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Resumen

Esta investigacion se la realizé con el proposito de analizar como la informacion financiera a valor
razonable reportada por las empresas del Sector industrial ecuatoriano se vio afectada por la
asimetria de informacion financiera generada durante la pandemia por COVID-19. La
metodologia usada fue la investigacion no experimental apoyada en investigaciones descriptivas,
documentales y correlacionales, mediante la cual se encontré que la asimetria de informacion
financiera esta relacionada directamente con la calificacién de riesgo y las cuentas que son
reportadas a valor razonable, lo que a su vez genera pérdida o ganancia en las entidades,
afirmacion basada en la explotacion del modelo econométrico multivariante donde se trabaj6 con
datos negativos y positivos. La explotacion del modelo permitié conocer que si la calificacion del
riesgo de una empresa del sector industrial mejora de AA a AAA afectara al estado de resultados
de manera significativa, lo cual sugiere que se deberian mejorar los estandares de productividad.
Esta investigacion aportd al area de contabilidad financiera con ayuda de la econometria. Los
investigadores que deseen continuar con este tipo de investigaciones podrian ayudarse de la
metodologia empleada para la recopilacién de nuevos resultados y posibles comparaciones.

Palabras clave: Asimetria de la informacion Financiera, Contabilidad financiera, COVID-19,
Sector Industrial, VValor razonable.

Abstract —

This research was carried out with the purpose of analyzing how the financial information at fair
value reported by companies in the Ecuadorian industrial sector was affected by the asymmetry
of financial information generated during the COVID-19 pandemic. The methodology used was
non-experimental research supported by descriptive, documentary and correlational research,
through which it was found that the asymmetry of financial information is directly related to the
risk rating and the accounts that are reported at fair value, which in turn It sometimes generates
profit or loss in the entities, a statement based on the exploitation of the multivariate
econometric model where negative and positive data were used. The exploitation of the model
allowed us to know that if the risk rating of a company in the industrial sector improves from
AA to AAA, it will significantly affect the income statement, which suggests that productivity
standards should be improved. This research contributed to the area of financial accounting with
the help of econometrics. Researchers who wish to continue with this type of research could use
the methodology used to collect new results and possible comparisons.

Keywords: Financial information asymmetry, financial accounting, COVID-19, Industrial
sector, Fair value.
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Introduccion

La adopciodn de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) en todo el
mundo representa quizas el cambio regulatorio contable mas importante en los Gltimos
afos. El uso de las NIIF como un lenguaje universal para la presentacion de informes
financieros estd cobrando impulso en todo el mundo a medida que més paises las estan o
convergiendo con sus estandares locales (Mantilla, 2018). Aunque existen argumentos de
gue estas normas son irrelevantes para los paises en desarrollo, pero las estan adoptando
porque son un producto de caracteristicas global. Las NIIF se perciben como un estandar
contable de alta calidad, en comparacion con la mayoria de los estdndares contables
locales, que pueden ayudar a fomentar una mayor comparabilidad de los estados

financieros por parte de los inversores.

Es decir que este valor se basa en la escala de los mecanismos de mercado y, por lo tanto,
el precio de mercado en la fecha del evento. EI IASB (2018), ha desarrollado el informe
de los métodos de evaluacion que se utilizaran para determinar el valor razonable, por lo
que esta serie incluye tres niveles, basados en el primer nivel en el valor razonable
relacionado en las medidas de entrada para reflejar el valor razonable: precio de los
activos o pasivos de conformidad en mercados activos (Ledn, 2018) (Pineida, 2016). En
cuanto al segundo nivel, se basa en medidas de insumos distintas a los precios cotizados
dentro del primer nivel, pero esto se puede corroborar con datos que se pueden observar.
El tercer nivel, se basa en el valor razonable de los insumos no observables (como los

propios supuestos o datos de la empresa).

En otras palabras, el primer nivel se considera el mas confiable porque se basa en precios
cotizados en los mercados y la mejor evidencia de la medicion del valor razonable es
cerrar la accion en el mercado de valores. A esto, Gutiérrez (2018) en su investigacion
afirmd que la contabilidad a valor razonable se utiliza frecuentemente para los activos y
pasivos financieros, con la dificultad de que existen atributos mixtos con muchas reglas
que indican qué partidas se deben reportar a valor razonable y cuales a costo historico,
esto es lo que ocasiona problemas en la informacidn financiera que se obtiene mediante
el uso de métodos estadisticos, lo cual incrementa la asimetria de informacion a favor de
los duefios de la informacion financiera (Gerentes, Propietarios) pero engafia a los
accionistas, ocasionando burbujas financieras que pueden tener un efecto dominé en el
mercado global (Aura, 2015).



En la literatura contable, la eleccion entre la contabilidad del valor razonable y el costo
historico es uno de los temas mas debatidos. Si bien el debate se remonta a la década de
1990, aun no se ha resuelto (Jeppesen & Liempd, 2015). Por lo tanto, los gerentes de las
grandes compafiias tienen incentivos més fuertes para responder a las demandas del
mercado y comprometerse con un tratamiento contable que maximice el valor de la

empresa.

