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Introduccion
La informacion contable revelada por las empresas que cotizan en bolsa produce un
impacto en la sociedad. No solo tiene implicancias en el correcto funcionamiento del mercado
de capitales, sino que afecta a la economia en general, ya que las decisiones de los inversores
generan cambios en la distribucion de la riqueza. La existencia de economias de informacion
imperfecta, que genera asimetrias de la informacion, junto a la flexibilidad permitida por las
normas contables, entre otros, brindan la oportunidad de realizar manipulaciones a la
informacién contable. Estas practicas manipuladoras han sido objeto de numerosos estudios en
el ambito de la investigacion contable a lo largo de los Gltimos afios. Es asi que, paralelamente a
la investigacién en mercado de capitales, se ha desarrollado la linea de investigacion relativa a

lo que en inglés se denomina “earnings management”, que encuentra su precedente en las
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investigaciones sobre eleccion contable. Se encuadra en la teoria positiva de la contabilidad y
refiere a la identificacion de la intencionalidad directiva en la eleccion de la politica o
procedimientos contables en el ambito interno de las organizaciones.

En este sentido, Polo et al. establece que la linea de investigacion encargada de la gestion
del resultado (manipulacién del resultado) o Earnings Management (terminologia Anglosajona),
se ubica en el marco de la teoria Positiva de la Contabilidad formalizada por Watts y
Zimmerman (1978), que concibe a la disciplina contable como una parte integral de la
economia; la teoria de la Firma propuesta por Coase (1937), que conceptualiza a la empresa
como un organismo legalmente constituido que une a los individuos que la forman a través de
contratos; y la teoria de la Agencia de Jensen y Meckling (1976), (Polo et al 2023, pag 157).

En general, las publicaciones en torno a earnings management intentan determinar
mediante diversas metodologias y analisis, si los directores utilizan su discrecionalidad al
momento de seleccionar los distintos métodos y procedimientos contables que aplicaran al
preparar los EEFF, lo cual puede incidir sobre el resultado final declarado, sobre el monto de
Activos y Pasivos de la empresa, sobre los fondos propios, sobre la informacién contenida en la
memoria y sobre el informe de auditoria. Cualquiera sea el objetivo de la manipulacion, impacta
finalmente sobre la calidad de la informacién financiera reportada.

En trabajos mas recientes, han estudiado la manipulacién contable para evitar el
reconocimiento de pérdidas y descensos en el resultado. Esta es s6lo una de las diversas
variables que se han utilizado en la investigacion contable para determinar la calidad de la
informacién contable. Existen diversas formas de evaluar la calidad, como la gestion del
resultado, el reconocimiento oportuno de pérdidas, la relevancia valorativa, el alisamiento de
beneficios, los ajustes por devengo, entre otros.

Por su parte en nuestro pais en el afio 2012 se produjo la adopcién de las NIIF —~Normas
Internacionales de Informacion Financiera- la cual resultd obligatoria para las empresas que
cotizan en bolsa. La aplicacion de la NIIF 1 —Adopcion por primera vez de las NIIF- brind6 una
oportunidad de manipulaciéon contable, ya que los administradores pueden utilizar su
discrecionalidad al momento no solo de elegir la politica contable a aplicar en adelante, sino
también al realizar los ajustes de transicion exigidos por aplicacion de la NIIF1. La adopcion de
las NIIF genera el interrogante de si ha incidido en las practicas manipuladoras de las empresas
cotizantes argentinas, brindando ademés una oportunidad de manipulacion al momento de la
transicion de normas locales a NIIF.

La pregunta que guia esta investigacion es: ;Cual es el impacto de la implementacion de

las NIIF en las practicas manipuladoras del resultado contable?

Objetivo



En este trabajo se realiza un andlisis empirico tomando como muestra las 85 empresas
argentinas que cotizaban en bolsa al momento de la transicion de normas contables locales a
normas internacionales, dividiendo la muestra entre empresas que conforman grupos
econdmicos y que por lo tanto presentan balances consolidados y empresas individuales, a fin
de estudiar si este factor incide en el grado de manipulacion.

A partir de la metodologia analisis de distribucion de frecuencias del beneficio, se
observan histogramas que muestran la distribucion empirica del resultado, variable que se
supone alterada- en torno a un umbral de referencia -cero resultado o cero variacion en el
resultado-.

De esta manera, el objetivo de este trabajo es analizar el impacto de la adopcion
obligatoria de las NIIF en las précticas de manipulacion contable de las empresas argentinas
cotizadas, segun se trate de empresas que conforman grupos econémicos, en adelante empresas
consolidadas -EC-, 0 empresas individuales -ElI-.

El trabajo esta estructurado de la siguiente manera: luego de esta introduccion se presenta
una breve revision de la literatura, en el apartado que sigue se realiza la descripcién de la
metodologia a emplear, luego se prosigue con los resultados encontrados y finalmente, se

exponen las reflexiones finales.

