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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 informacion puedan comprender con mayor facilidad cuales son las
politicas usadas, estimaciones, etc. En ocasiones, las notas a los estados financieros
incluyen poca informacion 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 investigacion, determinar si
el tamafio de la empresa, el sector, la firma de auditoria, la rentabilidad y el nivel de
endeudamiento ejercen una influencia significativa y/o se relacionan con la cantidad de
revelacion financiera en memorias anuales de empresas cotizadas peruanas, de los

sectores agrario, mineria, industrial y diversa.

Los resultados indican que, de los factores cuantitativos analizados, solo el tamafio
de la empresa (medido por el total de activos y el volumen de ventas) influye y se
relaciona con la cantidad de revelacion en las memorias anuales en los afios 2015 y 2016.
Mientras que los factores rentabilidad y endeudamiento presentan una ausencia de

relacion e influencia con la extensién de informacion revelada.

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

de auditoria tienen una relacion significativa con la revelacion de informacion financiera.

Palabras clave: revelacion, notas, tamafo, sector, firma de auditoria, rentabilidad, nivel

de endeudamiento, memorias.
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Capitulo 1

Introduccion

1.1. Planteamiento del problema

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) proporcionan los
criterios para la medicion, presentacion y revelacion de informacidn que es Gtil para los
usuarios de los estados financieros. Las empresas cotizadas preparan sus estados
financieros con plena aplicacion de las NIIF, incluyendo las notas a los estados
financieros. La obligacion de aplicacion completa de las NIIF vigentes
internacionalmente en el PerG de acuerdo con norma de la Comisién Nacional
Supervisora de Empresas y Valores para empresas cotizadas fue desde los periodos
comparados 2011-2012 (Resolucién N° 102-2010-EF/94.01.1, 2010). Esto fue un
cambio importante que implicd dejar los principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Pert y criterios legales-tributarios por un marco normativo
internacional.

El marco conceptual sefiala que los estados financieros deben proporcionar
informacion financiera relevante que necesitan los inversores, prestamistas y otros
acreedores existentes y potenciales que dependen de los estados financieros. Ademas,
deben representar fielmente las actividades econdmicas 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
informacién acerca de la preparacion de estos y las politicas contables utilizadas;
informacién 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 través de notas a los estados financieros
cumple 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. Por lo que, en el mercado financiero, se busca la transparencia 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. (Asociacion
interamericana de contabilidad, 2014).

En Per(, es poca la investigacion sobre temas de revelacion en los estados
financieros, pueden encontrarse algunos estudios sobre los efectos de la adopcién

obligatoria de las NIIF en la comparabilidad de la informacién de contabilidad



financiera en todo el mundo (Cascino y Gassen, 2010); el cumplimiento de la aplicacion
de las NIIF en la preparacion y presentacion de estados financieros de las empresas
peruanas que no se encuentran bajo la supervision de la Comisién Nacional Supervisora
de Empresas y Valores (CONASEV) (Diaz, 2010).

Por todo lo indicado, el objetivo del presente estudio es analizar la influencia de
los factores tamario, sector, firma de auditoria, rentabilidad y endeudamiento en el nivel
de informacion en notas a los estados financieros de empresas cotizadas peruanas en los
afios 2015 y 2016.

1.2. Justificacién de la investigacion

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 economico del pais el afio
2015 represento el 5.2% del PBI; sector industrial el 13.7% y sector mineria el 12.1%
segun INEI (2017).

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad publicé 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 (IFRS, 2017).

En ocasiones, las notas a los estados financieros incluyen poca informacion
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, como y donde se debe divulgar la
informacién. Ademas, principios de comunicacion efectiva, enfoques para mejorar los
objetivos y requisitos de divulgacion segun 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 engafosa (IFRS, 2017).

El objetivo general de las actividades de divulgacion de una empresa es aumentar
la comprensién de los inversores sobre el desempefio y las perspectivas futuras de la
empresa, asi como también, garantizar que los participantes interpreten la informacion

proporcionada por la empresa de manera eficaz. (Holland, 1998).



Existe una amplia literatura sobre la influencia de distintos factores en el nivel de
divulgacion de informacion financiera; los cuéles se pueden dividir en variables
cuantitativas, entre las que encontramos: tamafio 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 vy
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 auditoria (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 analisis de las siguientes variables:
internacionalizacion (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), tamafio de la poblacién local (Street y Gray, 2002), liquidez
(Barako et al, 2006), volatilidad de las ganancias (Kevin y Zain, 2001), dispersién de
acciones (Biaek-Jaworska y Matusiewicz , 2015), eficiencia de los miembros del
consejo (Rouhou et al., 2015) o porporcién de directores no ejecutivos (Tauringana y
Chithambo, 2016).

Por otro lado, Miihkinen (2012) en su estudio sobre la calidad de la divulgacion
de riesgos segun las NIIF, encuentra aumentos en la cantidad de divulgacion con
informacién mas amplia y méas completa, esto explica que, a mayor calidad, mayor
cantidad de informacion revelada de riesgos. Ademas, las empresas mas grandes que

informan segun los requisitos de la SEC revelan mas informacion de riesgo cuantitativo.

1.3. Objetivos de la investigacion

Principal

Determinar si el tamafio de la empresa, el sector, la firma de auditoria, la
rentabilidad y el nivel de endeudamiento ejercen una influencia significativa y/o se
relacionan con la cantidad de revelacion financiera en memorias anuales de empresas
cotizadas peruanas.

A través de un estudio cuantitativo, bajo un anélisis de contenido de memorias
anuales, del periodo 2015 y 2016.



Secundario
Analizar los contenidos de revelacion y tipo de informacion revelada.
Determinar que variable ejerce una mayor influencia en la cantidad de revelacion

de informacion financiera.



Capitulo 2
Marco teorico

2.1. Antecedentes de la investigacion

2.1.1. Factores que determinan la cantidad de revelacion de informacion
financiera

La transparencia en la revelacion de informacién 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
méas 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,
tamafo 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) Tamafio

La variable independiente del tamafio de la empresa ha sido materia de
numerosos estudios que investigan su efecto sobre el nivel de revelacion de
informacion financiera obligatoria y voluntaria (Bonson y Escobar, 2004; Garcia-
Borbolla et al., 2009, Talalweh, 2010).

La mayoria de los estudios que opt6 por analizar la influencia de diferentes
factores cuantitativos en el nivel de revelacion de informacion financiera en las
notas a los estados financieros, han encontrado que la variable tamafio 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 excepcion de Wallace
(1998), que determina una ausencia de influencia de la variable tamafo, 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.



Los investigadores Craven y Mastron (1999) en su estudio de empresas
britanicas, sguido de Marston (2003) con un nuevo estudio de las principales
empresas de la bolsa japonesa, encontraron que existia una relacion positiva entre
el tamafio de la empresa y la divulgacion de informacion financiera y no
financiera.

Rahman y Uddin (2017) en su estudio de memorias anuales de bancos
comerciales privados listados en Bangladesh. Buscé determinar la influencia de la
variable independiente del tamafio de la empresa (representados por el total de
activos y el nimero de accionistas) en la magnitud de divulgacion de informacion
financiera. Concluyendo que si se usa el criterio de tamafio de activos si hay una
influencia positiva.

Existen varias justificaciones tedricas sobre la relacion entre el tamafio de la
empresa y la cantidad de revelacion financiera. Esto se debe a que revelar mas
informacidn es costoso, eso significa que las grandes empresas pueden asumir ese
costo, mientras que las pequefias empresas no. Otra justificacion es que las
empresas grandes son mas observables que las empresas pequefias. Motivo por el
cudl, estan expuestos a mas litigios e intervencién del gobierno. Por lo tanto, las
empresas mas grandes estdn mas dispuestas a divulgar informacion para reducir
los costos politicos y mitigar el litigio y la intervencion del gobierno (Alanezi et
al., 2015).

