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RESUMEN

Con la finalidad de entender el funcionamiento de los mercados de capitales, es
importante reconocer que los estados financieros proporcionan datos sobre las
actividades econdmicas de las empresas. Sin embargo, ¢cémo puede medirse la
relevancia de los mismos sobre los precios de los titulos en el mercado de valores?
En el marco de valoracion de Ohlson, el patrimonio neto y los resultados han sido
sugeridas como dos variables contables fundamentales para tratar de explicar el
precio de los titulos en los mercados de capitales. Por consiguiente, el objetivo
principal de este estudio es analizar la relevancia valorativa de la informacion
financiera en los periodos pre y post-financieros de la aplicacion de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), para las empresas que cotizan en
la Bolsa Mexicana de Valores durante el periodo 2009-2017. Los resultados
muestran un incremento en la relevancia valorativa de la informacion contable en el
periodo posterior a la implementacién de las NIIF.

Palabras clave: Modelo EBO, Relevancia valorativa, Valor de mercado.
ABSTRACT

In order to understand the operation of capital markets, it is important to recognize
that financial statements provide data on the economic activities of companies.
However, how can the relevance of the same on the prices of securities in the stock
market be measured? In Ohlson's valuation framework, net worth and results have
been suggested as two fundamental accounting variables in trying to explain the
price of securities in capital markets. Therefore, the main objective of this study to
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analyse the value relevance of financial information in the pre and post-financial
periods of the application of International Financial Reporting Standards (IFRS), for
companies listed on the Mexican Stock Exchange during the period 2009-2017. The
results show an increase in the valuation relevance of the accounting information in
the period after the implementation of IFRS.

Keywords: EBO model, Market value, Value relevance.

INTRODUCCION

Para entender el funcionamiento de los mercados de capitales, se debe reconocer
gue quienes proporcionan los datos con mayor amplitud sobre las actividades
econdémicas de las empresas, son los estados financieros. Asimismo, los inversores
confian en ellos para evaluar los rendimientos y planes de las compafias, por tanto,
se espera que tengan calidad para que sean Utiles en la toma de decisiones. En este
sentido, la implementacion de las NIIF ayuda a proporcionar estados financieros
transparentes y de calidad que ayuda a los inversores a tomar decisiones
adecuadas por la relevancia de la informacién financiera presentada (Baig y Khan,
2016).

Segun Dumitru (2011), la informacién contable es utilizada para comprender la
realidad economica de la empresa, lo cual ayuda a la toma de decisiones
adecuadas, por tanto, la calidad de la informacion contable tiene un gran interés
para los diversos agentes (intermediarios financieros, organismos reguladores,
investigados y académicos), asi como para los usuarios de los estados financieros
que los utilizan para la toma de decisiones.

Las empresas que cotizan en los mercados de valores presentan sus estados
financieros preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) para que puedan atraer la inversion extranjera directa, lo que les
da una ventaja competitiva, por tanto, este trabajo contribuye al tema sobre si la
adopcion de las normativas contable en el afio 2012 mejord la relevancia valorativa
de la informacion financiera de las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de
Valores.

El objetivo de este estudio es examinar el efecto de la adopcion obligatoria de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera sobre la Relevancia Valorativa,
asi como la evoluciéon temporal de la informacion contable, concretamente la cifra de

resultado neto y operativo, y el neto patrimonial en México, como economia
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emergente.

El término de relevancia fue propuesto por Sperber y Wilson (1986, edicion revisada
de 1995) para la explicacidbn cognitiva de la conducta comunicativa. Sperber y
Wilson (1986) retnen en un Unico principio de relevancia todas las méaximas que
anteriormente expuso Grice (1975) y afirman que la busqueda de la “relevancia”
subyace en la interaccion comunicativa.

