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Resumen
La NIIF 8 “Segmentos de operacio®gerating segments de aplicacion
obligatoria a partir del afio 2009, reemplaza la NK; convergiendo con la
norma americana SFAS 131. La presente tesis dodbmisca alcanzar dos
objetivos de investigacion. Un primer objetivo emacer el efecto de la NIIF 8
sobre la divulgaciéon de informacion segmentada mpere de las empresas
espafolas. Un segundo objetivo es conocer lastesdsiicas de la empresa que
determinan el nivel de divulgacion de informaci@greentada que presentan las
empresas espafolas empleando la NIIF 8.

Usando empresas espafiolas listadas en el IGBM, réssitados
demuestran que la NIIF 8 no consiguid incrementgnificativamente la
correspondencia entre la base de segmentacion npadaey la base de
segmentacion incluida en la estructura organizatevéas empresas. No obstante,
la NIIF 8 si consiguié incrementar el niumero de nsegtos de operacion
presentados e incrementar el nimero de items paglesn Los resultados
también permiten demostrar que la divulgacion dermmacion segmentada es
influida positivamente por el tamafio de la empreshnivel de endeudamiento.
En contraste, los resultados muestran que la dicidg de informacion
segmentada es influida negativamente por la acwmnlade poderes del
presidente del consejo (i.e., funcién de primecwdjgeo recae en el cargo de
presidente del consejo) y por estructuras orgawasatue incluyen una base de
segmentacion mixta (i.e., empresas que operan tamsegmentos geograficos
como con segmentos de negocios). Adicionalmente rdsultados demuestran

que el sector industrial influye en la divulgaca@minformacién segmentada.



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agina 4

Esta tesis doctoral tiene consecuencias tantocesbdomo practicas. Los
resultados confirman que la NIIF 8 ha conseguidcreimentar el nivel de
divulgacion de informacién segmentada. Sin embalg®,resultados también
sugieren que la flexibilidad en la eleccion delehigte divulgacion de informacion
segmentada permanece con la NIIF 8, al observarsdag caracteristicas de la
empresa influyen en el nivel de divulgacion de fimfacion segmentada.

Desde un punto de vista practico, este trabajo @osed de interés para
reguladores al evaluar normas contables de infaémacsegmentada.
Adicionalmente, los resultados confirman que lasdaaristicas de la empresa
influyen en la divulgacion de informacion segmeataBstos hallazgos deben
inducir a reguladores a considerar opciones patacielos costes de divulgar
informacion segmentada para las empresas que pdssarcaracteristicas
determinantes de una menor divulgacion de inforémsegmentada demostradas

en este trabajo.
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1. Introduccion

Los usuarios de la informacion contable necesitanocer, ademas de la
informacion global de la entidad, informacion espea de cada uno de los
segmentos a los que la entidad sirve, debido gopleblemente el retorno y el
riesgo de cada uno de los segmentos que sirvedsgtaros (Callen et al., 2005;
Herrmann et al., 2008; Kormendi y Lipe, 1987; Then000). La importancia de
la informacion segmentada ha sido destacada nopsbldos reguladores, sino
fundamentalmente por los inversionistas (Behn et 2002; Brown, 1997;
Navallas y Romero, 2009). La evidencia empirica deanostrado que la
publicacion de esta informacién es util en la retut de los errores de
prediccion de los analistas (Balakrishnan et &901 Baldwin, 1994; Berger y
Hann, 2003; Collins, 1976; Emmanuel y Pick, 1986rrhhann, 1996; Hope et al.,
2009; Kinney, 1971; Nasrollah, 1993; Prodhan, 1®&dhan y Harris, 1989;
Roberts, 1989; Swaminathan, 1991; Tan, 1997; T889)L La informacion
segmentada también ha sido util en la investigad&fenomenos econdmicos y
financieros, como por ejemplo, el analisis de ltectes de la diversificacion
sobre el valor de la empresa (Berger y Ofek, 1995).

En noviembre de 2006, ehternational Accounting Standards Board
(IASB) emiti6 la Norma Internacional de Informacidfinanciera (NIIF) 8:
“Segmentos de operacion”, sustituyendo a la Nomtexrhacional de Contabilidad
(NIC) 14. Esta nueva norma, buscando mejorar lalg#cion de informacion
segmentada, exige que las empresas presenterotemation por segmentos de
operaciéon sobre la base de informes internos queegularmente examinados
por la maxima autoridad en la toma de decisionespéeacion de la entidad para

asignar recursos a los segmentos y para evaluagsdisnientos.
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La NIIF 8 adopta el enfoque de gerencia de la noamaricana SFAS
131, de manera que la seleccion de segmentos éabearse conforme a la
organizacion interna de la empresa y la informadi@be ser presentada de
acuerdo con el criterio empleado por los admirdstras para la evaluacion del
comportamiento de los segmentos de operacion yeamplen la distribucion de
recursos entre estos segmentos. Las razones qlieaex@l nuevo enfoque por
parte del IASB son, en primer lugar, la necesidackmhplear la propia vision de
los segmentos utilizada por los administradoredpdua que el resto de usuarios
de los estados financieros puedan tener esa misida.vEn segundo lugar, por
una razon eminentemente practica: si se utilizaitdrio interno de la empresa,
los costes de elaboracion de la informacion secerddle manera sustancial, ya
que la informacion ha sido previamente elaborada pao interno (Navallas y
Romero, 2009; Taddei y Heem, 2010).

Al emplear el enfoque de gerencia, la NIIF 8 es rsimyilar a la norma
americana SFAS 131 (Epstein y Jermakowicz, 2009¢nitvhs que las normas
NIC 14 y SFAS 14 dieron a las empresas una citxébflidad para seleccionar
los segmentos e items a presentar, la NIIF 8 yHASS131 requieren que las
empresas reporten la misma informacion que ellsrtan internamente (Taddei
y Heem, 2010). Por lo tanto, a menos que los inégramternos cambien, la
seleccién de segmentos e items a divulgar debéenads limitada. Sin embargo,
al emplearse el enfoque de gerencia, se introdu@emento de discrecionalidad
en la presentacion de la informacién segmentadaejemplo, la gerencia puede
organizar la entidad a partir de diferencias endpectos y servicios, areas
geograficas, marcos normativos, procesos prodigtisouna combinacion de

factores y/o a través de la agregaciéon de los sepsmeComo consecuencia, las
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empresas pueden incluir en un mismo segmento aesggsicon diferentes
modelos de negocios y seleccionar cuidadosamestgelgmentos de operacion e
informacion a divulgar.