Las compariias de mayor tamafio presentan caracteristicas corporativas que
las diferencian de las demas; por ejemplo, un rango de productos mas diversos,
unas redes de distribucion méas complejas y el mayor financiamiento de los
mercados de capitales (Dominguez et al., 2010). Ademas, pueden tener un menor
costo de preparacion y desventaja competitiva para presentar informacion a favor
de sus acreedores y obtener financiamiento del mercado publico y asi acceder al
mercado de capitales en mejores condiciones (Singhvi y Desai, 1971; Meek et al.,
1995; Giner et al., 2003; Bonson y Escobar, 2004).

Por otro lado, las pequefias empresas pueden evitar divulgar informacion
para no perder su ventaja competitiva. Esto se debe a que los informes anuales son
una fuente de informacion para la competencia, por lo tanto, las pequefias
empresas se mostraran reacias a revelar todas sus actividades, por temor a que
esto pueda comprometer su posicion competitiva (Wallace et al., 1994; Biaek-

Jaworska y Matusiewicz, 2015).



Para determinar el tamafio de una empresa se usan estos parametros; Firth
(1979) utiliz6 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,
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 tamafio de la empresa se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.
H2: El tamafio de la empresa influye en 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. Existen estudios que han encontrado una
relacion significativa entre el sector y la divulgacién de informacion financiera en
las notas a los estados financieros en las memorias anuales (Meek et al., 1995; Gul
y Leung, 2004; Bonsén y Escobar, 2004; Garcia et al., 2006; Aljifri, 2008; Fekete
et al., 2008; Talalweh, 2010; Dominguez et al., 2010).

Entre los argumentos que refuerzan esta influencia positiva del factor sector
en la cantidad de informacion 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
informacién adecuada y relevante para la toma de decisiones (Talalweh, 2010).

Ademas, las empresas en una industria especifica podrian enfrentar
circunstancias particulares que pueden influir en su practica de divulgacion. Por
ejemplo, hay diferencias significativas en las operaciones y las practicas de
presentacion 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 mas informacion que
otros sectores.

La pertenencia a un tipo de industria puede afectar su vulnerabilidad
politica, por lo que pueden utilizar la divulgacion en informes para minimizar sus

costes politicos; buscando tener el mismo nivel de revelacion de su sector para



evitar una percepcion negativa del mercado (Meek et al., 1995; Rodriguez-
Dominguez, 2010).

Por otro lado, algunos autores no encuentran una relacion significativa entre
el sector al que pertenece la empresa y la divulgaciéon de informacién 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, esta la clasificacion del sector por industria (Fekete et al., 2008,
Talalweh, 2010).

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

revelada.

c) Firmade auditoria

Algunas investigaciones sugieren que la firma de auditoria debe estar
asociado con el nivel de informacion divulgada. En consecuencia, varios estudios
analizan la relacion entre el tamafio de la firma de auditoria y el grado de
revelacion de informacién financiera de la empresa, encontrando que esta variable
ejerce una influencia significativa en el nivel de divulgacion de informacion
financiera (DeAngelo, 1981; Ahmed y Courtis, 1999; Larran, 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 auditoria con mayor reputacion ha sido
importante en los procesos de implementacion de las NIIF y por lo tanto en su
cumplimiento y revelacion financiera (Santos et al., 2014; Rouhou et al., 2015;
Biatek-Jaworska et al., 2015). La implementacion de las NIIF y las influencias de
las firmas de auditoria en su aplicacion inciden en politicas de revelacion mas
proactivas (Garcia y Sanchez, 2006).

Las firmas de auditoria mas grandes temen perder su reputacion y tienen
mas 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



una mayor consecuencia economica en firmas auditoras mas pequefias y, por lo
tanto, es sensible a las demandas de sus clientes (Malone et al., 1993).

Ademas, las firmas de auditoria consideradas Big four tienen probabilidades
de proporcionar informacién mas detallada que las firmas de auditoria pequefias.
La justificacion es que las Big four ofrecen mas experiencia que las firmas de
auditoria locales (Wallace et al., 1994). El informe de los auditores da mas
seguridad a los inversores que los estados financieros de las empresas (Firth,
1979).

Asimismo, existe una menor probabilidad que las firmas de auditoria mas
grandes dependan de uno o unos pocos clientes y, por lo tanto, estan dispuestas a
ofrecer una mayor divulgacion en los informes anuales de sus clientes (Wallace y
Naser, 1995).

Finalmente, las principales firmas auditoras de renombre seran capaces de
persuadir a la empresa auditada para que aumente el alcance de la divulgacion, ya
que tienen requisitos mas estrictos con respecto a la calidad de la informacion. Si
el informe no cumple con estos criterios, el auditor no podra emitir una evaluacion
positiva para utilizar como un indicador de la calidad de los datos del informe.
Las firmas de auditoria "Cuatro Grandes" - Ernst & Young, KPMG, PWC y
Deloitte - son consideradas como las mas grandes y con frecuencia las mas
reconocidas, por lo tanto, aseguran una mayor calidad de la informacion (Biaek-
Jaworska y Matusiewicz, 2015).

Las diferencias existentes en la divulgacién de informacion 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).

Por otro lado, 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.
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Son pocos los estudios no han encontrado ninguna relacion entre la firma de
auditoria y la cantidad de la informacion 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 auditoria, se hard segun su ubicacion 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 demas se agruparan como “otras” (Santos et al., 2014; Alanezi et al., 2015;

Rouhou et al., 2015).

H4: 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
divulgacién de informacion ha sido sujeto de estudio, debido a que las empresas
con mayor rentabilidad atraen mas la atencion publica (Ng y Koh, 1994). Ademas,
las empresas con alta rentabilidad suelen comunicar al mercado sus resultados
revelando mas informacion en sus informes anuales (Cooke, 1989).

La rentabilidad es una medida de desempefio de gestiébn dominante, que
motiva a las gerencias de las compafiias a revelar méas informacion para obtener
una mayor remuneracion (Cerf, 1961). Ademas, las gerencias de las compafiias
divulgan mas informacion para apoyar la continuacion de sus propios puestos y
para respaldar los reclamos de una mayor remuneracion (Singhvi y Desai, 1971).

Por otro lado, es probable que los gerentes prefieren mostrar buenos
resultados en los informes de gestion (teoria de gestion de impresiones). Sin
embargo, cuando las empresas presentan resultados no favorables, los directivos
optan por una menor revelacion de informacion financiera y reducir los costos de
propiedad (Biatek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Miihkinen, 2012).

Rahman y Uddin (2017) busca determinar los factores que influyen en la
magnitud de la divulgacion 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 relacion entre rentabilidad y
divulgacion no era concluyente, con una mezcla de resultados positivos y
negativos.

Estudios en distintos paises no son concluyentes respecto a la relacion entre
la rentabilidad y revelacion financiera, en algunos casos es positiva considerando
la rentabilidad de activos y patrimonio (Garcia y Zorio, 2002; Lang y Stice-
Lawrence, 2015; Santos et al., 2014; Devalle y Rizzato, 2017), en otros casos la
relacion es negativa considerando la teoria de los costos de propiedad (Garcia y
Sanchez, 2006; Miihkinen, 2012; Biatek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Alanezi
et al., 2016) o en otros casos no se encuentra relacion significativa (Meek, et al,
1995; Ahmed y Courtis, 1999; Barako, et al., 2006; Rodriguez-Dominguez, 2010).

H5: La rentabilidad de la empresa se relaciona con la cantidad de
informacion financiera revelada.
H6: La rentabilidad de la empresa influye en la cantidad de informacion

financiera revelada.

e)  Nivel de endeudamiento

Con 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
informacidn voluntaria y el nivel de endeudamiento (Garcia-Meca, 2004).

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). Las empresas que utilizan mayor
financiacion de terceros tienen superiores costes de agencia por ello, suelen
revelar mas (Garcia et al., 2006).

Por tanto, mostrar informacién relevante relacionada con las compaiiias es
vital para el crecimiento y la mejora de los mercados de capital (Saudagaran,
2004). Esta informacion 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. Ademas, 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 revelacion de informacion,
un elevado endeudamiento conduce a una mayor revelacion.