Revision de la literatura

De acuerdo con la literatura, la investigacién en torno a earnings management en paises
menos desarrollados estd aln en construccion, y pocos estudios se han centrado en este tema,
especialmente en relacién a América Latina, a pesar de su rol relevante en la economia (Tim et
al. 2016, en Cornejo Saavedra 2018, pag. 168). Sin embargo, a nivel latinoamericano, podemos
citar la publicacion del autor chileno Cornejo Saavedra, 2018, que examina si las firmas no
financieras que estuvieron registradas en la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile
(SVS) manipularon la cifra de beneficios para evitar reportar pérdidas o disminuciones en las
ganancias, durante el periodo 2010-2014. El trabajo presentd evidencia de posibles practicas de
earnings management para evitar reportar pérdidas o disminuciones en el beneficio neto. Otra
publicacién es la de Santana Sarquis, 2021, que evalGa la prevalencia de la gestion de ganancias
para evitar pérdidas y disminuciones de ganancias en todo el mundo. Encontraron evidencias de
que las empresas probablemente practiquen la gestion de ganancias para convertir pérdidas
minimas en ganancias minimas.

A nivel internacional se puede citar la publicacién de Barth, Landsman and Lang (2008)
que busca detectar si existe una menor gestion de resultados, un reconocimiento mas oportuno
de las pérdidas y una mayor relevancia valorativa como consecuencia de la aplicacién de las
NIIF. Contemplando los efectos que sobre la calidad de la informacidn puedan tener el entorno

economico y los incentivos de las empresas, los autores concluyen que luego de la aplicacién de



las NIIF se evidencia una menor gestion de ganancias, un reconocimiento de pérdidas mas
oportuno y una mayor relevancia de valor de las cantidades contables, es decir se evidencia una
mejora en la calidad de la informacion financiera. Otro trabajo relevante es el de Ahmed, Neel,
Wang (2013) que consiste en evaluar el impacto que la implantacion de las NIIF pueda tener en
el alisamiento de beneficios, la agresividad de los ajustes por devengo y la gestion de resultados.
Luego del andlisis empirico y en contraposicion con los resultados del trabajo anterior,
concluyen que se observa una disminucion de la calidad de la informacion contable en los
paises que aplican NIIF. En la misma linea podemos citar la investigacion de Daske, Hail, Leuz,
Verdi (2013), que analizan las empresas de 30 paises que adoptaron voluntariamente las NIIF
ente 1990-2005. En esta investigacion se clasifica a las empresas entre “de etiqueta” y “serias”,
y a partir del estudio de variables referidas a la liquidez de mercado, las asimetrias de la
informacién y el costo de capital determinan las consecuencias econémicas de la implantacién
de las NIIF, con la obtencién de resultados mixtos. Los profesores colombianos Quintero y
Macias (2016) publicaron el trabajo “Estandares de informacién financiera (IFRS) en paises
menos desarrollados”. Este trabajo realiza una revision de estudios empiricos llevados a cabo
con el objeto de identificar los efectos positivos y negativos que ha tenido la implementacion de
las NIIF en paises con menor nivel de desarrollo de Africa, América Latina, Asia y Europa
Oriental. Entre las principales conclusiones destacan el bajo impacto de la implantacion de las
NIIF sobre la calidad de la informacién. Asimismo, en un estudio de Mohammad Rezaei,
Mohd-Saleh, & Banimahd (2015) hay evidencia contradictoria con respecto a la utilidad de la
informacién expresada en IFRS para la toma de decisiones, para gestionar los ingresos, para
reconocer oportunamente las pérdidas y para algunas otras propiedades de la calidad contable.
Otro articulo que analiza si la adopcién de las NIIF en la Unién Europea afect6 la gestion de
resultados es el de Callao y Jarne (2010). A través del andlisis de las variables tamafio,
apalancamiento, proteccion del inversor y aplicacion de la ley, ellos demuestran que la gestion
de resultados se vio intensificada con la adopcion de la nueva normativa, se entiende que podria
ser debido a algun espacio para la manipulacion en las normas internacionales en comparacion
con las locales. Esto sin duda implica una disminucion en la calidad de la informacion reportada
por estas empresas. La investigacion de Jeanjean and Stolowy (2008) analiza el efecto de la
introduccidn de las NIIF en la calidad de ingresos y mas precisamente en la gestion de ingresos,
en tres paises adoptantes por primera vez de las NIIF, a saber, Australia, Francia y Reino Unido.
Estos autores se basan en la distribucion de ingresos para analizar si estos paises han gestionado
sus ganancias para evitar pérdidas en menor medida después de la adopcion de las NIIF.

A nivel nacional podemos citar la investigacion realizada por Barbei y Tettamanti (2012)
titulada “Impactos en la adopcion de las NIIF/IFRS en Argentina: un estudio de la perspectiva
del analista”. El trabajo analiza un grupo de empresas integrantes del indice MERVAL 25,

puntualmente del sector energético, estableciendo las consecuencias de la aplicacion de las NIIF



esencialmente a través de indicadores de liquidez, estructura patrimonial y rentabilidad.
Asimismo, se establecen las principales causas de estos cambios. Como resultado se muestran
efectos sobre los elementos contables principales (Bienes de uso, Bienes de cambio, Activos
bioldgicos, Activos Intangibles, Ingresos por ventas, Costos de ventas, etc.). Si bien este estudio
analiza el impacto de las NIIF en la informacion contable, no lo hace puntualmente desde el
punto de vista de la calidad de la informacion. No se han encontrado en nuestro pais
investigaciones que analicen especificamente el impacto de las NIIF en la calidad de la

informacion contable.

