
 

 

 

 

 



 
¿Cuánto suma  2+2? 

-Ingeniero: 3.9968743 

-Físico: 4.000000004 ± 0.00000006 

-Filósofo: ¿a qué se refiere 2+2? 

-Contable: ¿cuánto quieres que sume? 
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RESUMEN 

 

El presente estudio se centra en la comparación de la manipulación contable 

del resultado, llevada  a cabo por empresas cotizadas en el mercado español y 

el mercado colombiano, medida a través de los ajustes por devengo 

discrecionales. Pretende analizar que variables de empresa y entorno explican 

el nivel de manipulación en cada país. Se evidencian diferencias significativas 

entre España y Colombia, siendo España el país con mayor grado de 

manipulación. Las variables tamaño y corrupción resultan significativas y 

explican los ajustes discrecionales en España y Colombia respectivamente. 

Finalmente, el estudio del periodo 2004-2014 en cada uno de los países 

evidencia una evolución heterogénea en la manipulación. 

 

PALABRAS CLAVE: Manipulación del resultado; Ajustes por devengo; 

España; Colombia. 

 

Código JEL: C12, M14, M41 

 

 

ABSTRACT 

 

This paper is about the comparison between earnings management carried out 

by listed companies in the Spanish and the Colombian market, measured by 

discretionary accruals. It aims to analyze which company and environment 

variables explain the level of manipulation in each country. There are evident 

significant differences between Spain and Colombia, Spain is the country with 



the highest level of manipulation. The size and corruption variables are 

significant and explain the discretionary adjustments in Spain and Colombia 

respectively. Finally, the study of the period 2004-2014 in each of the countries 

evidences heterogeneous development in earnings management. 

 

KEY WORDS: Earnings management; Discretionary accruals; Spain; Colombia. 

 

JEL code: C12, M14, M41 

 

RIASSUNTO 

 

Questo studio si concentra sul confronto di manipolazione degli utili condotto da 

società quotate sul mercato Spagnolo e sul mercato Colombiano, misurato sugli 

accantonamenti. Mira a analizzare quali variabili imprese, e variabili contesto 

spiegano il livello di manipolazione in ogni paese. Sono evidenti differenze 

significative tra Spagna e Colombia, la Spagna è il paese con il più alto livello di 

manipolazione. La dimensione e la corruzione variabili sono significative e 

spiegano, rispettivamente, gli aggiustamenti discrezionali in Spagna e 

Colombia. Infine il periodo di studio 2004-2014 in cuascuno dei paesi prove di 

sviluppo non coordinato in manipolazione. 

 

PAROLE CHIAVE: Risultato manipolazione; Discrezionali  ratei; la Spagna; 

Colombia. 

 

Classificazione JEL: C12, M14, M41  
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1. INTRODUCCIÓN 

 

La cifra de resultado contable, junto con la información presentada en los 

estados financieros, resulta fundamental a la hora de evaluar la gestión 

realizada por la gerencia sobre los recursos que le han sido asignados, 

elaborar tendencias de crecimiento y ratios financieros, determinar objetivos, 

proyecciones futuras de resultados y políticas empresariales y fiscales. 

 

Escándalos financieros a nivel mundial como los de Enron, Coca-cola, 

Parmalat, WorldCom y más recientemente el caso de Toshiba, en España 

casos como Gowex, Marsans, Bankia, Martinsa-Fadesa o Fórum Filatélico, y  

en Colombia casos como los DMG, Interbolsa, Caprecom, Foncolpuertos o 

Dragacol han puesto en entredicho la información presentada en los estados 

financieros y cuestionado  la credibilidad de las agencias de rating, de auditores 

y asesores. Esto, sumado a la flexibilidad en la aplicación de los principios 

contables que permiten reflejar una determinada transacción aplicando un 

criterio u otro con el fin de mostrar una “mejor” imagen fiel de la situación 

económico-financiera de la compañía, se convierte en el germen de un 

fenómeno ampliamente estudiado y popularizado bajo el término de 

“contabilidad creativa”. 

 

Para intentar frenar las prácticas manipuladoras en el futuro, la European 

Security and Markets Authority (ESMA) en la Unión Europea, la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en España y la Superintendencia 
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Financiera en Colombia (Superfinanciera), se encargan de velar por la 

trasparencia y la fiabilidad en la información financiera. 

 

Una revisión de la literatura, permite encontrar diversos enfoques en las 

definiciones realizadas por diferentes autores sobre la práctica de la 

manipulación del resultado contable: 

 

 Griffiths (1986), se refiere a la manipulación de las cifras contables como 
un fraude legítimo. 

 

 Jameson (1988), menciona la flexibilidad de las normas como elemento 
facilitador de las prácticas de manipulación. 

 

 Smith (1992), señala las prácticas manipuladoras como técnica para 
explicar gran parte del aparente crecimiento empresarial de los años 
ochenta. 

 

 Amat y Blake (1999), se refieren a esta práctica como  un intento de 
mostrar la imagen fiel, que deriva en dudosas prácticas que la 
distorsionan, para obtener un resultado exigido en lugar de informar de 
forma neutral y coherente. 

 

 García-Osma, et al. (2005), incluyen en el término las prácticas 
realizadas dentro y fuera del marco normativo. 

 

Partiendo de éstas y otras definiciones encontradas tras la revisión, para el 

presente trabajo proponemos la siguiente definición del término:  

 

“Contabilidad Creativa es el uso por parte de los directivos, de la 

discrecionalidad que poseen, de forma interesada y oportunista y dentro del 

marco normativo (dejando de lado cualquier tipo de práctica fraudulenta), para 

realizar “ciertos retoques” que modifican la cifra del resultado reportada a los 

diferentes usuarios de la información financiera.” 
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La teoría positiva de la contabilidad de Watts y Zimmerman (1978a), la teoría 

de la empresa de Coase (1937) y la teoría de la agencia de Jensen y Meckling 

(1976), son  el marco teórico de los trabajos donde se ponen en evidencia las 

motivaciones de la gerencia para manipular el resultado y establecer 

estrategias que permitan mostrar una imagen que trasmita estabilidad. Healy y 

Wahlen (1999) y Cano (2002) las agrupan en tres grandes bloques: 1) 

motivaciones contractuales; 2) motivaciones políticas y gubernamentales, y 3) 

motivaciones de valoración. Sin olvidar que las características del entorno y el 

momento en el que se desenvuelve la empresa (p. e.: aumento de la tasa de 

inflación, elevadas cifras de paro, reducción del PIB o inestabilidad política) 

inciden también en la manipulación. Por este motivo, resulta interesante 

analizar y comparar la manipulación del resultado, llevada  a cabo por 

empresas ubicadas en mercados diferentes.  

