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Resumen

La manipulacién contable es una realidad que se @ivel dia a dia de las empresas.
Hasta la fecha, muchos trabajos se han centradavestigar esa manipulacion en
grandes empresas. En el presente trabajo invesiggmrexistencia de diferencias en la
manipulacion segun el tamafo de las empresas @gapequeiias y medianas) y qué

variables explican dicha manipulacion.

Para llevar a cabo el estudio nos basamos en uasatrawle 285 empresas, situadas en
la Comunidad Auténoma de Aragon. Centrandonos enpkriodos econdmicos de
2007-2014, medimos la manipulacion para los tresies de empresa e investigamos

sobre las motivaciones econdémicas que influyerm@etision de manipular.

El modelo usado para llevar a cabo la investigahesido el modelo de Jones (1991),
basado en los ajustes por devengo discrecionaesslque se detecta la existencia de
manipulacion en los diferentes tamafios de emprésasotro lado realizamos una
regresion lineal entre los ajustes por devengaeliginales (AD) y diversas variables

financieras, asi como de estructura de la propigdgubierno de la empresa.

Los resultados que se obtienen demuestran la eciatee diferencias en el nivel de
manipulacion segun el tamafio de las empresas,osiasdempresas grandes las que
mas manipulan frente a las medianas y pequefasudiio a las variables que explican
la manipulacién, existe una relacion directa y ificativa entre las provisiones de

pasivo y los ajustes por devengo discrecionales.

Todo lo anterior nos lleva a concluir que las ersgsemedianas y pequefias también
manipulan, aunque menos que las grandes, debidldgoente a un menor numero de

motivaciones 0 un mayor control por parte de l@@anismos inspectores.



Abstract

Most of the companies are subject to earnings namagt. There are lot of studies
focus on the investigation of the mentioned probfemiarge companies. This analysis
in focus on the differences between the earningsagement in small and medium
companies versus the earnings management in laogganies. The analysis is

developed with significant and explicative variable

The analysis is based on the effect induced byguhent crisis (2007-2014) in a sample
of 285 companies located in Aragon. The objectizéhs analysis is to measure the
earnings management in the defined groups of compgsmall, medium and large

companies) based on environment and economic ntiotnga

The Jones Model (1991) exhibits the most powerédteating earnings management.
The model is based on discretionary accruals thrauvigich the earnings management
are detected according to the different size ofcivapanies. The significant variables
for the analysis are explained by a linear regogssihich includes the discretionary
accruals, several financial variables, the ownerskiructure and the corporate

governance.

The obtained results show that exists a differeavell of earnings management
depending on the size of the companies. The |laoggpanies are subject to a higher
level of earnings management than medium or smiadlsoexisting a direct and
significant link between the liability provisionié the adjustments arising from the

discretionary accruals.

The analysis leads to conclude that the small aadium companies are also subject to
earnings management although in a lower level thartlarge companies. This assertion
is the result of lower motivation of the managemamd higher control by the inspection
bodies.



1. Introduccion

Hasta la fecha, muchos han sido los trabajos esiligaeiones realizados sobre
manipulacion contable, pero la mayoria de elloba® centrado en empresas de gran
tamafno (la mayoria de ellas cotizadas) y muy peoise las medianas y pequefias
empresas. Segun un informe del Ministerio de IndydEnergia y Turismo en 2016 el
tejido empresarial espafol estaba distribuido desidaiente manera, atendiendo al

namero de trabajadores:

Tipo de empresas N° de empresas %
Micro (1-9) 1.113.341 87,31%
Pequefias (10-49) 136.597 10,71%
Medianas (50-249) 21.144 1,66%
Grandes (250 0 mas) 4.093 0,32%
1.275.1735

En un apartado del presente trabajo se analizamdéisaciones que llevan a realizar
manipulacion contable segun el tamafio de la emprasaque no existen unas
motivaciones estandar para todo tipo de empresgunbk ejemplos de esas
motivaciones son: alcanzar una remuneracion extrafuacion de los resultados
(Bonus) alisar el resultado del ejercicio, diferentesovationes en funcion de los
dividendos que se quieran o no quieran repartamohuir la carga fiscal, etc. Para
entender mejor el presente trabajo se analizanaglichotivaciones segun Healy y
Wahlen (1999), motivaciones contractuales, motoaes politicas y gubernamentales y

motivaciones de valoracion.

Ya que la mayoria de las empresas espafiolas sqonefs y medianas, el presente
trabajo se centra en analizar a ese tipo de engpoesael objetivo de demostrar si hay
diferencias en el uso de la manipulacion contadigiis su tamafo (pequefias, medianas
y grandes). Se han elegido empresas de la Comuidé@homa de Aragon por
focalizar la muestra en un area geografica congreta sin que ello tenga mayor

transcendencia en la investigacion.



Una vez comprobado el objetivo mencionado del pitesteabajo, se va a perseguir un
segundo objetivo, que consiste en detectar si Hguna variable o variables
determinadas que puedan explicar esta manipulacidtable.

El concepto de manipulacion contable surge endadide los ochenta y consiste en el
aprovechamiento de las posibilidades que las noromagables otorgan para la

elaboracion de la informacion financiera.

Esto nos lleva a pensar que esas posibilidadesfgeeen las normas pueden favorecer
la manipulacion contable, sobre todo, en el amiétdos criterios de valoracion, como
por ejemplo, existencias, las partidas extraoréisatos gastos en |+D, vida atil de un

inmovilizada o reconocimiento de ingresos y gastos.

Otro aspecto importante relacionado con la mangitacontable y sobre el que ha
habido diversos estudios, son los mecanismos qi@ntde detectar la manipulacion
contable y ponerle limitaciones. Partimos de ladtapis de que los principales
instigadores de estas practicas son la alta direab® las empresas, para ello, algunos
mecanismos de control que sirven para protegealidad de la informacién y ofrecer
mayor transparencia pueden ser: tener un consejdadenistracion con consejeros
independientes, contar con un comité de auditoni@alizar auditorias tanto internas
como externas. Estos mecanismos de control nacéel®drez que los Codigos de Buen
Gobierno, los cuales recomiendan una serie de pguga ayudar a mejorar la

transparencia en la informacion financiera.