Por otro lado, son mayores los estudios que concluyen que el
apalancamiento financiero no tiene ningun efecto estadisticamente significativo en
el alcance de la divulgacion de informacion 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 Peru 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 duefios de
manera permanente o temporal; o se pide a través de un préstamo a entidades
financieras (deuda con banco). (El Comercio, 2016).

El mercado publico de financiamiento en el Pert no esta 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 (Gémez, 2015), por lo que la necesidad de
revelar informacion no serd la misma que en mercados publicos propios de paises
desarrollados (Garcia y Sanchez, 2006).

Gomez, (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 econdmicas, encontrando que las
empresas buscan financiamiento externo (en su mayoria 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 econémicos
que pueden ser invertidos en activos de largo plazo o en capital de trabajo;

ademas, las empresas peruanas no suelen usar los activos como garantias en la
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busqueda de endeudamiento externo, quiza porque las empresas tengan un mayor
endeudamiento de corto plazo, donde las exigencias de garantias son casi nulas
para empresas de gran tamafio como las que cotizan en la bolsa de valores de

Lima.

H7: El nivel de endeudamiento se relaciona con la cantidad de informacion
financiera revelada.
H8: El nivel de endeudamiento influye en la cantidad de informacion

financiera revelada.
A continuacion, se presenta un cuadro resumen sobre estudios previos
realizados sobre la influencia de los factores mencionados anteriormente en la

revelacion de informacién financiera:

Tabla 1. Estudios previos

Revelacion voluntaria en memorias

Autores Relacionado con No relacionado con
Ng y Koh (1994) Rentabilidad
Cerf (1961) Tamafo Sector
Rentabilidad
Kevin y Zain, M. (2001) Tamariio Endeudamiento
Cooke (1989) Tamafo
Sector Firma de
McNally et al. (1982) Tamafo auditoria  Rentabilidad
Biaek-Jaworska y Matusiewicz Tamafio Rentabilidad
(2015) Firma de auditoria Endeudamiento
Marston y Polie (2003) Tamario Rentabilidad
Larran y Giner (2002) Firma de auditoria Rentabilidad
Ettredge et al. (2001) Rentabilidad
Rentabilidad
Meek et al. (1995) Sector Endeudamiento
Tamafio Firma de auditoria
Barako et al. (2006). Endeudamiento Rentabilidad
Firma de auditoria
Tamario Rentabilidad
Fekete et al. (2008) Sector Endeudamiento
Tamafio Sector  Rentabilidad
Santos et al. (2014) Firma de auditoria Endeudamiento
Tamafio Rentabilidad
Alanezi et al. (2015) Firma de auditoria Endeudamiento
Ahmed y Courtis (1999) Firma de auditoria Rentabilidad
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Tabla 1. Estudios previos (continuacion)

Revelacion voluntaria en memorias

Autores Relacionado con No relacionado con
Sector

Gul y Leung (2004). Rentabilidad
Tamafio

Rahman y Uddin (2017). Rentabilidad Endeudamiento
Tamafio

Tauringana y Chithambo(2016). Endeudamiento Rentabilidad

Rentabilidad

Chow y Wong-Boren (1987) Tamafio Endeudamiento

Wallace y Naser (1995) Tamafio

Buzby (1974) Tamafio

Belkaoui y Kahl (1978) Tamafio

Firth (1979) Tamafo Firma de auditoria

Camfferman (1991) Tamafio

Huang et al. (2011)

Firma de auditoria

Endeudamiento

Tamafio
Miihkinen (2012) Rentabilidad
Tamafio
Rouhou et al. (2015) Firma de auditoria
Tamafio
Bonsén y Escobar (2004) Sector
Craven y Marston (1999) Tamarfio Sector
Meneses y Segura (2009) Tamafio
Tamafio
Talalweh (2010) Sector
Dominguez et al. (2010) Sector
Garcia y Sanchez (2006) Sector
Tamafio
Singhvi y Desai (1971) Rentabilidad Firma de auditoria
Aljifri (2008) Sector
Tamafio
Firma de auditoria
Sehar et al. (2013) Rentabilidad Endeudamiento

Fuente: Elaboracion propia




Capitulo 3
Metodologia

3.1. Disefio metodoldgico

El estudio sobre la influencia y/o relacion de los factores tamafio, sector, firma de
auditoria, rentabilidad y nivel de endeudamiento han sido tratados en distintas
investigaciones, mediante el andlisis de contenido de sus memorias anuales (Bonson y
Escobar, 2004; Dominguez et al., 2010; Garcia et al., 2012-, Meneses et al., 2009).

Para medir la variable dependiente extensién de la revelacion en notas a los
estados financieros, se ha considerado el nimero de palabras de la informacién revelada
(Kang y Gray, 2011; Lang y Stice-Lawrence, 2015; Dyer et al., 2017).

El analisis de contenido es la metodologia que se aplicara para determinar si los
factores seleccionados, influyen y/o se relacionan con la cantidad de revelacion de
informacién financiera en las memorias anuales, mediante el conteo de palabras. Es
importante resaltar que en la presente investigacion se estudiard la extension de
revelacion de informacion, mas no la calidad ni el cumplimiento de las NIIF en temas
de revelacion.

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. La investigacion es de caracter
cuantitativo, de corte transversal debido a que se pretende recoger informacién solo de

los afios 2015 y 2016, periodos mas recientes, disponibles a la fecha de la investigacion.

3.2. Metodologia

El instrumento seleccionado para recoger los datos a analizar es una matriz de
elaboracion propia donde se detallan las empresas pertenecientes a la muestra a analizar,
el afio (2015 y 2016), los factores seleccionados para la presente investigacion y el
conteo de palabras.

Para medir la variable tamafio de la empresa se usaran los parametros 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 clasificacion sectorial que se usara 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 auditoria, se usara la separacion entre las
denominadas firmas mas importantes del mundo en el sector de la consultoria y
auditoria, en la actualidad conocidas como “Big Four” y el resto seran consideradas
firmas de auditoria pequefias. (Santos et al., 2014; Biaek-Jaworska y Matusiewicz,
2015; Alanezi et al., 2015; Rouhou et al., 2015).

La variable rentabilidad se cuantificara a partir de la rentabilidad de las ventas
(utilidad neta/ventas totales) y rentabilidad de los activos (utilidad neta/activo total)
(Garcia y Zorio, 2002; Lang y Stice-Lawrence, 2015; Rahman y Uddin, 2017).

Finalmente, la variable nivel de endeudamiento se medird a partir del ratio total
pasivo/ total patrimonio (Garcia y Zorio, 2002; Lang y Stice-Lawrence, 2015; Fekete et
al., 2008) tomando como referencia las cifras del ejercicio 2015 y 2016.

La extensién de la revelacion de informacion (conteo de palabras), se ha
subdividido en notas que corresponde a bases de preparacion, riesgos y estimaciones;
notas de activos, notas de pasivo, notas de patrimonio, notas de ingresos, notas de
gastos y otras notas.

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

son:

o Para evidenciar si existe una relacion entre los factores tamafio de la empresa,
sector, firma de auditoria, rentabilidad y nivel de endeudamiento se realizaran los
siguientes analisis:

La correlacién bivariada de Pearson y Spearman, que tiene como objetivo medir la
fuerza o grado de asociacion entre dos variables cuantitativas, se usard para los
factores cuantitativos de tamafio de la empresa (medido por el tamafio 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 contrastaran
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 auditoria, se hara uso,
graficos de lineas y calculo de medias para determinar se relacionan con la

cantidad de revelacion.

o Para determinar si existe la influencia de los factores cuantitativos sobre la
cantidad total de palabras reveladas, se aplicard una regresion lineal multivariable.
Se ha definido como variables independientes los 3 factores: tamafio 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 auditoria al ser cualitativas nominales no se pueden usar para la

regresion.

o Ademas, tablas cruzadas para presentar los resultados de firma de auditoria mas
solicitada por sector y gréaficos de barras para mostrar la distribucion de la
cantidad de palabras reveladas por nota (bases de preparacion, 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 hipotesis 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 revisaran los periodos 2015 y 2016.

