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Resumen 

 

La revelación de información financiera en las notas a los estados financieros, 

tienen un papel muy importante ya que brindan elementos necesarios para que los 

usuarios de esta información puedan comprender con mayor facilidad cuales son las 

políticas usadas, estimaciones, etc. En ocasiones, las notas a los estados financieros 

incluyen poca información relevante o incluso son reveladas de manera ineficaz, lo cual 

dificulta la toma de decisiones a los usuarios.  

 

Por ese motivo, se plantea como objetivo de la presente investigación, determinar si 

el tamaño de la empresa, el sector, la firma de auditoría, la rentabilidad y el nivel de 

endeudamiento ejercen una influencia significativa y/o se relacionan con la cantidad de 

revelación financiera en memorias anuales de empresas cotizadas peruanas, de los 

sectores agrario, minería, industrial y diversa. 

 

Los resultados indican que, de los factores cuantitativos analizados, solo el tamaño 

de la empresa (medido por el total de activos y el volumen de ventas) influye y se 

relaciona con la cantidad de revelación en las memorias anuales en los años 2015 y 2016. 

Mientras que los factores rentabilidad y endeudamiento presentan una ausencia de 

relación e influencia con la extensión de información revelada. 

 

Por otro lado, con respecto a los factores cualitativos, tanto el sector como la firma 

de auditoría tienen una relación significativa con la revelación de información financiera. 

 

Palabras clave: revelación, notas, tamaño, sector, firma de auditoría, rentabilidad, nivel 

de endeudamiento, memorias. 
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Capítulo 1 

Introducción 

 

1.1. Planteamiento del problema 

Las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) proporcionan los 

criterios para la medición, presentación y revelación de información que es útil para los 

usuarios de los estados financieros. Las empresas cotizadas preparan sus estados 

financieros con plena aplicación de las NIIF, incluyendo las notas a los estados 

financieros. La obligación de aplicación completa de las NIIF vigentes 

internacionalmente en el Perú de acuerdo con norma de la Comisión Nacional 

Supervisora de Empresas y Valores para empresas cotizadas fue desde los periodos 

comparados 2011-2012 (Resolución N° 102-2010-EF/94.01.1, 2010). Esto fue un 

cambio importante que implicó dejar los principios de contabilidad generalmente 

aceptados en el Perú y criterios legales-tributarios por un marco normativo 

internacional. 

El marco conceptual señala que los estados financieros deben proporcionar 

información financiera relevante que necesitan los inversores, prestamistas y otros 

acreedores existentes y potenciales que dependen de los estados financieros. Además, 

deben representar fielmente las actividades económicas de la empresa. 

Por ello, la NIC 1 explica que las notas son descripciones narrativas o 

desagregaciones de partidas presentadas en esos estados financieros; muestran 

información acerca de la preparación de estos y las políticas contables utilizadas; 

información requerida por las NIIF que no haya sido incluida en los estados financieros 

y proporcionarán información adicional que es relevante para entenderlos. 

La revelación de información financiera a través de notas a los estados financieros 

cumple un papel muy importante ya que brindan elementos necesarios a los usuarios de 

los estados financieros, facilitándoles la comprensión y ayudándolos a tomar mejores 

decisiones. Por lo que, en el mercado financiero, se busca la transparencia de la 

información 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 asimetría. (Asociación 

interamericana de contabilidad, 2014). 

En Perú, es poca la investigación sobre temas de revelación en los estados 

financieros, pueden encontrarse algunos estudios sobre los efectos de la adopción 

obligatoria de las NIIF en la comparabilidad de la información de contabilidad 
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financiera en todo el mundo (Cascino y Gassen, 2010); el cumplimiento de la aplicación 

de las NIIF en la preparación y presentación de estados financieros de las empresas 

peruanas que no se encuentran bajo la supervisión de la Comisión Nacional Supervisora 

de Empresas y Valores (CONASEV) (Díaz, 2010). 

Por todo lo indicado, el objetivo del presente estudio es analizar la influencia de 

los factores tamaño, sector, firma de auditoría, rentabilidad y endeudamiento en el nivel 

de información en notas a los estados financieros de empresas cotizadas peruanas en los 

años 2015 y 2016. 

 

1.2. Justificación de la investigación 

Los sectores seleccionados en la presente investigación han sido elegidos por su 

gran impacto en la economía del país; el sector agrario, que brinda apertura de la 

economía al exterior como uno de los pilares del desarrollo económico del país el año 

2015 representó el 5.2% del PBI; sector industrial el 13.7% y sector minería el 12.1% 

según INEI (2017). 

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad publicó el documento “La 

Iniciativa de Divulgación”, que es una parte del tema central de la Junta, Better 

Communication in Financial Reporting, para su discusión, 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 “Presentación de Estados Financieros” que cubra los 

requisitos de revelación (IFRS, 2017). 

En ocasiones, las notas a los estados financieros incluyen poca información 

relevante o 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, cómo y dónde se debe divulgar la 

información. Además, principios de comunicación efectiva, enfoques para mejorar los 

objetivos y requisitos de divulgación según NIIF y principios de presentación justa y 

divulgación de las medidas de desempeño y la información no-IFRS en los estados 

financieros, para asegurarse de que dicha información no es engañosa (IFRS, 2017). 

El objetivo general de las actividades de divulgación de una empresa es aumentar 

la comprensión de los inversores sobre el desempeño y las perspectivas futuras de la 

empresa, así como también, garantizar que los participantes interpreten la información 

proporcionada por la empresa de manera eficaz. (Holland, 1998). 
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Existe una amplia literatura sobre la influencia de distintos factores en el nivel de 

divulgación de información financiera; los cuáles se pueden dividir en variables 

cuantitativas, entre las que encontramos: tamaño de la empresa (Street y Gray, 2002; 

Barako et al, 2006; Fekete et al., 2008; Miihkinen, 2012: Santos et al., 2014; Biaek-

Jaworska y Matusiewicz,2015), apalancamiento financiero (Kevin y Zain, 2001; Barako 

et al., 2006; Fekete et al., 2008; Huang et al., 2011; Biaek-Jaworska y 

Matusiewicz,2015) y rentabilidad (Street y Gray, 2002; Fekete et al., 2008; Miihkinen, 

2012; Santos et al., 2014; Biaek-Jaworska y Matusiewicz,2015). Por otro lado, algunos 

autores hacen uso de variables cualitativas como sector (Street y Gray, 2002; Fekete et 

al., 2008) y firma de auditoría (Barako et al, 2006; Fekete et al., 2008; Huang et al., 

2011; Santos et al., 2014; Biaek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Rouhou et al., 2015). 

La literatura es menor en cuanto al análisis de las siguientes variables: 

internacionalización (Fekete et al., 2008; Miihkinen, 2012; Santos et al., 2014), 

estructura de la junta (Barako et al, 2006), atributos corporativos (Santos et al., 2014; 

Rahman y Uddin, 2017), tamaño de la población local (Street y Gray, 2002), liquidez 

(Barako et al, 2006), volatilidad de las ganancias (Kevin y Zain, 2001), dispersión de 

acciones (Biaek-Jaworska y Matusiewicz , 2015), eficiencia de los miembros del 

consejo (Rouhou et al., 2015) o porporción de directores no ejecutivos  (Tauringana y 

Chithambo, 2016). 

Por otro lado, Miihkinen (2012) en su estudio sobre la calidad de la divulgación 

de riesgos según las NIIF, encuentra aumentos en la cantidad de divulgación con 

información más amplia y más completa, esto explica que, a mayor calidad, mayor 

cantidad de información revelada de riesgos. Además, las empresas más grandes que 

informan según los requisitos de la SEC revelan más información de riesgo cuantitativo. 

 

1.3. Objetivos de la investigación 

Principal 

Determinar si el tamaño de la empresa, el sector, la firma de auditoría, la 

rentabilidad y el nivel de endeudamiento ejercen una influencia significativa y/o se 

relacionan con la cantidad de revelación financiera en memorias anuales de empresas 

cotizadas peruanas. 