Para conseguir nuestro objetivo hemos usado un Imdsado en los ajustes por
devengo discrecionales, concretamente, el modeldodes (1991). Los ajustes por
devengo son aquella parte de los ingresos y ggs®$0 representan movimientos de
tesoreria (Por ejemplo: amortizaciones o provishne& su vez se dividen en
discrecionales (aquellos que son mas faciles dapoian por la direccién) y los no

discrecionales (los mas dificiles de manipular). IBs posteriores apartados se

obtendran estos ajustes para todas las empredasdas.

Para el segundo objetivo hemos analizado a tra@amd regresion lineal la relacion
entre los ajustes discrecionales (AD) tomandola acde variable dependiente vy
variables financieras y de gobierno (liquidez, emi@eniento, ROI, provisiones, tasa



impositiva, n° de accionistas e independencia aecial) como variables

independientes.

Para dar respuesta al objetivo del trabajo se gdala hip6tesis nula y la hipétesis

alternativa:
[Ho: No hay diferencia en el nivel de manipulacion segel tamafio de la empresa.]
[H1: Si hay diferencia en el nivel de manipulacion segel tamafio de la empresa.]

En el apartado de resultados, a través de las gsesdtadisticas realizadas veremos cual
es la respuesta a este planteamiento una vez dbtérs resultados de ese primer
objetivo. El segundo objetivo es intentar averigyaé variables financieras pueden ser

las que motiven esa manipulacion.

Los resultados del presente trabajo se encuentideneias de que existe manipulacion
contable en empresas grandes y también en las fiEsjyemedianas empresas y que

dicha manipulacién es diferente segun el tamafio.

En el segundo objetivo, los resultados determinaa lg partida de provisiones es la
variable financiera que mas influye a la hora deimdar contablemente los resultados.

Este concepto de manipulacién contable se ha heésqgopular en las Gltimas décadas
debido a los casos que transcienden a los mediosrdanicacion sobre la utilizacion
de esta técnica, algunos casos son: Enron (EEUW)2P@rmalat (ltalia 2003), Xerox
(EEUU 2002), Royal Ahold (Holanda 2003), Lehman tBess (EEUU 2008), etc.

Todos esos casos suelen estar relacionados corsaapnultinacionales.

La mayoria de los trabajos publicados hasta laafsehhan desarrollado desde el punto
de vista de empresas de esas caracteristicastgporlo que se pretende en el presente
trabajo es investigar si a parte de empresas gsatalabién hay empresas pequefias y
medianas (PYMES) que utilizan técnicas de manipdtaccontable y mas
concretamente con empresas que desarrollan sudadtien Aragon. En mi opinién
considero que la manipulacién contable en las PYMESIN campo de investigacion
poco trabajado y siendo Espafia un pais donde @%9de su tejido empresarial son
PYMES (segun un informe del Ministerio de Industenergia y Turismo del afio 2015)

seria interesante que naciesen nuevas lineaseligacion sobre esta temética.



A continuacion el trabajo tiene la siguiente edtriec El apartado 2 trata sobre la
literatura previa utilizada para introducirnos antématica de manipulacién contable.
En el apartado 3 se describe la muestra utilizadeletrabajo. En el apartado 4 la
metodologia empleada para llegar al apartado 3asoresultados de la investigacion y

por ultimo el apartado 6 con las conclusiones radiajo.

2. Literatura previa

Muchos han sido los autores que han investigadonalizado el concepto de
manipulacion contable. Aunque todos tienen un miele comun sobre el concepto;
presentar la imagen distorsionada de los estadasdieros de una empresa; se ha
analizado desde diferentes puntos de vista: Gsffigl986), punto de vista de un
periodista empresarial, Jameson (1988), punto sta ve un contable, Smith (1992),
punto de vista analista de inversiones, Naser (1§2®1to de vista académico y Lainez

y Callao (1999), punto de vista académico y destigacion.

Una definicion breve y concisa que recoge el furef@gmdel concepto de manipulacion
contable podria ser la de Garcia-Osma (20@hjalquier practica llevada a cabo
intencionadamente por la gerencia, con fines opustias y/o informativos, para
reportar las cifras contables deseadas, distintadas reale%

Algunos autores sitlan el punto de partida de laipodacion contable en los problemas
de agencia (problemas entre la propiedad de laesapr los directivos) argumentando

que los directivos actian en su propio beneficio.

La Teoria de agencia trata sobre la separacidée pndpiedad y control de la empresa,
autores como Alchiam y Demsetz (1972) estudiaremmecanismos de accidn colectiva
que impulsan la solucion de conflictos entre ladivilluos que compiten en contextos

donde los recursos son escasos.

A Jensen y Meckling (1976) se les considera piaeroasentar la base de esta teoria
en la que define la relacion de agencia comp tontrato en el cual una o mas
personas (el principal) solicita a otra persona égente) el desarrollo de un servicio

en su nombre, por lo que parte de la toma de dmoes se delega en el agénte



Un segundo enfoque fue el de Fama y Jensen (1@88rdque, cuando el principal
tiene informacién sobre el comportamiento del ageet agente tiende a actuar mas
acordemente con los intereses del principaCon esta actuacion se puede reducir los

comportamientos discrecionales.

En el marco de la teoria de agencia, las emprésasnt motivos para llevar a cabo
manipulacion contable. Esas motivaciones son causasones que se asocian a lograr
un determinado objetivo. A lo largo del tiempo sanhido investigando estas
motivaciones y algunos trabajos como el de Hedyaylen (1999) apuntan a que hay 3

tipos:

+ Motivaciones contractualesontratos de deuda o de remuneracion de directivo

basados en cifras contables.

* Motivaciones politicas y gubernamentalesducir su “visibilidad” ante los

accionistas y el Estado manipulando los resultadadaja.

* Motivaciones de valoracién de titulds presiéon que el mercado ejerce sobre la

direccion de la empresa para que incurra en peacti@anipuladoras.