 

García Osma et al. (2005) manifiestan que en la última década, el fenómeno de 

la manipulación contable ha sido ampliamente estudiado y documentado a 

través de revistas académicas y financieras. Así mismo, Callao et al. (2014) 

analizan 185 estudios referidos al tema y comprueban que el 97% de estos 

estudios analizan países de Europa, Asia y sobre todo EEUU, mientras sólo un 

2% se centraba en América Latina (en concreto, en Brasil). 

 

Teniendo en cuenta que Colombia no aparece referenciada dentro de los 

anteriores estudios y que su producción bibliográfica en esta materia es 

escasa,  se evidencia la necesidad de realizar un análisis que permita 

determinar si la manipulación contable es una práctica habitual en su entorno y 
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comparar dichos resultados con los de otro país. Por los vínculos históricos y 

de cooperación que existen entre estos países, realizaremos esta comparación 

con España, 

 

Planteamos tres objetivos para el desarrollo del estudio. En primer lugar,  

determinar si existen diferencias significativas en la manipulación del resultado 

en Colombia y en España. En segundo lugar, analizar en qué medida la 

manipulación del resultado está relacionada con las variables de empresa y de 

entorno. En tercer lugar, verificar si la manipulación del resultado es estable a 

lo largo del tiempo y, para ello, analizamos el periodo 2004-2014 teniendo en 

cuenta que durante dicha década se presentaron diferentes sucesos en materia 

económica, tales como: crisis crediticia e hipotecaria en EEUU que se extendió 

por los mercados provocando proyecciones de crecimiento económico a la baja 

a nivel mundial, crecimiento económico nulo en Europa, desaceleración 

económica en China y en Japón, desempleo cercano al 26% en España y el 

europréstamo para sanear su sistema financiero, el rescate económico de 

Portugal, Chipre, Grecia, Irlanda, y el diálogo de paz entre el gobierno de 

Colombia y las FARC. 

 

Delimitado el concepto de manipulación del resultado y los objetivos, el trabajo 

se estructura como sigue. En la siguiente sección, se realiza una revisión de la 

literatura previa sobre Contabilidad Creativa y se plantean las hipótesis a 

contrastar. La muestra y metodología utilizada para el contraste de los 

resultados centra la sección tercera. En la sección cuarta, se presentan los 
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resultados obtenidos del análisis empírico y, finalmente en la sección quinta, se 

presentan las conclusiones del trabajo. 

 

2. LITERATURA PREVIA E HIPÓTESIS 

 

Abordar la manipulación del resultado implica observar la práctica desde tres 

perspectivas que nos ayudarán a entender mejor el fenómeno: 1) la 

metodología que se ha usado en los diferentes estudios para detectarla; 2) los 

instrumentos y prácticas con los que la gerencia manipula, y 3) las 

motivaciones para manipular. 

 

En este sentido abordamos un recorrido por la literatura existente, referida a 

cada una de estas perspectivas. 

 

2.1. PERSPECTIVA METODOLÓGICA 

 
Una metodología para la detección de la manipulación del resultado, es la 

propuesta por McNichols y Wilson (1988a), Petroni (1992), Beaver y Engel 

(1996), y Beaver y McNichols (1998), quienes estudiaron la manipulación 

contable partiendo del conocimiento de un sector. Sus resultados, aunque 

precisos, tienen la limitación de ser válidos sólo para el sector estudiado y no 

ser extrapolables a muestras más generales. 
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Otra metodología utilizada es la de Elliott y Hanna (1996) y Moehrle (2002), 

quienes estudian la manipulación de la cifra de resultado desde la perspectiva 

de los ajustes en la partida de previsiones por reestructuración, que puede ser 

ajustada para aproximarla a un objetivo determinado. 

 

La metodología de los ajustes por devengo discrecionales es la más usada 

para determinar la manipulación contable y así lo ratificó McNichols (2001) al 

analizar 55 artículos sobre earnings management publicados entre 1993 y 1999 

por 8 de las revistas científicas más reconocidas. El presente trabajo, sigue la 

línea de la modelización de los ajustes por devengo agregados, propuesta por 

McNichols (2001). Son Healy (1985) y DeAngelo (1986), quienes dan inicio a 

los primeros trabajos sobre manipulación del resultado,  y plantean un modelo 

en el que miden la discrecionalidad desde los ajustes totales por devengo, 

descomponiéndolos en discrecionales y no discrecionales.  

 

Jones (1991), crea un modelo que se convertiría en el más popular y usado 

para estudios posteriores. Su modelo establece una relación lineal entre los 

ajustes no discrecionales, la variación de ventas y el inmovilizado material. 

Posteriormente, Dechow et al.(1995a), continuando con la línea desarrollada en 

el modelo de Jones (1991), incluyen  en el modelo de estimación las ventas a 

crédito. Guay et al. (1996), continúan con la línea desarrollada en el modelo de 

Jones (1991) y Dechow et al.(1995a), poniendo en evidencia errores de medida 

e imprecisiones, y realizando la evaluación del modelo desde una valoración de 

mercado eficiente. 
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Por otro lado, Kang y Sivaramkrisnan (1995), evalúan el modelo con datos 

reales usando el “método generalizado de momentos en las estimaciones” y 

comprueban la eficiencia del modelo inicial. Peasnell et al. (2000), evalúan el 

modelo desde el análisis de corte transversal para muestras con flujos de caja 

extremos y validan los modelos anteriores para muestra aleatorias. Jeter y 

Shivakumar (1999), revalidan el análisis de corte transversal para muestras con 

flujos de caja extremos por lo que su aporte es idóneo para cualquier nivel de 

flujos de caja, mientras que el desarrollado por Jones (1991) lo sería sólo para 

muestras aleatorias. Bartov et al. (2000), demuestran que los modelos de 

Jones (1991) y Dechow et al. (1995a) se desempeñan mejor que sus 

homólogos en la detección de la manipulación del resultado. 