A través de un estudio cuantitativo, bajo un análisis de contenido de memorias 

anuales, del periodo 2015 y 2016. 
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Secundario 

 Analizar los contenidos de revelación y tipo de información revelada. 

 Determinar que variable ejerce una mayor influencia en la cantidad de revelación 

de información financiera. 
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Capítulo 2 

Marco teórico 

 

2.1. Antecedentes de la investigación 

 

2.1.1. Factores que determinan la cantidad de revelación de información 

financiera 

La transparencia en la revelación de información 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 tamaño de la empresa es el 

más usado en las investigaciones sobre revelación de información financiera, 

mostrando una relación positiva, pero, existe una amplia variabilidad en los 

resultados obtenidos para las demás variables analizadas como rentabilidad, 

tamaño de la firma de auditoría y el nivel de endeudamiento. Esta heterogeneidad 

en los resultados ha conducido a que en la actualidad no exista una teoría general 

que permita explicar o predecir el comportamiento de la empresa en relación a la 

revelación de información financiera (García et. al, 2006). 

 

a) Tamaño 

La variable independiente del tamaño de la empresa ha sido materia de 

numerosos estudios que investigan su efecto sobre el nivel de revelación de 

información financiera obligatoria y voluntaria (Bonsón y Escobar, 2004; García-

Borbolla et al., 2009, Talalweh, 2010).  

La mayoría de los estudios que optó por analizar la influencia de diferentes 

factores cuantitativos en el nivel de revelación de información financiera en las 

notas a los estados financieros, han encontrado que la variable tamaño ejerce una 

influencia positiva (Talalweh, 2010; Miihkinen, 2012; Sehar, 2013; Santos et al., 

2014; Alanezi et al., 2015; Rouhou et al., 2015; Biaek-Jaworska y Matusiewicz, 

2015; Tauringana et al., 2016; Rahman et al., 2017). A excepción de Wallace 

(1998), que determina una ausencia de influencia de la variable tamaño, medida 

con los criterios de volumen de ventas y cantidad de accionistas, caso contrario, 

usando el criterio de volumen de activos donde determina una influencia positiva. 
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Los investigadores Craven y Mastron (1999) en su estudio de empresas 

británicas, sguido de Marston (2003) con un nuevo estudio de las principales 

empresas de la bolsa japonesa, encontraron que existía una relación positiva entre 

el tamaño de la empresa y la divulgación de información financiera y no 

financiera. 

Rahman y Uddin (2017) en su estudio de memorias anuales de bancos 

comerciales privados listados en Bangladesh. Buscó determinar la influencia de la 

variable independiente del tamaño de la empresa (representados por el total de 

activos y el número de accionistas) en la magnitud de divulgación de información 

financiera. Concluyendo que si se usa el criterio de tamaño de activos si hay una 

influencia positiva. 

Existen varias justificaciones teóricas sobre la relación entre el tamaño de la 

empresa y la cantidad de revelación financiera. Esto se debe a que revelar más 

información es costoso, eso significa que las grandes empresas pueden asumir ese 

costo, mientras que las pequeñas empresas no. Otra justificación es que las 

empresas grandes son más observables que las empresas pequeñas. Motivo por el 

cuál, están expuestos a más litigios e intervención del gobierno. Por lo tanto, las 

empresas más grandes están más dispuestas a divulgar información para reducir 

los costos políticos y mitigar el litigio y la intervención del gobierno (Alanezi et 

al., 2015). 

Las compañías de mayor tamaño presentan características corporativas que 

las diferencian de las demás; por ejemplo, un rango de productos más diversos, 

unas redes de distribución más complejas y el mayor financiamiento de los 

mercados de capitales (Domínguez et al., 2010). Además, pueden tener un menor 

costo de preparación y desventaja competitiva para presentar información a favor 

de sus acreedores y obtener financiamiento del mercado público y así acceder al 

mercado de capitales en mejores condiciones (Singhvi y Desai, 1971; Meek et al., 

1995; Giner et al., 2003; Bonsón y Escobar, 2004). 

Por otro lado, las pequeñas empresas pueden evitar divulgar información 

para no perder su ventaja competitiva. Esto se debe a que los informes anuales son 

una fuente de información para la competencia, por lo tanto, las pequeñas 

empresas se mostrarán reacias a revelar todas sus actividades, por temor a que 

esto pueda comprometer su posición competitiva (Wallace et al., 1994; Biaek-

Jaworska y Matusiewicz, 2015). 
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Para determinar el tamaño de una empresa se usan estos parámetros; Firth 

(1979) utilizó el volumen de ventas y el capital empleado, mientras que Cooke 

(1991) considera el activo total, el número de accionistas y el volumen de ventas, 

finalmente, otros autores solo usan el total de activos (Singhvi y Desai, 1971; 

Buzby, 1975; Cerf, 1961; Wallace, 1988; Kevin y Zain, 2001; Barako et al., 2006; 

Fekete et al., 2008; Rouhou et al., 2015; Rahman y Uddin, 2017).  

 

H1: El tamaño de la empresa se relaciona con la cantidad de información 

financiera revelada. 

H2: El tamaño de la empresa influye en la cantidad de información 

financiera revelada. 

 

b) Sector 

El sector es otra de las variables muy usada para explicar el nivel de 

revelación de información financiera. Existen estudios que han encontrado una 

relación significativa entre el sector y la divulgación de información financiera en 

las notas a los estados financieros en las memorias anuales (Meek et al., 1995; Gul 

y Leung, 2004; Bonsón y Escobar, 2004; García et al., 2006; Aljifri, 2008; Fekete 

et al., 2008; Talalweh, 2010; Domínguez et al., 2010). 

Entre los argumentos que refuerzan esta influencia positiva del factor sector 

en la cantidad de información revelada, podemos decir que, empresas de 

determinados sectores tienen la necesidad de presentar una buena imagen 

corporativa y por ello, proporcionan a los interesados en sus actividades una 

información adecuada y relevante para la toma de decisiones (Talalweh, 2010). 

Además, las empresas en una industria específica podrían enfrentar 

circunstancias particulares que pueden influir en su práctica de divulgación. Por 

ejemplo, hay diferencias significativas en las operaciones y las prácticas de 

presentación de informes de una empresa en la industria manufacturera y otra en 

la industria de servicios financieros (Wallace et al., 1994). Asimismo, Aljifri 

(2008) sostiene que las empresas manufactureras revelan más información que 

otros sectores. 

La pertenencia a un tipo de industria puede afectar su vulnerabilidad 

política, por lo que pueden utilizar la divulgación en informes para minimizar sus 

costes políticos; buscando tener el mismo nivel de revelación de su sector para 
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evitar una percepción negativa del mercado (Meek et al., 1995; Rodríguez-

Domínguez, 2010). 

Por otro lado, algunos autores no encuentran una relación significativa entre 

el sector al que pertenece la empresa y la divulgación de información financiera 

(Cerf, 1961; McNally et al., 1982; Craven y Marston, 1999; Santos et al., 2014). 

Existen diferentes clasificaciones sectoriales, 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). También, está la clasificación del sector por industria (Fekete et al., 2008, 

Talalweh, 2010). 

 

H3: El sector se relaciona con la cantidad de información financiera 

revelada. 

 

c) Firma de auditoría 

Algunas investigaciones sugieren que la firma de auditoría debe estar 

asociado con el nivel de información divulgada. En consecuencia, varios estudios 

analizan la relación entre el tamaño de la firma de auditoría y el grado de 

revelación de información financiera de la empresa, encontrando que esta variable 

ejerce una influencia significativa en el nivel de divulgación de información 

financiera (DeAngelo, 1981; Ahmed y Courtis, 1999; Larrán, 2001; Huang et al., 

2011; Santos et al., 2014; Biaek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Alanezi et al., 

2015; Rouhou et al., 2015). 