La poblacion de partida esta 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 inversion, seguros, agrario, mineria, industrial, diversas y
servicios publicos). Para la presente investigacion, se ha tomado como parte de la
muestra la siguiente clasificacion sectorial: agrario, mineria, industrial y diverso.

Las empresas pertenecientes a los sectores administradoras de fondos de
pensiones, fondos de inversion, seguros, compafiias financieras y servicios publicos,
deben excluirse del analisis debido a su regulacion especifica y sus practicas contables
especiales, lo que hace que revelen mas informacion 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 estan sujetas a un mayor control por parte
de diversas entidades reguladoras y siguen una normativa distinta (Rodriguez-
Dominguez, 2010; Dominguez et al., 2010; Miihkinen et al., 2012).

De la muestra seleccionada, se han excluido las empresas que se encuentran en
liquidacion, porque no cumplen con el principio de negocio en marcha. Siendo el

tamario final de la muestra a analizar de 118 empresas en el afio 2015 y 2016.



Capitulo 4
Analisis de Resultados

4.1. Andlisis y discusion de resultados

La muestra objeto de estudio, esta constituida por empresas del sector agrario,
mineria, industrial y diversa (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).

Tabla 2. Distribucion por sector afio 2015

Sector
FPorcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Valido  AGRARIO 10 8.5 8,5 85
DIVERSA 54 458 458 54,2
INDUSTRIAL a8 22 2,2 864
MINERIA 16 13,6 13,6 100,0
Total 118 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 3. Distribucién por sector afio 2016
sector
Faorcentaje Faorcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Valido  AGRARID 10 B85 8,5 8,5
DIVERSA 54 458 458 542
INDUSTRIAL 38 22 2.2 864
MINERIA 16 13,6 13,6 100,0
Total 118 100,0 100,0

Fuente: Elaboracion propia

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

empresas cotizadas peruanas en los afios 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. Distribucion de palabras reveladas

Los graficos 1 y 2 presentan la distribucion del total de palabras reveladas en las
notas a los estados financieros de las memorias anuales de empresas cotizadas peruanas,
las cuales se han clasificado por elementos del estado de situacion 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 garantias, utilidad diluida por accién, efectivo
generado por actividades de operacion, informacion por segmentos del negocio); se ha
excluido las notas referentes a bases de preparacion (politicas contables usadas,
estimaciones y riesgos), con el fin de determinar en que elemento de los estados se tiende
a revelar una mayor cantidad de informacién.

Tanto en el aflo 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%.

Grafico 1. Distribucién de palabras reveladas afio 2015
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Grafico 2. Distribucién de palabras reveladas afio 2016
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4.3. Relacién del factor tamafo con la cantidad de revelacion

a) Tamafio de activos

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

que el factor tamafio, medido segin parametro del tamafio de activos de la empresa, esta

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

Tabla 4. Correlaciéon del tamafio de activos con total de palabras reveladas afio

2015
Correlaciones
Tamano de Total de
activos Palabras
Tamafio de activas  Correlacidn de Pearson 1 ,EDE?
Sig. (hilateral) .0on
M 118 118
Total de Palabras  Correlacidn de Pearson 6037 1
Sig. (hilateral) ,0an
M 118 118

** | acorrelacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 5. Correlacion del tamafio de activos con total de palabras reveladas afio
2016

Correlaciones

Tamafio de
activos total palabras
Tamafo de activos  Correlacion de Pearson 1 ,4:33r
Sig. (hilateral) a0o
M 118 118
total palabras Correlacian de Pearson ,433" 1
Sig. (hilateral) 000
M 118 118

** Lacorrelacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).

Fuente: Elaboracion propia

Se verifica una correlacion positiva significativa, con un Coeficiente de Pearson de
0,603 para el afio 2015 y 0,483 para el 2016, mayores que el nivel de significancia de
0.05. Por tanto, no se rechaza la hipotesis uno (H1) que indica que el factor tamafio
medido por el parametro de tamarfio de activos se relaciona la cantidad de revelacion en
las notas a los estados financieros.

El andlisis permite afirmar que las empresas que tienen un mayor nivel de activos
(criterio para medir el tamafio), revelan una mayor la cantidad de informacién 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 correlacion de Pearson determinan
que el factor tamafio, medido segun parametro volumen de ventas de la empresa, esta

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



Tabla 6. Correlacion del volumen de ventas con total de palabras reveladas afio

2015
Correlaciones

Yolumen de Total de

ventas Falabras
Volumen deventas  Correlacion de Pearson 1 ,525"
Sig. (hilateral) 000
I 118 118
Total de Palabras ~ Correlacion de Pearson 526 1

Sig. (hilateral) 000

I 118 118

** | acorrelacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 7. Correlacion del volumen de ventas con total de palabras reveladas afio

2016

Caorrelaciones

Yalumen de
ventas total palabras
Volumen de ventas  Correlacion de Pearson 1 ,aiEIEiF
Sig. (hilateral) ooan
M 118 118
total palabras Correlacion de Pearson 498" 1
Sig. (hilateral) ooon
M 118 118

** | acorrelacidn es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).

Fuente: Elaboracion propia
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Se verifica una correlacion positiva significativa, con un Coeficiente de Pearson de

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

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

la hipdtesis uno (H1) que indica que el factor tamafio medido por el pardmetro de

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

estados financieros.
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Este analisis permite afirmar que las empresas que tienen a mayor volumen de
ventas (criterio para medir el tamafio), revelan una mayor la cantidad de informacion en
las memorias anuales (Firth, 1979; Cooke, 1991).

Después de realizar el anélisis para ambos criterios, se puede llegar a la conclusion
que el tamafo de la empresa independientemente del pardmetro de medicion que se use,
ya sea tamafio de activos de la empresa o volumen de ventas, este factor se relaciona con
la cantidad de revelacién de informacién en las memorias anuales de empresas cotizadas
peruanas para los afios 2015 y 2016.

Esto se puede explicar porque las empresas mas grandes estan mas dispuestas a
divulgar informacién para reducir los costos politicos y mitigar el litigio y la

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

4.4. Relacion del factor sector con la cantidad de revelacion
Realizaremos una comparacion de medias para estudiar si el factor sector (variable
cualitativa) se relaciona con la cantidad de informacién revelada en las memorias anuales

de empresas cotizadas peruanas para los afios 2015 y 2016.

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

Total Palabras
2015
Media
Sector AGRARIO 11,856
DIVERSA 12,269
INDUSTRIAL 14,587
MINERIA 16,485

Fuente: Elaboracion propia



Grafico 3. Relacion del sector con total de palabras reveladas afio 2015
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Tabla 9. Influencia del sector en total de palabras reveladas afio 2016

Total palabras
2016
Media
sector ~ AGRARIO 13,715
DIVERSA 12,125
INDUSTRIAL 15,204
MINERIA 16,474

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 4. Relacion del sector con total de palabras reveladas afio 2016
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Fuente: Elaboracion propia

Los graficos 3 y 4 muestran las medias de palabras reveladas en las memorias
anuales de las empresas cotizadas peruanas de los sectores agrario, mineria, industrial y
diverso en los afios 2015 y 2016. La media del sector del nivel de informacion revelada
del sector mineria es mayor que la de los otros sectores tanto en el afio 2015 como 2016,
seguido del sector industrial, debido a la naturaleza de sus actividades, que exigen
certificaciones y gestiones medioambientales. Ademas, esto puede indicar que las
empresas de actividad con mayor impacto en los grupos de interés como accionistas,
clientes, sociedad revelan una mayor informacién para reducir sus costos politicos
(Santos et al., 2014).

Por otro lado, los sectores que tienden a revelar menos son el sector agrario con 11,
856 palabras en el afio 2015 y diverso con un promedio de 11,689 palabras en el 2016.

La variacion en las medias, permite concluir que el factor sector, se asocia con la
cantidad de revelacion en las memorias anuales, por tanto no se rechaza la hipotesis tres
(H3); esto concuerda con estudios previos que han encontrado una relacion significativa
entre el sector y la divulgacion de informacion financiera en las notas a los estados

financieros en las memorias anuales (Meek et al., 1995; Gul y Leung, 2004; Bonson y



27

Escobar, 2004; Garcia et al., 2006; Aljifri, 2008; Fekete et al., 2008; Talalweh, 2010;
Dominguez et al., 2010).

