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INTRODUCCION

El hecho de tener que analizar datos elaborados con distintas normas de
valoracion y presentados con distintos formatos complica enormemente la labor
de los analistas financieros ', y de los inversores.

La armonizacion es el proceso por el cual se disminuye la diversidad y nos
acercamos a la uniformidad (Van der Tas 1988 ; Tay y Parker 1990).

La armonizacion de acuerdo Tay y Parker (1990) puede ser formal (de jure) * y
material (de facto).’

! Los diferentes sistemas de contabilidad y los distintos requerimientos de reporting a lo
largo del mundo son un gran dilema para los analistas financieros que estan interesados en
comparar los datos de sociedades de distintos paises dentro de un sector (Saudagaran
2000).

% Se refiere a la armonizacion de reglas y principios.

3 Se refiere a las practicas de reporting de la compaiiia.




NECESIDAD DE PRESENTAR RECONCILIACION

La SEC (Securities and Exchange Commission) requiere que todas las
compaiiias que coticen en algiin mercado de valores de los Estados Unidos
preparen una reconciliacion de normativa local a normativa americana.

Esta obligacion tiene un alto coste para las compaiiias, ya que deben preparar sus
estados financieros de acuerdo a dos normativas distintas. Esto fue ya motivo de
preocupacion por parte de la Comunidad Europea (European Commission, 1995)
que trato sin éxito la negociacion con la SEC de un reconocimiento mutuo de sus
normativas (Cairns, 1997; Flower, 1997).

Ha sido demostrado que los niveles de informacion requeridos por la SEC son
los mas costosos del mundo (Saudagaran y Biddle, 1992,1995).

Varias investigaciones coinciden en la mayor relevancia de la reconciliacion de
la cuenta de resultados sobre la reconciliacion del patrimonio neto (Amir et al.,
1993; Bandyopadhyay et al., 1994; Barth and Clinch, 1996).

La finalidad de estos estudios es testar si existen pocas diferencias, ya que en
caso afirmativo el reconocimiento de otras normativas seria posible en los
mercados de valores americanos. Sin embargo el resultado global de estos
estudios no arroja evidencias para eliminar las reconciliaciones.

Esta es la idea que existia en el acuerdo de reciprocidad entre los Estados Unidos
y Canada, que fue paralizado una vez que la SEC advirti6 de las diferencias
sustanciales existentes entre ambas normativas de acuerdo a Bandyopadhyay,
Hanna, y Richardson (1994).

En Abril de 1996, la SEC anuncid que si el IASC completaba un cierto plan de
trabajo, consideraria permitir a las compaiiias extranjeras cotizar en los Estados
Unidos reportando en IAS sin necesidad de reconciliacion.

En Septiembre de 2002, el FASB y el IASB alcanzaron el acuerdo de Norwarlk,
en el que se comprometieron a desarrollar standards de gran calidad que pudieran
ser utilizados tanto en el reporting nacional como en el internacional,

En las reuniones conjuntas que se han matenido desde la fecha, las autoridades
de ambos organismos han reafirmado su intencion de converger.

El FASB y el IASB han reconocido la importancia de cumplir con el calendario
trazado para que se pueda eliminar la obligacion de reconciliar las cifras a US
GAAP, como muy tarde en el afio 2009, para aquellas sociedades extranjeras
que cotizen en Estados Unidos y utilizen IAS en sus estados primarios, antes de
2005.




Una vez que la normativa internacional, ha sido ya adoptada en la Europa
Comunitaria y Australia, el debate sobre la necesidad de reconciliar las cifras a
la normativa americana, se centra en la comparabilidad entre IAS y US GAAP.

El1 FASB y el IASB han establecido una hoja de ruta que se materializa en varios
proyectos con la finalidad que se pueda eliminar la obligacion de reconciliar las
cifras a US GAAP, como muy tarde en el afo 2009, para aquellas sociedades
extranjeras que coticen en Estados Unidos y utilicen IAS en sus estados
primarios, antes de 2005.

En el propio Memoradum of Understanding entre el IASB y el FASB se cita
explicitamente la importancia de analizar la aplicacion de IFRS en los Estados
Financieros a lo largo de las distintas jurisdicciones, con el fin de poder evaluar
el acercamiento con US GAAP, y revelar en su caso la necesidad de nuevas
acciones encaminadas a acercar ambas normativas.

Nuestro estudio, aportara evidencia en esta linea, valiéndose de los informes 20'f,
ya que estos describen y cuantifican las diferencias entre ambas normativas.

Nuestro trabajo, analiza la armonizacién material, midiendo los impactos de las
reconciliaciones, extraidas directamente de los informes 20'f registrados en la
SEC




LA MUESTRA

Hemos analizado 109 reconciliaciones pertenecientes a 19 empresas del sector de
telecomunicaciones para el periodo 2001-2005.

