiento no influye en la cantidad de revelacion en las
memorias anuales de empresas cotizadas peruanas, esto concuerda con las investigaciones
de Chow y Wong-Boren, (1987); Meek et al., (1995).
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Finalmente, se llega a la conclusién que el mayor porcentaje de palabras reveladas se
encuentra en el elemento activo y el menor porcentaje se encuentra en el elemento ingresos.

La presente investigacion tiene como limitacion que solo se ha tomado en cuenta el
factor cuantitativo de la revelacion de notas en las memorias anuales de empresas cotizadas
peruanas, en una proxima investigacion se tendré en cuenta el factor cualitativo para evaluar
si se cumplen las NIIF. Asimismo, la realizacion de analisis comparativos entre paises es de
gran interés para descubrir los factores comunes Yy diferenciadores en futuras
investigaciones.
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