 

Más recientemente,  Ye (2007) centra su modelo en cómo algunas 

características de las empresas, medidas en los estados financieros, afectan al 

devengo. En los últimos años se han seguido desarrollando modelos que 

incorporan distintas variables pero, tal y como comentan Callao et al. (2014), el 

aporte generado entre 2007 y 2011 es poco innovador a la metodología de los 

ajustes por devengo, ya que muchos autores se centraron en la aplicación de 

los modelos de Jones (1991) y Jones modificado (1995a). 
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2.2. PERSPECTIVA DE INSTRUMENTOS Y PRÁCTICAS CON LOS 

QUE LA GERENCIA MANIPULA 

 

Continuando con la revisión de la literatura, en este epígrafe hacemos un 

recorrido por los instrumentos que suelen utilizar los directivos en la 

manipulación del resultado, distinguiendo entre manipulación contable (que 

afecta al registro de las transacciones) y manipulación real (que afecta a las 

propias transacciones). 

 

La manipulación contable es más difícil de detectar y, por esta razón, es 

preferida por la gerencia para alcanzar determinados objetivos alterando la cifra 

de resultado. En este sentido,  nos referimos a la elección de diferentes 

criterios permitidos en la normativa, al cambio de criterio y procedimiento, o 

cómo describieron Kinney y Trezevant (1997) y Gore et al. (2001) a la 

clasificación de determinados gastos e ingresos. También nos referimos, como 

apuntaron McNichols y Wilson (1988b) y DeAngelo et al. (1994), a las 

estimaciones y previsiones como instrumentos para la manipulación del 

resultado. Un ejemplo claro de este tipo de prácticas es el reconocimiento de 

provisiones en exceso para elevar los gastos. 

 

Beidleman (1973), Bartov (1993), Rees et al. (1996), Black (1998) y Herrmann  

et al. (2003) incluyen, dentro de la manipulación real, las operaciones 

extraordinarias para aumentar o disminuir el beneficio. Otro instrumento usual 

mencionado por Hepworth (1953) y Beidleman (1973) es el adelanto o retraso 

del reconocimiento contable de determinadas transacciones. Tomemos como 
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ejemplo acelerar o retrasar la realización de un proyecto de I+D, como una 

muestra de manipulación real que también ha sido mencionado por Baber  et 

al. (1991), Perry y Grinaker (1994), Bushee (1998) y, más recientemente, 

Garcia y Young (2003). 

  

2.3. PERSPECTIVA DE LAS MOTIVACIONES PARA MANIPULAR 

 

La remuneración de los directivos, la presión de los inversores por dirigir el 

resultado a determinados objetivos, la salida o la cotización en bolsa, son 

razones de peso para intentar modificar las cifras contables. Healy y Wahlen 

(1999) y Cano (2002) plantean tres grupos de motivaciones: 1) contractuales; 

2) políticas y gubernamentales, y 3) de valoración. Watts y Zimmerman (1986, 

1978a) abordan la primera de las motivaciones y la exponen en sus hipótesis 

de la red contractual, hipótesis de endeudamiento e hipótesis de remuneración 

de los directivos. Aquí, cuanto mayor es el ratio de endeudamiento mayor es la 

motivación de sus directivos a manipular el resultado al alza. También, cuando 

las remuneraciones están ligadas a un determinado objetivo contable, los 

directivos intentarán manipular las cifras para maximizar su utilidad.  

 

Las motivaciones políticas y gubernamentales se abordan en la hipótesis de los 

costes políticos de Watts y Zimmerman (1986, 1978b), donde se expone que 

cuanto mayores sean éstos mayor incentivo tendrán los directivos para 

disminuir el resultado. Dentro de esta línea, en España, Gill de Albornoz e 

Illueca (2003) ponen en evidencia que las empresas eléctricas, ante una subida 
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tarifaria, disminuyen el resultado con el objetivo de disminuir la visibilidad 

política. 

 

Las políticas de valoración son contrastadas por DeAngelo (1986), Perry y 

Williams (1994), quienes encontraron evidencia de manipulación del resultado 

a la baja en situaciones de Management Buy Out (MBO´s). Por el lado contario, 

Rangan (1998), Teoh et al (1998, 1998a, 1998b) y Shivakumar (2000) 

encuentran evidencia de manipulación al alza en periodos previos a salidas 

iniciales a bolsa y emisiones posteriores. 

 

Estudios más recientes ponen en evidencia otros factores que inciden en el 

fenómeno de la manipulación. Así, encontramos los estudios de Xie et al. 

(2003) acerca del papel del consejo de administración en la prevención de la 

manipulación contable. Burgstahler et al. (2006) demostraron que el sistema 

jurídico está relacionado con el nivel de manipulación del resultado en los 

países europeos. Callao y Jarne (2010) señalaron que la adopción de las NIIF 

en la Unión Europea aumentó la manipulación del beneficio. Finalmente, 

Okamoto (2011) participa en el debate “principios versus normas contables” y 

su artículo concluye apoyando normas de contabilidad basadas en principios. 

 

Sobre el país de origen, Hunt y Vitell (1986) han argumentado que la toma de 

decisiones éticas está ligada a los valores culturales. Laínez y Callao (1999) 

relacionan la cultura de cada país con la tendencia a realizar prácticas 

contables creativas. Leuz et al. (2003) demostraron que la manipulación 

contable es mayor en aquellos países con protección al inversor “débil”. 
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Clikeman et al. (2001) comprueban que existen similitudes en la percepción de 

las prácticas manipuladoras entre estudiantes de contabilidad americanos y 

asiáticos. Whipple y Swords (1992), Okleshen y Hoyt (1996), Clikeman et al. 

(2001) y Geiger et al. (2006) encontraron fuertes diferencias en la percepción 

de la manipulación entre estudiantes de Estados Unidos y Reino Unido, Reino 

unido y Nueva Zelanda, España y Estados Unidos.   

 

Centrados España y Colombia, el siglo XIX inicia con fuertes vínculos 

económicos y sociales que confieren un intercambio de idioma, idiosincrasia, 

bienes materiales y riquezas, producto del colonialismo propio de la época. 

Tras la guerra de independencia (1810), Colombia emprende un proceso de 

emancipación que la llevaría a formar el concepto de nación y a alejarse de los 

niveles de desarrollo de España y de Europa. En 1881 firman el  “Tratado de 

paz y amistad” con el que refuerzan el vínculo histórico. Posteriormente y fruto 

de los procesos de globalización y de los tratados de libre comercio, Colombia 

se ve sumergida en un proceso de trasformación que, como comenta 

Velásquez et al. (2010), le llevará a realizar grandes reformas (urbanización 

acelerada, sustitución de las importaciones, ampliación de la cobertura 

educativa, etc), en un corto periodo de tiempo, en comparación al que han 

tenido los países europeos. En 1992, los gobiernos de los dos países, firman 

un nuevo acuerdo de “Cooperación y amistad” que será el marco de 

cooperación en materia política, económica y financiera.  