Para Estados Unidos, la SFAS 131 increment6 el ralme segmentos
(Berger y Hann, 2003; Street et al., 2000) y el edonde items presentados
(Street et al., 2000) por las empresas. Para Ia 8llla evidencia empirica no ha
confirmado lo encontrado para la SFAS 131. Tadddegm (2010) usando una
muestra de empresas francesas listadas en el CA@ 46gran demostrar un
mayor niamero de segmentos e items reportados dajoelva normativa. Para el
caso de Espafia, el efecto de la aplicacion obligatie la NIIF 8 a partir del afio
2009 por parte de las empresas espafolas no htodalda estudiado.

En Espafa, los estados financieros consolidad@dl ale Diciembre de
2005 de sociedades cotizadas fueron los primertadas financieros que
debieron formularse conforme a las NIC y NIIF. Weadichas normas, fue la
NIC 14, referida al contenido y presentacion denf@rmacion segmentada,
cuestion poco tratada en la normativa contablefedpa esa fecha (Navallas y
Romero, 2009). Con la publicacion del Reglament631307 de la Comision
Europea, se incorpora la NIIF 8 a la normativa ablet a aplicar en la Unién
Europea. Con la NIIF 8, las consecuencias que seadede la adopcion del
enfoque de gerencia frente al enfoque normativateesobvias para las empresas
espafiolas: desde la perspectiva de gestion, lamafddén segmentada debe
medirse de la misma manera que la utilizada pordgima autoridad (Rodriguez,
2010). Esto podria modificar la composicién dedegmentos si dicho criterio no
estuviera alineado con los requisitos de los setpaayeograficos o de negocios

establecidos en la NIC 14.
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Las empresas se enfrentan a una serie de benefatiodivulgar
informacion segmentada. Divulgar informacion segia@a puede incrementar la
confianza de los inversionistas, incrementar laitigz de las acciones y reducir el
coste de capital de las empresas (Babio et al3;2B6tosan, 1997; Easley y
O’Hara, 2005; Healy y Palepu, 2001; Healy et a99, Guo et al., 2004;
Lambert et al., 2007; Lev, 2004; Marr y Gray, 200&rton, 1987; Verrecchia,
2001). Sin embargo, las empresas también se eamfrentina serie de costes al
divulgar informacion segmentada. Estos costes sdguuclasificar en dos tipos:
por un lado, los costes relacionados con la elaiorale la propia informacion, y
por otro lado, aquellos costes derivados de divulgbormacion sensible a
diferentes segmentos de usuarios (e.g., empleadgsladores, competidores)
que pueden hacer de la misma un instrumento pajadmar a la empresa,
originando importantes desventajas competitivastq®&m y Stanford, 2005;
Elliot y Jacobson, 1994; Hayes y Lundholm, 1996yrida 1998; Schuster y
O’Connell, 2006). Por lo tanto, divulgar determiaadformacion puede dafar el
desempeiio de la empresa en ciertos segmentosy jpoiel una empresa puede
mostrarse reticente a publicar dicha informaciootgBan y Standford, 2005;
Edwards y Smith, 1996; Emmanuel y Garrod, 1992;yGi081; Hayes y
Lundholm, 1996; Leuz, 1999; Nichols y Street, 2007)

Tanto los beneficios como los costes de presemfi@miacion segmentada
pueden depender de las caracteristicas de las sampréariables tales como
tamafio de la empresa, nivel de endeudamiento, gpesentde la empresa, calidad
del auditor, nivel de internacionalizacion, entteas, pueden influir sobre el nivel

de informacion segmentada presentada por las eagp(Bsadbury, 1992; Garcia
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y Monterrey, 1993; Hossain y Mitra, 2004; Leung wriitz, 2004; Prencipe,
2004).

Esta tesis doctoral examina el comportamiento sleetapresas espafiolas
al entregar informacion segmentada empleando I& BIll La presente tesis
doctoral tiene dos objetivos principales de ingz&tion. Un primer objetivo de
investigacion es conocer el efecto de la aplicacbBligatoria a partir del afo
2009 de la NIIF 8 sobre la divulgacion de infornéacsegmentada por parte de
las empresas espafiolas. Un segundo objetivo detigaeion es conocer las
caracteristicas de la empresa que determinan al e divulgacion de
informacion segmentada que exhiben actualmente elapresas espafiolas
empleando la NIIF 8.

Siguiendo la metodologia empleada por previas tigasones, se
presentan dos estudios que buscan alcanzar amjgisadbde investigacion. Un
primer estudio analiza el efecto de la NIIF 8 sobrenivel de divulgacion de
informacion segmentada mostrado por las empregaiasas. En este primer
estudio se contrasta el nivel de divulgacion dermbcion segmentada exhibido
por las empresas espafiolas para el afio previoaplitacion obligatoria de la
norma (afio 2008) con el nivel de divulgacion deorimiacion segmentada
exhibido por las empresas espafiolas para el afapld®cion obligatoria de la
norma (afio 2009), utilizando el afio 2008 como adi@a@mparacion (afio 2008
empleando la NIC 14 v/s afio 2008 empleando la B)IF

Un segundo estudio examina las caracteristicasageeipresas que
pueden influir en el nivel de divulgacion de infawion segmentada que
presentan las empresas espafolas empleando I8BNHR este segundo estudio

usando los més recientes informes anuales pressnpad las empresas espariolas
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(i.e., informes anuales del afio 2010) y a travéarddisis de regresion se busca
identificar las actuales caracteristicas de lasresas que determinan el nivel de
divulgacion de informacion segmentada que muedianempresas espafolas
empleando la NIIF 8.