La influencia de las firmas de auditoría con mayor reputación ha sido 

importante en los procesos de implementación de las NIIF y por lo tanto en su 

cumplimiento y revelación financiera (Santos et al., 2014; Rouhou et al., 2015; 

Białek-Jaworska et al., 2015). La implementación de las NIIF y las influencias de 

las firmas de auditoría en su aplicación inciden en políticas de revelación más 

proactivas (García y Sánchez, 2006). 

Las firmas de auditoría más grandes temen perder su reputación y tienen 

más que perder si no informan sobre errores o inconsistencias en los informes 

anuales de sus clientes (DeAngelo, 1981). Por otro lado, perder un cliente tiene 
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una mayor consecuencia económica en firmas auditoras más pequeñas y, por lo 

tanto, es sensible a las demandas de sus clientes (Malone et al., 1993). 

Además, las firmas de auditoría consideradas Big four tienen probabilidades 

de proporcionar información más detallada que las firmas de auditoría pequeñas. 

La justificación es que las Big four ofrecen más experiencia que las firmas de 

auditoría locales (Wallace et al., 1994). El informe de los auditores da más 

seguridad a los inversores que los estados financieros de las empresas (Firth, 

1979). 

Asimismo, existe una menor probabilidad que las firmas de auditoría más 

grandes dependan de uno o unos pocos clientes y, por lo tanto, están dispuestas a 

ofrecer una mayor divulgación en los informes anuales de sus clientes (Wallace y 

Naser, 1995). 

Finalmente, las principales firmas auditoras de renombre serán capaces de 

persuadir a la empresa auditada para que aumente el alcance de la divulgación, ya 

que tienen requisitos más estrictos con respecto a la calidad de la información. Si 

el informe no cumple con estos criterios, el auditor no podrá emitir una evaluación 

positiva para utilizar como un indicador de la calidad de los datos del informe. 

Las firmas de auditoría "Cuatro Grandes" - Ernst & Young, KPMG, PWC y 

Deloitte - son consideradas como las más grandes y con frecuencia las más 

reconocidas, por lo tanto, aseguran una mayor calidad de la información (Biaek-

Jaworska y Matusiewicz, 2015). 

Las diferencias existentes en la divulgación de información entre las 

empresas auditadas por una las grandes firmas de auditoría, pertenecientes al 

grupo de las “Big Eight” y el resto (las pequeñas firmas de auditoría), son 

superiores en los países de sistema continental que en los de sistema anglosajón, 

las diferencias se deben a la influencia ejercida por la profesión contable (García 

et al., 2006). 

Por otro lado, Ahmed y Courtis (1999), afirman que la influencia 

significativa entre la firma de auditoría y los niveles de divulgación sólo parece 

verificarse para la información requerida legalmente, sugiriendo que el grado de 

cumplimiento de las normativas referentes a la revelación de información 

obligatoria es superior para empresas que emplean grandes firmas de auditoría. 
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Son pocos los estudios no han encontrado ninguna relación entre la firma de 

auditoría y la cantidad de la información revelada en las memorias anuales 

(Singhvi y Desai, 1971; Firth, 1979; McNally et al., 1982; Baroko et al., 2006; 

Fekete et al., 2008). 

Para clasificar la firma de auditoría, se hará según su ubicación en el 

ranking mundial por su volumen de ventas (International Accounting Bulletin, 

2017), que incluyen las denominadas “big four” (PWC, E&Y, KPMG y Deloitte), 

las demás se agruparán como “otras” (Santos et al., 2014; Alanezi et al., 2015; 

Rouhou et al., 2015). 

 

H4: La firma de auditoría se relaciona con la cantidad de información 

financiera revelada. 

 

d) Rentabilidad 

La variable independiente de rentabilidad de la empresa y su relación con la 

divulgación de información ha sido sujeto de estudio, debido a que las empresas 

con mayor rentabilidad atraen más la atención pública (Ng y Koh, 1994). Además, 

las empresas con alta rentabilidad suelen comunicar al mercado sus resultados 

revelando más información en sus informes anuales (Cooke, 1989). 

La rentabilidad es una medida de desempeño de gestión dominante, que 

motiva a las gerencias de las compañías a revelar más información para obtener 

una mayor remuneración (Cerf, 1961). Además, las gerencias de las compañías 

divulgan más información para apoyar la continuación de sus propios puestos y 

para respaldar los reclamos de una mayor remuneración (Singhvi y Desai, 1971). 

Por otro lado, es probable que los gerentes prefieren mostrar buenos 

resultados en los informes de gestión (teoría de gestión de impresiones). Sin 

embargo, cuando las empresas presentan resultados no favorables, los directivos 

optan por una menor revelación de información financiera y reducir los costos de 

propiedad (Białek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Miihkinen, 2012). 

Rahman y Uddin (2017) busca determinar los factores que influyen en la 

magnitud de la divulgación en los informes anuales de los bancos comerciales 

privados listados en Bangladesh. Las variables independientes la rentabilidad 

(representada por EPS y ROE), encontrando una influencia significativa para 

ambos criterios.  
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Ahmed y Courtis (1999) evidenciaron que la relación entre rentabilidad y 

divulgación no era concluyente, con una mezcla de resultados positivos y 

negativos. 

Estudios en distintos países no son concluyentes respecto a la relación entre 

la rentabilidad y revelación financiera, en algunos casos es positiva considerando 

la rentabilidad de activos y patrimonio  (García y Zorio, 2002; Lang y Stice-

Lawrence, 2015; Santos et al., 2014; Devalle y Rizzato, 2017), en otros casos la 

relación es negativa considerando la teoría de los costos de propiedad (García y 

Sánchez, 2006; Miihkinen, 2012; Białek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Alanezi 

et al., 2016) o en otros casos no se encuentra relación significativa (Meek, et al, 

1995; Ahmed y Courtis, 1999; Barako, et al., 2006; Rodríguez-Domínguez, 2010). 

 

H5: La rentabilidad de la empresa se relaciona con la cantidad de 

información financiera revelada. 

H6: La rentabilidad de la empresa influye en la cantidad de información 

financiera revelada. 

 

e) Nivel de endeudamiento 

Con relación al endeudamiento, la teoría 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 más altos. En 

este sentido sería de esperar una relación positiva entre la divulgación de 

información voluntaria y el nivel de endeudamiento (García-Meca, 2004). 

Conforme se incrementa el endeudamiento, la demanda de información 

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 (Domínguez et al., 2010). Las empresas que utilizan mayor 

financiación de terceros tienen superiores costes de agencia por ello, suelen 

revelar más (García et al., 2006). 

Por tanto, mostrar información relevante relacionada con las compañías es 

vital para el crecimiento y la mejora de los mercados de capital (Saudagaran, 

2004). Esta información ayuda a los usuarios de los estados financieros a estimar 

el valor de una empresa y como una consecuencia mejora la calidad de las 
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decisiones financieras. Además, ayuda a los inversores y acreedores a monitorear 

sus inversiones (Alanezi et al., 2015). 

Barako et al., (2006) y Tauringana y Chithambo, (2016) encuentran una 

influencia positiva del nivel de endeudamiento con la revelación de información, 

un elevado endeudamiento conduce a una mayor revelación. 

Por otro lado, son mayores los estudios que concluyen que el 

apalancamiento financiero no tiene ningún efecto estadísticamente significativo en 

el alcance de la divulgación de información corporativa (Chow y Wong-Boren, 

1987; Meek et al., 1995; Kevin y Zain, 2001; Fekete et al., 2008; Huang et al., 

2011; Sehar et al., 2013; Santos et al., 2014; Alanezi et al., 2015; Biaek-Jaworska 

y Matusiewicz, 2015; Rahman y Uddin, 2017).  

Sin embargo, se debe tener presente que en Perú la principal fuente de 

financiamiento de las empresas no es la venta de acciones, sino los 

financiamientos a través de bancos. Las empresas peruanas cuando necesitan 

financiar sus operaciones e inversiones recurren a un aporte de los dueños de 

manera permanente o temporal; o se pide a través de un préstamo a entidades 

financieras (deuda con banco). (El Comercio, 2016). 