Metodologia

En esta investigacion se trata de determinar si las empresas argentinas manipulan la
informacidén contable, puntualmente estudiando la manipulacién del resultado en el periodo de
transicion de normas locales a NIIF. Se analiza asi si la adopcion obligatoria de esta hormativa
tuvo un impacto en el nivel de gestion de resultados, considerando ademas si el hecho de ser
grupos econdémicos o empresas individuales incide en el nivel de gestion del resultado.

Se debe considerar que la transicion a NIIF brind6 dos oportunidades de manipulacion
determinadas por dos momentos especificamente delimitados: asi, la primera oportunidad se
presenta en el ajuste de reconciliacion establecido por aplicacién de la NIIF 1 y el segundo al
finalizar el primer afio de aplicacion de las NIIF en funcién del conjunto de normas
internacionales adoptadas. En el primer ejercicio de aplicacion de las NIIF es necesario
considerar la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las normas internacionales de informacion
financiera” al inicio del ejercicio de su estado financiero comparativo mas antiguo. A la fecha
de transicion se debe presentar un balance de transicion o de apertura de acuerdo a NIIF que
consiste en una nota de reconciliacion del patrimonio neto y resultados, contenida en el primer
balance presentado bajo NIIF. En esta oportunidad el analisis empirico se realiza estudiando el
primero de los dos momentos mencionados, es decir la fecha de transicion analizando el
impacto de los ajustes voluntarios y obligatorios realizados por aplicacion de la NIIF 1, a través
de la aplicacion de la metodologia analisis de distribucion del beneficio.

Se utiliza la metodologia de analisis de distribucion de frecuencias de Burgstahler y
Dichev (1997) en la que se analiza la distribucion de frecuencia del beneficio, puesto que se
intenta determinar el comportamiento de la variable “motivacion de la manipulacion”, que
puede asumir los valores “evitar informar pérdidas” o “evitar informar descensos en el
resultado”, medidas a través del Resultado Neto y la variacion en el resultado neto. Este analisis
consiste en comprobar visualmente si las representaciones graficas de la distribucion del
resultado y de la variacion en el resultado muestran discontinuidades en torno al umbral de
referencia, definido como ‘“cero” resultado o “cero variacion en el resultado”. El analisis

simplemente se limita a observar si existen irregularidades en torno a la distribucion de la



variable resultado neto o cambio en el resultado neto como evidencia de manipulacion. La
presencia de irregularidades sugiere la existencia de una alteracion del resultado, al margen de
cudl ha sido el mecanismo usado para ello (Gallén & Giner, 2005, p. 149).

Graficamente se presentaria de la siguiente manera:

En el gréafico se observa un salto significativo al pasar de resultados negativos —a la
izquierda de la linea roja que representa un RN igual a cero- a resultados positivos —a la derecha
de la linea roja. Este salto significativo seria un indicador de una presunta manipulacion en el
resultado neto para evitar declarar pérdidas. De la misma manera se analiza la variacion en el
resultado al pasar de un periodo a otro, y si se observa un salto significativo se presume la
existencia de manipulacién del resultado neto pero ahora para evitar mostrar descensos en el
resultado.

Con la finalidad determinar si las diferencias observadas en los histogramas son
estadisticamente significativas, se detalla el valor del test estadistico de las diferencias
normalizadas en los intervalos mas proximos a cero beneficios para ambos resultados, de
acuerdo con Burgstahler y Dichev (1997). Asumiendo que la frecuencia esperada, en ausencia
de manipulacién deberia tener una distribucion normal con media 0 y desviacion tipica 1, este
test calcula la diferencia entre la frecuencia real de observaciones y la frecuencia esperada de
observaciones, normalizada por la desviacion tipica de esta diferencia, para demostrar que esta
diferencia es negativa en los intervalos a la izquierda de cero (pequefias pérdidas) y es positiva
en los intervalos a la derecha de cero (pequefios beneficios). Ello implica que en los intervalos
correspondientes a pequefias pérdidas el nimero de observaciones real es inferior al nimero de
observaciones que habria que esperar en ausencia de manipulacion, mientras que en los
intervalos correspondientes a pequefios beneficios las observaciones reales son superiores a las
esperadas. Concretamente, la significatividad estadistica implica detectar que la diferencia sea
inferior a -2 en los intervalos inmediatamente anteriores a cero y superior a 2 en los intervalos

inmediatamente posteriores a cero.

Resultados
De las 105 empresas tomadas de la Clasificacion Sectorial de Empresas Listadas,
elaborada por el Instituto Argentino de Mercado de Capitales —-IAMC-, actualizada a abril de

2012, se excluyeron 7 empresas para las que no habia informacion publicada para todos los



periodos bajo estudio; 9 empresas financieras —que aplicaban otra normativa-; 2 empresas
PYME y 2 empresas que optaron por la aplicacion anticipada de las NIIF. La muestra
finalmente quedd conformada por 85 empresas, de las cuales constituyen 52 grupos de empresas
para las que se consideraron sus EEFF consolidados y 33 empresas individuales.