Esta tesis doctoral busca contribuir de varias masnd’rimero, permitira
conocer el efecto de la aplicacién obligatoria dipdel afio 2009 de la NIIF 8
sobre la divulgaciéon de informacion segmentada mpere de las empresas
espafnolas. Segundo, proveera de una fotografiaosleadtuales niveles de
divulgacion de informacion segmentada que preseldsarempresas espariolas
empleando la NIIF 8. Tercero, proveera un enteratitoi de los factores que
influyen en el nivel de de divulgacion de infornm@acisegmentada que presentan
las empresas espafiolas. Cuarto, proveera impoitdatenacion para establecer
futuras normas contables relacionadas a la infagnaegmentada que permitan
resguardar los intereses de los distintos publiEsglmente, esta tesis doctoral
busca promover futuras investigaciones ligadasné&nelimiento del nivel de
informacion segmentada que presentan las empresas.

La siguiente seccidn presenta el estado de la iéoest discute las
hipotesis propuestas. La seccidon 3 presenta losdiest (metodologia y
resultados) efectuados para verificar las hipétgsapuestas. Finalmente, la

seccidn 4 provee una discusion de los hallazgdssdestudios.
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2. Estado de la cuestion

2.1. Revision de la normativa sobre informacion segentada

2.1.1. Evolucién de la normativa en Espafa

La obligacion de presentar informacion segmentadd&gpana fue regulada a
nivel individual por la Ley de Sociedades Anonin(eSA art. 200.8) y el Plan
General de Contabilidad (PGC) de 1990 y, a nivesobidado, por el Cadigo de
Comercio (CC art. 48.8) y el Real Decreto 1815/188bre normas para la
formulacién de cuentas anuales consolidadas, demé@stablecia que la memoria
debia contener la distribucion del importe neto ldecifra de negocios
correspondiente a las actividades ordinarias dsotaedad, por categorias de
actividades asi como por mercados geograficosaenddida en que, desde el
punto de vista de la organizacion de la venta delymtos y de la prestacion de
servicios correspondientes a las actividades ondsade la sociedad, esas
categorias y mercados, difieran entre si de foiwnaiderable.

En Espafia, la regulacion sobre la presentacionfdenacion segmentada
carecia de una definicion de segmento y de losrim# que identificasen sobre
gué segmentos se debia presentar informacion,diejama total discrecionalidad
a la empresa para la publicacion de informacionageellos segmentos que
considere relevantes. Adicionalmente, la obligacin presentar informacion
contable por segmentos en la legislacion mercérif de Sociedades Andnimas
y PGC de 1990) se reducia Unicamente a la cifraed®cios, no obligando a
divulgar informacién segmentada de la situacionripanial, financiera y
econdmica. Adicionalmente, esta obligacién desaparpara las medianas y
pequefias empresas, que no estaban obligadas diddigha informacion en el

modelo de memoria abreviada (Cabedo y Tirado, 2002)
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En contraste, la NIC 14 intento eliminar tal lilzettfijando criterios de
materialidad, con el propdésito de publicar aquelb@gmentos que presenten
rentabilidades y riesgos diferentes. La originalCNL4, publicada en 1981,
requeria la divulgacion de los ingresos, resultagd@stivos empleados por los
segmentos de negocios y geograficos. Sin embaggmsvautores han criticado
tanto los estandares como el nivel de calidad denftamacion segmentada
exhibida por las empresas (e.g., Pacter, 1994hé&ritinsey y Meek, 2004;
Street et al., 2000). La NIC 14 en particular hdostriticada por su falta de
orientacion normativa en presentar la informaciégnsentada, débil lenguaje y
falta de claridad (Albrecht y Chipalkatti, 1998; ®nnell y Pacter, 2005;
Prather-Kinsey y Meek, 2004). Las criticas a la NliCcondujeron a una revision
de esta norma por parte de la IASC (ahora IASB)NL@ 14 revisada, publicada
en 1997, cambié sustancialmente los requerimierdes la informacion
segmentada. Entre los cambios mas importantes: d3térigio a las empresas la
eleccion de una base primaria de segmentacion édgs de negocios 6
segmentos geograficos), 2) exigio mas informac#na pos segmentos primarios,
3) exigid que la mismas politicas contables debimarse tanto para la
informacion consolidada como para la informaciognsentada, y 4) entregd mas
orientacion en determinar los segmentos (e.g.hidednes) (Nichols y Street,
2007; Prather-Kinsey y Meek, 2004).

En Espafa, los estados financieros consolidad@l ale Diciembre de
2005 de sociedades cotizadas fueron los primertadas financieros que
debieron formularse conforme a las NIC y NIIF. Weadichas normas, fue la

NIC 14, referida al contenido y presentacion denf@rmacion segmentada,
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cuestion poco tratada en la normativa contablefedpa esa fecha (Navallas y
Romero, 2009).

En el proceso de convergencia de las NIIFs comdasias contables de
Estados Unidos, el IASB intentd cambiar el contenide la informacion
segmentada a través de la NIIF 8 en el afio 2006. Bastein y Jermakowicz
(2009), la NIIF 8 es muy similar a la norma amer@&FAS 131. Después de un
afo de reflexion y debate, el parlamento europeptada NIIF 8. Este estandar
es obligatorio desde el 1 de Enero de 2009. Noaotsst las empresas fueron
autorizadas a usar la NIIF 8 por adelantado paaé@R008.

La NIIF 8 presenta importantes diferencias con @ 4 en cuanto a la
identificacion de segmentos, medicion de informaciihanciera reportada y
divulgaciones. En general, para la identificaci@nlas segmentos la NIIF 8 se
basa en los criterios usados por la maxima autbrigira tomar decisiones
operacionales. En contraste, la NIC 14 requieliédatificacion de dos tipos de
bases de segmentacion: por actividades de negp@os areas geograficas. Una
de estas bases de segmentacion se trata como $egrmemarios y otra como
segmentos secundarios. Adicionalmente, la NIIF @siciera como segmentos a
las unidades que venden principalmente a otros esgips de la entidad, si la
méxima autoridad maneja el negocio de esta maBaraambio, la NIC 14 no los
considera como segmentos de operacion.