El mercado público de financiamiento en el Perú no está tan desarrollado y 

las empresas optan por el financiamiento de corto plazo (Tresierra et al., 2016), 

las empresas peruanas prefieren financiamiento con terceros principalmente con 

entidades financieras con menor riesgo (Gómez, 2015), por lo que la necesidad de 

revelar información no será la misma que en mercados públicos propios de países 

desarrollados (García y Sánchez, 2006). 

Gómez, (2015) analiza los factores que determinan la estructura de capital 

de empresas no financieras que cotizan valores en el mercado de capitales peruano 

y que pertenecen a diversas actividades económicas, encontrando que las 

empresas buscan financiamiento externo (en su mayoría obligaciones financieras 

con bancos) sin correr demasiados riesgos, por tanto, el endeudamiento de corto 

plazo es una forma de aumentar deuda al menor riesgo. Por otro lado, que las 

empresas utilizan el financiamiento para invertir en activos que hagan que las 

ventas se incrementen. Las empresas ante un déficit de liquidez que se les pueda 

presentar recurren al financiamiento externo para adquirir recursos económicos 

que pueden ser invertidos en activos de largo plazo o en capital de trabajo; 

además, las empresas peruanas no suelen usar los activos como garantías en la 
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búsqueda de endeudamiento externo, quizá porque las empresas tengan un mayor 

endeudamiento de corto plazo, donde las exigencias de garantías son casi nulas 

para empresas de gran tamaño como las que cotizan en la bolsa de valores de 

Lima. 

 

H7: El nivel de endeudamiento se relaciona con la cantidad de información 

financiera revelada. 

H8: El nivel de endeudamiento influye en la cantidad de información 

financiera revelada. 

 

A continuación, se presenta un cuadro resumen sobre estudios previos 

realizados sobre la influencia de los factores mencionados anteriormente en la 

revelación de información financiera: 

 

Tabla 1. Estudios previos 

 
Revelación voluntaria en memorias 

Autores Relacionado con No relacionado con 

Ng y Koh (1994)   Rentabilidad 

Cerf (1961) Tamaño Sector 

Kevin y Zain, M. (2001) Tamaño 

Rentabilidad    

Endeudamiento 

Cooke (1989)  Tamaño   

McNally et al. (1982) Tamaño 

Sector                 Firma de 

auditoría     Rentabilidad 

Biaek-Jaworska y Matusiewicz 

(2015) 

Tamaño                         

Firma de auditoría 

Rentabilidad    

Endeudamiento 

Marston y Polie (2003)  Tamaño Rentabilidad 

Larrán y Giner (2002) Firma de auditoría Rentabilidad 

Ettredge et al. (2001)   Rentabilidad 

Meek et al. (1995) Sector 

Rentabilidad    

Endeudamiento 

Barako et al. (2006). 

Tamaño                         

Endeudamiento 

Firma de auditoría     

Rentabilidad 

Fekete et al. (2008) 

Tamaño                         

Sector 

Firma de auditoría     

Rentabilidad    

Endeudamiento 

Santos et al. (2014) 

Tamaño                         

Firma de auditoría 

Sector     Rentabilidad    

Endeudamiento 

Alanezi et al. (2015) 

Tamaño                         

Firma de auditoría 

Rentabilidad    

Endeudamiento 

Ahmed y Courtis (1999) Firma de auditoría Rentabilidad 
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Tabla 1. Estudios previos (continuación) 

 
Revelación voluntaria en memorias 

Autores Relacionado con No relacionado con 

Gul y Leung (2004).  

Sector             

Rentabilidad   

Rahman y Uddin (2017).  

Tamaño                         

Rentabilidad Endeudamiento 

Tauringana y Chithambo(2016).  

Tamaño                        

Endeudamiento Rentabilidad 

Chow y Wong-Boren (1987) Tamaño 

Rentabilidad    

Endeudamiento 

Wallace y Naser (1995) Tamaño   

Buzby (1974) Tamaño   

Belkaoui y Kahl (1978) Tamaño   

Firth (1979)  Tamaño Firma de auditoría 

Camfferman (1991) Tamaño   

Huang et al. (2011) Firma de auditoría Endeudamiento 

Miihkinen (2012) 

Tamaño                         

Rentabilidad   

Rouhou et al. (2015) 

Tamaño                         

Firma de auditoría   

Bonsón y Escobar (2004) 

Tamaño                         

Sector   

Craven y Marston (1999) Tamaño Sector 

Meneses y Segura (2009) Tamaño   

Talalweh (2010) 

Tamaño                         

Sector   

Domínguez et al. (2010) Sector   

García y Sánchez (2006) Sector   

Singhvi y Desai (1971) 

Tamaño                         

Rentabilidad Firma de auditoría 

Aljifri (2008) Sector   

Sehar et al. (2013) 

Tamaño                         

Firma de auditoría              

Rentabilidad Endeudamiento 

Fuente: Elaboración propia 
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Capítulo 3 

Metodología 

 

3.1. Diseño metodológico 

El estudio sobre la influencia y/o relación de los factores tamaño, sector, firma de 

auditoría, rentabilidad y nivel de endeudamiento han sido tratados en distintas 

investigaciones, mediante el análisis de contenido de sus memorias anuales (Bonsón y 

Escobar, 2004; Domínguez et al., 2010; García et al., 2012-, Meneses et al., 2009).  

Para medir la variable dependiente extensión de la revelación en notas a los 

estados financieros, se ha considerado el número de palabras de la información revelada 

(Kang y Gray, 2011; Lang y Stice-Lawrence, 2015; Dyer et al., 2017). 

El análisis de contenido es la metodología que se aplicará para determinar si los 

factores seleccionados, influyen y/o se relacionan con la cantidad de revelación de 

información financiera en las memorias anuales, mediante el conteo de palabras. Es 

importante resaltar que en la presente investigación se estudiará la extensión de 

revelación de información, mas no la calidad ni el cumplimiento de las NIIF en temas 

de revelación. 

El diseño 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. La investigación es de carácter 

cuantitativo, de corte transversal debido a que se pretende recoger información solo de 

los años 2015 y 2016, periodos más recientes, disponibles a la fecha de la investigación. 

 

3.2. Metodología 

El instrumento seleccionado para recoger los datos a analizar es una matriz de 

elaboración propia donde se detallan las empresas pertenecientes a la muestra a analizar, 

el año (2015 y 2016), los factores seleccionados para la presente investigación y el 

conteo de palabras. 

Para medir la variable tamaño de la empresa se usarán los parámetros de: volumen 

de ventas (Firth, 1979; Cooke, 1991) y total de activos (Singhvi y Desai, 1971; Buzby, 

1975; Cerf, 1961; Wallace, 1988; Cooke, 1991; Kevin y Zain, 2001; Barako et al., 

2006; Fekete et al., 2008; Rouhou et al., 2015; Rahman y Uddin, 2017).  
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La clasificación sectorial que se usará es por industria (Cooke, 1992; Meek et al., 

1995; Talalweh, 2010). Las industrias son las definidas por la Bolsa de Valores de 

Lima. 

Para clasificar la variable firma de auditoría, se usará la separación entre las 

denominadas firmas más importantes del mundo en el sector de la consultoría y 

auditoría, en la actualidad conocidas como “Big Four” y el resto serán consideradas 

firmas de auditoría pequeñas. (Santos et al., 2014; Biaek-Jaworska y Matusiewicz, 

2015; Alanezi et al., 2015; Rouhou et al., 2015). 

La variable rentabilidad se cuantificará a partir de la rentabilidad de las ventas 

(utilidad neta/ventas totales) y rentabilidad de los activos (utilidad neta/activo total) 

(García y Zorio, 2002; Lang y Stice-Lawrence, 2015; Rahman y Uddin, 2017).  