 

En materia contable, España inicia su proceso de implementación de las 

normas internacionales de información financiera (NIIF) en el año 2005, 
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mientras Colombia lo inicia en el año 2013. La implementación de las NIIF en 

los países estudiados facilitará la comparabilidad de la información financiera 

con el contexto internacional. 

 

Por lo anterior y teniendo en cuenta las características, semejanzas y 

diferencias a nivel político, económico y social planteamos las hipótesis nulas 

que centrarán el presente estudio: 

 

 Hipótesis 1: Existen diferencias en la manipulación del resultado entre 

 España y Colombia. 

 Hipótesis 2: Las variables de empresa o entorno son un factor 

 determinante en la manipulación del resultado en España y Colombia. 

 

Como avanzábamos en la introducción, la última década ha sido un periodo de 

fuertes cambios y sucesos a nivel local e internacional. 

 

España iniciaba el 2004 en medio de un periodo de elevado crecimiento, con 

tasas anuales medias del 3,5%, producto de la entrada en la unión económica 

y monetaria de la Unión Europea y de la confianza de los inversores 

internacionales. Este mismo año el PSOE gana las elecciones y con ello 

cambia la presidencia de gobierno. El año 2008 comienza una grave crisis 

económica que se alarga hasta la actualidad, provocada por la crisis mundial 

que afectó en mayor medida a los países desarrollados. El inicio de la crisis se 

vio marcado por la evolución adversa de los indicadores macroeconómicos, la 

explosión de la burbuja inmobiliaria, la crisis bancaria del 2010, y un fuerte y 
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agudizado aumento del nivel de desempleo que alcanzó el 26%. Ya en 2015 se 

empiezan a anunciar los primeros síntomas de recuperación económica por 

parte del gobierno central. 

 

Colombia, por su parte, iniciaba el 2004 con una reforma constitucional que 

permitía la reelección del presidente de la república. El año 2006 se abre un 

escándalo político que relaciona a personas del gobierno y el congreso con 

paramilitares. En 2008 la crisis financiera mundial se vive con menor intensidad 

y, aunque se experimentó una desaceleración económica, se mantuvieron los 

niveles de crecimiento en cifras positivas y con tendencia alcista en los años 

posteriores. 

 

En el año 2012 el presidente Santos inicia la firma un acuerdo con las FARC en 

la Habana (Cuba). En 2015 dicho proceso se materializa cada vez más en el 

final del conflicto armado.  

Teniendo en cuenta éstos y otros sucesos ocurridos en los países estudiados 

durante esta década en materia económica y social, planteamos una tercera 

hipótesis. 

 

 Hipótesis 3: Existen diferencias en la manipulación del resultado tanto 

 en España como en Colombia a lo largo del periodo analizado (2004-

 2014). 
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3. MUESTRA Y METODOLOGÍA 

 

3.1. MUESTRA 

 

Este estudio se basa en las cuentas consolidadas de las empresas del Índice 

General de la Bolsa de Madrid y el Índice General de la Bolsa de Valores de 

Colombia, excluyendo por su normativa específica a empresas del sector 

financiero y de seguros. El número de empresas analizadas es de 136 (89 para 

el caso español y 47 para el colombiano). Los datos fueron extraídos de la 

base de datos DATASTREAM.  

Se presenta a continuación el detalle por sector y país (Tabla 1).  

 

Tabla 1. Distribución de la muestra por países. 

Sector Colombia España Total general % 

Comercial 1 28 29 21% 

Industrial 32 39 71 52% 

Inversiones 4  4 3% 

Público 4  4 3% 

Servicios 6 14 20 15% 

Tecnología  8 8 6% 

Total general 47 89 136 100% 

% 35% 65% 100%  

 

El periodo analizado va desde el año 2004 hasta el 2014, utilizando el año 

2003 para calcular las fluctuaciones de las variables necesarias para obtener 

los ajustes por devengo. La falta de información nos lleva a eliminar 286 

observaciones que no presentan información para el cálculo de los ajustes por 

devengo o presentan valores extremos para las estimaciones, con el único 
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objetivo de homogeneizar y dar consistencia a la muestra.  Finalmente, la 

muestra se compone de 1210 observaciones empresa-año.  

 

3.2. METODOLOGÍA 

 

La base metodológica para determinar la manipulación del resultado son los 

modelos basados en los ajustes por devengo, que se definen como la 

diferencia entre el resultado contable y el flujo de caja de las operaciones:  

𝐴𝑇𝑖𝑡 = 𝑅𝐶𝑖𝑡 − 𝐹𝐶𝑂𝑖𝑡 

 

Donde: 

 

𝐴𝑇𝑖𝑡: Son los ajustes totales de la empresa i en el momento t 

𝑅𝐶𝑖𝑡: Es el resultado contable de la empresa i en el momento t 

𝐹𝐶𝑂𝑖𝑡: Son los flujos de caja operativos de la empresa i en el momento t 

 

Con la aplicación de esta fórmula obtendríamos los ajustes totales por 

devengo.  Sin embargo y llevado a la práctica, dicha magnitud no puede ser 

obtenida de forma directa, ya que en muchos países no se elabora un informe 

de flujos de caja operativos estandarizado y tampoco se exige su elaboración 

obligatoria. Por este motivo, en los estudios sobre la manipulación del resultado 

y el alisamiento de los beneficios la variable 𝐴𝑇𝑖𝑡, se obtiene directamente de 

los balances y las cuentas de resultados, para obtener un valor estándar: 

 

𝐴𝑇𝑖𝑡 = 𝑅𝐶𝑖𝑡 − 𝐹𝐶𝑂𝑖𝑡 = ∆𝐶𝐶𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟𝑖𝑡 + ∆𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎𝑠𝑖𝑡 − ∆𝐶𝑝𝑎𝑔𝑎𝑟𝑖𝑡 − 𝐷𝑒𝑝𝑖𝑡 

Donde: 

∆𝐶𝐶𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟𝑖𝑡:  Es la variación de las cuentas por cobrar de la empresa i entre el periodo t y t-1 

∆𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎𝑠𝑖𝑡: Es la Variación de las existencias de la empresa i entre el periodo t y t-1 

∆𝐶𝑝𝑎𝑔𝑎𝑟𝑖𝑡: Es la Variación de las cuentas por pagar de la empresa i entre el periodo t y t-1 

𝐷𝑒𝑝𝑖𝑡: Es la amortización de la empresa i entre el periodo t 
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Una vez obtenida la variable 𝐴𝑇𝑖𝑡 se puede descomponer entre la parte 

discrecional 𝐴𝐷𝑖𝑡  y la no discrecional. 𝐴𝑁𝐷𝑖𝑡.   