Para la medicion de la informacién financiera regota, la NIIF 8
considera los principios contables usados paraapaepa informacion financiera
reportada a la maxima autoridad (politicas intétcn&n cambio, la NIC 14
considera las politicas contables aplicadas penti@ad para preparar sus estados

financieros.
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Tabla 1. Diferencias entre la NIIF 8 y la NIC 14
Concepto NIIF 8 NIC 14

Identificacion de
segmentos - general

por la maxima autoridad
para tomar decisiones
operacionales

Basada en criterios usadq

s Requiere identificacion
de dos tipos de
segmentos: (1) por
actividades de negocio
(productos y servicios) ¥
(2) por areas geografica
Uno de ellos se trata
como segmentos
primarios y otro como
segmentos secundario

o

Identificacion de
segmentos - segmento
gue venden
principalmente a otros
segmentos de la entida

Son considerados como
5 segmentos si la maxima
autoridad maneja el negoc

de esta manera
d

No son considerados
como segmentos
io

Medicion de informaciorn
financiera reportada -
principios contables

De acuerdo a los principio
usados para preparar la
informacion financiera
reportada a la maxima

autoridad (politicas
internas)

De acuerdo a las
politicas contables
aplicadas por la entidag
para preparar sus estad
financieros

5

Medicion de informacior
financiera reportada -
definiciones de partidag
principales

No define las partidas, per
requiere explicacion comd
la entidad mide resultado

activos de un segmento

o Define ingresos, costes
resultado, activos y
y pasivos de un segment

Divulgaciones
- general

Factores usados para
identificar los segmentos
incluyendo la base de
organizacion de la entidag

No requiere divulgacion
de esta informacioén

)

Divulgaciones -
items especificos

Requiere divulgacion de
items especificos cuandg
estos son usados por la
maxima autoridad en la
medicién de resultado y
activos de los segmentos

Requiere divulgacion dg
items especificos segu
la clasificacion de los
segmentos

Divulgaciones -
presentacion de ingresd
y gastos por intereses

Requiere divulgacion
s separada de ingresosy
gastos por intereses por
segmento (en algunos cas
pueden ser presentados
neto)

o

No requiere divulgacion
sobre ingresos y gasto
por intereses

U7r

S

Divulgaciones para toda
la entidad cuando la
entidad tiene s6lo un

1 Requiere informacion sobr

productos y servicios, areg
geograficas y clientes

segmento

principales

e No requiere este tipo d¢
\S

informacién para
entidades que tienen so
un segmento

lo
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Para definir las partidas principales a reportarNIIF 8 no define las
partidas, pero requiere explicacion de como ladadtmide resultado y activos de
un segmento. En cambio, la NIC 14 define ingresostes, resultado, activos y
pasivos de un segmento. En general, para divulgirmacion la NIIF 8
considera los factores usados para identificaséggnentos incluyendo la base de
organizacion de la entidad. En contraste, la NICh@4requiere divulgacion de
esta informacion. La NIIF 8 requiere divulgacion itlems especificos cuando
estos son usados por la maxima autoridad en lacrdadie resultado y activos de
los segmentos. En cambio, la NIC 14 requiere laldacion de items especificos
segun la clasificacion de los segmentos. La NIHediiere divulgacion separada
de ingresos y gastos por intereses por segmentalgemos casos pueden ser
presentados neto). En contraste, la NIC 14 no eeguia divulgacion sobre
ingresos y gastos por intereses. Para divulgacicusdo la entidad tiene un solo
segmento, la NIIF 8 requiere informacion sobre pobols y servicios, areas
geogréficas y clientes principales. Por el cortrda NIC 14 no requiere este tipo
de informacion para entidades que tienen soélo @mesto. Las principales

diferencias entre la NIIF 8 y la NIC 14 son preadat en resumen en la Tabla 1.

2.1.2. Norma Internacional de Informacién Financiea (NIIF) 8.

En esta seccion se describe la actual normativernational asociada a la
informacion segmentada. El objetivo de la NIIF 8establecer criterios para la
publicacion de informacién segmentada en relacidm los diferentes sectores

(segmentos) en los que las entidades operan.
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2.1.2.1. Alcance
De acuerdo a la NIIF 8, toda entidad debe presanftimacion que permita a los
usuarios de sus estados financieros evaluar larateta y las repercusiones
financieras de las actividades empresariales qusarddla y los entornos
econdémicos (i.e., segmentos de operacion) en les apera. La NIIF 8 se
aplicara: (a) a los estados financieros separadoslividuales de una entidad
cuyos instrumentos de deuda o de patrimonio secreagen un mercado publico
(bolsa de valores nacional o extranjera o mercadorganizado, incluidos los
mercados locales y regionales), o que registret® en proceso de registrar, sus
estados financieros en una comision de valoresaiaanizacion reguladora,
con el fin de emitir instrumentos de cualquier elaa un mercado publico; y (b) a
los estados financieros consolidados de un grupo wta dominante cuyos
instrumentos de deuda o de patrimonio se negociemenercado publico (bolsa
de valores nacional o extranjera o mercado no @gdao, incluidos los mercados
locales y regionales), o que registre, o esté enegp de registrar, sus estados
financieros en una comision de valores u otra argaron reguladora, con el fin
de emitir instrumentos de cualquier clase en urcater publico. Si una entidad a
la que no se exige el cumplimiento de la NIIF 8agpar divulgar informacion por
segmentos que no se atenga a la NIIF 8, no delsrgnér la informacién como
informacion por segmentoSi un informe financiero contiene tanto los estados
financieros consolidados de una dominante a laegude aplicacion la NIIF 8,
como los estados financieros separados de la mgimase requerird informacion
por segmentos en los estados financieros consobkdad

Las entidades aplicaran la NIIF 8 a sus estadoandieros anuales

correspondientes a los ejercicios que comienceartar pel 1 de enero de 2009.