Finalmente, la variable nivel de endeudamiento se medirá a partir del ratio total 

pasivo/ total patrimonio (García y Zorio, 2002; Lang y Stice-Lawrence, 2015; Fekete et 

al., 2008) tomando como referencia las cifras del ejercicio 2015 y 2016.  

La extensión de la revelación de información (conteo de palabras), se ha 

subdividido en notas que corresponde a bases de preparación, riesgos y estimaciones; 

notas de activos, notas de pasivo, notas de patrimonio, notas de ingresos, notas de 

gastos y otras notas. 

Las técnicas de análisis utilizadas en este estudio para cumplir con los objetivos 

son: 

 

 Para evidenciar si existe una relación entre los factores tamaño de la empresa, 

sector, firma de auditoría, rentabilidad y nivel de endeudamiento se realizarán los 

siguientes análisis: 

La correlación bivariada de Pearson y Spearman, que tiene como objetivo medir la 

fuerza o grado de asociación entre dos variables cuantitativas, se usará para los 

factores cuantitativos de tamaño de la empresa (medido por el tamaño de activos y 

volumen de ventas), rentabilidad (medida como la rentabilidad de los activos y de 

las vetas) y nivel de endeudamiento, cada una de estas variables se contrastarán 

con la cantidad total de palabras reveladas en memorias anuales (resultante del 

conteo de palabras).  
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Para los dos factores cualitativos sector y firma de auditoría, se hará uso, 

gráficos de líneas y cálculo de medias para determinar se relacionan con la 

cantidad de revelación. 

 

 Para determinar si existe la influencia de los factores cuantitativos sobre la 

cantidad total de palabras reveladas, se aplicará una regresión lineal multivariable.  

Se ha definido como variables independientes los 3 factores: tamaño de la 

empresa, rentabilidad y nivel de endeudamiento; la variable dependiente es la 

cantidad total de palabras reveladas. Se debe precisar que los factores sector y 

firma de auditoría al ser cualitativas nominales no se pueden usar para la 

regresión.  

 

 Además, tablas cruzadas para presentar los resultados de firma de auditoría más 

solicitada por sector y gráficos de barras para mostrar la distribución de la 

cantidad de palabras reveladas por nota (bases de preparación, riesgos y 

estimaciones; notas de activos, notas de pasivo, notas de patrimonio, notas de 

ingresos, notas de gastos y otras notas). 

 

3.3. Muestra 

Para contrastar las hipótesis se ha considerado aquellas empresas que cotizan en la 

bolsa de valores de Lima y publican sus informes anuales, que comprenden el dictamen, 

estados financieros y notas a los estados financieros en la SMV (Superintendencia del 

mercado de valores). Se revisarán los periodos 2015 y 2016. 

La población de partida está constituida por la totalidad de empresas en actividad 

que cotizan en la BVL, pertenecientes a los sectores (administradoras de fondos de 

pensiones, bancos, fondos de inversión, seguros, agrario, minería, industrial, diversas y 

servicios públicos). Para la presente investigación, se ha tomado como parte de la 

muestra la siguiente clasificación sectorial: agrario, minería, industrial y diverso. 

Las empresas pertenecientes a los sectores administradoras de fondos de 

pensiones, fondos de inversión, seguros, compañías financieras y servicios públicos, 

deben excluirse del análisis debido a su regulación específica y sus prácticas contables 

especiales, lo que hace que revelen más información y puede sesgar los resultados 

(Rouhou et al., 2015). 
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Las empresas de estos sectores a excluir suelen analizarse de manera 

independiente al resto, principalmente porque están sujetas a un mayor control por parte 

de diversas entidades reguladoras y siguen una normativa distinta (Rodríguez-

Domínguez, 2010; Domínguez et al., 2010; Miihkinen et al., 2012). 

De la muestra seleccionada, se han excluido las empresas que se encuentran en 

liquidación, porque no cumplen con el principio de negocio en marcha. Siendo el 

tamaño final de la muestra a analizar de 118 empresas en el año 2015 y 2016.  
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Capítulo 4 

Análisis de Resultados  

 

4.1. Análisis y discusión de resultados  

La muestra objeto de estudio, está constituida por empresas del sector agrario, 

minería, industrial y diversa (conformado por empresas dedicadas a: alquiler de equipo 

médico, inmobiliario, centros comerciales, holdings de inversiones, comercialización, 

cine, educación, servicios funerarios, servicios de electricidad, lotería, desarrollo y 

venta de terrenos, transporte, servicios hoteleros y servicios turísticos). 

 

Tabla 2. Distribución por sector año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 3. Distribución por sector año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Como se aprecia en las tablas 2 y 3, del total de memorias revisadas de las 

empresas cotizadas peruanas en los años 2015 y 2016, se presenta un porcentaje 
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significativo de empresas que pertenecen al sector diverso, el 45,8%; seguida del sector 

industrial con 32,2%. 

    

4.2. Distribución de palabras reveladas 

Los gráficos 1 y 2 presentan la distribución del total de palabras reveladas en las 

notas a los estados financieros de las memorias anuales de empresas cotizadas peruanas, 

las cuáles se han clasificado por elementos del estado de situación financiera (notas de 

activos, notas de pasivos y notas de patrimonio), elementos del estado de resultados 

(notas de ingresos y notas de gastos) y otras notas ( conformadas por notas de eventos 

posteriores, contingencias, compromisos y garantías, utilidad diluida por acción, efectivo 

generado por actividades de operación, información por segmentos del negocio); se ha 

excluido las notas referentes a bases de preparación (políticas contables usadas, 

estimaciones y riesgos), con el fin de determinar en qué elemento de los estados se tiende 

a revelar una mayor cantidad de información.  

Tanto en el año 2015 como 2016, el mayor porcentaje de palabras reveladas se 

encuentra en el elemento activo con un 32.80% y 32.57%, seguido del gasto u otros notas 

y el menor porcentaje se encuentra en el elemento ingresos con un 2.09% el 2015 y 

2.83% el 2016; seguido de patrimonio con un 8.09% y 8.77%.  

 

Gráfico 1.  Distribución de palabras reveladas año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Gráfico 2.  Distribución de palabras reveladas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

4.3. Relación del factor tamaño con la cantidad de revelación 

 

a) Tamaño de activos 

Las tablas 4 y 5 indican que los coeficientes de correlación de Pearson determinan 

que el factor tamaño, medido según parámetro del tamaño de activos de la empresa, está 

asociado con la cantidad de palabras reveladas en las memorias anuales. 

 

Tabla 4. Correlación del tamaño de activos con total de palabras reveladas año 

2015 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Tabla 5. Correlación del tamaño de activos con total de palabras reveladas año 

2016  

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica una correlación positiva significativa, con un Coeficiente de Pearson de 

0,603 para el año 2015 y 0,483 para el 2016, mayores que el nivel de significancia de 

0.05. Por tanto, no se rechaza la hipótesis uno (H1) que indica que el factor tamaño 

medido por el parámetro de tamaño de activos se relaciona la cantidad de revelación en 

las notas a los estados financieros. 

El análisis permite afirmar que las empresas que tienen un mayor nivel de activos 

(criterio para medir el tamaño), revelan una mayor la cantidad de información en las 

memorias anuales. (Cooke, 1991; Singhvi y Desai, 1971; Buzby, 1975; Cerf, 1961; 

Wallace, 1988; Kevin y Zain, 2001; Barako et al., 2006; Fekete et al., 2008; Rouhou et 

al., 2015; Rahman y Uddin, 2017) 

 

b) Volumen de ventas 

Las tablas 6 y 7 indican que los coeficientes de correlación de Pearson determinan 

que el factor tamaño, medido según parámetro volumen de ventas de la empresa, está 

asociado con la cantidad de palabras reveladas en las memorias anuales. 
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Tabla 6. Correlación del volumen de ventas con total de palabras reveladas año 

2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 7. Correlación del volumen de ventas con total de palabras reveladas año 

2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica una correlación positiva significativa, con un Coeficiente de Pearson de 

0,526 para el año 2015 y de 0,498 para el 2016, mayores que el nivel de significancia de 

0.05. Por tanto, este parámetro de medición del factor también ayuda a que no se rechace 

la hipótesis uno (H1) que indica que el factor tamaño medido por el parámetro de 

volumen de ventas de la empresa se relaciona la cantidad de revelación en las notas a los 

estados financieros. 
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Este análisis permite afirmar que las empresas que tienen a mayor volumen de 

ventas (criterio para medir el tamaño), revelan una mayor la cantidad de información en 

las memorias anuales (Firth, 1979; Cooke, 1991). 