Como se menciond, la transicion a NIIF brindé dos oportunidades de manipulacion
determinadas por dos momentos especificamente delimitados. Como en los primeros EEFF bajo
NIIF (en general, 2012) se observa el efecto de los dos momentos, se pretende analizar via
variaciones en los resultados acumulados incluidos en el PN al inicio del primer ejercicio mas
antiguo a efectos de la comparacion, la manipulacion en el primer momento. La eleccion de los
resultados acumulados como subrogado del RN para efectuar el analisis al primer momento se
debe a que la contrapartida de los ajustes de reconciliacién efectuados por aplicacion de la NIIF
1, deben exponerse en una reserva especial en el PN, afectando justamente los resultados
acumulados.

Al coexistir varias fechas de cierre de ejercicio econdmico, resulta fundamental
determinar el afio de la primera aplicacién. El siguiente cuadro agrupa las empresas argentinas
segun las fechas de adopcidn y transicion a NIIF:

Cuadro N° 1: Resumen fechas adopcion y transicion a NIIF

Empresas de la Afo Fecha
Total
Muestra Adopcién Transicion
- 2012 01/01/2011 46
2013 01/01/2012 39

La lectura y analisis de la informacién complementaria, y en particular la nota referida a
la aplicacion por 1° vez de las NIIF o de transicién a las NIIF, permitio identificar el sentido y
los montos de los ajustes de transicion realizados por las empresas en el balance de apertura. Un
aspecto a destacar es que el contenido de las mencionadas notas se refieren a todos los ajustes
gue deben efectuarse a la fecha de transicién y cuya contrapartida es el patrimonio neto, en
concreto los resultados acumulados. Estos ajustes incluyen ajustes obligatorios y los ajustes
voluntarios. Se recuerda que esta nota tiene por objeto revelar a la fecha de transicion la
conciliacion del patrimonio neto de normas locales a NIIF.

Los RNA considerados fueron netos de los ajustes a resultados de ejercicios anteriores
que provengan de correcciones de errores o de cambios en las estimaciones. Asi se obtienen los
valores de los RNA correspondientes al periodo pre NIIF y post-NIIF, y ademas la variacion en
los RNA como consecuencia de los ajustes voluntarios de transicion en el primer ejercicio de
aplicacion de las NIIF, los que constituyen las tres etapas del analisis empririco que se presenta

a continuacion: periodo Pre-NIIF, Periodo Post-NIIF, y variacion en los RNA.

Periodo Pre-NIIF



La Tabla 1 resume la comparacion porcentual del RNA para el periodo pre-NIIF, definido
por los RNA a la fecha de la transicion bajo Normas Locales, para empresas individuales —EI- y
empresas consolidadas —EC-. Se advierte que hay considerablemente mas observaciones
correspondientes a los primeros que a los segundos en ambos grupos, per en forma mas
pronunciada en EC. Es decir, se podria inferir que existe una propension a evitar declarar RNA
negativos ya que la mayor parte de las observaciones de la muestra reportan RNA positivos en
el periodo pre-NIIF. Algunos autores, sobre la base del analisis de la distribucion del beneficio
neto encuentran evidencia de earnings management para evitar reportar disminuciones en el
beneficio neto durante el periodo 2010-2014, considerando solo el hallazgo de un mayor
nimero de firmas reportando cambios positivos que cambios negativos en dicha cifra de
beneficios, (Cornejo Saavedra, 2018 pag 178). En nuestro estudio se analizan también los
graficos de distribucidon del resultado y el test de significatividad para determinar si las
diferencias encontradas entre frecuencias observadas y frecuencias esperadas en cada intervalo
es estadisticamente significativa.

Con el objeto de evitar el efecto escala, los RNA fueron deflactados por el activo total a
fin de controlar las diferencias de tamafo de las empresas. Por Activo total se tom¢é el Activo al
cierre del periodo de transicién determinado bajo normas locales, siendo el afio 2011 para
Argentina.

Tabla 1: Comparacion porcentual del RNA periodo Pre-NIIF

RNA(+) | %s/Total | RNA(-) | %s/Total | TOTAL

RNA g 22 67% 11 33% 33
RNA gc 43 83% 9 17% 52
La Tabla muestra en importes absolutos y porcentajes la distribucion entre las empresas cuyos RNA
fueron positivos y las que tuvieron RNA negativos para el periodo Pre-NIIF, para empresas individuales
y empresas consolidadas. Fuente: elaboracion propia (2023).
En la Tabla 2 se muestran los descriptivos de esta variable como asi también sus valores en el 1°

y 3° cuartil.

Tabla 2: Estadistica descriptiva del RNA periodo Pre-NIIF para empresas individuales y
consolidadas

Media Desviacion Valor Valor Cuartil; | Mediana | Cuartil;
Tipica Maximo Minimo
EI-RNA, ; / ACT, 0,0320 0,3029 0,4916 -1,2846 -0,0222 0,0438 0,1946
EC-RNA,.;/ACT,; | -0,0368 0,6520 0,4662 -3,7618 0,0385 0,0910 0,1705

RNA,; / ACT,, es el Resultado No Asignado deflactado, es decir el RNA dividido por el Activo total bajo
normas locales

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de la variable RNA, deflactada por el Activo
Total, para el periodo Pre-NIIF, para empresas individuales y empresas consolidadas. Fuente:
elaboracion propia (2023).



El Gréfico 1 muestra la distribucion de frecuencias del RNA al momento de la
transicion bajo normas locales para el grupo de empresas individuales —El-. ElI Gréfico 2
muestra lo mismo para las empresas consolidadas —EC-. El eje de abscisas muestra los valores
del RNA deflactado por el Activo Total bajo normas locales.