 

𝐴𝑇𝑖𝑡 = 𝐴𝐷𝑖𝑡 + 𝐴𝑁𝐷𝑖𝑡 

 

Teniendo en cuenta que los componentes 𝐴𝐷𝑖𝑡   y 𝐴𝑁𝐷𝑖𝑡 no son directamente 

observables, en este estudio nos basaremos en una de las metodologías más 

usadas en la literatura para obtenerlos. Siendo ésta la versión modificada del 

modelo de Jones (1991) propuesta por Dechow et al. (1995a). 

 

𝐴𝑇𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝛼1

1

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝛼2

∆𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠𝑖𝑡 − ∆𝐶𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝛼3

𝐼𝑛𝑚𝑜𝑣𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝜀𝑖𝑡 

Donde:  

𝐴𝑇𝑖𝑡: Son los ajustes totales de la empresa i en el momento t 

∆𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠𝑖𝑡: Es la variación de las ventas de la empresa i entre el periodo t y t-1 

∆𝐶𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟𝑖𝑡: Es la variación de las cuentas por cobrar de la empresa i entre el periodo t y t-1 

𝐼𝑛𝑚𝑜𝑣𝑖𝑡:Es la cifra de inmovilizado de la empresa i en el momento t 

𝜀𝑖𝑡: Es el término error para la empresa i en el momento t 

𝐴𝑖𝑡−1: Es la cifra del activo total de la empresa i en el periodo t-1 

 

 

Esta ecuación se estima para el periodo 2004-2014, y asumimos que la parte 

no discrecional es calculada en función de las variaciones anuales en las 

partidas de ventas, cuentas por cobrar y el inmovilizado. Se realiza el cálculo 

para cada una de las 1210 observaciones y utilizamos el término  Ait−1  como 

deflactor para evitar problemas de heterocedasticidad. 
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Estimados los coeficientes α, calculamos los ajustes totales deflactados (
𝐴𝐷𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) y 

despejamos el termino error (𝜀𝑖𝑡), que corresponde a los ajustes discrecionales  

𝐴𝐷𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
 para cada una de las empresas y años de estudio: 

𝐴𝐷𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
=

𝐴𝑇𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
− (𝑎1

1

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝑎2

∆𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠𝑖𝑡 − ∆𝐶𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝑎3

𝐼𝑛𝑚𝑜𝑣𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
) 

Donde:  

𝐴𝐷𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
:Son los ajustes por devengo discrecionales deflactados de la empresa i en el momento t 

𝑎𝑖: Es el coeficiente estimado de los parámetros αi 

 

 

Finalmente, una vez obtenidos los ajustes discrecionales (ADit) para cada una 

de las empresas y años, analizaremos el sentido de la manipulación (al alza o a 

la baja). Por otro lado, dado que otro de nuestros objetivos es el análisis 

comparativo del nivel de manipulación entre España y Colombia, usaremos el 

valor absoluto de 
𝐴𝐷𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
  para evitar cancelaciones a nivel matemático, debidas a 

cifras que presenten valores iguales pero de diferente signo. Se presentan a 

continuación los estadísticos descriptivos para cada uno de los países 

analizados y para el total de la muestra. (Tabla 2) 

 

Tabla 2. Estadísticos descriptivos |AD| 

 

Estadísticos descriptivos |AD| 

 Muestra N Mínimo Máximo Media Desv. típ. 

|AD|ESPAÑA 853 0,00011948 0,19747657 0,0519363 0,04403756 

N válido (según lista) 853         

|AD| COLOMBIA 357 0,00012847 0,09827162 0,02808248 0,0236437 

N válido (según lista) 357         

|AD| TOTAL MUESTRA  1210 0,00011948 0,19747657 0,04489844 0,04061667 

N válido (según lista) 1210         
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Obtenidos los ajustes discrecionales en valor absoluto, se realiza una prueba 

de normalidad con el objetivo de determinar el tipo de pruebas a usar para el 

contraste de las hipótesis. La aplicación de la prueba de Kolmogorov-Smirnov 

(Tabla 3) nos arroja una significatividad inferior al 5%, que indica que los datos 

de nuestra muestra no presentan una distribución normal, por lo que el 

contraste de hipótesis debe llevarse a cabo mediante pruebas no paramétricas. 

 
Tabla 3. Prueba de normalidad. 

 

Pruebas de normalidad 

 

País 

Kolmogorov-Smirnov
a
 Shapiro-Wilk 

 Estadístico gl Sig. Estadístico gl Sig. 

|AD| COLOMBIA ,120 357 ,000*** ,893 357 ,000 

ESPAÑA ,120 853 ,000*** ,886 853 ,000 

a. Corrección de la significación de Lilliefors 

*** Significatividad al nivel 1% 

 

 
Una vez se ha determinado el tipo de pruebas a realizar, planteamos la 

metodología que usaremos para el contraste de las hipótesis, siendo éstas: 

 

Contraste de Hipótesis 1 

 Prueba U de Mann-Whitney: Prueba no paramétrica que permite 

comparar dos muestras independientes. Permitirá discernir si existen 

diferencias en el comportamiento de los ajustes discrecionales para 

España y Colombia. 

 

Contraste de Hipótesis 2 

 Para dar respuesta a los objetivos planteados y explicar la 

manipulación del resultado planteamos la siguiente regresión, que 
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incluye las variables de empresa y entorno en el modelo para evaluar y 

comprobar si existe relación entre éstas en la manipulación contable. 