Después de realizar el análisis para ambos criterios, se puede llegar a la conclusión 

que el tamaño de la empresa independientemente del parámetro de medición que se use, 

ya sea tamaño de activos de la empresa o volumen de ventas, este factor se relaciona con 

la cantidad de revelación de información en las memorias anuales de empresas cotizadas 

peruanas para los años 2015 y 2016.  

Esto se puede explicar porque las empresas más grandes están más dispuestas a 

divulgar información para reducir los costos políticos y mitigar el litigio y la 

intervención del gobierno (Alanezi et al., 2015). 

 

4.4. Relación del factor sector con la cantidad de revelación 

Realizaremos una comparación de medias para estudiar si el factor sector (variable 

cualitativa) se relaciona con la cantidad de información revelada en las memorias anuales 

de empresas cotizadas peruanas para los años 2015 y 2016. 

 

Tabla 8. Influencia del sector en total de palabras reveladas año 2015 

 

 

Total Palabras 

2015 

Media 

Sector AGRARIO 11,856 

DIVERSA 12,269 

INDUSTRIAL 14,587 

MINERÍA 16,485 

Fuente: Elaboración propia 
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Gráfico 3.  Relación del sector con total de palabras reveladas año 2015 

 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 9.  Influencia del sector en total de palabras reveladas año 2016 

 

Total palabras 

2016 

Media 

sector AGRARIO 13,715 

DIVERSA 12,125 

INDUSTRIAL 15,204 

MINERIA 16,474 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

 

 

 

FUENTE: Elaboración propia 
FUENTE: Elaboración propia 
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Gráfico 4.  Relación del sector con total de palabras reveladas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Los gráficos 3 y 4 muestran las medias de palabras reveladas en las memorias 

anuales de las empresas cotizadas peruanas de los sectores agrario, minería, industrial y 

diverso en los años 2015 y 2016. La media del sector del nivel de información revelada 

del sector minería es mayor que la de los otros sectores tanto en el año 2015 como 2016, 

seguido del sector industrial, debido a la naturaleza de sus actividades, que exigen 

certificaciones y gestiones medioambientales. Además, esto puede indicar que las 

empresas de actividad con mayor impacto en los grupos de interés como accionistas, 

clientes, sociedad revelan una mayor información para reducir sus costos políticos 

(Santos et al., 2014). 

Por otro lado, los sectores que tienden a revelar menos son el sector agrario con 11, 

856 palabras en el año 2015 y diverso con un promedio de 11,689 palabras en el 2016. 

La variación en las medias, permite concluir que el factor sector, se asocia con la 

cantidad de revelación en las memorias anuales, por tanto no se rechaza la hipótesis tres 

(H3); esto concuerda con estudios previos que han encontrado una relación significativa 

entre el sector y la divulgación de información financiera en las notas a los estados 

financieros en las memorias anuales (Meek et al., 1995; Gul y Leung, 2004; Bonsón y 
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Escobar, 2004; García et al., 2006; Aljifri, 2008; Fekete et al., 2008; Talalweh, 2010; 

Domínguez et al., 2010). 

 

4.5. Influencia de los factores cuantitativos por sector 

Se ha visto conveniente analizar, si los factores cuantitativos de tamaño, 

rentabilidad y nivel de endeudamiento en su conjunto influyen en la cantidad de 

revelación de información financiera por sector para los años 2015 y 2016. 

 

a) Agrario 

 

Tabla 10. Regresión lineal multivariable sector agrario año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 11. Regresión lineal multivariable sector agrario año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

El análisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,115 para el año 

2015 y 0,66 el 2016; por tanto, es mayor que 0,05, lo que indica que las variables 

analizadas en conjunto no son significativas y por tanto no ejercen una influencia en la 

variable dependiente de total de palabras reveladas para empresas del sector agrario. 
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Tabla 12. Coeficientes sector agrario año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 13. Coeficientes sector agrario año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Analizando los coeficientes de las variables independientes, se verifica que ninguna 

de las variables ejerce una influencia significativa sobre la variable dependiente de total 

de palabras reveladas para los años de estudio 2015 ni 2016, para empresas del sector 

agrario.  

 

 

 

 

 

 

 



29 
 

b) Industrial 

 

Tabla 14. Regresión lineal multivariable sector industrial año 2015 

  

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 15. Regresión lineal multivariable sector industrial año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

El análisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,00 para los años 

2015 y 2016; por tanto, es menor que 0,05 lo que indica que las variables analizadas en su 

conjunto son significativas y por tanto ejercen una influencia en la variable dependiente 

de total de palabras reveladas para empresas del sector industrial. 

Sin embargo, las tablas 16 y 17 analizan la influencia de cada una de las variables 

independientes sobre la variable dependiente cantidad de palabras reveladas, se determina 

que solo el factor tamaño (medido por tamaño de activos) ejerce una influencia 

significativa. 
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Tabla 16. Coeficientes sector industrial año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 17. Coeficientes sector industrial año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica que, la variable tamaño (medido por tamaño de activos), tienen un nivel 

de significancia menor a 0,05 tanto en el año 2015 como 2016, siendo la única que 

influye sobre la variable dependiente de total de palabras reveladas para empresas del 

sector industrial.  
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c) Minería 

 

Tabla 18. Regresión lineal multivariable sector minería año 2015 

 

  

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 19. Regresión lineal multivariable sector minería año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Los resultados del análisis Anova, no son concluyentes con un nivel de 

significancia es de 0,021 para el año 2015 y 0,368 el 2016; lo que indica que las variables 

analizadas en conjunto ejercen una influencia significativa en la variable dependiente de 

total de palabras reveladas para el año 2015 pero no en el año 2016, para empresas del 

sector minería. 
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Tabla 20. Coeficientes sector minería año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 21. Coeficientes sector minería año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica que, en el año 2015, la variable rentabilidad (medido por rentabilidad de 

ventas), tienen un nivel de significancia de 0,041 menor a 0,05, es decir, es la única que 

influye sobre la variable dependiente de total de palabras reveladas para empresas del 

sector minería. Mientras que, en el año 2016, ninguna variable ejerce una influencia. 
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d) Empresas diversas 

 

Tabla 22. Regresión lineal multivariable empresas diversas año 2015 

  

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 23. Regresión lineal multivariable empresas diversas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

El análisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,020 para el año 

2015, por tanto, es menor que 0,05 lo que indica que las variables analizadas en conjunto 

son significativas y por tanto ejercen una influencia en la variable dependiente de total de 

palabras reveladas para empresas del sector diversa. Mientras que, para el año 2016, el 

nivel de significancia es de 0,098 (>0,05) lo que indica que no hay una influencia de los 

factores.  

Sin embargo, las tablas 24 y 25 analizan la influencia de cada una de las variables 

independientes sobre la variable dependiente cantidad de palabras reveladas, se determina 

que solo el factor tamaño ejerce una influencia significativa. 
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Tabla 24. Coeficientes empresas diversas año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 25. Coeficientes empresas diversas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica que, en el año 2015, la variable tamaño (medido por tamaño de activos), 

tiene un nivel de significancia de 0,041, mientras que en el 2016, la variable tamaño 

(medido por volumen de ventas), tiene un nivel de significancia de 0,010; es decir, estas 

variables independientes ejercen una influencia sobre la variable dependiente de total de 

palabras reveladas para empresas del sector diversa.  