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 20

Se permite su aplicacion anticipada. Si una entagdita la NIIF 8 a sus estados
financieros correspondientes a un ejercicio antali@ de enero de 2009, indicara
este hecho. La informacion segmentada de ejercaiteyiores que se divulgue a
efectos comparativos con respecto al ejercicioiahide aplicacion, debera re-
expresarse de tal forma que se atenga a los regui la NIIF 8, salvo que no se

disponga de la informacion necesaria y el costudgbtencion resulte excesivo.

2.1.2.2. Segmentos de operacion

La NIIF 8 define segmento de operacién a un compenge una entidad: (a) que

desarrolla actividades empresariales que puedeamtagle ingresos y ocasionarle

gastos (incluidos los ingresos y gastos relativosramsacciones con otros

componentes de la misma entidadp) cuyos resultados de explotacion son
examinados a intervalos regulares por la maximamesg de toma de decisiones
operativas de la entidad con objeto de decidir esdbs recursos que deben

asignarse al segmento y evaluar su rendimiente) er{ relacion con el cual se

dispone de informacién financiera diferenciada.

Un segmento de operacion podra desarrollar actesl@mpresariales que
aun no le reporten ingresos (e.g., las empresasudea creacion podran ser
segmentos de operacion antes de obtener ingreBodas las partes de una
entidad no son necesariamente segmentos de opewp#rte de un segmento de
operacion. Por ejemplo, es posible que la sedalsocalgunos departamentos
funcionales no obtengan ingresos u obtengan ingrdsocaracter meramente
accesorio a las actividades de la entidad, en cago no serian segmentos de
operacion. A efectos de la NIIF 8, los planes dsstaiciones post-empleo de una

entidad no son segmentos de operacion.
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El término “maxima instancia de toma de decisiongsrativas” designa
una funcion, y no necesariamente un directivo concargo especifico. Esa
funcidn consiste en asignar recursos a los segmelet@peracion de una entidad
y evaluar el rendimiento de tales segmentos. Garuéncia, la maxima instancia
de toma de decisiones operativas de una entidasl gwresidente o director
general, pero puede tratarse también, por ejeng@oyun grupo de directores
ejecutivos u otros.

En muchas entidades, las tres caracteristicas sleségmentos de
operacion que se sefalan distinguen claraments segunentos de operacion. No
obstante, una entidad puede elaborar informes engle sus actividades
empresariales se presenten de diversas formas.nxima instancia de toma de
decisiones operativas utiliza mas de un conjuntanfrmacion segmentada,
otros factores pueden distinguir a un determinadgunito de componentes como
segmentos de operacion de una entidad, entrel@lieguraleza de las actividades
empresariales de cada componente, la existen@ardaistradores responsables
de los mismos, y la informacion presentada al gorg®administracion.

Por lo general, un segmento de operacion cuentaircadministrador de
segmento que rinde cuentas directamente a la makistancia de toma de
decisiones operativas y se mantiene sistematicaneentontacto con la misma, a
fin de discutir sobre las actividades operativas, lesultados financieros, las
previsiones o0 los planes para el segmento. El térnfiadministrador de
segmento” designa una funciéon y no necesariamemtdirectivo con un cargo
especifico. Como consecuencia, la maxima instadeiatoma de decisiones
operativas también puede ser el administrador gimeeto de algunos segmentos

de operacion. Adicionalmente, un mismo administragdoede actuar como
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administrador de un segmento que agrupe varios esggside operacion. Si las
caracteristicas sefialadas son aplicables a vanggntos de componentes de una
organizacion, pero soélo existe un conjunto del gsen responsables
administradores de segmento, ese conjunto de canpEm constituye los
segmentos de operacion.

Las caracteristicas sefaladas pueden ser aplicallles o mas conjuntos
de componentes que se solapen y de los que seponsables ciertos
administradores. Esta estructura se denomina, easiaes, organizacion
matricial o mixta. Por ejemplo, en algunas entidadesrtos administradores son
responsables de diferentes lineas de productosvigies en todo el mundo, en
tanto que otros administradores son responsablesrdes geograficas especificas.
La maxima instancia de toma de decisiones opegtdramina a intervalos
regulares los resultados de explotacion de ambosios de componentes y se
dispone de informacion financiera en relacion corb@s. En tal situacion, la
entidad determinara qué conjunto de componentestitoyen los segmentos de
operacion por referencia al principio fundamental.

De acuerdo a la NIIF 8, toda entidad divulgara sewarado informacion
sobre cada uno de los segmentos de operacion ajuee (haya identificado de
conformidad con lo expuesto o resulte de la agiégade dos o mas de esos
segmentos siguiendo los criterios de agregaciorfb)yrebase los umbrales

cuantitativos fijados.

Criterios de agregacionCon frecuencia, los segmentos de operacién muastran
rendimiento financiero a largo plazo similar si sasacteristicas econémicas son

similares. Por ejemplo, se podria esperar margenges medios a largo plazo
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similares de dos segmentos de operacion con cesdicies economicas similares.
Pueden agregarse dos 0 mas segmentos de operacitodd que formen un solo
segmento de operacidn si la agregacion se ajugieraipio fundamental de la
NIIF 8, los segmentos tienen caracteristicas ecaamsimilares y los segmentos
son similares en cada uno de los siguientes aspe() naturaleza de los
productos y servicios; (b) naturaleza de los progete produccion; (c) tipo o
categoria de clientes a los que se destinan sdsigos y servicios; (d) métodos
usados para distribuir sus productos o prestarsendcios; y (e) si procede,
naturaleza del entorno reglamentario, por ejempémca, seguros o servicios

publicos.

Umbrales cuantitativod.as entidades divulgaran por separado informasudme
todo segmento de operacion que alcance alguno glesiguientes umbrales
cuantitativos: (a) Si sus ingresos ordinarios dades, incluyendo tanto las
ventas a clientes externos como las ventas o é@msfias inter-segmentos, son
iguales o superiores al 10% de los ingresos olidsaagregados, internos y
externos, de todos los segmentos de operacionsi(b) valor absoluto de su
ganancia o peérdida declarada es igual o superidlO% de la mayor de las
siguientes magnitudes, en valor absoluto: (i) lnagaia agregada declarada de
todos los segmentos de operacién que no hayarradclpérdidas, (i) la pérdida
agregada declarada de todos los segmentos de idpecaee hayan declarado
pérdidas; (c) si sus activos son iguales o supmwia 10% de los activos
agregados de todos los segmentos de operacion.