Algun autor ha sefialado una quinta motivacion cden@ue proponen Dechow y
Skinner (2000) que es de fraude contable. Estmalltdesde mi punto de vista no la
considero una motivacién ya que rebasa los lindtegontabilidad creativa segun la
definicion presentada. Sin embargo, estoy de aousmtdjue la motivacion fiscal es una

motivacion primordial para muchas empresas.

En lo referido a motivaciones contractuales WattZignmerman (1978, 1986)
defienden que un mayor ratio de endeudamientorimeméa la probabilidad de que los

gerentes empleen manipulacion contable para traniséneficios futuros al presente.

Sobre los contratos de remuneracion a directivealf] 1985; Holthausen et al., 1995)
opinan que la manipulacién contable se intens#itduncion de los contratos firmados

por los directivos relacionados con el resultadceepcicio.

Watts y Zimmerman (1978, 1986) sostiene que cuanaygor es el coste politico de las

grandes empresas, mayor es el incentivo a reddificialmente sus ganancias.



En relacion con lo propuesto por Guenther (1994btan Monterrey-Mayoral y
Sanchez-Segura (2008) apunta a que los impuestatamafa la calidad de los
resultados. Hacen referencia al caso de las engpmsa endeudadas que utilizan

meétodos para reducir la carga fiscal.

Otro de los motivos que presenta DeAngelo (1988) lss cambios de direccion.

Cuando un directivo ve que corre peligro su puestdrabajo tiende a exagerar los
resultados contables y los directivos que se irararp tratan de reducir el resultado el
primer afo culpando a la directiva anterior e ing¥atar los resultados posteriores para

dar mejores sensaciones.

Como consecuencia de todas estas motivaciones gréasicas que llevan consigo
(Fombrun et al., 2000; Roychowdhury, 2006) opinare geducen el valor de la

empresa, el de sus activos, su reputacion e imagen.

En cuanto al presente trabajo de las anteriorevactines habria que debatir si todas
ellas afectarian a empresas de los tres tamafdzaaus (grandes, medianas y
peqguenas).

Respecto a las empresas de mayor dimensidon aradizad este trabajo (grandes) se
podria decir que todas las motivaciones son pabnente aplicables, ya que los
estudios realizados hasta la fecha utilizan egie tde empresas para realizar la

clasificacion.

En cuanto a las empresas pequefias y medianas (PYddBESdero que las distintas
motivaciones expuestas no afectan ni deberiansemer cuenta en estos segmentos. En
el caso de la remuneracién a directivos no afedss #YMES ya que son sociedades
con apenas personal de esa categoria y en las @ues rusual que tengan una
remuneracion extraordinaria en funcion de los tadok. El directivo suele ser el duefio
de la empresa y por lo tanto no aparecen los pradale agencia que llevan a cometer
manipulacion contable. En el supuesto de motivasopor contratos de deuda,
informes del CEPYME (Confederacién de la PequeiMdegiana Empresa) aluden a
una menor preocupacion por este tipo de empredasnacesidad de financiacion,
calculan que es un 20% de las PYMES las que lasitane Y debido a que el tejido
empresarial espafol est4 formado casi en su tatapdr PYMES, un 20% de posibles



empresas que manipulen sus cuentas es una cifatanfe. Se puede considerar una

motivacion que afecta a todas empresas indeperdiente de su tamafio.

La valoracion de titulos no considero que sea un#vation que afecte de manera
directa a las PYMES pero puede ser que puntualnentgeraciones de combinacién
de negocios usen técnicas de manipulacion contalleel fin de valorar la empresa a

su favor.

Por ultimo, la motivacién politica y gubernamentahsidero que es la que afecta a
todas empresas independientemente de su tamafias@mn mayor medida que a otras.
Por ejemplo, un cambio en el reglamento fiscal cqomlleve reducciones o

bonificaciones en las bases imponibles del impudstsociedades va a ser tenido en

cuenta en todo tipo de empresas.

Segun el analisis previo se puede destacar quedagaciones de las empresas grandes
difieren de las PYMES, en principio, parece que dagresas grandes tienen mas
motivaciones a la hora de manipular contablemensecsientas que las pequefas y
medianas. Mas adelante veremos si la labor destigaeion realizada reafirma la

hipotesis que a mayor tamafio mas manipulacion.

Para llevar a cabo la citada investigacion es @eesonocer qué métodos de medicion
existen para comprobar el nivel de manipulaciofadeformacion en una empresa. Las
diferentes investigaciones sobre los métodos quenaresas utilizan para manipular
resultados son principalmente dosmanipulacion realque tiene efectos directamente
sobre el Cash Flow y las daturaleza contableLa primera de ellas es la que afecta al
funcionamiento diario de la empresa, son aquebassibnes que se toman para elegir el
mejor momento de realizar una venta o qué proyet#ds-D interesan, de manera que

esas decisiones permitan alcanzar el objetivo sidtaelo deseado por la gerencia.

La de naturaleza contable se refiere a la formeodéabilizar los hechos (provisiones,

cambios de criterio, sistemas de amortizacion).etc.

Centrandonos en esta ultima, Mc Nichols (2000)ddivos métodos relacionados con la

naturaleza contable de la manipulacion en dosslase
1. Andlisis de la distribucion del beneficio

2. Ajustes por devengo agregados
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El primero de ellos, analisis de la distribuciom lgeneficio es aquel que se centra en el
resultado del ejercicio y si este ha podido seripodado por una serie de variables
especificas, pero sin saber cudl ha sido el ingmtonmanipulador. Referentes en este

aspecto son los autores Burgstahler y Dichev (199@George et al. (1999)

La otra metodologia es capaz de identificar etumsénto manipulador, en este caso los
ajustes por devengo se definen a partir de laafitga entre el beneficio y el Cash Flow
Operativo, por lo que, dada la dificultad de matapel Cash Flow Operativo, este
método es el mas utilizado en las investigaciomdses manipulacion contable. Su
esencia se basa en concebir los ajustes por devemgo un elemento que mejora el
contenido informativo de los estados financieras p8ede hacer un uso de los ajustes
por devengo por parte de los directivos de una raamderesada y por ello es
conveniente distinguir que parte de los ajustesdsserecionales (mejorar la calidad de

la informacion) y cuales son no discrecionales fmactones de los directivos).