Todas tienen en comun, ademas de pertenecer al sector de las
telecomunicaciones, el cotizar en NYSE (New York Stock Exchange), por lo que
la SEC (Securities Exchange Commision) les exige presentar una reconciliacion
a la normativa americana.

Hemos optado por utilizar una muestra compuesta por empresas del mismo
sector, ya que numerosos trabajos (McLeay y Fieldsend (1987) ; Peill (2000) ;
Ortiz et al. (2003); Rahman et al. (2002)) concluyen que el factor principal
generador de diversidad es el sector al que pertenecen las empresas.

De acuerdo a la normativa utilizada en sus estados primarios podemos clasificar
las 19 sociedades analizadas (véase anexo I) en los tres subgrupos siguientes:

- 13 sociedades utilizan su normativa local en los primeros afios
del espacio temporal estudiado, y cambian a normativa internacional a lo largo
del periodo.

- 1 empresa utiliza su normativa local a lo largo de todo el
periodo.

- 5 elaboran sus estados primarios de acuerdo a la normativa
internacional durante todo el periodo analizado. Utilizaremos este grupo de
empresas como submuestra de control.

Numero de observaciones

Normativa 2001 2002 2003 2004 2005 Total
Local 13 14 14 14 2 57
IFRS - Migraron - - 1 13 13 27
IFRS - Veteranas 5 5 5 5 5 25
Total 18 19 20 32 20 109

De esta forma, de las 109 reconciliaciones analizadas, 57 son reconciliaciones de
normativas locales a normativa americana, y 52 de normativa internacional a
normativa americana.

De estas 52 reconciliaciones, 25 se corresponden con sociedades que utilizan la
normativa internacional a lo largo de los cinco afios (en adelante, "veteranas"), y
27 pertenecen a sociedades que cambian de normativa local a normativa
internacional a lo largo del periodo analizado (en adelante, "migraron").




V.

FUENTE DE DATOS

En todos los casos hemos utilizado como fuente de datos los informes 20-F
registrados por las compaiiias en la SEC.

Hemos recopilados directamente estos informes de la Base de Datos Edgar de la
pagina web de la SEC y de las paginas web de las compaiiias de la muestra.

Caiiibano y Mora (2000) afirman que el uso de las cuentas anuales tiene grandes
ventajas”® sobre las bases de datos, aunque haya que afrontar algunas dificultades
como son lo tedioso del trabajo con ellas.

HIPOTESIS

El impacto que se produce al reconciliar, el patrimonio neto y el resultado
obtenidos de acuerdo a la normativa internacional a US GAAP, es menor
gue de normativa local a US GAAP.

Esta hipotesis esta fundamentada en Harris (1995) de acuerdo al cual la media y
la mediana de los importes de la reconciliacion son menores al reconciliar la
normativa internacional a normativa americana, respecto a otros estudios que
tratan la normativa local versus normativa americana.

En este mismo sentido se manifiestan (Ucieda 2006; Arce y Gisbert 2003; y
Harris y Miiller 1999) al manifestar que las diferencias entre IAS y US GAAP
son reducidas.

Por el contrario el estudio de Barth y Clinch (1996) revelan diferencias grandes
en las medias del resultado neto y de los Fondos Propios entre las normativas
britanica, australiana y canadiense en relacion a la americana.

La validez de los datos, la forma de presentacion, inexactitudes, retraso en la
actualizacion de las bases de datos.




VI.

METODOLOGIA

Para dar respuesta a esta hipotesis utilizaremos los siguientes indicadores,
extraidos del analisis de las reconciliaciones:

- Numero medio de ajustes en las reconciliaciones del
Patrimonio neto y del Resultado neto, respectivamente.

- Impacto de la reconciliacién en el Patrimonio neto, y en el
Resultado neto, respectivamente.

- Porcentaje que representan las reconciliaciones del Patrimonio
neto y del Resultado neto, sobre el total del activo, y las ventas, respectivamente.
- Materialidad de los ajustes.

a) Numero medio de ajustes

El nimero medio de ajustes puede ser un primer indicador para medir la
homogeneidad, pero puede estar sesgado por el nivel de desglose que utilicen las
sociedades al presentar sus reconciliaciones, y ademas debe ser matizado por el
impacto mayor o menor de estos ajustes.

b) Impacto de la reconciliacion en el Patrimonio neto, y en el Resultado
neto, respectivamente.
Utilizaremos el indice de conservadurismo de Gray (1980) para medir estos

impactos. Nuestro estudio es el primero que utiliza el indice de Gray para medir
la armonizacion US GAAP —IAS.