América Latina es uno de los varios continentes que se vio afectado a partir de los
primeros brotes del SARS COVID-19 que comenzaron a desplegarse lento y
progresivamente por todos los paises de la region (OMS, 2020), es por esta razén que
varios gobiernos pusieron en marcha un sin nimero de medidas para evitar una mayor
propagacion entre ellas obligando a que las personas cumplan un periodo de
confinamiento, lo que provocé que varias empresas entre ellas las del sector industrial,
sufran una debilidad en su economia ya que al pasar por este momento de vulnerabilidad
macroecondémica existio una disminucién del 6% al 0,2% en la tasa del PIB regional,
generando efectos econdémicos negativos, aumentando la tasa del desempleo ubicandose
en torno al 11,5% con un aumento de 3,4% con respecto al nivel registrado en el 2019
que fue de 8,1% mientras que por el lado de la pobreza, aumenté en 4,4% durante el 2020
al pasar del 30,3% en el afio 2019 cerrando el periodo al 34,7% (CEPAL, 2020).

Antes de la pandemia, América Latina ya llevaba siete afios de bajo crecimiento, el que
fluctuaba entre el 2% al 3,5%, registrandose desde el inicio de la crisis del COVID- 19
una caida del 0,4% hasta el término del afio; en el desarrollo de la pandemia del SARS
COVID-19 los estudios del efecto negativo en la economia de los mercados financieros

latinoamericanos y del Caribe realizados por la CEPAL (2020).

Ecuador ha sentido los efectos econdmicos provocados por el COVID-19 los cuales no
pueden quedarse fuera del ambito investigativo académico; en lo referente a la
preparacion de los estados financieros en las empresas del Sector Industrial con énfasis
en aquellas que aplican contabilidad a valor razonable, es importante revisar como la
asimetria de informacion ha incidido en su forma de aplicacion en los negocios en marcha,
en donde las politicas empleadas para determinar el deterioro de ciertos activos pueden
verse afectados ante una variacion en las bases y supuestos con los cuales fue determinado
su valor en libros. Lo antes mencionado conforman el conjunto de politicas contables
empleadas para la preparacion de informacion financiera y que han experimentado

cambios con las medidas empleadas para detener el COVID-19 (Lazo, 2020).



De acuerdo al Marco Conceptual para la Informacion Financiera en su parrafo 3.9
establece que una entidad debe preparar sus estados financieros bajo la hipotesis del
negocio en marcha y, en base al parrafo 25 de la NIC 1 Presentacion de Estados
Financieros, una entidad debera evaluar la capacidad que tiene para continuar en
funcionamiento en el periodo cercano de los doce meses posteriores; con base en este
estudio se puede identificar que se presentan incertidumbres sobre si las empresa debe
Ilevar su contabilidad a valor razonable o a costo historico, factor que debera ser evaluado

por la gerencia al preparar la informacion financiera.

Al respecto, el fenébmeno pandémico del COVID-19 lleva a poner mayor interés al
problema de la crisis econémica mundial que segun Jumbo, Campuzano, Vega & Luna
(2020) se puede considerar como la crisis mas perjudicial de la historia, mas a nivel
nacional se debe revisar el periodo en el cual se ha presentado el COVID 19 como
pandemia, es decir, desde diciembre 2019 a marzo 2020, en donde la administracién debe
revisar, bajo los principios orientadores de la NIC 10 Hechos Ocurridos Después del
Periodo Sobre el que se Informa, si los sucesos que ocurrieron en el lapso en el cual se
desarroll6 la pandemia y las medidas para contenerla, generan o no ajustes a los estados
financieros que estaban preparados, pero que ain no habian sido aprobados para su
publicacién (Acosta, 2020).

En lo referente al Sector Industrial ecuatoriano, éste se encuentra conformado por 7579
empresas que ofertan productos no petroleros, donde la empresa Procesadora Nacional
de Alimentos PRONACA posee el capital suscrito mas alto con un valor de
$404.591.800,00 y declara en sus estados los activos financieros a valor razonable con
cambios en otro resultado integral por $23.679,00; le sigue en monto de capital suscrito
la empresa Unidon Cementera Nacional UCEM con un valor de $232.222.403,00, sin
embargo, esta empresa no lleva contabilidad a valor razonable, igual situacion ocurre con
otras empresas del Sector Industrial (Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros,
2020).

A la luz de lo expuesto, los escasos estudios que vinculan las NIIF con la calidad de las
ganancias y la asimetria de la informacion, frente a la enorme cantidad de estudios
realizados por los paises desarrollados, se construyen dos preguntas sobre la investigacion
que ayudan a guiarla de mejor forma ¢Cual es el impacto de la aplicacion de la NIIF 13
sobre el fendbmeno de asimetria de la informacion contable en las empresas del Sector

Industrial Ecuatoriano?, y ¢Cudl fue el efecto de la aplicacion de la NIIF 13 sobre la



calidad de la informacién financiera durante la pandemia por COVID-19? EIl objetivo
principal es investigar la repercusion del valor razonable y la asimetria de informacion
financiera en el Sector industrial ecuatoriano durante la pandemia por COVID-19. Para
lograrlo se aplicé un modelo de regresion lineal multivariante mediante el analisis de
montos de cuentas las que estan medidas por el valor razonable de las empresas del Sector
industrial del Ecuador, informacion obtenida de la pagina oficial de la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, se condiera la informacién oficial reportada en los
estados financieros puesto que en base a esta se realiza la toma de decisiones por parte de
los directivos. Por tanto, la hipdtesis nula que se plantea es: la informacidn financiera de
las empresas del Sector industrial ecuatoriano no se afect6 por la aplicacién del valor

razonable y la asimetria de informacion generada durante la pandemia por COVID- 19.
Marco Tedrico

Definicion del valor razonable en la NI1F 13

Segln el FASB (2006), el valor razonable es

"El precio que se recibiria por vender un activo o pagarse para transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicion". (A.2)

Por otro lado, la (NIC 39, 2016) menciond:

“El valor razonable es la cantidad por la cual un activo podria ser
intercambiado, o un pasivo liquidado entre partes bien informadas y
dispuestas, en una transaccion de largo alcance.” (p.1)

La definicion de FAS 157 se centra en el precio que se recibiria para vender el
activo o se pagaria para transferir el pasivo (un precio de salida), mientras que la
definicion de la NIC 39 no se baso en el precio de salida ni en el precio de entrada (el
precio que seria pagado para adquirir el activo o recibido para asumir el pasivo). En el
borrador de exposicion publicado en mayo de 2009, IASB propuso definir el valor
razonable tal como se define en FAS 157.