La distribucion esta agrupada por intervalos de 0,1352 para EIl y 0,0707 para EC. La
amplitud optima del intervalo de determin6 usando la formula propuesta por Degeorge et al
(1999) que se muestra a continuacion:

2x(g3—ql)
Amplitud Intervalo = ———-
i UN
Donde:

N = namero total de observaciones de la muestra
ql= primer cuartil de la distribucion
g3= tercer cuartil de la distribucion

El eje de ordenadas mide el nimero de observaciones en cada intervalo. Ambos graficos
muestran un salto significativo en los primeros intervalos a la derecha de cero RNA -
identificado por la linea negra-, que refleja pequefios RNA (+).

Grafico 1 y 2: Distribuciones del RNA periodo Pre-NIIF - Empresas individuales y
consolidadas.
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Los graficos muestran la frecuencia observada de empresas para cada intervalo a la derecha e
izquierda del umbral de referencia (linea negra) periodo Pre-NIIF, para empresas individuales
y empresas consolidadas. Fuente: elaboracion propia (2023).

Por su parte en la Tabla 3 y 4 se muestran las frecuencias observadas y esperadas para los
dos intervalos méas préximos a cero a cada lado del umbral de referencia para ambos grupos de
empresas. Se observa que la frecuencia real es significativamente superior a la esperada en los
intervalos correspondientes a pequefios RNA(+), ocurriendo lo contrario para los pequefios
RNAC(-). Las frecuencias esperadas se calculan como la media de las observaciones encontradas

en los intervalos inmediatamente adyacentes. Adicionalmente y con la finalidad de ver si las



diferencias observadas en los histogramas son estadisticamente significativas, se detalla el valor
del test estadistico de las diferencias normalizadas en los intervalos més proximos a cero

beneficios para ambos resultados, de acuerdo con Burgstahler y Dichev (1997).

Tabla 3: Diferencias en frecuencias observadas y esperadas periodo Pre-NIIF para El

Intervalos Frecuencia Frecuencia Diferenc?as _ ?r.est (.je.
Real Esperada | frecuencias | significatividad
-0,1352 y -0,2703 8 3,5 -0,5 -0,151
0,0000y -0,1352 6 8 -2 -0,550
0,0717 y 0,0000 13 55 8,5 2,113
0,2703y 0,1352 3 9 -6 -1,806

La Tabla muestra las frecuencias observadas y esperadas para cada intervalo, la diferencia entre ambas
y el valor asumido por el test de significatividad propuesto por Burgstahler y Dichev (1997) para el
periodo Pre-NIIF, para empresas individuales. Fuente: elaboracién propia (2023).

Tabla 4: Diferencias en frecuencias observadas y esperadas periodo Pre-NIIF para EC

Intervalos Frecuencia Frecuencia Diferenc?as _ T_est (_je_
Real Esperada | frecuencias | significatividad
-0,0707 y -0,1414 1 15 -0,5 -0,134
0,0000y -0,0707 3 7 -4 -1,004
0,0707 y 0,0000 13 7 6 1,257
0,1414y 0,0707 11 12 -1 -0,214

La Tabla muestra las frecuencias observadas y esperadas para cada intervalo, la diferencia
entre ambas y el valor asumido por el test de significatividad propuesto por Burgstahler y
Dichev (1997) para el periodo Pre-NIIF, para empresas consolidadas. Fuente: elaboracion
propia (2023).

Como se observa en la Gltima columna de las tablas anteriores, sélo un intervalo —en
negrita- en el grupo de empresas individuales muestra diferencias significativas entre
frecuencias observadas y frecuencias esperadas.

Estos resultados concernientes al analisis del RNA en el periodo pre-NIIF no apoyan la
hip6tesis de existencia de manipulacion al alza para la muestra de empresas argentinas, ni para
el grupo de empresas individuales ni para empresas consolidadas. Esto implica que previo a la
adopcion de las normas internacionales, las empresas argentinas presuntamente no manipularon
la informacidn al alza para mostrar pequefios RNA positivos, lo cual resulta esperable pues los
RNA no deberian ser una variable utilizada para manipular, excepto en el momento de la

transicion a NIIF.

Periodo Post-NIIF
Para analizar este periodo, se identificaron los ajustes voluntarios y los obligatorios
realizados por cada empresa con motivo de la transicion a NIIF. Como los ajustes obligatorios

se entiende no pudieron ser objeto de manipulacion, se estudio el comportamiento de los ajustes



voluntarios. Adicionalmente se analizaron también los ajustes totales a fin de complementar el
estudio empirico.

En la Tabla 5 se resume la comparacion porcentual del RNA para el periodo post-NIIF
(RNAy; ) identificado por los RNA a la fecha de la transicion bajo NIIF, ajustados Unicamente
por ajustes voluntarios, para ambos grupos de empresas.

Tabla 5: Comparacién porcentual del RNA periodo Post-NIIF ajustado por ajustes voluntarios
paraEly EC

RNANIE (+) % s/Total RNANIE (') % s/Total TOTAL
RNAE, 23 70% 10 30% 33
RNAgc 45 87% 7 13% 52

La Tabla muestra en importes absolutos y porcentajes la distribucion entre las empresas cuyos
RNA fueron positivos y las que tuvieron RNA negativos para el periodo Post-NIIF, para
empresas individuales y empresas consolidadas. Fuente: elaboracion propia (2023).