4.5. Influencia de los factores cuantitativos por sector
Se ha visto conveniente analizar, si los factores cuantitativos de tamafio,
rentabilidad y nivel de endeudamiento en su conjunto influyen en la cantidad de

revelacion de informacion financiera por sector para los afios 2015 y 2016.
a) Agrario

Tabla 10. Regresion lineal multivariable sector agrario afio 2015

ANOVA®
Suma de Media
Modelo cuadrados al cuadratica F Sig.
1 Regresion | 116203682,6 5 | 2324073653 3,678 115"
Residuo 2526619947 4 | 6316540869
Total 1414688821

a.Variahle dependiente: Total de Palabras

b. Predictores: (Constante), Apalancamiento financiero, Tamano de activos, Rentabilidad
de ventas, Rentabilidad de activos, Volumen de ventas

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 11. Regresion lineal multivariable sector agrario afio 2016

ANOVA®
Suma de Media
Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresidn | 141520335,5 5 | 2830406710 5,206 068"
Residuo 2137739140 4 | 5344347348
Total 162897726,9 g

a.Variable dependiente: total palabras

h. Predictores: (Constante), apalancamiento, Wolumen de ventas, rentabilidad de activos,
rentabilidad de las ventas, Tamafio de activos

Fuente: Elaboracion propia

El andlisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,115 para el afio
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 afio 2015

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0s
Error

Modela B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 12093048 A898,379 2,050 110
Wolumen de ventas 7,042E-5 0oa 3,100 1,356 247
Tamarfio de activos -1, 7T92E-5 oo -2,29 -1,070 345
Rentabilidad de activos -61743,234 130893 277 -618 - 471 662
Rentabilidad de ventas -1686,358 7040954 -194 -,240 822
Apalancamiento
financiero -1751,700 6525 686 -138 -,268 802

a. Variahle dependiente; Total de Palahras

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 13. Coeficientes sector agrario afio 2016

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0§
Error

Maodelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 12603,361 5161828 2,442 071
Yolurmen de ventas -1,791E-5 000 -812 -,640 BET
Tamafio de activos 7.418E-6 oo 914 856 440
rentabilidad de activos 101385258 62146 436 883 1,63 7a
rentahilidad de las ventas -19819,168 8122310 -822 -2,440 071
apalancamiento 1162,066 6364 191 074 183 B64

a.Wariable dependiente: total palabras

Fuente: Elaboracion 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 afios de estudio 2015 ni 2016, para empresas del sector

agrario.
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b)  Industrial

Tabla 14. Regresion lineal multivariable sector industrial afio 2015

ANOVA®
Suma de Media
Maodelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresidn 6444000266 5 1288800053 26,241 .ooot
Residuo 1571632659 3z 4511352 060
Total 8015632926 a7

a. Variable dependiente: Total de Palahbras

h. Predictores: (Constante), Apalancamiento financiero, Rentahilidad de activos, Volumen
de ventas, Rentabilidad de ventas, Tamario de activos

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 15. Regresion lineal multivariable sector industrial afio 2016

ANOVA®
Suma de Media
Madelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresidn 4469525688 5 859390513,77 10,225 .o0oot
Residuo 278754936 2 32 8742341 757
Total 7267075051 a7

a. Variahle dependiente: total palabras

h. Predictores: (Constante), apalancamiento, rentabilidad de las ventas, Tamafio de
activos, rentabilidad de activos, Wolumen de ventas

Fuente: Elaboracion propia

El analisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,00 para los afios
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 tamafio (medido por tamafio de activos) ejerce una influencia

significativa.
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Tabla 16. Coeficientes sector industrial afio 2015

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados os
Errar

Modelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 11484 844 635,905 18,061 ,0oa
Yolumen de ventas 5,343E-7 000 236 1,603 114
Tamafio de activos 1,301E-6 ,0oo B2 4087 ,00o0
Rentabilidad de activos -10876,337 BBo7Y 569 - 168 -1,222 230
Rentabilidad de ventas 11781,791 G440, 868 255 1,829 077
?E:rli?gfnmlenm 436,728 499 531 075 874 388

a. Wariahle dependiente: Total de Palabras

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 17. Coeficientes sector industrial afio 2016

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0s
Errar

Madelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 12169682 §59 745 12,6749 ,aoo
Yolumen de ventas -3,598E-7 000 - 164 - 525 603
Tamafio de activos 1,324E-6 .0oo 813 2526 017
rentahilidad de activos 1396,831 16719502 014 084 934
rentabilidad de las ventas 951 684 11765414 018 081 936
apalancamiento 1273543 999 880 178 1274 212

a. Variable dependiente: total palabras

Fuente: Elaboracion propia

Se verifica que, la variable tamafio (medido por tamarfio de activos), tienen un nivel
de significancia menor a 0,05 tanto en el afio 2015 como 2016, siendo la Unica que
influye sobre la variable dependiente de total de palabras reveladas para empresas del

sector industrial.
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c) Mineria

Tabla 18. Regresion lineal multivariable sector mineria afio 2015

ANOVA®
Suma de Media
Modelo cuadrados al cuadratica F Sig.
1 Regresian 32420782549 5 6484156518 4,494 ,D21b
Residuo 144271247 6 10 14427124 76
Total 4684790734 15

a.Variable dependiente: Total de Palabras

b. Predictores: (Constante), Apalancamiento financiero, Rentabilidad de ventas, Tamafio
de activos, Yolumen de ventas, Rentahilidad de activos

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 19. Regresidn lineal multivariable sector mineria afio 2016

ANOVA®
Suma de Media
Modelo cuadrados al cuadratica F Sig.
1 Regresion | 1689891483 5 | 3379782067 1,220 368"
Residuo 2771182971 10 | 2771182911
Total 446108445 4 15

a.Variable dependiente: total palahras

h. Predictores: (Constante), apalancamiento, rentahilidad de activos, Volumen de ventas,
rentabilidad de las ventas, Tamafio de activos

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados del analisis Anova, no son concluyentes con un nivel de
significancia es de 0,021 para el afio 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 afio 2015 pero no en el afio 2016, para empresas del
sector mineria.
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Tabla 20. Coeficientes sector mineria afio 2015

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0s
Errar

Madela B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 11868,734 1716 553 6,918 000
Yaolumen de ventas 6 104E-6 000 Rl 1,951 O
Tamafio de activos -2 823E-7 000 - 113 -373 17
Rentahilidad de activos 923,528 12036 456 025 077 940
Rentahilidad de ventas -12182,017 5181037 - 760 -2,347 041
Apalancamiento
financiero 591,286 842112 125 Jnz 4499

a. Variable dependiente: Total de Palabras

Fuente: Elaboracion propia
Tabla 21. Coeficientes sector mineria afio 2016
Coeficientes™
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0s
Error

Maodelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 18380537 2576,571 7,134 000
Tarnafio de activos 5 T713E-7 000 233 273 790
Volumen de ventas -1,098E-6 0o -138 - 169 869
rentabilidad de activos -26395 504 13254 101 575 -1,910 085
rentabilidad de las ventas 1487 774 1299 938 325 1,144 275
apalancamiento -138,394 1377763 =027 =100 b22

a. Wariahle dependiente: total palabras

Fuente: Elaboracion propia

Se verifica que, en el afio 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 Unica que
influye sobre la variable dependiente de total de palabras reveladas para empresas del

sector mineria. Mientras que, en el afio 2016, ninguna variable ejerce una influencia.



d) Empresas diversas

Tabla 22. Regresion lineal multivariable empresas diversas afio 2015
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ANOVA®
Suma de Media
Madelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresidn 259146310,5 5 5182926210 2,985 020"
Residuo 83355374958 48 17365704,08
Total 1092700106 53

a.Variable dependiente: Total de Palabras

b. Predictores: (Constante), Apalancamiento financiero, Yolumen de ventas, Rentabilidad
de ventas, Tamafio de activos, Rentabilidad de activos