A lo largo del tiempo se han venido desarrollanderentes modelos de ajustes por
devengo encaminados hacia la mejora en la detedeida discrecionalidad, la cual se

calcula como la diferencia entre los ajustes tetgllos ajustes no discrecionales.

Los primeros en realizar trabajos fueron Healy 898 DeAngelo (1986),
argumentaban que una de las mejores maneras deleéddicrecionalidad es a través
de los ajustes por devengos totales, diferenciamti@ la parte discrecional y la parte

no discrecional.

El primero de ellos, Healy (1985) establece quedstes no discrecionales son la

media de los ajustes totales para un periodo detadm

Por otro lado, DeAngelo (1986) asume que los aguste discrecionales de un
determinado afio son iguales a los ajustes totakwfib anterior, es decir, que el
cambio que se produce en los ajustes por devengmtéu2 periodos se corresponde

con los ajustes discrecionales.

El siguiente modelo y posiblemente el mas utilizgdmnocido es el de Jones (1991),
este modelo incluye la idea de que los ajustegatimmales no son constantes (esos
ajustes se usan de forma diferente en cada ef@rdrealiza una regresion lineal de los
ajustes por devengo totales sobre dos variablasriacion de las ventas y el nivel de

inmovilizado material bruto. Por lo tanto la pant discrecional es la que viene dada
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por los cambios en las cifras de ventas y el intteado. Este modelo en el apartado
metodologia lo trataremos mas en profundidad ya lpesido el elegido para el

desarrollo del trabajo.

A partir del modelo de Jones se han desarrolladdeioe mas actuales y en los que se
ha intentado corregir los problemas que este ptaisansesgos de supervivencia (Jones
usaba series temporales para la seleccion de gatopartir de €l se usaron series

transversales).

Dechow, Sloan y Sweeney (1995) proponen una vensiddificada del modelo de
Jones (1991). En este modelo el Unico ajuste aktoatk Jones es que la variacién en
las ventas se ajusta por la variacion en las cesentabrar para el afio de estudio, asume
que todas las variaciones en las cuentas de diseteleben a manipulacion contable.
Razona la teoria argumentando que es mas facilpolaniel resultado del ejercicio

sobre el reconocimiento de una cuenta a crédit@bcentado.

Trabajos como el de Kang y Sivaramakrishnan (1888nhtan superar las limitaciones
de los modelos tradicionales tomando como refeaertimodelo de Jones para sus
evaluaciones empiricas. Estos autores plantearoklema de la simultaneidad, el cual
se debe a que en los modelos de ajustes por devengw la variable explicada como
la explicativa estan conjuntamente determinados lpsrprincipios contables y el

sistema de partida doble. Por lo tanto, los coraptas del resultado afectan a los

ajustes por devengo Yy los ajustes por devengsaltaelo.

En el caso del modelo de Peasnell, Pope y Your@gjl€iguen la linea del modelo de
Jones y plantean desarrollar un modelo centraddognajustes por devengo de
circulante (excluyendo ajustes a largo plazo cuymnponente principal es la
amortizacién). Por un lado, al igual que en el nmde Jones, se asume que las ventas
estan libres de toda manipulacién, por otro, caraidue el nivel de tesoreria tiene que

estar bien especificado para diversos nivelesujie dle caja.

Con todo lo anteriormente expuesto, este trabagtepde reforzar los trabajos e
investigaciones expuestos en la literatura preaiadd a conocer si existe manipulacion
contable entre las empresas de Aragon diferencigmlasu tamafio (grandes, medianas

y pequeiias).

12



3. Muestra

Para llevar a cabo la investigacion, la muestigatia, asi como las distintas variables
utilizadas, han sido extraidas de la base de &A&3. Se han utilizado un total de 285
empresas aragonesas no cotizadas, distribuidas dggliiente manera y con los

siguientes criterios (Tabla 1):

Tabla 1: Criterio selecciéon muestra

Grandes Medianas Pequefias

Total Activo > 11,4 Millones € >4 < 11,4 Millones € < 4 Millon€

Cifra de Negocios > 22 8 Millones de € > 8 < 22,8 Millones £ < 8 Milles de €

Criterios

N° Trabajadores | > 250 Trabajadores| > 50 < 250 Trabajadpre$0 Trabajadores

N° Empresas 100 85 100

La clasificacion entre grandes, medianas y pequsédsa llevado a cabo usando los
limites establecidos por la Ley de Sociedades gut&lan el articulo 49. De los tres

criterios que aparecen en la tabla 1, se han sehewn las empresas que cumplian dos
de ellos. De todas ellas se han estudiado losgmricomprendidos entre el afio 2007 y
2014 (ambos inclusive) con el fin de obtener un enande muestras suficientes para

llevar a cabo los analisis estadisticos.

Del total de empresas seleccionadas por tamafia kedho una segunda clasificacion
segun la actividad que desarrollan, para ello sgtihaado la clasificacion del Impuesto
de Actividades Economicas (IAE) en el que cada esgpesta dada de alta. Esto nos
permite seleccionar una muestra mas diversificadauanto a sectores empresariales se

refiere. Quedan clasificadas de la siguiente mafieala 2):
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Tabla 2: Muestra por sectores

IMPUESTO SOBRE ACTIVIDADES ECONOMICAS

Grupos sectoriales Grandes| Medianas| Pequefas
EXTRACCION Y TRANSFORMACION DE MINERALES
NO ENERGETICOS Y PRODUCTOS DERIVADOS. 19% 4% 19%

INDUSTRIA QUIMICA

INDUSTRIAS TRANSFORMADORAS DE LOS

: , 18% 12% 18%
METALES, MECANICA DE PRECISION
OTRAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 18% 14% 18%
CONSTRUCCION 5% 2% 6%
COMERCIO, RESTAURANTES, HOSPEDAJE,