Por otro lado, quienes estan a favor de la aplicacion de la NIIF 13, afirman que
la difusion de informacidn que ha sido evaluada a valor razonable proporciona una
comparacion mas realista y relevante con cada una de las utilidades de los flujos de

efectivo futuros, lo que genera una especie de transparencia y confianza en los usuarios



de los estados financieros, reflejandose positivamente en los precios de las acciones
segun lo encontrado por Almulije y Kraima (2012) en su estudio titulado “Measuring
the predictive accuracy of the fair value in the commercial banks -An Empirical Study”
citado por Al-Kassar, T. A., & Dannoun, Z. O. (2016), los resultados de estudios
previos mostraron una relacion inversa con la asimetria de la informacion previa a la
aplicacion de las NIIF y una relacion directa después de la aplicacion de las NIIF y, por
tanto, una menor asimetria de la informacién y alta calidad de las utilidades contables.
Asi también, el estudio de Shamkuts (2010), brind6 un analisis tedrico del concepto
de la aplicacion del valor razonable y la importancia de la contabilidad y los métodos en
los negocios donde procedio a realizar una comparacion entre el sistema de contabilidad
de valor razonable y el de costo histérico, encontrando que la aplicacion de la
contabilidad del valor razonable es mas conveniente que la aplicacion del costo
histdrico porque el valor razonable proporciona informacion actualizada, especialmente
porque refleja el valor de mercado y aumenta la transparencia, pero considerando que la
aplicacion de la contabilidad a valor razonable da opcion a que el valor de mercado no

refleje el valor razonable asumiendo que no hay eficiencia de mercado.

Esta discusion tedrica ya ha sido tratada hace una década atras por Alrishane
(2011) citado por Al-Kassar, T. A., & Dannoun, Z. O. (2016) en su estudio titulado
“The concept of fair value in the Syrian business environment - a field study" en Siria,
quien no se encuentra a favor del valor razonable y abog6 por el estudio de los
conceptos que se utilizan para su medicion, hizo una comparacion entre los criterios de
medicion que se utilizan en el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad y
las Normas de Contabilidad Financiera de Estados Unidos, asi como en el Consejo de
Criterios de Evaluacion Internacional, concluy6 que la medicion del valor razonable en
Siria no se realiza mediante la seleccion de la entrada de medicion apropiada de
acuerdo con la base del mejor uso, sino que es un proceso de medicion en donde
abunda una falta de referencia y l6gica; sin embargo, no existe impacto en la calidad
de las utilidades antes y despues de la aplicacion de las NIIF, debido a la presencia de
un sistema fuerte de proteccion al inversionista, lo que a su vez se refleja en la alta
calidad de las ganancias, y la similitud de la aplicacion de las normas contables en

estos paises con las NIIF.

De lo expuesto, se puede decir que el valor razonable y la asimetria de

informacidn han tenido una repercusion en la informacion financiera que de una u otra



forma ha afectado a las empresas del Sector Industrial, por tanto es importante realizar
un aggiornamento de este tipo de estudios, especialmente en economias en desarrollo
como la ecuatoriana, en donde el sector industrial durante los dltimos cinco afios ha
tenido una participacion de casi el 30% del Producto Interno Bruto (P1B) (Banco Central
del Ecuador, (2020) lo que en la actual crisis econdémica por la pandemia por COVID-
19, resulta necesario de revisar para enfrentar esta discusion, que mas alla de lo teorico
recae en lo practico del uso de esa informacién financiera que se esta generando y que
es de especial importancia para los accionistas y usuarios finales de la misma.

Metodologia

La metodologia utilizada en la presente investigacion se baso en los métodos documental,
descriptivo y analitico; para el tratamiento de la informacion y en la busqueda de
aprobacion de la hipotesis alternativa o nula se aplico la regresion lineal multivariante
con minimos cuadrados simples (Cardenas-Pérez, A., & Echeverria, 1., 2021) para
interpretar la relacion entre las variables. De un total de 7579 empresas industriales, donde
se tomd Unicamente las que al menos presentan en su activo, pasivo o patrimonio una
cuenta a valor razonable reduciéndose para el estudio a 10 empresas como poblacion las
cuales aplican valor razonable en sus estados financieros en las cuentas del activo;
PRONACA, AGROAZUCAR Ecuador S.A., NOVOPAN del Ecuador S.A., ECUADOR
KAKAO PROCESSING PROECUAKAO S.A., AGRIPAC S.A., Familia SANCELA
S.A., Industrial Molinera C.A., QUIFATEX S.A., BIMBO ECUADOR SA. y
FLEXIPLAST S.A.