Por tanto, el concepto de relevancia es clave para la efectividad del mercado de
valores, porque ofrece contenido relevante a sus inversores que les ayuda a tomar
una decisién de accion. Mientras va obteniendo informacién en este proceso, el
inversor va refinando los criterios que inciden en su decision, hasta que finalmente
escoge lo que considera sus mejores opciones y toma la decisién (Pelayo, 2010)

En un contexto contable, cuando hablamos de relevancia valorativa, nos referimos a
la habilidad de los nimeros contables para explicar las diferencias en el precio de
mercado de las acciones de las empresas. Si el importe de las cifras contables
presenta relacion con el valor de los titulos durante un periodo determinado,
aceptariamos la idea de que la informacién contable posee valor relevante para el
inversor ya que es tenida en cuenta en el proceso de toma de decisiones.
Antecedentes

La actividad contable en México en un principio fue regulada por el Instituto
Mexicano de Contadores Publicos, reconocido oficialmente en 1977, era el
encargado de emitir la normativa contable en México, en boletines y circulares de los
PCGA. Asimismo, el Instituto Mexicano de Contadores Publicos cre6 el Patronato
para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion Financiera, el cual, con
el tiempo, evolucioné al Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de
Normas de Informacién Financiera, A.C. (CINIF), constituido en 2001 por entidades
lideres de los sectores publicos y privados. Pero no fue hasta el 2004, en
congruencia con la tendencia mundial y con el objetivo fundamental de avanzar
hacia una mayor convergencia con las normas de informacion financiera a nivel
internacional, cuando asumio la funcion y la responsabilidad de la emision de la
normativa contable en México, llamadas NIF. (Garza, et al. 2017)

De igual manera, la Comision Nacional Bancaria y de Valores en México, en busca
de un desarrollo equilibrado del sistema financiero y atendiendo a la evolucion de los

mercados globales, manifiesta la importancia de contar con un conjunto Unico de
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normas contables a nivel internacional para lograr que la informacion financiera de
las entidades que cotizan en dichos mercados esté determinada sobre las mismas
bases y pueda usarse y compararse en cualquier parte del mundo. Por lo tanto,
decidi6 proceder a la adaptaciéon de las NIIF (International Financial Reporting
Standards: IFRS) emitidas por el CINIF.

Las entidades emisoras tendrian la obligacion de elaborar y divulgar su informacién
financiera tomando como normativa las NIIF emitidas por el IASB, en segundo lugar
con base en los US-GAAP, que debian incorporar las notas complementarias entre
las normas contables y los métodos utilizados para elaborar sus estados financieros
en forma obligatoria a partir de 1 enero de 2012 para todas aquellas empresas no
financieras. (Garza, et al. 2017).

Por lo anterior, el adoptar ampliamente las NIIF en el mundo, facilita la
comparabilidad de los estados financieros entre empresas de diferentes paises. Por
lo que el uso de estandares internacionales de contabilidad consistentes,
incrementara la transparencia de los mismos (Baig y Khan, 2016; Kehinde et al.,
2017)

Estado de Arte

Debido a la importancia que tiene la informacién financiera de las empresas para los
usuarios, se han realizado ciertos estudios para determinar los efectos de la
incorporacion de las NIIF en los paises, cuya finalidad fue la de armonizar la
informacion contable a nivel mundial.

Barth, Landsman y Lang (2008), realizaron un estudio de empresas pertenecientes a
21 paises que adoptan las NIIF y concluye que las empresas que reportan bajo NIIF
cuentan con una R? significativamente mayor y tienen una alta asociacién de las
cifras contables con el precio de las acciones y rentabilidad bursétil.

De igual manera, Morais y Curto (2008) investigaron la relevancia valorativa de los
datos contables de empresas que cotizan en Portugal. Realizaron una regresion del
precio de mercado de las acciones sobre las ganancias y el valor en libros para
estimar los R Sus resultados sugieren que la relevancia valorativa de la informacién
contable disminuye con la adopcién de las NIIF.

Entre los estudios encontramos los realizados por Bartov, Goldberg y Kim (2005),
Morais y Curto (2008) y Barth, Landsman, y Lang, (2008) quienes determinan la

relevancia valorativa dividiendo la muestra en periodos pre y postadopcion de las
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NIIF, analizando los cambios de la significacion y las pendientes de las variables de
las ganancias y del valor en libros.

Garza, et al. (2017) analizaron si los cambios en las normativas contables mejoran la
relevancia valorativa de la informacion financiera en empresas cotizadas en México.
Sus resultados muestran que la informacion contable elaborada con Normas
Internacionales de Informacién financiera es mas confiable para los inversionistas.
Asi mismo, Jalal (2019) aborda la cuestion de la relevancia del valor en los Emiratos
Arabes Unidos, como economia emergente, sus resultados se utilizaran para
pronosticar el impacto de las NIIF en la relevancia del valor de la informacion
contable en los paises de Oriente Medio y Arabia, especialmente para los paises
que no han iniciado el proceso de implementacion de las NIIF.