De igual manera que para el periodo pre-NIIF, en el periodo post-NIIF se advierte que
hay mas observaciones correspondientes a resultados positivos que a negativos. Es decir, se
podria inferir que existe una propension a evitar declarar RNA negativos ya que en promedio el
80% de las observaciones de la muestra reportan RNA(+) en el periodo Post-NIIF, esto podria
considerarse un indicio de manipulacién. También se advierte que el grupo de empresas
consolidadas tiene un porcentaje de RNA + mayor que en el caso de las empresas individuales.

La Tabla 5 muestra la estadistica descriptiva del RNAy;r para ambos grupos de empresas.
Al igual que los RNA del periodo pre NIIF, han sido deflactados por el activo total bajo normas

internacionales a fin de controlar las diferencias de tamafio de las empresas.

Tabla 6: Estadistica descriptiva del RNA periodo Post-NIIF

Media DES\,”?CIOn \/,al.or \/'al.or Cuartil; | Mediana | Cuartil;

Tipica Maximo | Minimo
EI-RNA;/ ACT; 0,1316 0,2708 0,9547 -0,2531 -0,0125 0,0818 0,2164
EC- RNA;/ ACT; 0,0196 0,6309 0,5401 -3,7618 0,0514 0,1331 0,2358

RNA; / ACT,. Resultado No Asignado deflactado, es decir el RNA dividido por el Activo total bajo NIIF

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de la variable RNA, deflactada por el Activo
Total, para el periodo Post-NIIF, para empresas individuales y empresas consolidadas.
Fuente: elaboracion propia (2023).

Los Graficos 3 y 4 muestran la distribucién de frecuencias del RNA ajustados por los
ajustes voluntarios (RNAy;r) al momento de la transicion, para ambos grupos de empresas. El

eje de abscisas muestra los valores del RNA deflactados por el Activo Total bajo NIIF.

Grafico 3y 4: Distribuciones del RNA periodo Post-NIIF para El y EC
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Tamafo del intervalo: 0,1427 Tamafio del intervalo: 0,0988

Los gréaficos muestran la frecuencia observada de empresas para cada intervalo a la derecha e
izquierda del umbral de referencia (linea negra) periodo Post-NIIF, para empresas
individuales y empresas consolidadas. Fuente: elaboracién propia (2023).

En la Tabla 7 y 8 se muestra el nimero de observaciones en los intervalos contiguos a

cero resultado para ambos grupos de empresas.

Tabla 7: Diferencias en frecuencias observadas y esperadas periodo Post-NIIF para El

Intervalos Frecuencia Frecuencia Diferenc?as _ T?St (_je-
Real Esperada | frecuencias | significatividad
-0,1427 y -0,2854 4 3,5 0,5 0,146
0,0000y -0,1427 6 7,5 -1,5 -0,413
0,1427 y 0,0000 11 5 6 1,517
0,2584 y 0,1427 4 8 -4 -1,163

La Tabla muestra las frecuencias observadas y esperadas para cada intervalo, la diferencia
entre ambas y el valor asumido por el test de significatividad propuesto por Burgstahler y
Dichev (1997) para el periodo Post-NIIF, para empresas individuales. Fuente: elaboracién

propia (2023).

Tabla 8: Diferencias en frecuencias observadas y esperadas periodo Post-NIIF para EC

Intervalos Frecuencia Frecuencia | Diferencias Test de
Real Esperada | frecuencias | significatividad
-0,0988 y -0,1976 1 1 0 0
0,0000 y -0,0988 1 8,5 -7,5 -2,002
0,0988 y 0,0000 16 6 10 2,036
0,1976 y 0,0988 11 13,5 -2,5 -0,536

La Tabla muestra las frecuencias observadas y esperadas para cada intervalo, la diferencia
entre ambas y el valor asumido por el test de significatividad propuesto por Burgstahler y
Dichev (1997) para el periodo Post-NIIF, para empresas consolidadas. Fuente: elaboracion

propia (2023).

Se observa que la frecuencia real es superior a la esperada en el primer intervalo
correspondiente a pequefios RNA(+) ubicado a la derecha de la linea negra, mientras que la



frecuencia real es inferior a la esperada en el primer intervalo a la izquierda de la linea negra,
del lado de los pequefios RNA, en ambos grupos de empresas. Estos resultados se ven
confirmados por el test de significatividad de ByD solo para el caso de empresas consolidadas,
el que arroja valores absolutos superiores a 2 en ambos intervalos contiguos a cero.

El anélisis de los ajustes totales no arroja resultados en el mismo sentido, ya que en
ningun intervalo las diferencias encontradas entre frecuencia real y frecuencia esperada para
cada intervalo es significativa, lo cual apoya la tesis de que la variable de ajuste presuntamente
manipulada fueron los ajustes voluntarios. Se observa que los ajustes obligatorios no incidieron
en el nivel ni en el sentido de la manipulacion.

Como resultado del analisis en el periodo Post-NIIF se presume que el grupo de empresas
consolidadas ha realizado una manipulacion de los RNA via ajustes voluntarios por aplicacion
de la NIIF 1, no asi las empresas individuales en que el test no arrojo diferencias significativas

en ningun intervalo.