Para la recopilacion y analisis de datos cuantitativos se utilizé los datos obtenidos en la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros en su pagina web oficial. En el caso
de la variable de la asimetria de la informacion se utiliz6 como base de estudio las
diferentes calificaciones de riesgo de cada una de las empresas industriales obtenida en el
altimo semestre del afio 2020; para la variable del valor razonable se consideraron las
cuentas que son contabilizadas a valor razonable.

Para la construccion del modelo de regresion lineal multivariante se consolidé una base de
10 datos de las tres variables de estudio por industria, la que se utilizé para la modelizacién
econométrica. Posteriormente, con la herramienta EViews 10 se aplic6 la metodologia de
regresion lineal multivariante, se inicié con la especificacién, en donde se eligio las

variables y se establecio la ecuacion utilizando el siguiente modelo:

Y=B_0+B_1(X_1)++B nx nte



Para esta investigacion el modelo planteado fue
IFSI=B_0+B_1 (VALORR.)+B_2 (D _CR)+¢

La identificacion, en donde se realiz6 la comprobacion de estacionariedad de los datos
mediante la estimacion de betas, prueba de significancia individual de la variable
dependiente (IFSI) y las variables independientes (Valor razonable y Asimetria de
Informacion), Prueba formal de White, Prueba estadistica de LM, Test de Jarque Bera 'y
finalmente la matriz de correlacion lo que es una condicion necesaria para aplicar la
metodologia de regresion lineal multivariante, la estimacion en la que se realiz6 una
regresion por minimos cuadrados ordinarios; la comprobacion, donde se realiz6 diferentes
pruebas de hipdtesis para verificar si el modelo se encuentra ajustado a lo especificado

previamente y finalmente, la explotacion, donde se interpreto y utilizé el modelo.

Resultados
En la tabla 1, se presenta la data de la IFSI, VALOR Ry D_CR con la que se realizo el

modelo economeétrico de regresion lineal multivariante.

Tabla 1
Empresas del Sector Industrial Ecuatoriano que llevan contabilidad a valor razonable (Miles
de Délares)
. . Calificacion de
Nro. Empresas Cuenta de resultados Estados Financieros Riesgo
1 PRONACA $ 23,697,087.14 $23,679.00 AAA
2 AGROAZUCAR $ -4,607,260.53 $14,133,598.40 AA
3 NOVOPAN $ 21,245,904.74 $7,347,513.88 AA+
4 ECUADOR KAKAO $ -1,262,952.87 $1,678,560.00 AAA
5 AGRIPAC $ 14,030,390.14 $1,078,395.83 AAA
6 SANCELA $ 16,554,886.20 $61,917.16 AAAY AA+
7 INDUSTRIA MOLINERA  § 60,578,621.38 $1,295,066.46 AA+
8 QUIFATEX $ 199,265,230.71 $-1,779,883.20 AAA
9 BIMBO $ 77,686,178.30 $4,825,838.00 AAA
10 FLEXIPLAST 3 56.587.994,45 $5,603,727.36 AA+

Nota. Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2021).

Fases del modelo

1. Planteamiento de la teoria de la hipétesis



HO: La informacion financiera de las empresas del Sector industrial ecuatoriano no se
ha visto afectada por la aplicacion de valor razonable y la asimetria de informacion

generada durante la pandemia por COVID- 19.

H1: La informacion financiera de las empresas del Sector industrial ecuatoriano si se ha
visto afectada por la aplicacion del valor razonable y la asimetria de informacion
generada durante la pandemia por COVID- 19.

2. Especificacion

Se encontr6 como delimitante en la variable D_CR, al mantener datos cualitativos, sin
embargo, bajo definiciones de economia basica, se tomd en cuenta variables dummy, lo
que permitié modificar la variable real por una variable ficticia. Para la correcta
aplicacion del modelo de regresion lineal multivariante se cambid la calificacion de
riesgo AAA por 1y AA/AA+ por 0.

El modelo bésico que se derivo es:

Y = By, + Bix1 + Byx) + -+ + Bnxn + &.

IFSI = By, + B¢ VALOR R) + B D_CR) + <.
Donde
IFSI = Informacion financiera de las empresas de Sector industrial
VALOR R. = Valor razonable
D_CR = Variable dummy de la calificacion de riesgo 1: AAA,; 0: AA, AA+
s = Epsilon, variable de perturbacion o error
Bo= Parametro de intercepto (Autonomo)
B1= Pardmetro del VALOR R.
B2= Pardmetro de D_CR

3. Estimacion

Para la estimacion del presente modelo se realiz6 una regresion por minimos
cuadrados ordinarios (MCOQO), del corrido mediante el paquete estadistico econométrico

EViews 10 se obtuvo los siguientes resultados:



Tabla 1l
Estimacion de las betas

Dependent Variable: E_R
Method: Least Squares
Date: 07/31/21 Time: 22:32
Sample: 1 10

Included observations: 10

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 56819843 39885494 1.424574 0.1973

E F -4.702197 5.061584  -0.928997 0.3838

D_CR 11342899 45253246 0.250654 0.8093

R-squared 0.182337 Mean dependent var 46377608

Adjusted R-squared -0.051281 S.D. dependent var 60195605

S.E. of regression 61719750 Akaike info criterion 38.95743

Sum squared resid 2.67E+16 Schwarz criterion 39.04821

Log likelihood -191.7872 Hannan-Quinn criter. 38.85785

F-statistic 0.780493 Durbin-Watson stat 1.118716
Prob(F-statistic) 0.494322

Nota. Elaboracién propia. Fuente: Bases de datos y sistema Eviews

Y = By, + Bix1 + Byx) + -+ + Bnxn + ¢.
IFSI = 56.819.843 + —4,70(VALOR R.) + 11.342.899 (D_CR) + «.