Los componentes de los indices que utilizaremos seran los siguientes:

. Indice de comparabilidad del Resultado neto para la normativa
local
1 - Rdo. neto local - Rdo. neto US GAAP

Rdo. neto local




. Indice de comparabilidad del Resultado neto para la normativa
internacional

1 - Rdo. neto IFRS - Rdo. neto US GAAP
Rdo. neto IFRS

. Indice de comparabilidad del Patrimonio neto para la
normativa local

1 - Patrimonio neto local - Patrimonio neto US GAAP

Patrimonio neto local

. Indice de comparabilidad del Patrimonio neto para la
normativa internacional

1 - Patrimonio neto IFRS - Patrimonio neto US GAAP
Patrimonio neto IFRS

El haber optado por incluir la normativa local e internacional, respectivamente en
el denominador se debe a que coincide con el sentido natural de las




reconciliaciones, en las que se parte de la normativa local o internacional, para
llegar a la americana.

El significado del indice, teniendo en cuenta la disposicion del numerador y del
denominador sera el siguiente:

- Indice = 1: El patrimonio neto o el resultado neto, en su caso,
coinciden de acuerdo a la normativa en la que se han realizado los estados
primarios y la normativa americana.

- Indice <1: El patrimonio neto o el resultado neto, en su caso, son
mayores de acuerdo a la normativa en la que se han realizado los estados
primarios que en la normativa americana.

- Indice > 1: El patrimonio neto o el resultado neto, en su caso, son
mayores de acuerdo a la americana que en la normativa en la que se han
realizado los estados primarios.

c) Porcentaje que representan las reconciliaciones del Patrimonio neto y
del Resultado neto, sobre el total del activo, y las ventas, respectivamente.

Este indicador tiene la ventaja de evitar los impactos artificialmente altos que se
producen en el indice original de Gray, cuando los resultados netos o los fondos
propios son cercanos a cero, ya que este sesgo se minimiza al utilizar los activos
y las ventas, respectivamente, en especial al pertenecer todas las empresas al
mismo sector.




Proponemos para su cuantificaciéon, un nuevo indice, que hemos denominado
Indice de Gray modificado:

. Indice de comparabilidad modificado del Resultado neto para
la normativa local

1 Rdo. neto local - Rdo. neto US GAAP
Ventas netas locales

. Indice de comparabilidad modificado del Resultado neto para
la normativa internacional

1 - Rdo. neto IFRS - Rdo. neto US GAAP
Ventas netas IFRS

. Indice de comparabilidad modificado del Patrimonio neto para
la normativa local

1 - Pgimonio neto local - Patrimonio neto US GAAP
Activo local

. Indice de comparabilidad modificado del Patrimonio neto para
la normativa internacional

1 - Egrimonio neto IFRS - Patrimonio neto US GAAP
Activo IFRS

El indice de comparabilidad modificado tiene menor poder descriptivo, ya que
no nos informa del tanto por ciento de variacién en el resultado y en el




patrimonio neto, pero mayor poder comparativo, ya que los sesgos por
denominadores heterogéneos se minimizan.

Por lo tanto, creemos que su utilizacién conjunta con el indice tradicional aporta
mayor valor a la investigacion.

d) Materialidad de los ajustes

Adams et al. (1999) sefialan que no hay acuerdo en ¢l calculo y definicion de la
materialidad, pero que aquellos que la han calculado han utilizado porcentajes.
Estos autores citan a Wolk y Tearney (1997) y Patillo (1976), de acuerdo a los
cuales los usuarios de la informacién financiera se refieren a la materialidad a
partir de un porcentaje del 5%-10%.

Utilizaremos el indice de Gray como base para la medicion.

VII. RESULTADOS

a) Numero medio de ajustes

El total de reconciliaciones de nuestra muestra contienen 1.372 ajustes relativos
al patrimonio neto y 1.322 a la cuenta de resultados, que se dividen entre las
reconciliaciones de las normativas locales y de la normativa internacional de la
siguiente forma:

Numero de ajustes
MIGRADAS VETERANAS TOTAL

Tipo de

. LOCALES

ajuste

Patrimonio 842 358 172 1.372
neto

Media por 14.8 133 6.9 12,6
reconciliacion

Cuenta de 799 333 190 1322
resultados

Media por 14,0 123 7.6 12,1
reCOHClllaClon

* Empresas que han migrado recientemente a la normativa internacional

** Empresas que han aplicado la normativa internacional a lo largo de todo el periodo de estudio




Por lo tanto, el numero de ajustes es sustancialmente mayor en las
reconciliaciones de normativa local a americana que en las reconciliaciones de
normativa internacional a americana.

Se observa como las sociedades que han migrado a la normativa internacional a
lo largo del periodo analizado tienen un ntmero de ajustes sensiblemente
superior a las que utilizan la normativa internacional a lo largo de todo el periodo
analizado.

b) Indice de Gray. -Impacto de la reconciliacion en el Patrimonio neto, y
en el Resultado neto, respectivamente.