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 23. Regresion lineal multivariable empresas diversas afio 2016

ANOVA®
Suma de Media
Madelo cuadrados al cuadratica F sig.
1 Regresion 16534665752,2 ] 3069315045 1,983 09"
Residuo T427662435 48 15474296 74
Total BOG231094,7 53

a. Variahle dependiente:; total palabras

b. Predictores: (Constante), apalancamiento, rentakilidad de las ventas, Tamafo de
activos, rentabilidad de activos, Volumen de ventas

Fuente: Elaboracion propia

El andlisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,020 para el afio

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 afio 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 tamafio ejerce una influencia significativa.
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Tabla 24. Coeficientes empresas diversas afio 2015

Coeficientes®

Coeficientes no
estandarizados

Coeficientes
estandarizad
0s

Error

Madelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 10690424 783,002 13,396 000
Volumen de ventas 1,528E-6 000 2358 1,701 095
Tamario de activos 9.124E-7 .oon 286 2,104 041
Rentabilidad de activos 5119,070 GT69,579 o8 TE6 4563
Rentabilidad de ventas 5,505 14 583 052 a7a 707
Apalancamiento
financiero -63,432 165100 - 045 -.345 73z

a. Variahle dependiente: Total de Palabras

Fuente: Elaboracién propia
Tabla 25. Coeficientes empresas diversas afio 2016
Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados os
Error

Modelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 11240327 670,288 16,7649 Qoo
Tamafio de activos 1 797E-T7 Jooo a72 505 616
Yaolumen de ventas 2 225E-6 ooo 381 2674 010
rentabilidad de activos -27 164 319,503 =011 -85 B33
rentabilidad de las ventas -3,5490 54 286 -,008 - 066 848
apalancamiento -15,240 449,344 -041 -,309 754

a. Variable dependiente: total palabras

Fuente: Elaboracion propia

Se verifica que, en el afio 2015, la variable tamafio (medido por tamafio de activos),
tiene un nivel de significancia de 0,041, mientras que en el 2016, la variable tamafio
(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. Relacién del factor firma de auditoria con la cantidad de revelacion

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

auditoria (variable cualitativa) se relaciona con la cantidad de informacion revelada en las

memorias anuales de empresas cotizadas peruanas para los afios 2015 y 2016.




35

Grafico 5. Relacion de la firma de auditoria con total de palabras reveladas en el
ano 2015
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Gréfico 6. Relacion de la firma de auditoria con total de palabras reveladas

en el afio 2016
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Los gréficos 5y 6 muestran las medias de palabras reveladas en las memorias
anuales de las empresas cotizadas peruanas de acuerdo con la firma de auditoria que la
audita en los afios 2015 y 2016. Las medias de las firmas KPMG, EY y Deloitte son
mayores que las otras firmas tanto en el afio 2015 como 2016, mientras que las que
menos revelan son H. Olano & Asociados, Kreston y Gémez, Diaz y Rios asociados
S.C.

A continuacion, se procedera a analizar las firmas usando la clasificacion de Big
Four (Deloitte, PWC, EY y KPMG) y no Big Four, la cual ha sido seleccionada para la
presente investigacion.

Los graficos 7 y 8, muestran que las Big Four tienden a revelar méas palabras en
promedio con 14,484 palabras en el afio 2015 y 14,300 el 2016, mientras que las otras
firmas revelan en promedio 9,249 el 2015y 9,952 el 2016.

La variacion en las medias, permite concluir que el factor firma de auditoria
(clasificadas en Big four y pequefias firmas de auditoria), se relaciona con la cantidad de
revelacion en las memorias anuales, por tanto se no se rechza hipétesis cuatro (H4); esto
concuerda con estudios previos que han encontrado una relacién significativa entre el
factor firma de auditoria y el nivel de divulgacion de informacion financiera (DeAngelo,
1981; Ahmed y Courtis, 1999; Larran, 2001; Huang et al., 2011; Santos et al., 2014;
Biaek-Jaworska y Matusiewicz, 2015; Alanezi et al., 2015; Rouhou et al., 2015).

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

clasificacion de Big Four y otras firmas de auditoria afio 2015
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Grafico 8. Cantidad de palabras promedio reveladas separadas de acuerdo con

clasificacion de Big Four y otras firmas de auditoria afio 2016
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Los graficos 9 y 10, detallan la cantidad promedio de palabras reveladas en los afios

2015 y 2016 de cada una de las firmas de auditoria que conforman las Big Four (Deloitte,
PWC, EY y KPMG),

Grafico 9. Palabras promedio reveladas por Big Four afio 2015
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Grafico 10. Palabras promedio reveladas por Big Four afio 2016
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Se puede concluir que la Big Four que revela mas informacién en sus memorias
anuales son KPMG con un total 16,766 palabras en el afio 2015 y Deloitte con 15,482
palabras en promedio el 2016. Mientras que, la firma que menos informacion revela en
las notas a los estados financiera de las memorias anuales de empresas cotizadas peruanas
es PWC Tanto en el afio 2015 como en el 2016.

4.7. Relacion 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 firma de auditoria es la mas solicitada por cada

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

Sector *Big Four tabulacién cruzada

Big Four
no si Total

Sector  AGRARIO Recuento 2 g 10
% dentro de Sector 20,0% 80,0% | 100,0%

DIVERSA Recuento a 46 54

% dentro de Sector 14,8% 85 2% 100,0%

INDUSTRIAL  Recuento g 30 as

% dentro de Sector 211% 78,9% | 100,0%

MINERIA Recuento 3 13 16

% dentro de Sector 18,8% 81,3% 100,0%

Total Recuento 2 a7 118
% dentro de Sector 17.8% 822% | 100,0%

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 27. Palabras promedio reveladas por Big Four afio 2016

sector *hig four tabulacion cruzada

hig four
no g Total

sector  AGRARIO Recuento 2 a8 10
% dentro de sector 20,0% 80,0% 100,0%

DIWVERSA Recuento a8 45 a4

% dentro de sector 14,8% 852% 100,0%

IMDIUSTRIAL  Recuento 7 M 38

% dentro de sector 18,4% 81, 6% 100,0%

MIMNERIA Recuento 3 13 16

% dentro de sector 18,8% 81,3% 100,0%

Total Recuento 2 98 118
% dentro de sector 16,9% 831% 100,0%

Fuente: Elaboracion 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 mineria,
prefieren ser auditadas por una Big Four.

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

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

Firma de auditoria*Sector tabulacién cruzada

Sector
AGRARIO | DIVERSA | INDUSTRIAL | MINERIA |  Totsl

Firma de auditoria BDO Recuento 0 1 4 1 8

% dentro de Sector 0.0% 1.9% 10.5% 8.3% 5.1%

DELOITTE Recuento 1 3 1 2 7

% dentro de Sector 10,0% 5,6% 2,6% 12.5% 5.0%

EY Recuento 2 25 14 8 47

% dentro de Sector 20.0% 48.3% 38.8% 37.5% 30.8%

FLORES KONJA, FLORESY  Recuento 1 0 0 0 1
ASCCIADOS S.CIVILDER. 9% dentro de Sector

L 10.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.8%

GOMEZ. DIAZ Y RIOS Recuento 1 0 0 0 1

ASCCIADOS S.C. % dentro de Sector 10.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.8%