4. Comprobacion del modelo

En el proceso de validez (comprobacion) del modelo se realiz6 diferentes pruebas de
existencia lineal tanto individual como global, asi mismo los diferentes supuestos de la
metodologia minimos cuadrados ordinarios MCO como son: Heterocedasticidad,

Autocorrelacion, Normalidad y Multicolinealidad.

Existencia de relacién lineal

Para la prueba de significancia estadistica se aplicd la prueba “t” y “F” para

determinar significancia individual y global respectivamente mediante el “p-valor”.



e Prueba de significancia individual

Mediante la probabilidad o P- Valor se plantea la siguiente prueba de hipétesis. Si el P-

valor es menor al rango determinado se rechaza Ho (0,05).

Tabla 2
Prueba de significancia individual de la variable dependiente (IFSI) y la variable independiente

(Valor Razonable y calificacion de riesgo)

Dependent Variable: E_R
Method: Least Squares
Date: 07/31/21 Time: 22:32
Sample: 1 10

Included observations: 10

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 56819843 39885494 1.424574 0.1973

EF -4.702197 5.061584 -0.928997 0.3838

D CR 11342899 45253246 0.250654 0.8093

R-squared 0.182337 Mean dependent var 46377608

Adjusted R-squared -0.051281 S.D. dependent var 60195605

S.E. of regression 61719750 Akaike info criterion 38.95743

Sum squared resid 2.67E+16 Schwarz criterion 39.04821

Log likelihood -191.7872 Hannan-Quinn criter. 38.85785

F-statistic 0.780493 Durbin-Watson stat 1.118716
Prob(F-statistic) 0.494322

Nota. Elaboracién propia. Fuente: Bases de datos y sistema Eviews

Hy: B = 0 No existe relacion lineal individual entre las variables(x)y (y)

H1i: B # 0 Existe relacion lineal entre las variables & )y (y)

e Para el valor en Estados financieros la beta es de 0,38 > 0,05 por lo que se

acepta hipotesis nula y se rechaza hipotesis alternativa.

e Para la calificacion de riesgo la beta es de 0,80 > 0,05 por lo que se acepta

hipotesis nula y se rechaza hipotesis alternativa.

e Prueba de significancia global



Para determinar la significancia global se aplica la prueba “F”, asi tenemos el
planteamiento de las hipotesis de la siguiente manera:

Ho: B1 = By = By, = 0 No existe relacién lineal conjunta entre las variables & y § )

H1: B1 # By # By, # 0 Existe relacion lineal conjunta entre las variables (x)y ()

El p-valor de “F” es 0.49 > 0,05 por lo que se acepta la Ho. No existe relacion lineal

conjunta en el modelo.

Supuestos de modelo MCO

e Supuesto de homocedasticidad (prueba White y método gréafico)

Figura 1l
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Nota. El gréfico representa la distribucion de las variables alrededor de la media. Fuente: Bases de datos
y sistema Eviews.

Una prueba informal para determinar si el modelo presenta problemas de
heterocedasticidad es el método grafico de los residuales. Como se puede apreciar en la

figura 1 no existen cambios significativos (que salgan de las lineas entrecortadas) por lo



que a primera vista se puede deducir que no existe heterocedasticidad, sin embargo, se
necesita una prueba formal para comprobar el supuesto de homocedasticidad planteado

las siguientes hipdtesis.

Hy: Existe homocedasticidad
H1: Existe heterocedasticidad

Si: Obs * R — squared > F — Statistic; rechazamos Hy

Para la prueba formal se aplicé el test de White en el modelo original asi los

resultados tenemos:

Tabla 3
Prueba formal de White

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.533106 Prob. F(4,5) 0.1678
Obs*R-squared 6.695837 Prob. Chi-Square(4) 0.1529
Scaled explained SS 4.243072 Prob. Chi-Square(4) 0.3741

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 07/31/21 Time: 23:00

Sample: 1 10

Included observations: 10

Collinear test regressors dropped from specification

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.74E+15 2.85E+15 0.609356 0.5689
E_F"2 36.31703 69.44928 0.522929 0.6234
E_F*D_CR -1.27E+09 1.09E+09 -1.167814 0.2955
E_F -5.87E+08 1.03E+09 -0.570300 0.5931
D_CR~"2 5.06E+15 3.43E+15 1.472912 0.2008
R-squared 0.669584 Mean dependent var 2.67E+15
Adjusted R-squared 0.405251 S.D. dependent var 4.52E+15
S.E. of regression 3.49E+15 Akaike info criterion 74.71988
Sum squared resid 6.08E+31 Schwarz criterion 74.87117
Log likelihood -368.5994 Hannan-Quinn criter. 74.55391
F-statistic 2.533106 Durbin-Watson stat 1.190722

Prob(F-statistic) 0.167806

Nota. Elaboracién propia. Fuente: Bases de datos y sistema Eviews

El p_valor del estadistico F es de 0,1678, mayor que 0,05 por lo que no existe evidencia

estadistica para rechazar hipotesis nula; es decir los datos son homocedasticos.