MATERIALES Y METODOS

HIPOTESIS

El objetivo de este estudio es examinar el efecto de la adopcion obligatoria de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera sobre la Relevancia Valorativa,
asi como la evolucién temporal de la informacion contable, concretamente la cifra de
resultado y el neto patrimonial en México, como economia emergente. En este
sentido, se plantean las siguientes hipétesis para ser contrastadas:

H,: La relevancia valorativa de la informacion contable no ha experimentado cambios
en el transcurso del tiempo

H.: El R? se incrementa al pasar del periodo de las Normas de Informacion
Financiera (NIF) al periodo de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF).

Hs: La variable “Resultado Neto” es mas relevante en la formacion de los precios que
la variable “Resultado Operativo”.

MODELO EMPIRICO

Las medidas contables que mas atencion han recibido en el estudio de la relevancia
de la informacion han sido la cifra de resultados y el neto patrimonial, en gran
medida apoyadas por el marco conceptual de valoracion que resurge desde la
publicacién del trabajo de Ohlson (1995). En este contexto son innumerables los
trabajos (Lev y Zarowin, 1999; Collins, Maydew y Weiss, 1997; Francis y Schipper,
1999), que tratan de determinar la relevancia de las variables contables utilizando

regresiones del precio de mercado sobre estas dos variables contables,
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considerando la siguiente regresion de niveles: Modelo 1.
MVit = fo + P1BVit + p2Xit + Eit
Donde MVit es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio,

BVit el valor contable de los Fondos Propios de la empresa i en el periodo t; Xit, es el valor del

Resultado Neto del ejercicio para la empresa i.

Para analizar la capacidad explicativa de una variable distinta al resultado
neto, se sustituira por la variable EBIT, que mide el valor del resultado operativo
antes de partidas extraordinarias del ejercicio.

Modelo 2
MVit = fo + B1BVit + B2Ebitit + €it
Donde MVit es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio,

BVit el valor contable de los Fondos Propios de la empresa i en el periodo t; Ebitit, es el valor del

Resultado Operativo del ejercicio para la empresa i.

Si las variables contables son tomadas en cuenta por los inversores en el
proceso de formacion de los precios, se esperan coeficientes de regresion
estimados estadisticamente significativos. Es decir, si los coeficientes 1 y 2 son
estadisticamente significativos, puede decirse que el resultado contable y los
recursos propios tienen relevancia valorativa.

Por lo anterior, la relevancia valorativa de las cifras contables queda definida como
la capacidad de éstas para resumir informacion que influye o afecta a los precios del
mercado. Para medir esta capacidad se utilizara un analisis de regresion que
combina como explicativas de los precios estas dos variables; los Fondos Propios y
la cifra de resultados, con base en modelos empiricos aplicados anteriormente por
otros autores (Joos y Lang 1994; Collins, Maydew, y Weiss, 1997; Francis y
Schipper, 1999).

Para analizar la evolucion de la relevancia valorativa de la informacion contable a lo
largo del tiempo se estiman las ecuaciones de regresion en cada uno de los afos del
periodo de estudio para la muestra de empresas de corte transversal, lo que
permitira analizar la tendencia, se utilizara el R? de las regresiones anuales como la
medida de la relevancia valorativa conjunta del Resultado y de los Fondos Propios.
Y, para analizar la evolucion de la relevancia valorativa de la informacion contable a
lo largo del tiempo antes y después de la adopcion de las Normas Internacionales de