Los segmentos de operacion que no alcancen nindanios umbrales

cuantitativos podran considerarse segmentos sobrgue debe informarse, en
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cuyo caso se divulgara informacion sobre los mispwwsseparado, si la direccidon
estima que la informacion sobre el segmento sdiligpara los usuarios de los
estados financieros. Una entidad soOlo podra agrégamformacion sobre

segmentos de operacion que no alcancen los umlozesitativos y la referente

a otros segmentos de operacién que tampoco alcémeembrales cuantitativos

para formar un segmento sobre el que debe infoenaislos segmentos de
operacion tienen caracteristicas econdémicas sesilgrcomparten la mayoria de
los criterios de agregacion enumerados. Si loesay ordinarios externos totales
declarados por los segmentos de operacion sonoirg@eral 75% de los ingresos
ordinarios de la entidad, se identificaran comonsagos sobre los que debe
informarse otros segmentos de operacion adicion@esque no cumplan las
condiciones sefaladas), hasta que el 75%, comomminde los ingresos

ordinarios de la entidad corresponda a segmentoe $us que ha de informarse.
La informacion relativa a otras actividades empiakss y a los segmentos sobre
los que no debe informarse se divulgara de formgagla dentro de una
categoria “todos los demas segmentos” separadantentetras partidas de

conciliacion en las conciliaciones exigidas. Dehegdpecificarse las fuentes de
los ingresos ordinarios incluidos en la categordads los demas segmentos”. Si
la direccion juzga que un segmento de operaciontifilmdo como segmento

sobre el que debe informarse en el ejercicio inatadiente anterior continla
siendo relevante, la informacion sobre ese segmesgoira divulgandose por
separado en el ejercicio corriente, aunque no carygplos criterios de sujecion a
informacion. Si un segmento de operacion se ideatfomo segmento sobre el
gue debe informarse en el ejercicio corriente d&acmidad con los umbrales

cuantitativos, la informacion segmentada de uncigjer anterior presentada a
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efectos comparativos debera re-expresarse paegarefll nuevo segmento sobre
el que debe informarse como segmento separado,u@uese segmento no
cumpliera los criterios de sujecion a informacidmes ejercicio anterior, salvo

gue no se disponga de la informacion necesariacgsté de su obtencion resulte
excesivo.

Puede haber un limite practico al nUmero de segmestbre los que la
entidad informa por separado mas alla del cualflamacion segmentada puede
pasar a ser excesivamente detallada. Si bien ha sketerminado ningun limite
preciso, cuando el numero de segmentos sobre ®deahe informarse exceda de

diez, conviene que la entidad considere si sedanahdo un limite practico.

2.1.2.3. Informacion a divulgar

Toda entidad debe presentar informacidon que pemarita usuarios de sus estados
financieros evaluar la naturaleza y las repercesidimancieras de las actividades
empresariales que desarrolla y los entornos ecaodngn los que opera. Con el
objeto de dar cumplimiento a este principio, untidad divulgara la siguiente
informacion en relacion con cada ejercicio con eefp al cual se presente una
cuenta de resultados: (a) la informacion genera); iGformacion sobre la
ganancia o pérdida declarada de los segmentosidaosllos ingresos ordinarios y
gastos contabilizados en dicha ganancia o pérthdaactivos de los segmentos,
los pasivos de los segmentos y la base de valoragifc) las conciliaciones de
los totales de ingresos ordinarios de los segmgeuimda ganancia o pérdida
declarada de los segmentos, de los activos detpsentos, de los pasivos de los
segmentos y otras partidas significativas de lagnsa&tos con los importes

correspondientes de la entidad. Conciliacionesodeirhportes en el estado de
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situacion financiera para los segmentos sobre les dgbe informarse con los
importes en el estado de situacion financiera dentalad que se requieren para
cada fecha en la que se presenta este estadofdreagion sobre ejercicios

anteriores debera re-expresarse.

Toda entidad divulgara la siguiente informacionegah (a) factores que
han servido para identificar los segmentos de kdamh sobre los que debe
informarse, incluyendo las bases de organizacian, (g la direccion ha optado
por organizar la entidad segun las diferenciaseeptoductos y servicios, por
zonas geograficas, por marcos reglamentarios @eeglo a una combinacion de
factores, y si se han agregado varios segmentagpeeacion); y (b) tipos de
productos y servicios de los que se derivan losesws ordinarios de cada
segmento sobre el que deba informarse.

Una entidad debera divulgar una valoracion de tdigé o ganancia y del
total de activos de cada segmento sobre el que idétranarse. Toda entidad
divulgara una valoracion de los pasivos de cadansetp sobre el que deba
informarse, si este importe se facilita con regdéat a la maxima instancia de
toma de decisiones operativas. Toda entidad divdlgasimismo, la siguiente
informacion en relacion con cada segmento sobrpeldeba informarse, si las
cantidades especificadas estan incluidas en laacdm de la ganancia o pérdida
de los segmentos examinada por la maxima instateidoma de decisiones
operativas, o se facilitan de otro modo con regudar a tal instancia, aunque no
se incluyan en dicha valoracién de la gananciardige de los segmentos: (a)
ingresos ordinarios procedentes de clientes exder(im ingresos ordinarios
procedentes de transacciones con otros segmentapetacion de la misma

entidad; (c) ingresos ordinarios por intereses; ddstos por intereses; (e)
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depreciacion y amortizacion; (f) las partidas mates de ingresos y gastos
divulgadas de acuerdo con el parrafo 97 de la NI®résentacion de estados
financieros” (revisada en 2007); (g) participacdm la entidad en la ganancia o
pérdida de entidades asociadas y negocios conjwuntabilizada segun el
método de la participacion; (h) gasto o ingreso pbrimpuesto sobre las
ganancias; Yy (i) partidas significativas sin reflen el efectivo que no sean las de
depreciacion y amortizacion.