Hemos testado la normalidad de la muestra (véase anexo III) a través de la
Prueba de Kolmogorov-Smirnov y el analisis de los histogramas.

Tan solo las empresas veteranas muestran o>0,05 en la prueba de Kolmogorov-
Smirnov tanto para el patrimonio neto como para el resultado neto, por lo que no
es posible establecer comparaciones mediante pruebas paramétricas con las
empresas que han utilizado la normativa local o las que han migrado
recientemente.

Debemos por lo tanto limitar nuestro analisis a las pruebas no paramétricas, en
concreto hemos utilizado el test de Wilcoxon (véase anexo II).

Para cada una de las muestras obtenidas a través del indice de Gray hemos
comparado la mediana con una hipotética muestra compuesta en su totalidad por
unos, es decir con una muestra en la que no existieran diferencias entre la
normativa utilizada y los US GAAP.

La hipotesis testada es la igualdad de medianas entre la muestras obtenida y la
muestra hipotética en la que no existieran diferencias, y por lo tanto la mediana
fuera igual a 1.

Hipotesis:

Ho:m=mno

Hi:n#no

Como se desprende de la tabla del anexo II la significacion es mayor de 0,05
para todas las pruebas excepto para el resultado para las sociedades migradas.

Por lo tanto aceptamos la hipdtesis de igualdad de medianas para todas las
pruebas excepto para el resultado de las sociedades migradas, lo que significa
que no podemos rechazar que la mediana del indice de Gray sea distinto de 1
para el patrimonio neto de las sociedades que han utilizado normativa local, que




han migrado recientemente, o que son ya veteranas, ni para el resultado de las
sociedades que han utilizado normativa local o que son ya veteranas.

c) Indice de Gray modificado. -Porcentaje que representan las
reconciliaciones del Patrimonio neto y del Resultado neto, sobre el total del
activo, y las ventas, respectivamente.

Al igual que para el indice de Gray hemos testado la normalidad de la muestra
(véase anexo III) a través de la Prueba de Kolmogorov-Smirnov y el analisis de
los histogramas, para nuestro indice modificado.

El indice de Gray modificado para el patrimonio neto se comporta como una
normal para todas las muestras analizadas (locales, migraron, y veteranas), sin
embargo el indice de Gray modificado para el resultado neto no se comporta
tampoco como una normal.

Por lo tanto es posible establecer comparaciones mediante pruebas paramétricas
para el indice de Gray modificado del patrimonio neto, lo que supone una
importante aportacion a la metodologia del indice de Gray original.




. Pruebas paramétricas para el indice de Gray modificado del
patrimonio neto

Utilizando la t de student hemos construido intervalos para la media con el 95%
de confianza. Con anterioridad hemos eliminado las observaciones outlyers.

PATRIMONIO Sig.
NETO t gl (bilateral) Media
INDICE
MODIFICADO
LOCALES 75,480 53 ,000 1,0161685
MIGRARON 106,224 22 ,000 9876087
VETERANAS 97,164 24 ,000 1,0068800
PATRIMONIO 95% Intervalo de
NETO confianza
INDICE
MODIFICADO Inferior Superior
LOCALES ,989166 | 1,043171
MIGRARON ,968327 | 1,006890
VETERANAS ,985492 | 1,028268
La media de los intervalos nos indica lo siguiente:
o] Las sociedades que utilizaron normativas locales, al reconciliar su

patrimonio neto a US GAAP, tienen ajustes que como media incrementan el
patrimonio neto. Es decir el patrimonio neto US GAAP es mayor.

o] Las sociedades que han migrado recientemente a la normativa
internacional, al reconciliar su patrimonio neto a US GAAP, tienen ajustes que
como media disminuyen su patrimonio neto. Es decir el patrimonio neto US
GAAP es menor.

o] Las sociedades que utilizan normativa internacional a lo largo de todo el
periodo temporal estudiado, las veteranas, al reconciliar su patrimonio neto a US
GAAP, tienen ajustes que como media apenas tienen impacto medido sobre el
activo, aunque el patrimonio neto US GAAP es mayor.

Sin embargo la media de los intervalos no nos informa de lo siguiente:




o] Del impacto de los ajustes sobre el patrimonio neto, ya que el indice
modificado esta calculado sobre el activo total, por lo que ademas los porcentajes
son légicamente inferiores.

o] De la media del porcentaje de variacion del patrimonio neto sobre los
activos, ya que los tres intervalos construidos contienen al 1, es decir tienen
valores tanto mayores que uno como menores, por lo que la media del intervalo
compensa o netea estos efectos. Esto ltimo no sucede cuando el intervalo se
situa por debajo o por encima del 1.