Supuesto de autocorrelacion

La prueba formal que se utilizé en este modelo para determinar que los residuos

no estan auto correlacionados es el estadistico “LAM . El planteamiento de las hipétesis

tenemos:
Hy: No existe Autocorrelacion
Hi: Existe Autocorrelacion
Tes LM
Tabla 4

Prueba estadistica de LM

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1.410010 Prob. F(1,6) 0.2799
Obs*R-s quared 1.902845 Prob. Chi-Square(1) 0.1678
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 07/31/21 Time: 23:12
Sample: 1 10
Included observations: 10
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 18813577 41879048 0.449236 0.6690
E_F -1.662153 5.114825 -0.324968 0.7562
D_CR -23692920 48297673 -0.490560 0.6412
RESID(-1) 0.486708 0.409881 1.187439 0.2799
R-s quared 0.190285 Mean dependent var 4.47E-09
Adjusted R-s quared -0.214573 S.D. dependent var 54431704
S.E. of regression 59987916 Akaike info criterion 38.94636
Sum squared resid 2.16E+16 Schwarz criterion 39.06739
Log likelihood -190.7318 Hannan-Quinn criter. 38.81358
F-statistic 0.470003 Durbin-Watson stat 1.984031
Prob(F-s tatistic) 0.714139

Nota. Elaboracién propia. Fuente: Bases de datos y sistema Eviews



e La probabilidad es de 0,27 > 0,05 por lo que no rechaza hipotesis nula es decir
los datos no presentan autocorrelacion.

Supuesto de normalidad

Para determinar la normalidad de los residuales se aplicara el test de Jarque Bera, el

planteamiento de hipotesis esta dado de la siguiente manera:

Hy: La p sigue una distribucién normal

Hi: La u NO sigue una distribuciéon normal

Figura 2

Test de Jarque Bera

4

Series: Residuals
Sample 1 10
Observations 10

Mean 4.47e-09

Median 2003695.
2 | Maximum 1.23e+08

Minimum -61532774

Std. Dev. 54431704
1 Skewness 1.015943

Kurtosis 3.586482

Jarque-Bera 1.863551
0 \ Probability =~ 0.393854

-5.0e+07 250.000 5.0e+07 1.0e+08

Nota. Elaboracion propia. Fuente: Bases de datos y sistema Eviews 10
La probabilidad es de 0,39 > 0,05 por lo que no se rechaza hipotesis nula, es decir La u

sigue una distribucion normal.

Supuesto de multicolinealidad (Matriz de correlaciones)

Utilizando la matriz de correlaciones se puede detectar problemas de multicolinealidad,
el nivel establecido es =>90%, es decir que cuando exista una correlacién >= 90%

presenta multicolinealidad entre las variables.

Tablabs

Matriz de correlaciones



E R EF D_CR

E_R 1.000000 -0.418328 0.285529
E_F -0.418328 1.000000 -0.505904
D_CR 0.285529 -0.505904 1.000000

Nota. Elaboracién propia. Fuente: Bases de datos y sistema Eviews

No presentan problemas de multicolinealidad ya que cumplen con la condicion

anteriormente mencionada.

5. Explotacion

IFSI = 56.819.84 — 4,70(VALOR R.) + 11.342.899 (D_CR) + .

Con estos resultados se puede decir que en el caso de que las cuentas reportadas a valor
razonable fueran de cero y la calificacion de riesgo fuera muy baja entonces la
informacidn financiera de las empresas del Sector Industrial (cuenta de resultados)
tenria un valor minimo de $56.819.843 y que por cada dolar adicional de valor
razonable existe una disminucion de $ 4,70 en la cuenta de resultados, de la misma
forma si aumenta una empresa del sector industrial con calificacion triple “A” (AAA) la

cuenta de resultados de las mismas aumentard en $ 11.342.899.

Seguidamente se realizo el pronostico de los datos, como se observa en la tabla 6, donde
se muestran los pardmetros tomados para el prondéstico, calculos que se los realizé en
excel donde se utilizo la probabilidad de 0,393 calculada en el Test de Jarque Bera en
donde se mostrd que la p sigue una distribucion normal. Por Gltimo, la cuenta de

resultados muestra el calculo de la serie simulada mediante la ecuacion

IFSI" = 56.819.843 + —4,70 (VALOR R.)+ 11.342.899 (D_CR )+ «.

Tabla 6

Parametros del pronéstico (primer escenario)



Ruido

Cuenta de Estados ... ., Distr.normal. Cuenta de
Empresas . ; Calificacion blanco. ..
resultados Financieros . Inv. resultados
de Riesgo (g)
PRONACA $ 23,697,087.14 $23,679.00 AAA 0 0.00 $ 56,708,551.70
AGROAZUCAR $ -4,607,260.53 $14,133,598.40 AA 1 0.39 $ 1,734,829.52
NOVOPAN $21,245,904.74 $7,347,513.88 AA+ 2 0.78 $ 33,629,426.76
ECUADOR KAKAO $-1,262,952.87 $1,678,560.00 AAA 3 1.17 $ 48,930,611.00
AGRIPAC $14,030,390.14 $1,078,395.83 AAA 4 1.56 $51,751,382.60
SANCELA $ 16,554,886.20 $61,917.16 '
AA+ 5 1.95 $ 56,528,832.35
e $60,578,621.38 $1,295,066.46
MOLINERA AA+ 6 2.34 $62,075,929.64
QUIFATEX $199,265,230.71  $-1,779,883.20 AAA 7 273 $ 65,185,294.04
BIMBO $ 77,686,178.30 $4,825,838.00 AAA 8 3.12 $ 34,138,404.40
FLEXIPLAST $56,587,994.45 $5,603,727.36 AA+ 9 3.51 $ 41,825,223.41

Fuente: Elaboracion propia.