 

4.6. Relación del factor firma de auditoría con la cantidad de revelación 

Realizaremos una comparación de medias para estudiar si el factor firma de 

auditoría (variable cualitativa) se relaciona con la cantidad de información revelada en las 

memorias anuales de empresas cotizadas peruanas para los años 2015 y 2016. 
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Gráfico 5.  Relación de la firma de auditoría con total de palabras reveladas en el 

año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Gráfico 6.  Relación de la firma de auditoría con total de palabras reveladas 

en el año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

FUENTE: Elaboración propia 
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Los gráficos 5 y 6 muestran las medias de palabras reveladas en las memorias 

anuales de las empresas cotizadas peruanas de acuerdo con la firma de auditoría que la 

audita en los años 2015 y 2016. Las medias de las firmas KPMG, EY y Deloitte son 

mayores que las otras firmas tanto en el año 2015 como 2016, mientras que las que 

menos revelan son H. Olano & Asociados, Kreston y Gómez, Diaz y Ríos asociados 

S.C. 

A continuación, se procederá a analizar las firmas usando la clasificación de Big 

Four (Deloitte, PWC, EY y KPMG) y no Big Four, la cual ha sido seleccionada para la 

presente investigación.  

Los gráficos 7 y 8, muestran que las Big Four tienden a revelar más palabras en 

promedio con 14,484 palabras en el año 2015 y 14,300 el 2016, mientras que las otras 

firmas revelan en promedio 9,249 el 2015 y 9,952 el 2016.  

La variación en las medias, permite concluir que el factor firma de auditoría 

(clasificadas en Big four y pequeñas firmas de auditoría), se relaciona con la cantidad de 

revelación en las memorias anuales, por tanto se no se rechza hipótesis cuatro (H4); esto 

concuerda con estudios previos que han encontrado una relación significativa entre el 

factor firma de auditoría y el nivel de divulgación de información financiera (DeAngelo, 

1981; Ahmed y Courtis, 1999; Larrán, 2001; Huang et al., 2011; Santos et al., 2014; 

Biaek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Alanezi et al., 2015; Rouhou et al., 2015). 

 

Gráfico 7.  Cantidad de palabras promedio reveladas separadas de acuerdo con 

clasificación de Big Four y otras firmas de auditoría año 2015

 

Fuente: Elaboración propia 

FUENTE: Elaboración propia 
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Gráfico 8.  Cantidad de palabras promedio reveladas separadas de acuerdo con 

clasificación de Big Four y otras firmas de auditoría año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Los gráficos 9 y 10, detallan la cantidad promedio de palabras reveladas en los años 

2015 y 2016 de cada una de las firmas de auditoría que conforman las Big Four (Deloitte, 

PWC, EY y KPMG), 

 

Gráfico 9.  Palabras promedio reveladas por Big Four año 2015

  

Fuente: Elaboración propia 
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Gráfico 10.  Palabras promedio reveladas por Big Four año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se puede concluir que la Big Four que revela más información en sus memorias 

anuales son KPMG con un total 16,766 palabras en el año 2015 y Deloitte con 15,482 

palabras en promedio el 2016. Mientras que, la firma que menos información revela en 

las notas a los estados financiera de las memorias anuales de empresas cotizadas peruanas 

es PWC Tanto en el año 2015 como en el 2016. 

 

4.7. Relación entre sector y firma de auditoría 

Se ha creído conveniente, realizar un análisis de la relación entre el sector y la firma 

de auditoría, a fin de determinar que firma de auditoría es la más solicitada por cada 

sector. 
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Tabla 26.  Palabras promedio reveladas por Big Four año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 27.  Palabras promedio reveladas por Big Four año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Las tablas 26 y 27 muestran que en tos 4 sectores objeto de estudio, 

aproximadamente el 80% de las empresas de tanto agrario, diversa, industrial y minería, 

prefieren ser auditadas por una Big Four. 

Mientras que las tablas 28 y 29, brindan un mayor detalle de la firma de auditoría 

que predomina en cada sector, independientemente si es una Big Four o no. 
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Tabla 28.  Firma de auditoría por sector año 2015

 

Fuente: Elaboración propia 
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Tabla 29.  Firma de auditoría por sector año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Para el año 2015, en el sector agrario la firma más solicitada es PWC con un 50%, 

seguida de EY con un 20% y Deloitte con un 10%; en el sector diversas, EY con un 

46.3%, seguida de PWC con un 25.9%; en el industrial, EY con un 36.8%, seguida de 

PWC con un 34.2% y en el sector minería, EY con un 37.5%, seguida de PWC con un 

18.8% y Deloitte con 12,5%.  

Mientras que en el 2016, en el sector agrario predomina PWC con un 50%, seguida 

de EY con un 20%; en el sector diversas, EY con un 42.86%, seguida de PWC con un 

23.81% y KPMG con 9,52%; en el industrial, EY con un 44.74%, seguida de PWC con 

un 31.58% y en el sector minería, EY con un 35.29%, seguida de PWC con un 29.41% y 

Deloitte con 11,76%.. Siendo las firmas más solicitadas PWC y EY para ambos años. 

 

4.8. Relación del factor rentabilidad con la cantidad de revelación 

 

a) Rentabilidad de activos 

Las tablas 30 y 31 indican que los coeficientes de correlación de Pearson 

determinan que el factor rentabilidad, medido según parámetro de rentabilidad de activos 

de la empresa, muestra resultados negativos. 

 

Tabla 30. Correlación de rentabilidad de activos con total de palabras 

reveladas año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Tabla 31. Correlación de rentabilidad de activos con total de palabras 

reveladas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica una correlación negativa débil, con unos Coeficientes de Pearson muy 

bajos de 0,067 para el año 2015 y 0,060 para el 2016. Por tanto, se rechaza la hipótesis 

cinco (H5) que indica que el factor rentabilidad medido por el parámetro de rentabilidad 

de los activos de la empresa, no se relaciona la cantidad de revelación en las notas a los 

estados financieros. 

 

La relación es negativa al igual que los estudios de García y Sánchez (2006), 

Miihkinen (2012), Białek-Jaworska y Matusiewicz (2015), Alanezi et al. (2016). Esto 

puede señalar que las empresas poco rentables pueden buscar reducir su información 

(García y Sánchez, 2006; Miihkinen, 2012). 

 

b) Rentabilidad de ventas 

Las tablas 32 y 33 indican que los coeficientes de correlación de Pearson 

determinan que el factor rentabilidad medido según parámetro de rentabilidad de las 

ventas, muestra resultados positivos y negativos. 
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Tabla 32. Correlación de rentabilidad de ventas con total de palabras 

reveladas año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 33. Correlación de rentabilidad de ventas con total de palabras 

reveladas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica una correlación débil, con un Coeficiente de Pearson de 0,014 para el 

año 2015 y de -0,074 para el 2016. Por tanto, este parámetro de medición del factor 

rentabilidad también ayuda a que se rechace la hipótesis cinco (H5) por tanto, factor 

rentabilidad medido por el criterio de la rentabilidad de las ventas de la empresa no se 

relaciona la cantidad de revelación en las notas a los estados financieros. 

Después de realizar el análisis para ambos criterios, se puede llegar a la conclusión 

que el factor rentabilidad, independientemente del parámetro de medición que se use, no 

se relaciona con la cantidad de revelación de información en las memorias anuales de 

empresas cotizadas peruanas para los años 2015 y 2016, no comprobándose la teoría de 



45 
 

agencia (Dumontier y Raffournier, 1998; Ahmed y Courtis, 1999; Barako, et al., 2006; 

Rodríguez-Domínguez, 2010). 

 

4.9. Relación del factor nivel de endeudamiento con la cantidad de revelación 

Las tablas 34 y 35 indican que los coeficientes de correlación de Pearson 

determinan que el factor nivel de endeudamiento, se muestra resultados positivos y 

negativos. 