 

|𝐴𝐷𝑖𝑡| = 𝛼1 + 𝛼2𝑇𝐴𝑀𝑖𝑡 + 𝛼3𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖𝑡 + 𝛼4𝐸𝐷𝑇𝑂𝑖𝑡 + 𝛼5𝑃𝐼𝐵𝑡 + 𝛼6𝑀𝐶𝐷𝑂𝑡 + 𝛼7𝐷𝑉𝐺𝑡 +

𝛼8𝐶𝑂𝑅𝑅𝑈𝑃𝑡  (6) 

 

Donde:  

|𝐴𝐷𝑖𝑡|: Son los ajustes por devengo discrecionales de la empresa i en el periodo t en valor 

absoluto. 

𝑇𝐴𝑀𝑖𝑡: Es el tamaño de la empresa 𝑖 en el periodo 𝑡 medido por el logaritmo 𝑙𝑜𝑔 10 de  los 

ingresos de explotación. 

𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖𝑡: Es el performance de la empresa i en el periodo t, medido a través de ROA.  

𝐸𝐷𝑇𝑂𝑖𝑡: Es el nivel de endeudamiento de la empresa 𝑖 en el periodo t, medido a través  del 

ratio de endeudamiento.  

𝑃𝐼𝐵𝑡: Es la variación interanual del producto interior bruto (%). 

𝑀𝐶𝐷𝑂𝑡: Es el desarrollo del mercado, medido a través de la capitalización bursátil 

(
𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑖𝑧𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑏𝑢𝑟𝑠𝑎𝑡𝑖𝑙

𝑃𝐼𝐵
 ) 

𝐷𝑉𝐺𝑡: Es la protección de los inversores en cada país expresada un rango de 0 a 10 donde los 

valores más altos indican un mayor grado de divulgación. 

𝐶𝑂𝑅𝑅𝑈𝑃t: Es el cumplimiento legal evaluado por el “índice de percepción de corrupción” en 

una escala de cero (muy corrupto) a 10 (nada corrupto). 

 

Sobre las variables explicativas cabe mencionar: 

De empresa: 

 

𝑇𝐴𝑀𝑖𝑡:  Esta variable indica el tamaño medido por el 𝑙𝑜𝑔10 de los ingresos de 

explotación, siendo una de las más extendidas en la literatura sobre 

manipulación contable. Watts y Zimmerman (1990) señalaron que las 

empresas de mayor tamaño son más propensas a manipular con el objetivo de 

reducir la carga fiscal. En la posición contraria, encontramos el planteamiento 

de Segura y Molina (2001), quienes comprobaron la relación negativa entre el 

tamaño y la manipulación, ya que las empresas de mayor tamaño suelen tener 

mayores sistemas de control, asesores cualificados y mayor seguimiento por 



 

24 
 

parte de inversores y analistas. Por tanto, no es posible emitir un juicio de valor 

sobre el signo que adoptará el coeficiente asociado. 

 

𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖𝑡:  Esta variable indica el performance de la empresa, medido a través del 

ratio financiero 𝑅𝑂𝐴 =
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐴𝐶𝑇𝐼𝑉𝑂 𝑇𝑂𝑇𝐴𝐿
, mide la rentabilidad bruta de los activos y es 

un indicador de la gestión realizada por la gerencia. Perry y Williams (1994) 

comprueban la manipulación del resultado a la baja en operaciones de MBO´s. 

Ashari et al. (1994), Healy y Wahlen (1999) y Cano (2002) concluyen que bajos 

niveles de performance influyen en la manipulación del resultado al alza con el 

fin de mejorar la imagen de la gerencia. Siguiendo el razonamiento de estos 

autores, esperamos que el coeficiente asociado sea negativo. 

 

𝐸𝐷𝑇𝑂𝑖𝑡: Esta variable indica el nivel de endeudamiento de la empresa 

(
𝐶𝑃𝑎𝑔𝑎𝑟+𝐷𝑢𝑒𝑑𝑎

𝐿

𝑃

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
 ). Dechow et al. (1995b) y Balsam et al. (2003) consideran el 

apalancamiento financiero como un factor determinante en la manipulación 

contable y se espera que el coeficiente asociado sea positivo. 

 

De entorno: 

 

𝑃𝐼𝐵𝑡
1: Esta variable mide la variación interanual del producto interior bruto (%) y 

nos permitirá comprobar la sensibilidad de los ajustes discrecionales a las 

condiciones económicas. Jin (2005) comprobó la reducción de la manipulación 

contable en los periodos de aumento del PIB. Elvira y Amat  (2007) encontraron 

una relación positiva entre periodos económicos expansivos y manipulación 

                                                           
1
 Los datos han sido extraídos del portal http://www.datosmacro.com 
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contable. Por tanto, no es posible emitir un juicio de valor sobre el signo que 

adoptará el coeficiente asociado. 

 

𝑀𝐶𝐷𝑂𝑡:  Esta variable mide la capitalización bursátil (
𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑖𝑧𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑏𝑢𝑟𝑠𝑎𝑡𝑖𝑙

𝑃𝐼𝐵
 ) e indica 

el nivel de desarrollo del mercado. Poveda e Iñiguez (2001) remarcan los 

trabajos de Michelson et al. (1995) como los únicos en relacionar la rentabilidad 

de mercado y el alisamiento de beneficios, con conclusiones dispares y 

contradictorias. Como en el caso anterior, no emitiremos un juicio de valor 

sobre el signo que adoptará el coeficiente asociado. 

 

𝐷𝑉𝐺2:  Esta variable mide la protección de los inversores en cada país mediante 

la divulgación de información financiera y de propiedad, en un rango de 0 a 10, 

donde los valores más altos indican un mayor grado de divulgación. Siguiendo 

el razonamiento de Leuz et al. (2003), quienes constataron la relación negativa 

entre esta variable y la manipulación del resultado, esperamos que el 

coeficiente asociado a esta variable sea negativo. 

 

C𝑂𝑅𝑅𝑈𝑃𝑡
3: Esta variable mide el “índice de percepción de corrupción4”  en una 

escala de cero (muy corrupto) a 10 (nada corrupto). Nos permitirá analizar el 

fenómeno de la manipulación del resultado en España y Colombia. Siguiendo a 

Knack y Keefer (1995), Hwang et al. (2011) y Luna (2014), quienes 

comprobaron que la corrupción frena el crecimiento económico e incide 

                                                           
2
 los datos para esta variable han sido extraídos del portal http://datos.bancomundial.org, 

3
 Los datos han sido extraídos del portal http://www.transparency.org 

4
 El índice de percepción de corrupción de cada uno de los países ha sido elaborado por trasparecía 

Internacional (IT), institución no gubernamental con sede central en Berlín que agrupa la opinión de 
expertos, académicos, directivos y analistas de riesgo, de todo el mundo, y mide la percepción de la 
corrupción del sector público en 174 países con el objetivo de erradicar esta práctica 

http://datos.bancomundial.org/
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negativamente en el ámbito social, cultural, político y ético, esperamos que el 

signo del coeficiente sea negativo ya que un menor índice de percepción de 

corrupción se traducirá en un mayor nivel de manipulación del resultado. 