En el primer escenario, en la tabla 6 se muestra el prondstico de la serie real en relacion

con la simulada, donde se observa que si realizamos alguna inversién en las empresas

del sector industrial que utilizan valor razonable y con una calificacién de riesgo entre

AAA 'y AA, contraria a la calificacion de la tabla normal existen cambios significativos,
por ejemplo, en la empresa PRONACA con valor razonable y una calificacion de riesgo
AA aumenta significativamente en $ 56,708,551.70 la cuenta de resultados, por lo que a
simple vista se puede inferir que aunque su calificacion baje, sigue resultando
conveniente invertir en la misma, otro cambio significativo es en la empresa
QUIFATEX con valor razonable y una calificacion de riesgo AA existe una
disminucion de $ 65,185,294.04 en la cuenta de resultados, en este caso si la empresa
QUIFATEX baja de calificacion no resulta conveniente invertir en la misma ya que sus
cambios son muy significativos en el estado de resultados lo que podria deberse a que
su valor razonable es negativo, por lo que conviene que la empresa siga manteniendo su

calificacion de AAA en el mercado.



Figura 3

Comparacidn de serie real vs serie simulada, primer escenario
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Tabla 7
Pardmetros de simulacion mas 30% en el valor razonable y con una calificacion AAA (segundo
escenario)
Cuenta de Valor Calificaci6  Distr.normal. Ruido Cuenta de
Empresas Razonable + blanco
resultados n de Inv. resultados
30% (®)
Riesgo
PRONACA $ 23,697,087.14 $40,017.51 AAA 0 0.00 $ 67,974,659.70
AGROAZUCAR $ -4,607,260.53 $23,885,781.30 AA 1 0.39  -$ 44,100,430.09
NOVOPAN $21,245,904.74 $12,417,298.46 AA+ 2 0.78 $ 9,801,439.25



ECUADOR KAK AO

AGRIPAC
SANCELA

ITNDUO I VA

MOLINERA
QUIFATEX

BIMBO
FLEXIPLAST

$-1,262,952.87 $2,836,766.40

$ 14,030,390.14 $1,822,488.95
$ 16,554,886.20 $104,640.00
$60,578,621.38 $2,188,662.32

$ 199,265,230.71 $-3,008,002.61
$ 77,686,178.30 $8,155,666.22
$ 56,587,994.45 $9,470,299.24

AAA
AAA

o

AA+

AA+
AAA

AA+

© 00 N o

1.17
1.56

1.95

2.34
2.73
3.12
3.51

$54,829,939.92
$59,597,043.92

$67,670,934.00

$57,876,029.11
$82,300,354.26
$29,831,110.77
$ 23,652,335.58

Fuente: Elaboracion propia.

En el segundo escenario, figura 3, muestra el pronostico de la serie real con valor

razonable aumentado en un 30% y una calificacion de riesgo AAA para todas las

empresas. Se observa que existen cambios significativos, por ejemplo la empresa

Agroazucar al aumentar su valor razonable en un 30% y considerando que en la serie

real su cuenta de resultados posee un valor negativo, la cuenta de resultados proyectada

aumenta su negatividad en -$ 44,100,430.09, lo que permite deducir que si la empresa

cambia su calificacion de riesgo a AAA pero sigue teniendo un valor negativo en la

cuenta de resultados lo que sucedera es que se seguird aumentando negativamente esta

cuenta, por otro lado las empresas Pronaca, Ecuador Kakao, Agripac y Familia Sancela

en el supuesto de que continten manteniendo su calificacion AAA 'y logren aumentar en

un 30% sus cuentas reportadas a valor razonable, entonces su cuenta de resultados

aumentard muy significativamente.

Figura 4

Comparacion de serie real vs serie simulada (segundo escenario)
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Nota. Elaboracién propia.

Tabla 8

Parametros de simulacion mas 30% en el valor razonable y con una calificacion AAy AA+

(tercer escenario)

Cuenta de Valor ... .. Distr.normal. Ruido Cuenta de
Empresas resultados Razonable + Calificacion Inv blanco resultados
30% de Riesgo ' (g)
PRONACA $ 23,697,087.14 $40,017.51 AAA 0 0.00 $ 56,631,760.70
AGROAZUCAR $-4,607,260.53 $23,885,781.30 AA 1 0.39 -$ 55,443,329.09
NOVOPAN $21,245,904.74 $12,417,298.46 AA+ 2 0.78 -$ 1,541,459.75
ECUADOR KAKAO $-1,262,952.87 $2,836,766.40 AAA 3 1.17 $ 43,487,040.92
AGRIPAC $ 14,030,390.14 $1,822,488.95 AAA 4 1.56 $ 48,254,144.92
SANCELA $ 16,554,886.20 $104,640.00 e
AA+ 1.95 $ 56,328,035.00
nymEenme $60,578,621.38 $2,188,662.32
MOLINERA AA+ 6 2.34 $46,533,130.11
QU|FATEX $ 199,265,230.71 $-3,008,002.61 AAA 7 2.73 $ 70,957,455.26
FLEXIPLAST $ 56,587,994.45 $9,470,299.24 AA+ 9 3.51 $ 12,309,436.58

Fuente: Elaboracién propia.