25% 54% 18%

REPARACIONES
TRANSPORTE Y COMUNICACIONES 8% 9% 12%
OTROS SERVICIOS 7% 5% 9%

100% 100% 100%

A continuacién se muestra un analisis descripteréadnuestra segun activo total y
cifra de negocios, ya que han sido las variabkegidhs para seleccionar la muestra.
(Tabla 3):

Tabla 3: Analisis descriptivo de las variables

Variables Media Maximo Minimo Desv.Tipica

Activo Total 83.155,69 1.469.765,44 2.076,54 148.844,23
Cifra de Negociq 112.674,5§ 1.575.545,00 1.122,49 222.199,67

GRANDES

Variables Media Maximo Minimo Desv.Tipica
Activo Total 5.654,24  20.620,66 63,67 2.676,61
MEDIANAS

Cifra de Negocid 11.408,55 39.919,60 1.082,66 5.593,10
Variables Media Maximo Minimo Desv.Tipica
. Activo Total 3.461,31  14.004,44 492,98 1.390,90

PEQUENAS | __ _
Cifra de Negocid 3.481,77 13.694,47 75,61 1.823,44
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4. Metodologia
Como ya se ha comentado en la introduccién y ddkato su modelo en la literatura
previa, se ha elegido el modelo de Jones (199A) larar a cabo la investigacion, un

modelo basado en los ajustes por devengo discadesn

Los ajustes por devengo (AT)on la diferencia existente entre el resultaddaine y
el Cash-Flow, es decir, aquellos ingresos y gagtes no generan movimientos de
efectivo en las empresas. Los modelos de ajustedepengo se centran en separar dos

componentes:
» Ajustes No Discrecionales (AND)aquellos que son mas dificiles de manipular.
» Ajustes Discrecionales (AD)mas facil su manipulacion.

Partimos de la siguiente igualdad (1).

AT = AND + AD (1)

AT son el Total de Ajustes por devengo y se obtieme la suma de los Ajustes No

Discrecionales (AND) y los Ajustes Discrecionala®y.

Para el calculo de los ajustes por devengo totgdd9 es necesario calcular la

diferencia entre el resultado del ejercicio (RD@) £ ash-Flow Operativo (CFO).

AT = RDO — CFO ()

Al trabajar con empresas no cotizadas la infornmagide aparece en las cuentas es mas
reducida y el parAmetro de Cash-Flow Operativo (Cik@aparece indicado, y por lo
tanto, es necesario calcular los devengos totaerahera indirecta con los datos que

nos facilitan las Cuentas Anuales de cada sociadeyés de la siguiente igualdad:
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AT it =4 Existencias it +4 Deudores it 4 Proveedores it - Depreciacion it (8)

Donde:

A Existencia ites la variacion de existencias de la empresaanid
ADeudores ies la variacion de las cuentas a cobrar de la empea el afid

A Proveedores ites la variacion de las cuentas a pagar de la eaipeesel afid

Depreciacion ites la amortizacion del ejercicio

Todas las variaciones se dividen entre el Activaalldel ejercicio anterior (AT t-1)

Una vez obtenidos todos los datos a través de da bHa datos SABI y procesados
mediante una hoja de calculo Excel, obtenemostal tie ajustes por devengo y el
siguiente paso es aplicar el modelo de Jones (1#319 modelo nos permitira dividir

los ajustes discrecionales y no discrecionales.

La mayoria de los autores que han seguido esta, lineentan modelizar la parte no
discrecional de los ajustes por devengo no corstapara asi, por diferencia

aproximarse a la parte discrecional.

Hay modelos mas actuales que han intentado megbrarodelo de Jones (1991) a
través de nuevos modelos mas sofisticados, peavi@ao se ha llegado a afirmar que
esos modelos sean mas eficientes que el elegidobstante el modelo de Jones (1991)
utiliza variables sencillas de localizar en empseda todos los tamafios y eso nos
beneficia a la hora de desarrollar nuestro trabajoempresas medianas y pequenas.

La ecuacién que utiliza el modelo de Jones (19@ta el célculo de los ajustes por

devengo es el siguiente (ecuacion 4):

AT = @p + @, AVtase | Inmvg
Ajt-1 - PREPEEE P P

C

Eir

(4)
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AT it son los ajustes por devengo totales para la empessel afid

AVtas itson las variaciones en la cifra de negocios @aesripresaen el afid respecta t-1
Inmv. ites la cifra de inmovilizado para la empresa el afid

git es el término de error del modelo

Ait— 1 es el Activo Total para la empresa i eaf@b t-1

Una vez obtenidos el valor pafts, ©: y @2, se incorporan a la ecuacion 4 y se
obtienen los ajustes por devengo no discrecioredémados. Por diferencia entre el
total de ajustes por devengo y los ajustes noatigmmales, se obtienen los AD (Ajustes

Discrecionales).

Tabla 4: Analisis descriptivo AD

AD MEDIA MAXIMO MINIMO DESV.TIPICA
GRANDES 0,4098819¢ 0,99978864 0,11131823 0,253800263
MEDIANAS 0,37616652 0,99919616 0,11113449 0,251101603
PEQUENAS 0,404943051 0,99794346 0,11195463 0,259759947

Para saber si hay diferencias significativas erAlD®ntre empresas grandes, medianas
y pequefias, llevamos a cabo test no paramétricasyez contrastado que no siguen
una distribucion normal. Utilizamos SPSS. En prirhegar, aplicamos pruebas no
paramétricas para K_muestras independientes (estraueaso tres muestras), en
concreto el tipo de prueba H de Kruskal-Wallis,eyMann Whitney para dos muestras
independientes, con objeto de hacer comparaciaeea dos.

La prueba Kruskal-Wallis permite decidir si puedm@arse la hipotesis de que k
muestras independientes proceden de la misma palacde poblaciones idénticas
con la misma mediana. Esta basado en suma de ranigogras mayor sea la diferencia

entre los rangos de los grupos mayor evidenciauddas respuestas son diferentes.