Por cada segmento sobre el que deba informarsa,eioiidad divulgara
los ingresos ordinarios por intereses separadantenies gastos por intereses,
salvo que la mayor parte de los ingresos ordinatelssegmento procedan de
intereses y la maxima instancia de toma de de@sioperativas se base ante todo
en los ingresos ordinarios netos por intereses paatuar el rendimiento del
segmento y decidir acerca de los recursos que detigmarse al segmento. En tal
caso, una entidad podra divulgar los ingresos aritia por intereses de ese
segmento netos de sus gastos por intereses, iddiesta circunstancia.

Toda entidad divulgara la siguiente informacion retacion con cada
segmento sobre el que deba informarse, si lasdeal®s especificadas estan
incluidas en la valoracion de los activos de lognsntos examinada por la
maxima instancia de toma de decisiones operativag facilitan de otro modo
con regularidad a tal instancia, aunque no se yadwen la valoracion de los
activos de los segmentos: (a) el importe de lasrgiones en entidades asociadas
y Negocios conjuntos que se contabilicen segunétbao de la participacion; y
(b) los importes de los aumentos de activos noieudas que no sean

instrumentos  financieros, activos por impuestos erilbs, activos
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correspondientes a las prestaciones post-empleceglibs derivados de contratos
de seguros.

El importe de cada partida de los segmentos didalgarrespondera a la
valoracion presentada a la maxima instancia de tendecisiones operativas al
objeto de decidir sobre la asignacion de recurdosegmento y evaluar su
rendimiento. Los ajustes y eliminaciones efectuagiosla elaboracion de los
estados financieros de una entidad y la asignageios ingresos ordinarios,
gastos y ganancias o pérdidas soélo se tendranesracal determinar la ganancia
o pérdida de los segmentos divulgada si se tienauenta en la valoracion de la
ganancia o pérdida del segmento utilizada por |&imme instancia de toma de
decisiones operativas. De forma analoga, solo\sdgdiran, en relacidon con un
determinado segmento, los activos y pasivos quechgyan en la valoracion de
los activos y pasivos de ese segmento, utilizaddapmaxima instancia de toma
de decisiones operativas. Si se asignan importas ganancias o pérdidas, los
activos o pasivos divulgados de los segmentossigmnacion se efectuara segun
una base razonable de reparto.

Si la maxima instancia de toma de decisiones dpasatsolo utiliza una
valoracion de la ganancia o pérdida de un segntentiperacion o de sus activos
o pasivos al evaluar el rendimiento de los segnsepnttecidir sobre la asignacion
de recursos, la ganancia o pérdida, los activass yphsivos de los segmentos se
divulgaran con arreglo a esas valoraciones. Sidaimma instancia de toma de
decisiones operativas utiliza varias valoracionedadganancia o pérdida de un
segmento de operaciéon o de sus activos o pasieatiyglgaran las valoraciones

que, a juicio de la direccién, se hayan efectuaato arreglo a los principios de
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valoracion que mas se ajusten a los utilizados paarar los importes
correspondientes en los estados financieros dilZad.

Toda entidad facilitara una explicacion de las radmnes de la ganancia
0 pérdida, los activos y los pasivos por cada sagmseobre el que deba
informarse. Como minimo, las entidades divulga@asiguiente: (a) la base de
contabilizacion de cualesquiera transacciones dosresegmentos sobre los que
deba informarse; (b) la naturaleza de cualesqdiézeencias entre las variaciones
de la ganancia o pérdida de los segmentos sobrguesleba informarse y la
ganancia o pérdida de la entidad antes de tenewestia el gasto o ingreso por el
impuesto sobre las ganancias y las actividadesrunt@idas (si no aparecen
claramente en las conciliaciones). Entre dichasrelifcias podrian incluirse las
politicas contables y los métodos de asignacidtoslecostes centralizados que
resulten necesarios para la comprension de lanmafobn segmentada divulgada;
(c) la naturaleza de cualesquiera diferencias dasrealoraciones de los activos
de los segmentos sobre los que deba informarsg gclivos de la entidad (si no
aparecen claramente en las conciliaciones). Entrbasl diferencias podrian
incluirse las politicas contables y los métodossignacion de activos utilizados
conjuntamente que resulten necesarios para la emsipn de la informacion
segmentada divulgada; (d) la naturaleza de cualsgudliferencias entre las
valoraciones de los pasivos de los segmentos sabigpie deba informarse y los
pasivos de la entidad (si no aparecen claramentiasigonciliaciones). Entre
dichas diferencias podrian incluirse las politicamtables y los métodos de
asignacion de pasivos utilizados conjuntamente rggalten necesarios para la
comprension de la informacion segmentada divulgdda;la naturaleza de

cualesquiera cambios con respecto a ejerciciosriargs en los métodos de
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valoracion empleados para determinar la gananqgérdida divulgada de los
segmentos Yy la incidencia, en su caso, de talebioanen la valoracion de la
ganancia o pérdida de los segmentos; (f) la na&zmaly la incidencia de
cualesquiera asignaciones asimétricas a los segmestbre los que deba
informarse (e.g., una entidad podria asignar gapts amortizacion a un
segmento sin asignarle los correspondientes aciivastizables).

Las entidades facilitaran todas las siguientesitaciones: (a) el total de
los ingresos ordinarios de los segmentos sobrguesdeba informarse con los
ingresos ordinarios de la entidad; (b) el totalagevaloraciones de la ganancia o
pérdida de los segmentos sobre los que deba infsencan la ganancia o pérdida
de la entidad antes de tener en cuenta el gagjoe$im) por impuestos y las
actividades interrumpidas. No obstante, si unadadtiasigna a segmentos sobre
los que deba informarse conceptos tales como &b @egreso) por impuestos,
podra conciliar el total de las valoraciones deg#émancia o pérdida de los
segmentos con la ganancia o pérdida de la entielsmliés de tener en cuenta tales
conceptos;(c) el total de los activos de los segmentos sdbseque deba
informarse con los activos de la entidad; (d) e¢hltale los pasivos de los
segmentos sobre los que deba informarse con logopase la entidad; (e) el total
de los importes por cualquier otro concepto sigativo divulgado de los
segmentos sobre los que deba informarse con etspamdiente importe de la
entidad. Todas las partidas significativas de d@widn se identificaran e
indicaran por separado. Por ejemplo, se identdi@rindicara por separado el
importe de todo ajuste significativo que resultecesario para conciliar la

ganancia o pérdida de los segmentos sobre los gba thformarse con la
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ganancia o pérdida de la entidad, debido a laapbo de diferentes politicas
contables.