 

Para el caso colombiano, esta variable toma especial importancia, ya que como 

menciona el Consejo Nacional de Política Económica y Social de la República 

de Colombia, en su publicación 167 “El problema está relacionado con la 

insuficiencia de las herramientas para la promoción de comportamientos 

íntegros en los servidores públicos” (COMPES 2013) .  

 

Este país presenta un grave problema de corrupción sistémica y debe adoptar 

medidas urgentes y radicales contra la corrupción en favor de su pueblo, 

endureciendo las leyes para este tipo de prácticas y realizar una reforma 

general de su política. 

 

Contraste de Hipótesis 3 

 Prueba de Friedman: Prueba no paramétrica que permite 

comparar K muestras relacionadas. Permitirá comprobar si existen  

diferencias en la manipulación del resultado a lo largo del periodo 

analizado  2004-2014, en cada uno de los países (España y Colombia). 

 

Nos valemos del paquete estadístico SPSS para analizar los datos y realizar 

las diferentes pruebas y contrastes. 
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4. RESULTADOS 

 

Basados en la metodología del cálculo de los ajustes por devengo y tras 

identificar la metodología a usar en el presente estudio, realizamos las pruebas 

necesarias para contrastar las hipótesis y dar respuesta a los objetivos 

planteados. 

 

Una vez obtenidos los AD, analizamos su signo para determinar el sentido en 

el que se ha llevado a cabo la manipulación (positiva o negativa). Se presentan 

a continuación los resultados obtenidos a partir de un análisis descriptivo de las 

muestras (Tabla 4).  En los resultados se observa que los países analizados 

manipulan de forma mayoritaria a la baja (64,5% en el caso de España y 54,3% 

para el caso de Colombia).  También se evidencia que existe una diferencia de 

10,20% en el sentido de la manipulación (al alza y a la baja) entre los dos 

países, siendo España el país que manipula en mayor grado a la baja y 

Colombia el país con mayor grado de manipulación al alza. 

 
Tabla 4. Tabla de contingencia país * Tipo manipulación 

Tabla de contingencia país * Tipo manipulación 

  
Tipo manipulación 

Total 
A la baja Al alza 

País 

ESPAÑA 

Recuento 550 303 853 

% dentro de país 64,50% 35,50% 100,00% 

% del total 45,50% 25,00% 70,50% 

COLOMBIA 

Recuento 194 163 357 

% dentro de país 54,30% 45,70% 100,00% 

% del total 16,00% 13,50% 29,50% 
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Centrados en los objetivos del trabajo, para el contraste de la hipótesis 1, se 

realiza la prueba U de Mann-Whitney enunciada en el apartado 3.2 de 

metodología. Los resultados de la prueba y los rangos de la misma se 

presentan a continuación (Tabla 5). 

Tabla 5: Prueba Mann-Whitney 

Rangos 

  País N Rango promedio Suma de rangos 

|AD| 

España 853 664,9 567174 

Colombia 357 463,5 165481 

Total 1210     

U de Mann-Whitney 101578 

W de Wilcoxon 165481 

Z -9,143 

Sig. asintót. (bilateral) 0,000*** 

***Significativo al 1%  
a. Variable de agrupación: País  

    
 

 
  Dichos resultados nos llevan a aceptar esta hipótesis, ya que se comprueba 

que existen diferencias en la manipulación contable, medida a través de los 

ajustes discrecionales en valor absoluto en cada uno de los países analizados 

(España y Colombia). Los rangos promedio nos indican que existe un mayor 

nivel de manipulación contable en términos de valor absoluto en España, con 

una significatividad del 1%. 

 

Para el contraste de la hipótesis 2, se realiza la regresión (6) en cada una de 

las muestras de los países. Los resultados se presentan a continuación (Tabla 

6). 

 



 

29 
 

Tabla 6: Resultado de la  regresión (6) 

Coeficientes 
a
 

a. Variable dependiente: |AD| 

*** Significatividad al nivel 1% 

** Significatividad al nivel 5% 

Modelo 

ESPAÑA COLOMBIA 

Coeficientes no 
estandarizados 

Coefi
ciente

s 
tipific
ados 

t Sig. 

Coeficientes no 
estandarizados 

Coeficie
ntes 

tipificad
os t Sig. 

B 
Error 
típ. 

Beta B 
Error 
típ. 

Beta 

(Consta
nte) 

0,033 0,044   0,744 0,457 0,107 0,033   3,246 0,001 

TAM -0,004 0,002 -0,08 
-

2,093 
,037** -0,001 0,001 -0,04 -0,53 0,596 

PERF -0,005 0,015 -0,01 
-

0,344 
0,731 0,021 0,016 0,068 1,25 0,212 

EDTO 0,012 0,009 0,048 1,243 0,214 0,008 0,012 0,04 0,62 0,536 

PIB 0,096 0,088 0,054 1,088 0,277 -0,046 0,084 -0,03 -0,56 0,578 

MCDO -1,38E-05 0 -0,01 
-

0,249 
0,803 1,25E-05 0 0,014 0,233 0,816 

DVG                     

CORRU
P 

0,006 0,007 0,054 0,872 0,383 -0,021 0,008 -0,14 -2,47 ,014** 

Estos resultados, nos llevan a aceptar esta hipótesis para cada uno de los 

países analizados.  

 

En el caso de España la variable TAM (tamaño) incluida en las variables de 

empresa, explica la manipulación contable con una significatividad del 5% y 

relación positiva, confirmado que las empresas de mayor tamaño son más 

propensas a manipular el resultado, trabajos como los de Watts, Zimmerman  

(1990) han llegado a la misma conclusión. 

 

En el caso de Colombia la variable CORRUP (corrupción) incluida en las 

variables de entorno, es la encargada de explicar la manipulación del resultado, 

con una significatividad del 1% y relación negativa, que indica que a menor 
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índice de percepción de corrupción se realiza un mayor grado de manipulación. 