Para evitar esta compensacion y poder estimar la media del porcentaje de
variacion del patrimonio neto sobre los activos, hemos calculado las diferencias
en valor absoluto de los valores del intervalo con el uno, y hemos dividido su
sumatorio por su amplitud obteniendo los siguientes valores:

Reconciliacion del Patrimonio neto sobre el

activo
Sociedades Porcentaje
LOCALES 1,84
MIGRADAS 1,39
VETERANAS 1,20

Por lo tanto el porcentaje medio de variacion disminuye al migrar a la normativa
internacional, aunque este debe todavia disminuir en la medida que las
sociedades recién migradas se conviertan en veteranas.

. Pruebas no paramétricas para el indice de Gray modificado del
resultado neto

Al igual que para el indice de Gray original, hemos realizado pruebas no
paramétricas para el indice de Gray modificado del resultado neto, al no cumplir
los supuestos de normalidad.

La hipdtesis testada es también la igualdad de medianas aplicando el test de
Wilcoxon (vease anexo II).

El resultado confirma la prueba realizada para el indice de Gray original sobre el
resultado neto, ya que aceptamos la hipotesis de igualdad de medianas para todas
las pruebas excepto para el resultado de las sociedades migradas.




d) Materialidad

. Materialidad medida por el impacto individual de los ajustes
Patrimonio Impacto < 5% Impacto = 5%-10%
neto Numero % Nimero %
LOCALES 633 75,2 82 9,8
MIGRADAS 267 74,6 32 8,9
VETERANAS 150 87,2 14 8,1

*Impacto en valor absoluto
Patrimonio Impacto > 10% Numero
neto Numero % Total
LOCALES 127 15,0 842
MIGRADAS 59 16,5 358
VETERANAS 8 4,7 172

*Impacto en valor absoluto

Impacto < 5% Impacto = 5%-10%
Resultado neto Numero % Numero %
LOCALES 496 62,1 86 10,8
MIGRADAS 245 73,6 40 12,0
VETERANAS 130 68,4 24 12,6
*Impacto en valor absoluto
Impacto > 10% ©) Numero

Resultado neto Namero ” Total

LOCALES 217 27,1 799

MIGRADAS 48 14,4 333

VETERANAS 36 19,0 190

*Impacto en valor absoluto




La distribucion de los porcentajes en cada una de las horquillas establecidas se
ha mantenido estable al migrar las sociedades que aplicaban normativa local a
normativa internacional, en los ajustes relativos al patrimonio neto, sin embargo
se aprecia un aumento significativo del porcentaje de ajustes con impacto < 5%
en los ajustes relativos al resultado neto.

En la medida que las sociedades que han migrado a la normativa internacional
recientemente tiendan a converger con las sociedades que aplican esta normativa
hace mas afios, el porcentaje de ajustes con impacto < 5% en el patrimonio neto
debe aumentar en detrimento del porcentaje de ajustes con impacto > 10%.

. Materialidad medida por el valor del indice de Gray obtenido
en cada una de las observaciones.

Numero de observaciones

PATRIMONIO

NETO INDICE IN][))}ECE L&SQ%ES M(I)bee‘?VDAS VETERANAS
TOTAL DE GRAY ((,/)'y ((,/)'y Observ. y (%)
MATERIALIDAD ’ ’

Estados primarios > | = _ g 19 (33,3) 10 (37,0) 4(16,0)

10% US GAAP
Estados primarios > |  0,90-

5% US GAAP 0,95 26 204 > (20.0)
E;Ea‘[lj’ss Iggﬁi"s < 11’,01?)_ 5(8.8) 2 (7.4) 4(16.0)
]fgﬁzd‘ﬁspgﬁfi?s <1 o>1,10 21 (36,8) 5(18,5) 6 (24,0)
TOTALES 57(100,0)  27(100,0) 25 (100,0)

Las sociedades que utilizan la normativa local, tienen un gran niimero de
observaciones con un impacto material tanto positivo (36,8%) como negativo
(33,3%).

Sin embargo, las sociedades migradas recientemente mantienen un gran nimero
de observaciones con un impacto material negativo (37,0%) pero se reducen las
positivas (18,5%).

Por su parte las sociedades veteranas muestran una distribucion simétrica de sus
observaciones a lo largo de los intervalos.




Numero de observaciones
RDO NETO LOCA-
INDICE INDICE | ips MISRA VETERANAS
TOTAL GRAY Obs. y Obs. y (%) Obs. y (%)
MATERIALIDAD (%) Yo
Estados primarios >
10% US GAAP <0,90 20 (35,1) 11 (40,7) 5(20,0)
Estados primarios > 0,90-
504 US GAAP 0.95 2 (3,5) 3(11,1) 3 (12,0)
Diferencia < 5% 0,95-
(Valor absoluto) 1,05 6(10,5) 9 (333) > (20,0)
Estados primarios < 1,05-
5% US GAAP 110 | 6009 00,0 1@&.0)
Estados primarios <
10% US GAAP >1,10 23 (40,4) 4 (14,8) 11 (44,0)
TOTALES 57 (100,0) 27 (100,0) 25 (100,0)

El efecto sobre el resultado neto para las locales y las migradas, es similar al
descrito para el patrimonio neto, pero la disminucion de las observaciones con un
indice > 1,10 es todavia mayor.