 

Tabla 34. Correlación de nivel de endeudamiento con total de palabras 

reveladas año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 35. Correlación de nivel de endeudamiento con total de palabras 

reveladas año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Se verifica una correlación débil, con un Coeficiente de Pearson de -0,034 para el 

año 2015 y de 0,044 para el 2016, la cual es menor que el nivel de significancia de 0.05. 

Por tanto, se rechaza la hipótesis siete (H7) por tanto, indica que no existe una relación 
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del factor nivel de endeudamiento, medido como el ratio de pasivo total entre patrimonio 

total de la empresa.  

Esto coincide con estudios previos, que determinan que el factor nivel de 

endeudamiento no se relaciona y/o influye en el nivel de divulgación (Chow y Wong-

Boren, 1987; Meek et al., 1995; Kevin y Zain, 2001; Fekete et al., 2008; Huang et al., 

2011; Sehar et al., 2013; Santos et al., 2014; Alanezi et al., 2015; Biaek-Jaworska y 

Matusiewicz, 2015; Rahman y Uddin, 2017). 

 

4.10. Regresión lineal múltiple 

Para analizar si los factores cuantitativos en su conjunto influyen en la cantidad de 

revelación de información financiera de las empresas cotizadas peruanas para los años 

2015 y 2016, se usarán los 3 factores independientes cuantitativos que son: Tamaño 

(medido por tamaño de activos y volumen de ventas), rentabilidad (medido por 

rentabilidad de activos y rentabilidad de ventas) y el nivel de endeudamiento o 

apalancamiento financiero.  

 

Tabla 36. Regresión lineal multivariable año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 37. Regresión lineal multivariable año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 
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El análisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,00 para los años 

2015 y 2016; por tanto, es menor que 0,05 lo que indica que las variables analizadas en su 

conjunto son significativas y por tanto ejercen una influencia en la variable dependiente 

de total de palabras reveladas. 

Sin embargo, las tablas 38 y 39 analizan la influencia de cada una de las variables 

independientes sobre la variable dependiente cantidad de palabras reveladas, se determina 

que solo el factor tamaño ejerce una influencia significativa. 

 

Tabla 38. Coeficientes año 2015 

 

Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 39. Coeficientes año 2016 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Se verifica que solo la variable independiente tamaño (medido por volumen de 

ventas y por tamaño de activos), tienen un nivel de significancia menor a 0,05 tanto en el 

año 2015 como 2016, es decir, estas variables ejercen una influencia significativa sobre la 

variable dependiente de total de palabras reveladas. Lo que no pasa con las variables 

rentabilidad (medido por rentabilidad de activos y rentabilidad de ventas) ni con el nivel 

de endeudamiento. Por tanto, no se rechaza la hipótesis dos (H2) y se rechazan las 

hipótesis seis (H6) y ocho (H8). 

El factor tamaño de la empresa influye en la cantidad de revelación de información. 

Estos resultados pueden justificarse por una búsqueda de reducción de costos de agencia 

o satisfacer una mayor demanda de información en mercados públicos (Meek y Gray, 

1989; Meek et al., 1995; Giner et al., 2003; García y Monterrey, 1993; Ahmed y Courtis, 

1999; García y Sánchez, 2006; Miihkinen, 2012; Santos et al, 2014). 

Por otro lado, no se encuentra que los indicadores de rentabilidad y endeudamiento 

tengan una influencia significativa en la extensión de revelación, no comprobándose la 

teoría de agencia para la variable de rentabilidad (Dumontier y Raffournier, 1998; Ahmed 

y Courtis, 1999; Barako, et al., 2006; Rodríguez-Domínguez, 2010). 

Además, se presenta una relación negativa no significativa para la variable de ROA, 

esto puede señalar que las empresas poco rentables pueden buscar reducir su información 

(García y Sánchez, 2006; Miihkinen, 2012). Para el caso de la variable endeudamiento 

tampoco se encuentra influencia significativa, las empresas con mayor deuda se 

encuentren motivadas de mostrar una mayor información (Chow y Wong-Boren, 1987; 

García y Sánchez 2006; Santos et al., 2014; Alanezi et al., 2015; Białek-Jaworska y 

Matusiewicz, 2015). 
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Conclusiones 

 

La presente investigación busca brindar información sobre temas de revelación de 

información financiera a través de las notas a los estados financieros, en las memorias 

anuales de las empresas cotizadas peruanas, teniendo en cuenta que, las notas a los 

estados financieros cumplen un rol importante para los usuarios de los estados 

financieros, detallando información adicional que facilita su comprensión y ayuda a 

tomar mejores decisiones. Para ello se realizó un estudio cuantitativo de la información 

de los estados financieros y sus notas., a fin de analizar qué factores (tamaño de la 

empresa, sector, firma de auditoría, rentabilidad y endeudamiento) se relacionan y/o 

influyen en la cantidad de información revelada por las empresas de los sectores que más 

contribuyen en el PBI del país.  

Los resultados indican que, para las empresas peruanas cotizadas, el tamaño de la 

empresa (independientemente del parámetro que se use para medirlo), influye en la 

extensión de revelación de información en las memorias anules; esto se debe a que las 

empresas más grandes están más dispuestas a divulgar información para reducir los 

costos políticos y mitigar el litigio y la intervención del gobierno (Alanezi et al., 2015). 

Por otro lado, las empresas de mayor tamaño presentan características corporativas que 

las diferencian de las demás; como una gran cartera de productos en el caso de empresas 

industriales y el mayor financiamiento de los mercados de capitales (Domínguez et al., 

2010). 

El factor sector también ejerce una influencia en la extensión de revelación, 

mostrando que los sectores industriales y minería tienden a revelar más debido a la 

naturaleza de sus actividades, que exigen certificaciones y gestiones medioambientales; 

además, generan mayor impacto y expectativa de sus grupos de interés haciendo que 

revelen más información para reducir los costos políticos y legitimar sus actividades 

(Meek et al., 1995; Bonsón y Escobar, 2004; Rodríguez-Domínguez, 2010). 

El factor firma de auditoría, también influye, mostrando que las memorias anuales 

de las empresas auditadas por una Big Four son superiores en extensión que el resto de 

las firmas. Esto se debe a que, las Big four ofrecen más experiencia que las firmas de 

auditoría locales (Wallace et al., 1994). El informe de los auditores da más seguridad a 

los inversores que los estados financieros de las empresas (Firth, 1979). 

La búsqueda de una calidad de trabajo de auditoría y reducir sus riesgos, así como 

la influencia en el cumplimiento normativas contables por parte de las firmas de auditoría 
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pueden incidir en una mayor revelación y modelos de divulgación (García y Sánchez, 

2006; Santos et al., 2014; Białek-Jaworska y Matusiewicz; 2015; Dyer et al., 2016). 

Por otro lado, los factores cuantitativos rentabilidad y nivel de endeudamiento no 

muestran una relación ni una influencia en la cantidad de revelación de información 

financiera en empresas cotizadas peruanas para los años 2015 y 2016. La falta de un 

mercado público muy desarrollado como fuente principal de financiamiento en el Perú, 

puede explicar que las empresas con mayor deuda privada no estén interesadas en una 

mayor información a acreedores y accionistas (García y Sánchez, 2006). 
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Recomendaciones  

 

La presente investigación, tiene como limitaciones que solo se ha analizado la 

extensión de las revelaciones en las memorias anuales, más no la parte cualitativa de 

estas, es decir, evaluar si cumplen con los criterios de revelación acorde a las NIIF. 

Además, las futuras investigaciones deben orientarse a un estudio longitudinal de 

un periodo de años mayor, a fin de contrastar si se cumple lo determinado en la presente 

investigación donde solo se analizan 2 años. 

Finalmente, se sugiere tener en consideración la variable gobierno corporativo y 

hacer un mayor análisis de la influencia de las teorías de costes agencia y teoría de 

propiedad. 
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Anexo 1.  Matriz de empresas analizadas 
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