Se utiliza para comparar mas de dos grupos yrdeter que la diferencia no se deba al
azar (que la diferencia sea estadisticamente ®igtiva). El Unico supuesto necesario
es que:
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e Las distribuciones subyacentes de las variables @@#inuas
» Hayan sido medidas por lo menos en una escalaabrdin

Por otro lado, la prueba U de Mann-Whitney es unlp no paramétrica con la cual
se identifican diferencias entre dos poblacionesadtias en el analisis de 2 muestras
independientes. Esta prueba consiste en calcuéstadistico U, cuya distribucion para
muestras de mas de 20 observaciones (como esoglseagproxima bastante bien a la

distribucion normal.

Para llevar a cabo el segundo objetivo, se realiearegresion lineal que determine si
existe relacién significativa entre la variable eegiente (Ajustes Discrecionales en
valor absoluto) y las variables independientes uidigz, endeudamiento, ROI,

provisiones, tasa impositiva, n°® de accionistaadependencia accionarial), como se

observa en la ecuacion (5):

|AD| =ucy +oc, ¢ LIQ+oc, ¢ END oy ROI4 ¢« PROVY 05 T.IMP4 g2 ACCH 00y [NDEP
(5)

Las variables independientes analizadas se diwdealos grupos:

» Variables empresa, obtenidas de las cuentas an{ligiesiez, endeudamiento,
ROI, Tasa Impositiva y provisiones): son aquellag glefinen la situacion
economico financiera, situacion fiscal y en el ca®olas provisiones, una
partida muy vinculada a la manipulacion del resldtaCon el analisis de estas
variables podremos observar si las empresas cor neejpeor situacion
economica, con mayores 0 menores tasas impostilasque provisionan y las
gue no, manipulan mas o menos.

o Liquidez: ratio de liquidez (Activo Corriente entRasivo Corriente)
mide la posibilidad de hacer frente a las obligaesoa corto plazo. Las
empresas con mayores problemas de liquidez intantaranipular las
cuentas para dar mejor imagen, por lo tanto ebsegperado es negativo
(a menor liquidez, mayor manipulacion).

o Endeudamiento: ratio endeudamiento (Pasivo Tot#éleeRatrimonio
Neto) determina lo apalancada que se encuentrapaesa mediante
financiacion ajena. En este caso esperamos unaidmelaZon signo

positivo (a mayor endeudamiento, mayor manipulgcion
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o ROIl: retorno de la inversion (EBIT entre Activo &bt calcula el
resultado obtenido a partir de la cantidad invargéra ello. El signo
esperado es negativo (a menor ROI, mayor maniguiaci

o Tasa Impositiva: (Impuesto de Sociedades entrelRdss del Ejercicio)
tasa efectiva de impuestos de cada empresa. Lariaaglas empresas
intenta disminuir su carga fiscal, por lo tantos&jno esperado es
positivo (a mayor tasa impositiva, mayor manipuagi

o0 Provisiones: calculadas mediante una distribuciéntdmica, se divide
la muestra entre las que realizan provisiones d&v@a las que no
(dandole valor 1 a las que tienen provisiones ya3 @ue no). Una de las
partidas mas utilizadas en la manipulacién contabte las provisiones
debido en muchas ocasiones a la subjetividad deikasas, por lo tanto,
las empresas que reflejan provisiones en su pa&sivoas probable que
haya habido manipulacion. Signo positivo.

* Variables relacionadas con la estructura organaati de control de las
sociedades (n° de accionistas e independencianacel). Con estas variables
se puede demostrar si a mayor concentracion ac@bganenor independencia
se produce una mayor manipulacion contable o dtaan.

o N° de accionistas: numero de personas que poseelN@E O
participaciones de cada sociedad.

o Indicador de independencia: expresa el grado depambencia de una
empresa en relacion a sus accionistas. La basatds 8ABI (de la que
hemos obtenido los datos y lo denomina indicadoindependencia
BvD) les designa 5 niveles (A, B, C, D y U) en fiimc de las
caracteristicas de cada empresa. El nivel “A” esdel mayor
independencia, el “D” el de menor y “U” no se comau grado de
independencia. Para nuestro analisis hemos dadoesahumeéricos a
cada nivel, siendo 1 el de mayor independenciadé enenor y 5 el que

no se conocen los datos.

En estas Ultimas variables el signo esperado podemos definir ya que hay trabajos
que defienden los dos sentidos, a menor nimercaenéstas mas manipulacion y a

mayor concentracion de la propiedad menor maniprac
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5. Resultados
Para poder despejar la ecuacion (4) del modelamdesJ(1991) era necesario conocer
ag. @y ¥V @z | que se realizé mediante una regresion linectida través del programa
SPSS. Tomando como variable dependiente a AT y codependienteAVtas y Inmv.

La regresion se lleva a cabo 3 veces para caddailos tamarnos de las empresas.

Obtenidos los valores d®s-@®1 ¥ @2 se incorporan a la ecuacion (4) del modelo de
Jones (1991), con el uso de una hoja Excel setsyesti los valores a cada variable

(AVtas e Inm.) y se obtiene los Ajustes No Discreales (AND).

Llegados a este punto, se obtienen los Ajustesr&igmales de la ecuacion (1)
calculando la diferencia entre Ajustes Totales (ATps Ajustes No Discrecionales
(AND).