(Teniendo en cuenta que esta variable se mide en una escala de cero (muy 

corrupto) a 10 (nada corrupto). Este resultado confirma el problema de 

corrupción sistemática y la relación expuesta por Laínez y Callao (1999) entre 

la cultura de cada país y la tendencia a realizar prácticas contables creativas. 

 

Para cada uno de los países el resto de variables de empresa y entorno, son 

independientes de la propensión a  realizar prácticas de manipulación contable 

ya que  no presentan significación en el nivel del 10%. 

 

Para el contraste de la hipótesis 3, realizamos la prueba de Friedman que nos 

permitirá identificar si existen diferencias en la manipulación contable a lo largo 

de los años de estudio (2004-2014) para cada uno de los países (España y 

Colombia). Los resultados de la prueba se presentan a continuación (Tabla 8). 

 

Tabla 7. Prueba de Friedman 

Estadísticos de contraste 
a
 

España Colombia 

N 853 N 357 

Chi-cuadrado 853,000 Chi-cuadrado 357,000 

gl 1 gl 1 

Sig. asintót. ,000*** Sig. asintót. ,000*** 

 Prueba de Friedman 

  *** Significatividad al nivel 1% 

 

Estos resultados evidencian la existencia de  diferencias significativas a lo largo 

de los 10 años de estudio en España y Colombia con un nivel de significación 

del 1% que nos lleva a aceptar la hipótesis 3 para cada uno de los países. 
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La prueba indica que la evolución de los ajustes discrecionales en valor 

absoluto es muy heterogénea en el tiempo y nos permite determinar los años 

en los que se ha llevado a cabo mayor nivel de manipulación en términos 

absolutos (Tabla 9). 

 

Tabla 8: Test de rangos 

Rangos 

Año 

ESPAÑA COLOMBIA 

N Rango promedio 
N 

Rango 
promedio 

|AD| 2004 70 430,47 17 154,71 

2005 71 473,34 15 138,07 

2006 74 468,30 30 164,97 

2007 76 444,16 30 156,77 

2008 77 479,03 36 193,5 

2009 77 389,73 32 168,19 

2010 78 397,38 38 197,84 

2011 79 417,34 44 192,7 

2012 85 405,60 41 184,76 

2013 82 408,18 36 199,25 

2014 84 396,12 38 169,92 

Total 853   357   

 

La evolución de las series de los |AD| para el caso español revela inestabilidad 

en los primeros años del periodo analizado, siendo además la etapa en la que 

se realizaron mayores ajustes discrecionales, con bruscos ascensos y 

descensos. Los años siguientes (2009-2014) muestran un leve repunte en el 

año 2011, aunque la serie parece estabilizarse con tendencia decreciente. 

 

En el caso colombiano, la serie de datos muestra fuertes ascensos y 

descensos a lo largo de todo el periodo analizado (2004-2014). Los primeros 
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años (2004-2011) dibujan una tendencia creciente, que se invierte en los años 

posteriores. 

5. CONCLUSIONES 

 

La manipulación contable es un tema ético, al que se enfrentan gerentes y 

también contables ya que ellos son los encargados de elaborar la información 

para los diferentes usuarios. Dicha información debe ser fiable y veraz, aunque 

existen incentivos para manipularla con un objetivo determinado. Laínez y 

Callao (1999) relacionaron la cultura de cada país con la tendencia a realizar 

prácticas contables creativas. En este sentido, normativas restrictivas pueden 

no contribuir a disminuir este fenómeno en las empresas. 

 

El objetivo de este trabajo es contrastar si existen diferencias significativas en 

la manipulación contable entre España y Colombia. Uno de los aspectos 

encontrados en este trabajo es que en conjunto y de forma individual los países 

manipulan más en sentido negativo.  

 

Por otro lado, se plantearon tres hipótesis que relacionan a España y Colombia 

con la manipulación contable y la percepción de la corrupción. 

 

Se analizó una muestra de 136 empresas y un total de 1210 observaciones 

empresa-año, sobre la que se aplicó el modelo de Jones Modificado (1995a), 

con el objetivo de estimar los ajustes por devengo discrecionales; medida más 

usada para determinar la manipulación contable (McNichols 2001). 
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Los resultados evidencian la existencia de diferencias significativas en la 

manipulación contable entre España y Colombia, medida a través de los 

ajustes discrecionales en valor absoluto, siendo España el país con un mayor 

nivel de manipulación. 

 

En España la variable TAM (tamaño) incluida en las variables de empresa, 

explica la manipulación contable con una significatividad del 5% y relación 

positiva, confirmando que las empresas de mayor tamaño son más propensas 

a manipular el resultado. 

 

En Colombia la variable CORRUP (corrupción) incluida en las variables de 

entorno, es la encargada de explicar la manipulación del resultado, con una 

significatividad del 1% y relación negativa, que indica que a menor índice de 

percepción de corrupción se realiza un mayor grado de manipulación. 

 

En cada uno de los países el resto de variables no presentaron significatividad 

por lo que no se pudieron vincular con la manipulación contable, como se pudo 

plantear en un primer momento. 

 

El estudio del periodo 2004-2014 pone en evidencia que la evolución medida a 

través de los ajustes discrecionales en valor absoluto es muy heterogénea en 

el tiempo. En el caso español, se observaron fuertes niveles de manipulación 

en los primeros años del estudio (2005-2008), con una fuerte disminución en el 

año 2009, que dibujó una tendencia decreciente hasta el año 2014. En el caso 
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colombiano,  la serie de datos muestra fuertes ascensos y descensos a lo largo 

de todo el periodo analizado (2004-2014). 

 

El presente estudio aporta a la literatura sobre Contabilidad Creativa  un 

análisis de los factores que inciden en este fenómeno en España y Colombia. 

 

La relación negativa entre índice de percepción de corrupción (CORRUP) y el 

grado de manipulación contable, debe llevar a interpretar con cautela la 

información proveniente de países considerados como “corruptos”. 

 

Este trabajo, puede considerarse una aproximación al problema de “earnings 

management “en España y Colombia, a pesar de las limitaciones de la base de 

datos DATASTREAM que no ha permitido trabajar con el total de 

observaciones. 

 

Las futuras líneas de investigación que se abren a partir del presente estudio, 

pueden materializarse en la introducción de nuevas variables como el sector 

(público o privado), la actividad de las empresas (comercial, industrial, 

inversiones, servicios, etc.), y también sería interesante incluir la firma de 

auditoría. 
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