En el tercer escenario, figura 4, muestra el prondstico de la serie real con valor
razonable aumentado en un 30% Yy una calificacion de riesgo AA y AA+ para todas las
empresas, donde se observa que definitivamente la empresa Agroazlcar con una cuenta
de resultados negativo y una calificacion de riego AA tiene una disminucion en
($55,443,329.09) la cuenta de resultados, por otro lado, las empresas Pronaca, Ecuador
Kakao, Agripac y Familia Sancela demuestran un crecimiento en su cuenta de
resultados a pesar de tener una calificacion AA, lo que no sucede para las empresas
Industria Molinera, Quifatex, Binbo y Flexiplast que con una calificacion AA 'y un
aumento de sus cuentas reportadas a valor razonable en un 30% su cuenta de resultados

disminuye significativamente.

Figura s

Comparacidn de serie real vs serie simulada (tercer escenario)
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Nota. Elaboracién propia.



Discusion

Al preguntarnos ;Como ayuda a los inversionistas poseer un modelo econométrico que
considere las cuentas reportadas a valor razonable mas la asimetria de informacion de
cada empresa del Sector Industrial ecuatoriano y su influencia sobre la informacién
contable de las cuentas de resultados? y ¢Cual fue el efecto de la aplicacion del valor
razonable sobre la calidad de la informacion financiera durante la pandemia por COVID-
19? se comenzo por determinar las empresas del Sector industrial que reportan al menos
una de sus cuentas a valor razonable, luego se indagé la calificacion de riesgo de cada
empresa y se le aplico variables dummy, seguido se utilizé el modelo de regresion lineal
multivariante mismo gue se esperaba cumpla con las diferentes hipotesis de confiabilidad
para determinar si es un modelo aceptable para pronosticar variaciones en las cuentas de
resultados de cada empresa analizada.

Los hallazgos encontrados en este estudio demuestran que la asimetria de informacion
financiera esta relacionada directamente con la calificacion de riesgo y las cuentas que
son reportadas a valor razonable, lo que a su vez genera pérdida o ganancia en las
entidades, afirmacion basada en la explotacion del modelo donde se trabajé con datos
negativos y positivos.

Por consiguiente, los resultados obtenidos en la investigacion demuestran que tienen
conjuncion entre las variables estudiadas en el modelo de regresién lineal multivariante,
cabe recalcar que los resultados difieren de manera significativa por la pandemia generada
por el COVID-19y las diversas decisiones de las politicas de las empresas y del Gobierno
lo que crea incertidumbre dentro del grupo de inversionistas externos. De esta manera el
uso de un modelamiento econométrico ayuda a comprender de forma mas eficiente el
comportamiento de las variables en relacion de una con otra, creando escenarios posibles
futuros y decisiones mas acordes a la realidad de una empresa al entorno global de la
economia.

Lo encontrado por Almulije y Kraima (2012), se confirma con este estudio, el uso del
valor razonable en la contabilidad financiera de las empresas del Sector industrial
ecuatoriano promueve que exista una relacionon directa de la informacion reportada y la
calificacion de riesgo de las empresas, esto a su vez, promueve una disminucion de la
asimetria de informacién, dando confiabilidad a los inversionistas de las empresas
tomadas en consideracion para este estudio. Otro hallazgo tedrico interesante de esta

investigacion es que en las empresas del Sector industrial ecuatoriano, la contabilidad a



valor razonable se la aplica para la medicion principalmente de activos en donde se deja
de lado el uso del costo historico, lo que evidencia que existe una tendencia a la aplicacién
de lo pronosticado por Shamkuts (2010). En cuanto a lo afirmado por Alrishane (2011),
la informacion reportada a valor razonable a la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros por las empresas estudiadas no posee la informacion completa que permita a
los investigadores conocer el método de calculo usado para su obtencion, lo que no ayuda
a afirmar o negar si la aplicacion de la NIIF 13 en la contabilidad de cada empresa es
correcta.

En lo referente a los principios de confiabilidad y representacion fiel, durante la pandemia
por el COVID-19, las empresas se vieron afectadas en su productividad y sus ingresos lo
que ha ocasionado la falta de confiabilidad en la informacién financiera reportada a valor
razonable por causa de la posible asimetria de informacion, sin embargo, se demuestra
que los supuestos tedricos no estan alejados de la realidad y que la asimteria de
informacion se ve disminuida cuando se aplica valor razonable en la contabilidad
financiera. En este sentido, se acepta la hipétesis alternativa que esta dada por H1:La
informacién financiera de las empresas del Sector industrial ecuatoriano si se ha visto
afectada por la aplicacién del valor razonable y la asimetria de informacion generada

durante la pandemia por COVID- 19.

Conclusiones

El andlisis de la asimetria de la informacion financiera y el valor razonable en las
empresas ecuatorianas del sector industrial que se presenta en esta investigacion se centra
en realizar un estudio donde se demuestra las variaciones en las cuentas y estados de
resultados de las empresas que se tomaron como muestra y que se vieron afectadas por la
crisis sanitaria. Desde el afio 2020 con la presencia de la pandemia por COVID-19, las
empresas se han visto afectadas, presentado una varianza en la informacién de sus estados
financieros. Por otra parte, la calificacion de riesgo de las empresas influye directamente
en la toma de decisiones como es el caso de medir ciertos activos y pasivos a valor
razonable ocasionando una disminucion o aumento en diferentes escenarios.

Finalmente, la investigacion queda abierta a los especialistas en el area de contabilidad
financiera o econometria a desarrollar un modelo de matematica borrosa con el fin de
obtener resultados que sustenten o ayuden a futuros estudios a obtener resultados mas

precisos y confiables, generando un modelo economeétrico base déptimo en cual pueda ser



usado por las empresas 0 sectores estratégicos para mejorar su productividad y de forma

simétrica elevar sus ingresos.
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