Este proceso se ha realizado de la misma maneta camestra de empresas comentada
anteriormente (empresas grandes (100), mediangs y(8dequeiias (100)) y con

informacioén de las cuentas anuales del afio 2004-201

Una vez obtenidos los datos AD (ajustes discretgsnan valores absolutos), para
contrastar si existen diferencias en la manipufacidntable llevada a cabo por
empresas grandes, medianas y pequefias utilizamdslorono paramétricos. En las
situaciones en las que el escaso numero de obssrga® el nivel de medicion de las
variables, no es correcto 0 no es posible haceuestips sobre las distribuciones
muestrales subyacentes, se usan métodos que ne@rasura distribucion normal y
esos, son los métodos no paramétricos, es la manésadirecta de solucionar el

problema de falta de normalidad. (Ver tabla 4).
Tabla 4: Prueba de normalidad

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirno% Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistigo gl Sig.
AD ,166 1968 ,000 ,798 1968 ,000
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Tabla 5: Significacion empresas grandes, medianasquenas

Estadisticos de prueb®’

AD
Chi-cuadrado 39,670
gl 2
Sig. asintotica ,000

a. Prueba de Kruskal Wallis

b. Variable de agrupacion: Tamafio

En primer lugar la tabla nimero 5 sirve para coiarsi hay significacion o no en el
parametro AD (ajustes discrecionales). Al ser suiltado de Sig. Asintética= 0,000 <
0,01 se concluye que hay diferencias estadisticgsifisativas al 1% en la

manipulacion que llevan a cabo las empresas grangianas y pequefas aragonesas.
Por lo tanto se rechaza la hipétesis nula:

[Ho: No hay diferencia en el nivel de manipulacion segel tamafio de la empresa.]

Y se acepta la hipotesis alternativa:

[H1: Si hay diferencia en el nivel de manipulacién segel tamafio de la empresa.]

La tabla nimero 6 ordena los tres grupos analizoeguefias, medianas y grandes)
segun el nivel de manipulacion atendiendo al rapgonedio que arroje el test de
Kruskal Wallis.

Tabla 6: Rango promedio empresas grandes, pequefreslianas

Rangos
TAM. N Rango promedio
AD GRANDES 688,00 1.012,37
MEDIANAS 580,00 919,39
PEQUENAS 684,00 988,85
Total 1.952,00
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Con estos resultados el orden segun el nivelatepulacion seria:
1. Grandes (las que mas manipulan)
2. Pequenas
3. Medianas (las que menos manipulan)

Los resultados obtenidos muestran que las empgesades son las que mas manipulan

por delante de las empresas pequefas y de lasmasdjae son las que menos lo hacen.

En lo expuesto en el apartado de literatura presiae los motivos que cada uno de los
tamafnos de empresas podria tener para manipultabdemente sus cuentas, veiamos
que las empresas grandes son las que tienen massnadtos resultados de los test
estadisticos confirman dicha hipétesis. Es l6gice @l tener mas motivos y mas
medios para llevar a cabo manipulaciones, losltegks la sitian por encima de las

empresas pequefias y medianas.

Seguidas de las empresas grandes estan las peqagfiasri serian las que menos
motivos tendrian para manipular sus cuentas, pgyalbs motivos muy importantes y
generalizados en las empresas de menor tamafiajeagada uno de ellos manipularia

en un sentido:

* Reducir carga impositiva: manipulacion a la baja

» Obtener financiacion ajena: manipulacion al alza
Estos dos motivos son clave en las empresas pexjyeféciles de manipular, con
manipular partidas como existencias o dotaciénrdeigiones pueden conseguirlos.

Por dltimo, los resultados determinan que las esagregue menos manipulan son las
medianas. Las conclusiones a las que se puedear Kedpre este hecho, es que las
empresas medianas tienen las motivaciones de daeipas (por ejemplo: reducir carga
impositiva u obtener financiacion ajena) y tamhiémeden tener algunas motivaciones
gue tienen las empresas grandes (por ejemplo: emaeion a personal de alta direccién
o reflejar una buena imagen de las cuentas anadtssaccionistas). Aun teniendo mas
motivos que las pequefias, los resultados determman manipulan menos y

posiblemente sea porque estan sometidas a un roagtol por parte de organismos

inspectores publicos como la Agencia tributaria &éguridad Social. Esto les hace ser

mas cautos en la manera de contabilizar las pamides manipulables ya que la sancion
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a la que se enfrentan seguramente sea mayor @peeeficio que puedan obtener de la

manipulacion.

A continuacién se muestran los resultados de aplisatests no paramétricos a las
muestras independientes (empresas grandes, meglipagseias) de dos en dos.

Comparacion Mediana VS Grande

Tabla 7: Significacion empresas medianas y grandes

Estadisticos de prueba

AD
U de Mann-Whitney
180.360,00(
W de Wilcoxon 348.850,00(
z -2,949
Sig. asintética (bilateral)
,003

a. Variable de agrupacion: TAM.

La Sig. Asintética igual que sucedia en la compéarade los tres tamafos es
significativa (0,003 < 0,01) por lo tanto existéedéncia al 1% en la manipulacion entre

empresas grandes y medianas.
¢, Cual de las dos manipula mas?

Tabla 8: Rango promedio empresas medianas y grandes

Rangos
TAM. N Rango promedio
AD GRANDES 688,00 662,35
MEDIANAS 580,00 601,47
Total 1.268,00

Se observa en la comparacion entre dos tamafosd@gay medianas), que las
empresas grandes manipulan mas que las medianelso lgae reafirma los primeros

resultados poniendo en primer lugar a las empigrsasies.
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Comparacion Pequeia VS Mediana

Tabla 9: Significacion empresas pequefias y medianas

Estadisticos de prueba

AD
U de Mann-Whitney
184.398,00(
W de Wilcoxon 352.888,00(
z -2,159
Sig. asintética (bilateral)
,031

a. Variable de agrupacion: TAM.

Al igual que sucedia en la comparacion anterioy, digerencias significativas (Sig.
Asintética = 0,031 < 0,05). Por lo tanto existefetincias en la manipulacién de

empresas pequeias y medianas.
¢, Cual de las dos manipula mas?

Tabla 10: Rango promedio empresas medianas y pagquef

Rangos
TAM. N Rango promedio
AD MEDIANAS 580,00 608,43
PEQUENAS 684,00 652,91
Total 1.264,00

Se observa que las empresas pequefias manipulaquedas medianas, al igual que
sucedia con la comparacion entre grandes y mediestas resultados también ratifican

el test de Kruskal Wallis.
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Comparacion Pequeia VS Grande

Tabla 11: Significacion empresas pequefias y grandes

Estadisticos de prueba

AD
U de Mann-Whitney 229.779,00(
W de Wilcoxon 464.049,00(
Z -, 752
Sig. asintética (bilateral)
452

a. Variable de agrupacion: TAM.