Por su parte la distribucion de las sociedades veteranas esta sesgada hacia los
valores mayores que 1 destacando el 44% alcanzado en las observaciones que
tienen un indice > 1,10.




VIII.

CONCLUSIONES
o Patrimonio neto

El nimero medio de ajustes disminuye al migrar a la normativa internacional, y
tiende a disminuir mas en la medida en la que las sociedades llevan mas afios
utilizando esta normativa.

Las pruebas no paramétricas realizadas sobre el indice de Gray original aceptan
(para las locales, las migradas y las veteranas) la hipotesis nula que formulamos
como que la mediana es igual a 1.

Las pruebas paramétricas realizadas sobre el indice de Gray modificado
muestran que el porcentaje medio de variacion sobre el activo disminuye al
migrar a la normativa internacional, aunque este debe todavia disminuir en la
medida en que las sociedades recién migradas se conviertan en veteranas.

Esto es consistente conque en la medida en que las sociedades que han migrado a
la normativa internacional recientemente tiendan a converger con las sociedades
que aplican esta normativa hace mas afios, el porcentaje de ajustes con impacto <
5% en el patrimonio neto debe aumentar en detrimento del porcentaje de ajustes
con impacto > 10%.

Ademas estas pruebas nos demuestran que el patrimonio neto US GAAP es
mayor para las sociedades que utilizan normativa local, y para las veteranas,
aunque las diferencias son mucho menores para esta ultimas como hemos
comentado anteriormente.

Pero, sin embargo las sociedades que han migrado recientemente a la normativa
internacional muestra un patrimonio neto menor en US GAAP.

Consistente con esta ultima afirmacion las sociedades migradas recientemente
mantienen un gran numero de observaciones con un impacto material negativo
(37,0%).

o Resultado neto

El nimero medio de ajustes disminuye al migrar a la normativa internacional, y
tiende a disminuir mas en la medida en la que las sociedades llevan mas afios
utilizando esta normativa.

Las pruebas no paramétricas realizadas sobre el indice de Gray original y sobre
el indice de Gray modificado aceptan (para las locales, y las veteranas) la
hipoétesis nula que formulamos como que la mediana es igual a 1, pero rechazan
esta hipétesis para las sociedades migradas, por lo que la mediana es
significativamente distinta de 1.




Esto es consiste con la fuerte disminucion que tiene el nimero de observaciones
> 1,10 en el indice de Gray al migrar las sociedades a la normativa
internacional, por lo que la muestra queda sesgada hacia valores <I.

Sin embargo se aprecia un aumento significativo del porcentaje de ajustes con
impacto < 5% en los ajustes relativos al resultado neto, al migrar a la normativa
internacional.

o Conclusion final

Hemos encontrado evidencia de mayor homogeneidad con la normativa
americana en el patrimonio neto al migrar a la normativa internacional. Ademas
estos aumentos en la homogeneidad tienden a acentuarse en la medida en que las
sociedades llevan aplicando normativa internacional mas afios.

Sin embargo y de manera transitoria las sociedades migradas muestran una
menor homogeneidad en el resultado neto con US GAAP, al existir muchas
observaciones con valores inferiores a uno. Consistente con este efecto el
patrimonio neto US GAAP es menor exclusivamente para las sociedades
migradas.
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ANEXO |

Detalle de la muestra utilizada

Sociedad Pais 2001 | 2002 2003
Telefonica Espafia LO LO LO
France Telecom Francia LO LO LO
Deutsche Telekom | Alemania | LO LO LO

IFRS
Telenor Noruega | LO LO LO
Tele2 Suecia LO LO LO
. Reino

Eircom Unido - LO LO

Reino
BT Unido LO LO LO
Vodafone Reino | 5 1 9 LO

Unido
PortugalTelecom Portugal LO LO LO
TDC Dinamarca| LO LO LO
KPN Holanda LO LO LO
Telecom ltalia Italia LO LO LO
Telstra Australia LO LO LO
Telus Canada LO LO LO
Swisscom Suiza IFRS | IFRS IFRS
Telkom Sudafrica | IFRS | IFRS IFRS
China Telecom China IFRS | IFRS IFRS
Magyar Tavkodzlési | Hungria | IFRS | IFRS IFRS
Rostelecom Rusia IFRS | IFRS IFRS
Total observaciones LO 13 14 14
Total observaciones IFRS 5 5 6




Sociedad Pais 2004 2005
Telefonica Espaiia Lo ERS IFRS
France Telecom Francia Lo IFRS