Informacidn financiera, estimaremos las ecuaciones de regresion en cada uno de los
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afios del periodo de estudio para la muestra de empresas de corte transversal, lo
gue nos permitira analizar tendencias y utilizaremos el R, de las regresiones anuales
como la medida de la relevancia valorativa conjunta del resultado y de los fondos
propios.
Ademas, para la depuracion de datos atipicos que pudieran influir en los resultados
de las estimaciones fueron eliminadas las observaciones para las que los residuos
estandarizados de la regresion son superiores a tres desviaciones tipicas.
Uno de los problemas econométricos que suele identificarse en los estudios de
seccion cruzada en los que la variable dependiente son los precios de mercado y las
independientes los datos contables, es el denominado efecto de escala. Este efecto
se produce debido a la existencia de diferencias de tamafio entre los distintos
individuos estudiados, por lo que, en este caso, las empresas grandes presentan
valores altos de las variables contables y a la inversa, ocasionando que los
resultados de las estimaciones puedan estar condicionados por el grupo de las
empresas mas grandes y cuya proporcion en la muestra es minima.
La principal consecuencia de este efecto es que puede producir sesgos en las
estimaciones de los coeficientes y en los errores estandar, asi como en los R2 de los
modelos estimados (Brown, Lo y Lyz 1999), principalmente en los casos en los que
se utilizan.
Con la finalidad de mitigar los inconvenientes de potenciales efectos de escala en
las estimaciones de este tipo de modelos de precios, las regresiones son
reestimadas deflactando todas las variables por el valor del Activo Total (Brown, Lo y
Lys, 1999; Dontoh, Radhakrishnan y Ronen, 2004), por tanto la ecuacién de
regresion queda finalmente definida como sigue:
Modelo 3.

MVit BVit Xit

aric - POt P g P ar

Donde MVit =es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio,

+ Eit

ATit = Es el valor del activo total de la empresa i al término del ejercicio cerrado en el periodo t; BVit =

valor contable de los Fondos Propios de la empresa i en el periodo t; Xit, es el valor del Resultado

Neto del ejercicio para la empresa i, al término del ejercicio cerrado en el periodo t.

Modelo 4.
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MVit BVit Ebitit

- _ - €
ATic - POt B g TP TR

Donde MVit =es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio,

ATit = Es el valor del activo total de la empresa i al término del ejercicio cerrado en el periodo t; BVit =

valor contable de los Fondos Propios de la empresa i en el periodo t; Ebitit, es el valor del Resultado
Operativo del ejercicio para la empresa i, al término del ejercicio cerrado en el periodo t.

Variables utilizadas en el estudio empirico

Las variables independientes que se utilizan en el estudio son las siguientes:
Patrimonio Neto y Resultado Neto o Resultado Operativo. Los datos se obtuvieron
de la base de datos Economatica.

Seleccion de la muestra

La muestra objeto de estudio esta constituida por 86 firmas de empresas mexicanas
cuyos titulos han sido publicamente negociados durante el periodo 2009-2018 en la
Bolsa Mexicana de Valores de México y que prepararon y presentaron cuentas
consolidadas bajo las NIF en el periodo de 2009 y 2010 y bajo las NIIF en el periodo
de 2011-2017.

Para la seleccion de las empresas utilizamos la base de datos Economaética,
obteniendo inicialmente 124 empresas. De ellas eliminamos las empresas para las
que no se dispone de informacién contable durante el periodo analizado asi como
las empresas financieras.

RESULTADOS

El andlisis de los resultados que se presentan a continuacion tratara de determinar la
evolucion temporal de la relevancia valorativa asi como los cambios por la adopcion
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Respecto a los resultados de las empresas mexicanas mostrados en la tabla 1 se
observan oscilaciones entre los niveles de ajustes afio con afio, detectandose cierta
tendencia de incremento de la relevancia valorativa de la informacion financiera en el
transcurso del tiempo, ya que en el primer afio del periodo de la muestra inicia con
un R? ajustado de 31.3 % , sin embargo, en los afios 2011 y 2012 se observa un
incremento y al final del periodo se contempla un R? ajustado disminuido al 25.7 %,
Los maximos valores de ajuste se contemplan en los afios 2012 y 2015 con R? de
48,6 % y 47,4 % respectivamente.

Tabla No. 1 Estimacién del modelo (1) Fondos Propios y el Resultado Neto
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Afo Obs. Constante BVit Xit R’

2009 79 1.617 722 .020 313
2010 79 1.435 571 .067 .327
2011 81 1.499 .880 .000 438
2012 82 1.027 .213 .000 .486
2013 80 1.003 ,000 217 .345
2014 80 2.370 .068 .014 .256
2015 78 0.665 .000 .027 474
2016 80 2.845 .373 .004 274
2017 80 2.661 .014 .087 .257

Donde MVit es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio, BVit el valor contable

de los Fondos Propios de la empresa i en el periodo t; Xit, es el valor del Resultado Neto del ejercicio para la empresa i.