GOVEA VILLENA Recuento 0 0 0 1 1

% dentro de Sector 0.0% 0.0% 0.0% 6.3% 0.8%

GRANT THORNTON Recuento 0 2 1 0 3

% dentro de Sector 0.0% 3.7% 2.6% 0.0% 2.5%

H. OLANO & ASOCIADOS Recuento 0 0 0 1 1

S.C. % dentro de Sector 0,0% 0.0% 0.0% 8.3% 0.8%

KPMG Recuento 0 B 2 2 8

% dentro de Sector 0.0% 7.4% 5.3% 12.5% 6.8%

KRESTON Recuento 0 1 0 0 1

% dentro de Sector 0.0% 1.8% 0.0% 0.0% 0.8%

NOLES MONTEBLANCO&  Recuento 0 1 0 0 1

ASCCIADOS % dentro de Sector 0.0% 1.9% 0.0% 0.0% 0.8%

PKF Recuento 0 1 0 0 1

% dentro de Sector 0.0% 1.9% 0.0% 0.0% 0.8%

FWC Recuento 5 14 13 3 35

% dentro de Sector 50.0% 25.0% 34.2% 18.8% 20.7%

REA Recuento 0 0 2 0 2

% dentro de Sector 0.0% 0.0% 5.3% 0.0% 1.7%

SALAS Y SALAS Recuento 0 0 1 0 1

ASOCIADOS S.C. % dentro de Sector 0.0% 0.0% 2.8% 0.0% 0.8%

SMS Recuento 0 1 0 0 1

% dentro de Sector 0.0% 1.8% 0.0% 0.0% 0.8%

VICTOR VARGAS & Recuento 0 1 0 0 1

ASCCIADOS S. CIVILDER. L % dentro de Sector 0.0% 1.9% 0.0% 0.0% 0.8%

Totsl Recuento 10 54 38 16 118

% dentro de Sector 100.0% 100.0% 100.0%|  100.0%|  100.0%

Fuente: Elaboracion propia




Tabla 29. Firma de auditoria por sector afio 2016

Firma de auditoria’sector tabulacion cruzada
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sector
AGRARIO | DIVERSA | INDUSTRIAL | MINERIA Total
Firma de auditoria  BDO Recuento 0 1 4 1 6

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 16,7% 66,7% 16,7% | 100,0%
BKR Recuento 0 1 0 0 1

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 100,0% 0,0% 00% | 100,0%
DELOITTE Recuento 1 2 1 2 6

% dentro de Firma de

auditoria 16,7% 33,3% 16,7% 333% | 100,0%
EY Recuento 2 25 17 5 49

% dentro de Firma de

auditoria 41% 51,0% 34,7% 10,2% | 100,0%
FERNANDEZ & FARFAN  Recuento 1 0 0 0 1
ASOCIADOS AUDITORES % ilerilio 48 Fima de
Y CONSULTORES S.C. e 100,0% 0,0% 0,0% 0,0% | 100,0%

auditoria
FLORES KONJA, Recuento 1 0 0 0 1
FLORES Y ASOCIADOS % dlairo dsiEima e
S.CMILDER.L.

auditoria 100,0% 0,0% 0,0% 0,0% | 100,0%
GOVEA VILLENA Recuento 0 0 0 1 1

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 0,0% 0,0% | 100,0% | 100,0%
GRANT THORNTON Recuento 0 1 1 0 2

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 50,0% 50,0% 0,0% | 100,0%
H. OLANO & ASOCIADOS  Recuento 0 0 0 1 1
s.C. % dentro de Firma de

auditoria 0,0% 0,0% 0,0% | 100,0% | 100,0%
KPMG Recuento 0 5 1 1 7

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 71,4% 14,3% 14,3% | 100,0%
KRESTON Recuento 0 1 0 0 1

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 100,0% 0,0% 0,0% | 100,0%
PWC Recuento 5 14 12 5 36

% dentro de Firma de

auditoria 13,9% 38,9% 33,3% 139% | 100,0%
REA Recuento 0 2 1 0 3

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 66,7% 33,3% 0,0% | 100,0%
SALAS Y SALAS Recuento 0 0 1 0 1
ASOCIADOS S.C. i

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 0,0% 100,0% 0,0% | 100,0%
SMS Recuento 0 1 0 0 1

% dentro de Firma de

auditoria 0,0% 100,0% 0,0% 0,0% 100,0%
VICTOR VARGAS & Recuento 0 1 0 0 1
ASOCIADOS S.CIVIL DE O ——
RL

auditoria 0,0% 100,0% 0,0% 0,0% 100,0%

Total Recuento 10 54 38 16 118
% dentro de Firma de
auditotia 8,5% 45,8% 32,2% 136% | 100,0%

Fuente: Elaboracidn propia
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Para el afio 2015, en el sector agrario la firma mas 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 mineria, 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 mineria, EY con un 35.29%, seguida de PWC con un 29.41% y

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

4.8. Relacion del factor rentabilidad con la cantidad de revelacion

a) Rentabilidad de activos
Las tablas 30 y 31 indican que los coeficientes de correlacion de Pearson
determinan que el factor rentabilidad, medido segun pardmetro de rentabilidad de activos

de la empresa, muestra resultados negativos.

Tabla 30. Correlacion de rentabilidad de activos con total de palabras
reveladas afio 2015

Correlaciones

Rentabilidad Total de
de activos FPalabras
Rentabilidad de activos  Correlacion de Pearson 1 - 087
Sig. (hilateral) 68
M 118 118
Total de Palabras Correlacidn de Pearson - 067 1
Sig. (hilateral) A68
M 118 118

Fuente: Elaboracion propia



Tabla 31. Correlacién de rentabilidad de activos con total de palabras

reveladas afio 2016

Correlaciones

rentabilicad
de activos total palabras
rentabilidad de activas  Correlacion de Pearsaon 1 - 0&0
Sig. (hilateral) 518
M 118 118
total palabras Correlacidn de Pearson -,0a0 1
Sig. (hilateral) 5149
M 118 118

Fuente: Elaboracion propia

Se verifica una correlacion negativa débil, con unos Coeficientes de Pearson muy
bajos de 0,067 para el afio 2015 y 0,060 para el 2016. Por tanto, se rechaza la hip6tesis
cinco (H5) que indica que el factor rentabilidad medido por el pardmetro de rentabilidad

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

estados financieros.

La relacion es negativa al igual que los estudios de Garcia y Sanchez (2006),
Miihkinen (2012), Biatek-Jaworska y Matusiewicz (2015), Alanezi et al. (2016). Esto

puede sefialar que las empresas poco rentables pueden buscar reducir su informacion

(Garcia y Sanchez, 2006; Miihkinen, 2012).

b) Rentabilidad de ventas

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

determinan que el factor rentabilidad medido segin parametro de rentabilidad de las

ventas, muestra resultados positivos y negativos.




44

Tabla 32. Correlacion de rentabilidad de ventas con total de palabras

reveladas ano 2015

Correlaciones

Rentabilidad Total de
de ventas Falabras
Rentabilidad de ventas  Correlacion de Pearson 1 014
Sig. (hilateral) 880
M 118 118
Total de Palabras Correlacion de Pearson 014 1
Sig. (hilateral) 880
M 118 118

Fuente: Elaboracion propia

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

reveladas afio 2016

Correlaciones

rentahilidad
de las ventas | total palabras
rentabilidad de lasventas  Correlacidn de Pearson 1 -, 074
Sig. (hilateral) 426
M 118 118
total palabras Correlacion de Pearson -,074 1
Sig. (hilateral) 426
M 118 118

Fuente: Elaboracion propia

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

afio 2015 y de -0,074 para el 2016. Por tanto, este parametro de medicion del factor

rentabilidad también ayuda a que se rechace la hipoétesis 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 revelacion en las notas a los estados financieros.

Después de realizar el andlisis para ambos criterios, se puede llegar a la conclusion

que el factor rentabilidad, independientemente del parametro de medicién que se use, no

se relaciona con la cantidad de revelacién de informacion en las memorias anuales de

empresas cotizadas peruanas para los afios 2015 y 2016, no comprobandose la teoria de
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agencia (Dumontier y Raffournier, 1998; Ahmed y Courtis, 1999; Barako, et al., 2006;
Rodriguez-Dominguez, 2010).

4.9. Relacion del factor nivel de endeudamiento con la cantidad de revelacion
Las tablas 34 y 35 indican que los coeficientes de correlacion de Pearson
determinan que el factor nivel de endeudamiento, se muestra resultados positivos y

negativos.