IFRS

Deutsche Telekom | Alemania Lo FRS IFRS
Telenor Noruega Lo FRS IFRS
Tele2 Suecia Lo FRS IFRS
Eircom 5211‘(11‘(’) WO | IFRs
or o |"0 s | RS
Vodafone 521;(112 Lo FRS IFRS
PortugalTelecom Portugal LO ERS IFRS
TDC Dinamarca LO IERS IFRS
KPN Holanda LO IFRS IFRS
Telecom Italia Italia Lo IFRS IFRS
Telstra Australia LO IERS -

IFRS
Telus Canada LO LO
Swisscom Suiza IFRS IFRS
Telkom Sudafrica IFRS IFRS
China Telecom China IFRS IFRS
Magyar Tavkozlési | Hungria IFRS IFRS
Rostelecom Rusia IFRS IFRS
Total observaciones LO 14 2
Total observaciones IFRS 18 18




ANEXO 11

Wilcoxon- Indice de Gray

Rango Suma de
N promedio rangos
RDO_LOCAL Rangos 31(a) 2689 | 833,50
negativos
Rangos 25(b) 30,50 | 762,50
positivos
Empates 1(c)
Total 57
RDO_MIGRARON Rangps 5(d) 14,70 73.50
negativos
Rangos 19(e) 11,92 226,50
positivos
Empates 3(9)
Total 27
RDO VETERANA Ranggs 12() 15.92 191,00
S negativos
Rangos 12(h) 908 109,00
positivos
Empates 1(i)
Total 25
PN_LOCAL Rangos 36(j) 2378 856,00
negativos
Rangos 19(k) 3600 | 684,00
positivos
Empates 2(1)
Total
57
PN_MIGRARON Ranggs 17(m) 11,06 188,00
negativos
Rangos 10(n) 19,00 190,00
positivos
Empates 0(0)
Total 27
PN VETERANAS Ranggs 14(p) 12,18 170,50
negativos
Rangos
positivos 11(q) 14,05 154,50
Empates 0(r)
Total 25




a MEDIANA_1 RDOLO <RDO_LOCAL
b MEDIANA_1 RDOLO >RDO_LOCAL
¢ MEDIANA_1 RDOLO =RDO_LOCAL

d MEDIANA_1_RDOMIG < RDO_MIGRARON
¢ MEDIANA_1_RDOMIG > RDO_MIGRARON
f MEDIANA_1_RDOMIG = RDO_MIGRARON

g MEDIANA 1 RDOVET <RDO_VETERANAS
h MEDIANA 1 RDOVET >RDO_VETERANAS
i MEDIANA 1 RDOVET = RDO_VETERANAS
i MEDIANA_1_FPLO <FP_LOCAL

k MEDIANA 1 _FPLO>FP_LOCAL

| MEDIANA 1 _FPLO = FP_LOCAL

m MEDIANA 1 FPMIG < FP. MIGRARON

n MEDIANA 1 FPMIG > FP_ MIGRARON

o MEDIANA_1_FPMIG = FP_ MIGRARON

p MEDIANA 1 FPVET <FP_VETERANAS

q MEDIANA_1 _FPVET >FP_VETERANAS

r MEDIANA 1 FPVET =FP_VETERANAS

Estadisticos de contraste(c)

RDO RDO RDO
LOCAL MIGRARON | VETERANAS
Z -,290(a) -2,186(b) -1,172(a)
Sig. asintot.
(bilateral) 772 ,029 ,241
a Basado en los rangos positivos.
b Basado en los rangos negativos.
¢ Prueba de los rangos con signo de Wilcoxon
FP FP FP
LOCAL MIGRARON | VETERANAS
Z -,721(a) -,024(b) -,216(a)
Sig. asintot.
(bilateral) A71 281 829

a Basado en los rangos positivos.
b Basado en los rangos negativos.
¢ Prueba de los rangos con signo de Wilcoxon




Wilcoxon- Indice de Gray modificado

Rango
promedi | Suma de
N 0 rangos
RDO LOCAL Rang(}S 27(a) 21,41 578,00
negativos
Rangos 22(b) | 29,41 647,00
positivos
Empates 8(c)
Total 57
RDO_MIGRARON RangQS 4(d) 8,88 35,50
negativos
Rangos 14(e) 9,68 135,50
positivos
Empates 9(f)
Total 27
RDO_VETERANAS Rang(.)s 11(g) 12,64 139,00
negativos
Raqgos 8(h) 6,38 51,00
positivos
Empates 6(1)
Total 25
PN_LOCAL Rangos 34()) 26,69 907,50
negativos
Rangos 19k) | 27,55 523,50
positivos
Empates 4()
Total
57
PN_MIGRARON Rangqs 16(m) 12,13 194,00
negativos
Rangos 10(n) 15,70 157,00
positivos
Empates 1(o)
Total 27
PN _VETERANAS Ranggs 14(p) 12,71 178,00
negativos
Rangos
positivos 0@ 12:20 122,00
Empates 1(r)
Total 25