A diferencia que en los anteriores casos, la Ssintdtica= 0,452> 0,01 por lo tanto las
diferencias en la manipulacién entre empresas [f@guegrandes no son significativas.

El error maximo que se puede aceptar es del 10%.

Podemos concluir en esta parte del trabajo cuyetigbjprincipal era conocer si existe
manipulacion contable en el tejido empresarial @nag diferenciando las empresas por
su tamafo, que existe manipulacion y que dicha po&gion es diferente segun el

tamafio. Las empresas grandes y pequefias manipasafiente a las medianas.

Como se ha comentado en apartados anteriores, Hawado a cabo una regresion
lineal con variables de tipo financiero (liuideendeudamiento,ROI), fiscal (tasa
impositiva) y contable (provisiones) y propiedadurfrero de accionistas) e
independencia (indicador de independencia BvD)aderhpresa con la intencion de
conocer que variables explican mejor la manipulacidntable. En la tabla 12 podemos

ver los resultados obtenidos.
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Tabla 12: Significacion variables empresa y de emtiacion de la propiedad

Coeficientes®
Coeficientes no CDEESIEI_TEE;
estandarirados estandariza .
Modelo os t Sig.
E
B ljmr Beta
estandar
{Constante) 0,364 0.03 12.071 0
PROVISIO
NES 0,04 0.02 0053 1.967 0.049
LIQUIDEZL 0 0,002 -0,004 -0.136 0.892
E-II\]?EJI:E;E)}A 0 0 0,026 (.96 0.337
1 TAS.
E:EES’; 0,001 0,004 0,006 0225 0822
ROI 0,002 0017 0,004 0,139 0,889
Jo

I‘—:‘s.CCIDIf 0,002 0,004 0,011 0374 0,709
g\;if[ih 0,008 0,007 0,036 1227 022

a_Variable dependiente: AD

Las provisiones son la Unica variable significav®% con signo positivo, coincidente
con el signo esperado, por lo que existe relaciiredos AD (Ajustes por devengo
discrecionales) y las provisiones de pasivo deripresa. Cuanto mas provisiona una

empresa mayor es su manipulacion.

Aun sin ser variables significativas, la variabiguidez y endeudamiento arrojan un
resultado de signo igual al esperado, negativo pmrbquidez y positivo para el

endeudamiento. Esto de alguna manera sirve p#ieaiakos resultados obtenidos.

En el caso de la tasa impositiva, no es signifiegpiero coincide con el signo esperado
lo que supondria que a mayor tasa impositiva, mayanipulacion. EI ROI no es
significativo ni coincidente con el signo esperaldas variables de concentracion de la
propiedad e independencia no son significativasoysa les habia dado un signo
esperado, por lo tanto no determinan una tendetaia.
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6. Conclusiones

En cuanto al primer objetivo planteado al inicid iabajo, constatar si hay diferencias
en el uso de la manipulacion contable en funcidteameario de las empresas, se observa
que hay diferencias en el nivel de manipulaciontaide segun el tamafio de las
empresas, arrojando unos resultados en los quenipsesas grandes manipulan mas
que las pequefias y mas que las medianas. Estétadesuno tienen una base empirica
de estudio y no podemos extender los resultadest de empresas, ya que la muestra
seleccionada estaba focalizada en la Comunidadnaatéa de Aragon, pero es una
forma de abordar el problema sobre la manipulacontable, siendo que en una
pequefia muestra de 285 empresas los resultad@®sibtinos en cuanto a la existencia

de manipulacion.

Esto se debe a que las empresas grandes tienematigss que el resto de empresas
para manipular sus cuentas, tienen necesidad dguianlas cuentas para presentar
una buena imagen a los accionistas, motivo que efiamas y pequefias empresas no
afectan tanto, los administradores y personal tie diteccion tienen una parte de su
sueldo variable en funcién de los resultados pdafdo les incita a la manipulacion,
tienen que conseguir o mantener contratos de fimeida, reducir carga impositiva,
valoracion de la empresa de distinta manera pasoscale fusion, absorcion

combinacion de negocio, etc.

El hecho de que las empresas pequefias y mediamadaseque menos manipulan
puede tener su explicacién en los datos suminisgraa un informe del sindicato de
inspectores de hacienda (Gestha), en el que seaafjue el 80% de su personal se

dedica a inspeccionar a empresas de este tamafo.

El analisis llevado a cabo por parejas de tamafian@gs-medianas / medianas —
pequefias / grandes-pequefias) corrobora en su mayoesultado obtenido con los tres
tamafios juntos, siendo que las grandes manipularmgo&las medianas y las pequefias
mas que las medianas y no siendo significativo dmparacién entre grandes y

pequenas.
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Una vez conocido que existe manipulacion contabtes planteamos el hecho de

descubrir que variables podrian explicar dicha pidacion.

Los resultados muestran como variable significalagprovisiones. Es una partida a
priori manipulable por tener en muchos casos uyearsubjetivo, el hecho de modificar
resultados o diferir su imputacion se pueden llevaabo facilmente a través de las
partidas de inmovilizado, imputando una reparacidmo gasto o como mayor valor
del inmovilizado en funcién de la necesidad dengpmsa. Es habitual aumentar la
partida de provisiones en los ejercicios que seépdar resultados econdémicos altos,

esperando que en los afos siguientes sean menpoeglyrevertir dichas provisiones.

Por todo ello, podemos concluir que el presenteajoaha servido para dar una vision
menos conocida de la manipulacion contable en esaprée todos los tamarfios, desde
el autbnomo que tiene una sociedad a empresas royecpion a nivel mundial
instaladas en Aragon. Al demostrar que existerciasliestadisticos de manipulacion
contable en todos tamafios de empresas, puedes@narbase para nuevos trabajos en
los que se quiera ampliar la muestra analizadaval macional o internacional y
comprobar si se siguen obteniendo resultados slabexistencia de manipulacion

contable.
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