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

reveladas afio 2015

Correlaciones

Apalancamie Total de
nto financiero Palabras
Apalancamianto Correlacion de Pearson 1 -034
financiero Sig. (hilateral) 711
M 118 118
Total de Palabras Correlacidn de Pearson -,034 1
Sig. (hilateral) g1
M 118 1148

Fuente: Elaboracién propia

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

reveladas afo 2016

Correlaciones

apalancamie

nto total palabras

apalancamiento  Correlacién de Pearson 1 044

Sig. (hilateral) G388

M 118 118

total palabras Correlacidn de Pearson 044 1
Sig. (hilateral) 638

¥ 118 118

Fuente: Elaboracion propia

Se verifica una correlacién débil, con un Coeficiente de Pearson de -0,034 para el
afio 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 hipétesis siete (H7) por tanto, indica que no existe una relacién
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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 divulgacion (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. Regresion lineal multiple

Para analizar si los factores cuantitativos en su conjunto influyen en la cantidad de
revelacion de informacion financiera de las empresas cotizadas peruanas para los afios
2015 y 2016, se usaran los 3 factores independientes cuantitativos que son: Tamafio
(medido por tamafio 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. Regresion lineal multivariable afio 2015

ANOVA®
Suma de Media
Maodelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresion 1163041598 5 2326083196 15812 000"
Residuo 16372314549 112 1461813802
Total 2800273056 117

a. Variahle dependiente: Total de Palahras

h. Predictores: (Constante), Apalancamiento financiero, Tamafio de activos, Rentabilidad
de ventas, Rentahilidad de activos, Volumen de ventas

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 37. Regresion lineal multivariable afio 2016

ANOVA®
Suma de Media
Modelo cuadrados al cuadratica F Sig.
1 Regresidn 7147631414 ] 1429526283 8,618 .ooo®
Residuo 1857924710 112 1658861348
Total 2572687851 17

a. Variable dependiente: total palabras

h. Predictores: (Constante), apalancamiento, rentabilidad de las ventas, Tamano de
activos, rentabilidad de activos, Volumen de ventas

Fuente: Elaboracion propia
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El analisis Anova, nos indica que el nivel de significancia es de 0,00 para los afios
2015y 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 tamafio ejerce una influencia significativa.

Tabla 38. Coeficientes afio 2015

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0s
Errar

Modelo B estandar Beata t Sig.

1 (Constante) 11934,822 475,338 25108 ,aoo
Yolumen de ventas 9 156E-7 oon 247 2,545 012
Tamafio de activos 1, 209E-6 ooa 4462 4674 ,000
Rentabilidad de activos -7490,184 3883121 - 147 -1,828 056
Rentabilidad de ventas 14,299 12,637 085 1131 ,260
Apalancamiento
financiera -88,194 135,335 - 053 - 726 A70

a. Variahle dependiente: Total de Palabras

Fuente: Elaboracion propia
Tabla 39. Coeficientes afio 2016
Coeficientes™
Coeficientes
Coeficientes no estandarizad
estandarizados 0s
Errar

Madelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 12521157 448134 27,941 0ao
Tamafio de activos 5565E-7 .00o 248 2,027 045
Volumen de ventas 1,100E-6 .ooo 307 2,504 014
rentabilidad de activos -128563 328 682 - 032 -,391 696
rentabilidad de las ventas -30,489 55 463 - 044 -850 584
apalancamiento 3,228 a0.651 005 64 49

a Variable dependiente: total palabras

Fuente: Elaboracion propia
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Se verifica que solo la variable independiente tamafio (medido por volumen de
ventas y por tamafio de activos), tienen un nivel de significancia menor a 0,05 tanto en el
afio 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 hipotesis dos (H2) y se rechazan las
hipétesis seis (H6) y ocho (H8).

El factor tamafio de la empresa influye en la cantidad de revelacion de informacion.
Estos resultados pueden justificarse por una busqueda de reduccion de costos de agencia
o0 satisfacer una mayor demanda de informacion en mercados publicos (Meek y Gray,
1989; Meek et al., 1995; Giner et al., 2003; Garcia y Monterrey, 1993; Ahmed y Courtis,
1999; Garcia y Sanchez, 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 extension de revelacion, no comprobandose la
teoria de agencia para la variable de rentabilidad (Dumontier y Raffournier, 1998; Ahmed
y Courtis, 1999; Barako, et al., 2006; Rodriguez-Dominguez, 2010).

Ademas, se presenta una relacion negativa no significativa para la variable de ROA,
esto puede sefialar que las empresas poco rentables pueden buscar reducir su informacion
(Garcia y Sanchez, 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 informacion (Chow y Wong-Boren, 1987;
Garcia y Sanchez 2006; Santos et al., 2014; Alanezi et al., 2015; Biatek-Jaworska y
Matusiewicz, 2015).



Conclusiones

La presente investigacion busca brindar informacion sobre temas de revelacion de
informacion 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 informacion adicional que facilita su comprension y ayuda a
tomar mejores decisiones. Para ello se realiz6 un estudio cuantitativo de la informacion
de los estados financieros y sus notas., a fin de analizar qué factores (tamafio de la
empresa, sector, firma de auditoria, rentabilidad y endeudamiento) se relacionan y/o
influyen en la cantidad de informacidon revelada por las empresas de los sectores que méas
contribuyen en el PBI del pais.

Los resultados indican que, para las empresas peruanas cotizadas, el tamafo de la
empresa (independientemente del parametro que se use para medirlo), influye en la
extension de revelacion de informacion en las memorias anules; esto se debe a que las
empresas mas grandes estan mas dispuestas a divulgar informacion para reducir los
costos politicos y mitigar el litigio y la intervencion del gobierno (Alanezi et al., 2015).
Por otro lado, las empresas de mayor tamafio presentan caracteristicas corporativas que
las diferencian de las demas; como una gran cartera de productos en el caso de empresas
industriales y el mayor financiamiento de los mercados de capitales (Dominguez et al.,
2010).

El factor sector también ejerce una influencia en la extension de revelacion,
mostrando que los sectores industriales y mineria tienden a revelar mas debido a la
naturaleza de sus actividades, que exigen certificaciones y gestiones medioambientales;
ademas, generan mayor impacto y expectativa de sus grupos de interés haciendo que
revelen méas informacién para reducir los costos politicos y legitimar sus actividades
(Meek et al., 1995; Bonson y Escobar, 2004; Rodriguez-Dominguez, 2010).

El factor firma de auditoria, también influye, mostrando que las memorias anuales
de las empresas auditadas por una Big Four son superiores en extension que el resto de
las firmas. Esto se debe a que, las Big four ofrecen mas experiencia que las firmas de
auditoria locales (Wallace et al., 1994). El informe de los auditores da mas seguridad a
los inversores que los estados financieros de las empresas (Firth, 1979).

La basqueda de una calidad de trabajo de auditoria y reducir sus riesgos, asi como

la influencia en el cumplimiento normativas contables por parte de las firmas de auditoria
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pueden incidir en una mayor revelacion y modelos de divulgacion (Garcia y Sanchez,
2006; Santos et al., 2014; Biatek-Jaworska y Matusiewicz; 2015; Dyer et al., 2016).

Por otro lado, los factores cuantitativos rentabilidad y nivel de endeudamiento no
muestran una relacién ni una influencia en la cantidad de revelacion de informacion
financiera en empresas cotizadas peruanas para los afios 2015 y 2016. La falta de un
mercado publico muy desarrollado como fuente principal de financiamiento en el Perd,
puede explicar que las empresas con mayor deuda privada no estén interesadas en una

mayor informacion a acreedores y accionistas (Garcia y Sanchez, 2006).



Recomendaciones

La presente investigacion, tiene como limitaciones que solo se ha analizado la
extension de las revelaciones en las memorias anuales, mas no la parte cualitativa de
estas, es decir, evaluar si cumplen con los criterios de revelacion acorde a las NIIF.

Ademas, las futuras investigaciones deben orientarse a un estudio longitudinal de
un periodo de afios mayor, a fin de contrastar si se cumple lo determinado en la presente
investigacion donde solo se analizan 2 afios.

Finalmente, se sugiere tener en consideracion la variable gobierno corporativo y
hacer un mayor analisis de la influencia de las teorias de costes agencia y teoria de

propiedad.
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Anexo 1. Matriz de empresas analizadas
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