De igual manera, se analiza la significatividad de los coeficientes de los Fondos
Propios y se observa que son significativos al 1 % el periodo 2013 y 2015 y en 2014
al 10 %. Con respecto al Resultado Neto son significativos al 1 % tres periodos, al 5
% el 2015.

Respecto a los resultados de las empresas mexicanas mostrados en la tabla 2,
donde se sustituye el Resultado Neto por el Resultado Operativo se observan
oscilaciones mas estable entre los niveles de ajustes afio con afio, detectdndose un
incremento en los afios medios, ya que en el primer afio del periodo de la muestra
inicia con un R? ajustado de 29.4%, sin embargo, en los afios 2013 y 2014 se
observa un incremento y al final del periodo se contempla un R? ajustado disminuido
al 28.1 %, Los maximos valores de ajuste se contemplan en los afios 2013 y 2014
con R? de 36.5 % y 39.8 % respectivamente.

De igual manera, se analiza la significatividad de los coeficientes de los Fondos
Propios y se observa que son significativos al 1 % el periodo 2013 y 2015 y en 2014
al 10 %. Con respecto al Resultado Neto son significativos al 1 % uUnicamente el
periodo 2013, no asi el Resultado Operativo que es significativo al 1 % en 5 periodos

y dos periodos al 5 %.

Tabla No. 2 Estimacién del modelo (2) Fondos Propios y el Resultado Operativo

Afo Obs. Constante BVit Ebitit R’

2009 79 1.392 .653 .034 .294
2010 79 -0.030 .557 .000 .236
2011 81 1.566 322 .215 .087
2012 82 0.507 425 .001 277
2013 80 0.988 .001 .047 .365
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2014 80 0.802 .877 .000 .398
2015 78 0.245 192 .000 .301
2016 80 2.124 .074 .008 .281
2017 80 2.366 .633 .000 .356

Donde MVit es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio, BVit el valor contable
de los Fondos Propios de la empresa i en el periodo t; Ebitit, es el valor del Resultado Operativo del ejercicio para la

empresa i.

En el siguiente analisis, se va a reestimar las ecuaciones deflactando las variables
por el activo total, con el objetivo de tratar de mitigar

Una vez deflactadas las tres variables del modelo de la ecuacion (3 y 4), se obtienen
los resultados que se resumen en las tablas 3 y 4 presentando la misma estructura
que las tablas utilizadas para mostrar los resultados de la ecuacion (1).
Centrandonos en primer lugar en los valores de los R? ajustados, se observa que los
valores obtenidos por el modelo (3) y presentados en la tabla 3 son inferiores a los
obtenidos en el modelo (1), oscilando entre el 11.3 % al 36.7 %

Los coeficientes asociados a la variable de Fondos Propios deflactados por el Activo
Total no son estadisticamente significativo en todos los afios Por otro lado, los
coeficientes asociados a la variable Resultado Neto solo 2 periodos obtienen un
valor estadisticamente significativo al 5 %. En suma, se observa escasa relevancia

de la informacioén financiera.

Tabla No. 3 Estimacién del modelo (3) Fondos Propios y el Resultado Neto deflactado

Afio Obs. Constante BVit/At Xit/ AT R*

2009 76 1.045 .833 .652 .053
2010 77 1.238 .876 774 ,046
2011 78 1.249 .900 337 113
2012 75 1.583 .555 .019 273
2013 76 0.963 .844 .763 .035
2014 75 0.742 .894 .938 .016
2015 76 0.742 910 .693 .061
2016 74 0.672 .207 .058 .355
2017 74 0.654 .228 .021 .367

Donde MVit =es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio, ATjt = Es el valor del
activo total de la empresa i al término del ejercicio cerrado en el periodo t; BVit = valor contable de los Fondos Propios de la
empresa i en el periodo t; Xit, es el valor del Resultado Neto del ejercicio para la empresa i, al término del ejercicio cerrado
en el periodo t.