a MEDIANA_1 RDOLO <RDO_LOCAL

b MEDIANA_1 RDOLO >RDO_LOCAL

¢ MEDIANA_1 RDOLO =RDO_LOCAL

d MEDIANA | RDOMIG < RDO MIGRARON
¢ MEDIANA_1_RDOMIG > RDO_MIGRARON
f MEDIANA_1_RDOMIG = RDO_MIGRARON
g MEDIANA_ 1 RDOVET <RDO_VETERANAS
h MEDIANA | RDOVET >RDO_VETERANAS
i MEDIANA 1 RDOVET =RDO_VETERANAS
i MEDIANA 1 _FPLO <FP_LOCAL

k MEDIANA 1 _FPLO>FP_LOCAL

| MEDIANA 1 _FPLO =FP_LOCAL

m MEDIANA 1 FPMIG < FP. MIGRARON

n MEDIANA 1 FPMIG > FP_MIGRARON

o MEDIANA_1_FPMIG = FP_MIGRARON

p MEDIANA 1 FPVET <FP_VETERANAS

q MEDIANA_1 _FPVET >FP_VETERANAS

r MEDIANA_1_FPVET = FP_VETERANAS

Estadisticos de contraste(c)

RDO RDO RDO
LOCAL MIGRARON | VETERANAS
V4 -,344(a) -2,191(a) -1,781(b)
Sig. asintot.
(bilateral) 731 028 075
a Basado en los rangos negativos.
b Basado en los rangos positivos.
¢ Prueba de los rangos con signo de Wilcoxon
FP
FP MIGRARO FP
LOCAL N VETERANAS
Z -1,701(b) -,471(b) -,802(b)
Sig. asintot.
(bilateral) ,089 ,638 ,422

a Basado en los rangos negativos.
b Basado en los rangos positivos.
¢ Prueba de los rangos con signo de Wilcoxon




ANEXO 111

Prueba de Kolmogorov-Smirnov para una muestra- Indice de Gray

RDO RDO
RDO
MIGRAR | VETERA
LOCALES ON NAS
N 57 27 25
Parédmetros Media -.6019 8123 1,1240
normales(a,b)
Desviacio
n tipica 10,86982 ,63149 ,68231
Diferencias mas Absoluta 407 291 242
extremas
Positiva ,343 ,220 ,242
Negativa -,407 -,291 -,242
Z de Kolmogorov-Smirnov 3,076 1,513 1,210
Sig. asintot. (bilateral) ,000 ,020 ,107

a La distribucion de contraste es la Normal.
b Se han calculado a partir de los datos.

Prueba de Kolmogorov-Smirnov para una muestra — Indice modificado

RDO RDO RDO
LOCALE | MIGRARO | VETERA
S N NAS
N 57 27 25
Parametros Media 9758 9721 1,0169
normales(a,b)
Desviacion
tipica ,14871 ,15859 ,03993
Diferencias mas Absoluta 261 389 198
extremas
Positiva ,237 ,322 ,198
Negativa -,261 -,389 -,128
Z de Kolmogorov-Smirnov 1,972 2,020 ,992
Sig. asintot. (bilateral) ,001 ,001 279

a La distribucion de contraste es la Normal.
b Se han calculado a partir de los datos.




Prueba de Kolmogorov-Smirnov para una muestra- Indice de Gray

RDO RDO RDO
MIGRARO | VETERA
LOCALES N NAS
N 57 27 25
Pardmetros Media ~.6019 8123 1,1240
normales(a,b)
Desviacion
tipica 10,86982 ,63149 ,68231
Dlrferenmas Absoluta 407 291 242
mas extremas
Positiva ,343 ,220 ,242
Negativa -,407 -,291 -,242
Z de Kolmogorov-Smirnov 3,076 1,513 1,210
Sig. asintot. (bilateral) ,000 ,020 ,107

a La distribucion de contraste es la Normal.
b Se han calculado a partir de los datos.

Prueba de Kolmogorov-Smirnov para una muestra — Indice de Gray

modificado
PN PN PN
MIGRARO | VETERA
LOCALES N NAS
N 57 27 25
Parametros Media 1,0293 1,0167 1,0076
normales(a,b)
Desviacion
tipica ,11241 ,08431 ,05198
Dlrferenmas Absoluta 085 215 125
mas extremas
Positiva ,084 215 ,075
Negativa -,085 -,085 -,125
Z de Kolmogorov-Smirnov ,641 1,117 ,625
Sig. asintot. (bilateral) ,806 ,165 ,830

a La distribucion de contraste es la Normal.
b Se han calculado a partir de los datos.
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