Variacion en los RNA

Para completar el analisis, se observé el comportamiento de la variacion en los RNA
como consecuencia de los ajustes voluntarios realizados por la adopcion de las NIIF. No se
consideraron en la variacion de los RNA los ajustes obligatorios ya que éstos no pudieron ser
producto de manipulacion. Para ello se calculd la variacion comparando los RNA del periodo
pre-NIIF con los RNA del periodo post-NIIF considerando Unicamente los ajustes voluntarios
de transicion previstos por la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las normas internacionales
de informacion financiera”, y deflactados por el activo total al inicio, es decir a la fecha de
transicion bajo normas locales. Igual que en los dos analisis anteriores se trabajé con dos
muestras: empresas individuales y empresas consolidadas. De las 85 observaciones totales del
RNA declarado por las empresas argentinas, solo 26 realizaron ajustes voluntarios. Por lo tanto
en este andlisis la muestra se reduce a estas 26 empresas, de las cuales 7 son individuales y 19
consolidadas.

En la Tabla 9 se resume la comparacion porcentual de la variacion en los RNA en la

fecha de transicion, considerando los RNA ajustados Unicamente por ajustes voluntarios.

Tabla 9: Comparacion porcentual de la variacion en los RNA ajustado por ajustes voluntarios
ara Ely EC

A RNA % s/Total V¥V RNA % s/Total TOTAL
RNAE, 6 86% 1 14% 7
RNAgc 19 100% 0 0% 19

La Tabla muestra en importes absolutos y porcentajes la distribucion entre las empresas cuya
variacion en los RNA fue positiva y las que tuvieron variaciones negativas en los RNA, para
empresas individuales y empresas consolidadas. Fuente: elaboracion propia (2023).



De las 26 empresas que constituyen la muestra, 25 corresponden a incrementos en los
RNA, mientras que solo 1 empresa individual efectud ajustes voluntarios a la baja, generando
una disminucion en los RNA, y ninguna consolidada. Se advierte que el 96% de las
observaciones corresponden a incrementos en los RNA como consecuencia de los ajustes
voluntarios. Este comportamiento evidenciaria una manipulacion al alza, via incrementos en los
RNA a partir de los ajustes voluntarios.

La Tabla 10 muestra la estadistica descriptiva de la variacion en los RNA, deflactado por
el activo total bajo normas locales a fin de controlar las diferencias de tamafio de las empresas.

Tabla 10: Estadistica descriptiva de la variacion en los RNA ajustados por ajustes voluntarios
paraEly EC

Media Dce_ls_\i/Fi)?s;én Mvéilion:o I\/\I/iflli(r);o Cuartil, Mediana | Cuartils
EI-RNA;-RNA.,/ A, | 7,4696 18,5352 | 49,4701 -0,0021 0,1142 0,2313| 1,1796
EC-RNA; -RNA.,/ A,; | 0,1938 0,2231 0,8088 0,0001 0,0296 0,1191| 0,2765
RNA; - RNA.{/ A es la variacién en el Resultado No Asignado normalizado por el Activo al inicio

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de la variacion en el RNA, deflactada por el
Activo Total al inicio, para empresas individuales y empresas consolidadas. Fuente:
elaboracidn propia (2023).

Los graficos 5 y 6 corresponden a la distribucion de la variacién en los RNA en el
periodo de transicién. El eje de abscisas muestra los valores de la variacién en los RNA entre el
periodo pre-NIIF y el periodo post-NIIF deflactados por el Activo Total al inicio. El eje de
ordenadas mide el nimero de observaciones en cada intervalo y el eje de las abscisas los
intervalos definidos para cada grupo de empresas. El grafico muestra saltos en los dos primeros
intervalos a la izquierda de cero variacién en los RNA -identificado por la linea negra-, que

reflejan pequefias variaciones al alza de RNA.

Graficos 5y 6: Distribuciones de la variacion en el RNA para Ely EC
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Tamafio del intervalo: 1,1139 Tamafio del intervalo: 0,1850
Los Graficos muestran la frecuencia observada de empresas para cada intervalo a la derecha e
izquierda del umbral de referencia (linea negra) para la variacion en los RNA, para empresas
individuales y empresas consolidadas. Fuente: elaboracién propia (2023).
En la Tabla 11 y 12 se muestran el nimero de observaciones en los intervalos contiguos a cero

resultados para ambos grupos de empresas.

Tabla 11: Diferencias en frecuencias observadas y esperadas de la variacion en el RNA en
empresas individuales

Intervalos Frecuencia Frecuencia Diferenc?as _ ?r.est (.je.
Real Esperada | frecuencias | significatividad
-1,1139y -2,2278 0 0,5 -0,5 -0,375
0,0000y-1,1139 1 2 -1 -0,612
1,1139 y 0,0000 4 1 3 1,600
2,2278'y 1,1139 1 2 -1 -0,612

La Tabla muestra las frecuencias observadas y esperadas para cada intervalo, la diferencia
entre ambas y el valor asumido por el test de significatividad propuesto por Burgstahler y
Dichev (1997) para la variacién en los RNA para empresas individuales. Fuente: elaboracién
propia (2023).