Finalmente se analizan los resultados arrojados por el modelo (4) que se muestra en

la tabla 4, donde se detecta un incremento durante los periodos, ya que en el afio

262




Pelayo, M.G.; Arias, M. & Sanchez, V.M. Universidad & Ciencia

Evaluacion del impacto de las NIIF en la relevancia... Vol. 10 (2021) Especial Civitec
Pag. 253-266 ISSN: 2227-2690 RNPS: 2450
Recibido: 29/05/2021 http://revistas.unica.cu/uciencia

Aceptado: 20/08/2021
Publicado: 25/11/2021

2009 se tiene un R?6.3 % y al término del periodo (2017) se obtiene un R?37.8 %.
De igual manera, los R? alcanzados, son inferiores a los obtenidos en el modelo de
la ecuacioén (2). Ademas, los coeficientes asociados a la variable Fondos Propios no
son estadisticamente significativos, al igual que los obtenidos en el Resultado

Operativo, a excepcion del afio 2017.

Tabla no. 4 Estimacion del modelo (3) Fondos Propios y el Resultado Operativo deflactado

Afo Obs. Constante BVi/AT Ebiti/AT R’

2009 77 0.778 .996 599 .063
2010 77 1.045 744 771 046
2011 79 1.134 847 993 .023
2012 75 2.094 685 .019 271
2013 76 1.022 781 634 .056
2014 75 0.783 .878 881 .022
2015 76 0.805 .680 834 .051
2016 74 0.017 076 106 .350
2017 75 0.111 279 .009 378

Donde MVit =es el valor de mercado de la empresa i en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio, ATjt = Es el valor del

activo total de la empresa i al término del ejercicio cerrado en el periodo t; BVit = valor contable de los Fondos Propios de la
empresa i en el periodo t; Ebitit, es el valor del Resultado Operativo del ejercicio para la empresa i, al término del ejercicio

cerrado en el periodo t.

Con base en los andlisis realizados, se puede observar que en los modelos
deflactados por el Activo Total, los coeficientes asociados a las variables Fondos
Propios, Resultado Operativo y Resultado Neto, no son estadisticamente mas
significativos que los coeficientes asociados a las variables Fondos Propios,
Resultado Operativo y Resultado Neto, que no fueron deflactadas por el Activo Total.
CONCLUSIONES

Una vez llevado a cabo el analisis sobre la importancia de la relevancia valorativa de
la informacién contable en la formacién de precios de los titulos de las empresas
mexicanas, los resultados obtenidos permiten extraer las siguientes conclusiones,
como resultado de contrastar las hipétesis planteadas en el trabajo.

H,: La relevancia valorativa de la informacion contable no ha experimentado cambios
en el transcurso del tiempo: Esta hipodtesis es rechazada. Las estimaciones en todos
los afios presentan fluctuaciones en los valores de los R? ajustados, Lo que nos
indica que la relevancia de la informacion contable si ha experimentado cambios a
través del tiempo, Ademas, es importante mencionar que el modelo elegido influye

en los resultados obtenidos.
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H,: El R? se incrementa al pasar del periodo de las Normas de Informacién
Financiera (NIF) al periodo de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF): Con respecto a la H? ' los modelos de las ecuaciones 1 y 2, muestran
incremento en el afio en que se adoptaron las NIIF, aunque al final de la muestra,
sufre una disminucion. Por tanto, se puede decir que la hipétesis no se rechaza. Sin
embargo, en los modelos de las ecuaciones3 y 4, donde las variables fueron
deflactadas por el Activo Total, inicamente se refleja un incremento en el afio 2012,
pero en los posteriores disminuye de nuevo. Por lo que las variables deflactadas no
mejora el ajuste de la regresion.
Hs: La variable “Resultado Neto” es mas relevante en la formacion de los precios que
la variable “Resultado Operativo”: Esta hipétesis no es rechazada, al llevar a cabo el
andlisis a los resultados arrojados al sustituir la variable de Resultado Neto por la
variable de Resultado Operativo, se evidencia que las empresas mexicanas obtienen
mayores valores en los R, ajustados del Resultado Neto, pero la significatividad
asociada a los coeficientes es similar en ambos casos.

La evidencia empirica mostrada pone de manifiesto que los resultados obtenidos

sobre la relevancia valorativa de la informacion financiera, asi como el impacto de la

adopcion de las Normas de Informacién Financiera Internacionales, sin embargo,
gueda un largo camino por recorrer en este campo.
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