Tabla 12: Diferencias en frecuencias observadas y esperadas de la variacion en el RNA en
empresas consolidadas

Intervalos Frecuencia Frecuencia Diferenc?as _ T_est Fie_
Real Esperada | frecuencias | significatividad
-0,1850 y -0,3700 0 0 0 0
0,0000 y -0,1850 0 5,5 -5,5 -2,508
0,1850 y 0,0000 11 3 8 2,604
0,3700y 0,1850 6 55 0,5 0,167

La Tabla muestra las frecuencias observadas y esperadas para cada intervalo, la diferencia
entre ambas y el valor asumido por el test de significatividad propuesto por Burgstahler y
Dichev (1997) para la variacion en los RNA para empresas consolidadas. Fuente: elaboracion
propia (2023).

Se observa que la frecuencia real es inferior a la esperada en el intervalo contiguo

correspondientes a pequefias disminuciones de RNA; y para el lado de los pequefios
incrementos en RNA es mayor la real a la también en el primer intervalo, en ambos grupos de
empresas. En los intervalos a la izquierda de cero hay obviamente 1 observacion —sabemos que
solo una empresa (individual) realizé ajustes voluntarios negativos, mientras que el resto
muestran pequefios incrementos en RNA(+) (primeros dos intervalos a la derecha). De acuerdo
a lo esperado hay més observaciones correspondientes a pequefios incrementos en RNA que a
pequefias disminuciones en RNA. El valor del test estadistico nos permite comprobar que la
diferencia entre frecuencia real y esperada es estadisticamente significativa en los dos intervalos
contiguos a cero para el grupo de empresas consolidadas. El analisis de la distribucion de

frecuencias del RNA sugiere indicios de practicas de gestion del RNA al alza que tendrian el



propdsito de evitar pequefios descensos y conseguir pequefios aumentos con respecto al RNA
del periodo Pre-NIlIF, mediante la utilizacion de los ajustes voluntarios previstos por la NIIF 1
solo en el caso de empresas consolidadas. Si bien en la literatura previa se observa menor
manipulacion en el cambio en el resultado, como establecen Burgstahler and Dichev,
investigaciones anteriores sugieren que la discontinuidad en los cambios en las
ganancias no es tan pronunciada como la discontinuidad de ganancias cero.
(Burgstahler and Dichev, 1997), en este caso se observan dos intervalos con presencia
de manipulacién, al igual que en el andlisis del RNA post-NIIF. Es decir que la
manipulacion para evitar declarar pérdidas es igual de significativa que la que se
realiz6 para evitar declarar descensos en el resultado.

Como conclusién final podemos decir que en el periodo Pre-NIIF no hay indicios de
manipulacion del RNA en ninguno de los grupos de empresas analizados, en el periodo Post-
NIIF se observa en dos intervalos contiguos a cero para el caso de empresas consolidadas, y al
analizar la variacion del RNA al pasar del normas locales a NIIF se encuentran otra vez dos
intervalos contiguos a cero con diferencias significativas para el caso de empresas consolidadas,
lo cual haria presumir la existencia de manipulacién en el periodo de transicion a NIIF y como
consecuencia de la adopcion de las nuevas normas, a través de los RNA, solo en este grupo de

empresas.

Conclusiones

La premisa generalizada es que la implementacion de las NIIF deberia generar una
disminucién de la gestion de resultados. Es esperable que estas normas de gran calidad reduzcan
o limiten las posibilidades de aplicacion de la discrecionalidad directiva a la hora de elegir
determinados métodos, procedimientos y criterios contables. En Gltima instancia, esto
redundaria en una mejora en la transparencia de la informacion financiera reportada, asi como
en la comparabilidad; el coste de capital; la liquidez del mercado; la eficiencia en las
inversiones corporativas; entre otros beneficios. Sin embargo y a partir del resultado de
numerosas investigaciones empiricas, hay argumentos a favor de que la adopcién de las NIIF
trae consigo una mejora significativa en la calidad de la contabilidad, pero también hay
argumentos en contra.

En investigaciones previas realizadas por las autoras, los resultados indican que no ha
existido una disminucion de la manipulacion del resultado a partir de la adopcidn obligatoria de
las NIIF, y en este caso puntualmente se demuestra ademas una mayor tendencia de las
empresas consolidadas a manipular el resultado que las empresas individuales.

Concretamente, los resultados evidencian que en el periodo Pre-NIIF no hay diferencias
significativas entre las frecuencias observadas y esperadas, tanto para EC como para El, pero en

el periodo Post-NIIF si se observan en los dos intervalos contiguos a cero diferencias



significativas para el grupo de las EC, al igual que al analizar la variacion en el RNA. Esto haria
presumir que son las EC las que mayoritariamente han realizado précticas de gestion del RNA a
proposito de la adopcién de las NIIF. En otras palabras, del analisis de los RNA al momento de
la transicion de normas locales a NIIF surge que probablemente como consecuencia de los
ajustes de transicion, ha existido manipulacion al alza por parte de las empresas argentinas
cotizadas, en el periodo Post-NIIF y al pasar de RNA presentados bajo normas locales a RNA
ajustados a NIIF, principalmente en el grupo de empresas consolidadas.

Los resultados encontrados serian congruentes con los de Rathke et al. (2016) y Cornejo
(2018) en lo referente a la existencia de manipulacion al alza en las empresas latinoamericanas

que aplican NIIF.
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