Si una entidad modifica la estructura de su orgemdn interna de tal
modo que la composicion de los segmentos de la ansobre los que deba
informarse se vea modificada, la informacion cgoesliente de ejercicios
anteriores, incluidos los periodos intermedios ed&e-expresarse, salvo que no
se disponga de la informacion necesaria y el cdstesu obtencion resulte
excesivo. La circunstancia de no disponerse deféamacion y de ser el coste de
Su obtencion excesivo debera determinarse conerefiar a cada elemento
individual de informacion a divulgar. Tras una nfma@icion de la composicion de
los segmentos de una entidad sobre los que detwanianfse, la entidad debera
divulgar si ha re-expresado la correspondiente rimégion segmentada de
ejercicios anteriores.

Si una entidad ha modificado la estructura de garozacion interna de tal
modo que la composicion de los segmentos de la ansobre los que deba
informarse se haya visto modificada y la informacgegmentada de ejercicios
anteriores, incluidos los periodos intermedios,saore-expresa para reflejar la
modificacion, la entidad, en el ejercicio en quepseduzca la modificacion,
divulgara la informacion segmentada del ejercicniente con arreglo tanto a la
anterior como a la nueva base de segmentaciorg gakv no se disponga de la
informacion necesaria y el coste de su obtencisulteexcesivo.

La informacion sobre los productos y servicios yoreolas areas
geograficas se aplican a todas las entidades sw@gdtaNIIF 8, incluidas aquellas
con un sélo segmento sobre el que deba informbaseactividades empresariales

de algunas entidades no estan organizadas en ifudeidus diferentes productos
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0 servicios o en funcién de las diferentes areagrgdicas en las que operan. Es
posible que los segmentos sobre los que debe iafsarde una entidad de ese
tipo declaren ingresos ordinarios procedentes deaumplia gama de productos y
servicios muy distintos, o que varios de tales sagos de la entidad ofrezcan
esencialmente los mismos productos y serviciodobea analoga, es posible que
los segmentos sobre los que debe informarse desntidad tengan activos en
distintas areas geograficas y declaren ingresasarids procedentes de clientes
de distintas areas geograficas, o que varios s tstgmentos de la entidad
operen en la misma area geografica. La informaexigida sélo se facilitara si no
esta ya contenida en la informacion exigida poNIE 8 en relacion con los
segmentos sobre los que debe informarse.

Las entidades divulgaran los ingresos ordinariaxgaentes de clientes
externos por cada producto y servicio, 0 cada gmg@roductos y servicios
similares, salvo que no se disponga de la inforomaniecesaria y el coste de su
obtencion resulte excesivo, en cuyo caso se irdiesite hecho. Los importes de
ingresos ordinarios declarados se basaran endamation financiera utilizada en
la elaboracion de los estados financieros de Idauht

Las entidades divulgaran la siguiente informaciéagyafica, salvo que no
se disponga de la informacion necesaria y el cdstesu obtencion resulte
excesivoi(a) los ingresos ordinarios procedentes de clieste=rnos (i) atribuidos
al pais de domicilio de la entidad y (ii) atribusiaen total, a todos los paises
extranjeros en los que la entidad obtiene ingregdmarios. Si los ingresos
ordinarios procedentes de clientes externos athisuia un pais extranjero en
particular son significativos, dichos ingresos sdidaran por separado. Las

entidades divulgaran las bases de atribucion digigtos paises de los ingresos
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ordinarios procedentes de clientes externos; (aldivos no corrientes que no
sean instrumentos financieros, activos por impgesthferidos, activos
correspondientes a prestaciones post-empleo yhieelerivados de contratos de
seguros, (i) localizados en el pais de domicilidadentidad y (ii) localizados, en
total, en todos los paises extranjeros en los guenlidad tenga activos. Si los
activos en un pais extranjero en particular sonifsigtivos, dichos activos se
indicaran por separado. Los importes declaradobasaran en la informacion
financiera utilizada en la elaboracion de los estathancieros de la entidad. Si
no se dispone de la informacién necesaria y elecdst su obtencion resulta
excesivo, se indicard este hecho. Las entidadesapddcilitar, ademas de la
informacion exigida en este parrafo, subtotalesespondientes a la informacién
geografica por grupos de paises.

Las entidades facilitaran informacion sobre el grad que dependan de
sus principales clientes. Si los ingresos ordisapmcedentes de transacciones
con un solo cliente externo representan el 10% ® aeasus ingresos ordinarios,
la entidad indicar4 este hecho, asi como el totallo$ ingresos ordinarios
procedentes de cada uno de tales clientes y laddendel segmento o segmentos
que declaran los ingresos. Las entidades no tergrdrdivulgar la identidad de
los clientes importantes o el importe de los ingsesrdinarios procedentes de los
mismos en cada segmento. A efectos de la NIIF 8rupo de entidades que,
segun los datos de que disponga la entidad queriafeestén bajo control comuin
se considerara un unico cliente; asimismo, una @idtracién publica (nacional,
regional, provincial, territorial, local o extrarg@ y las entidades que, segun los
datos de que disponga la entidad que informa, ds#gm el control de esa

administracion publica, se consideraran un Gnients.
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2.2. Planteamiento de las hipotesis

2.2.1. Efecto de la NIIF 8 sobre la divulgacion daformacion segmentada

La normalizacion contable internacional ha trata@@oconciliar las diferencias

existentes entre la SFAS 131 y la NIC 14. Con eb@sito de alcanzar este
objetivo, la NIIF 8 introduce una serie de modificees. En ningin momento la
norma pretende interferir en el desarrollo normallal gestion de las entidades;
por ello, no se requiere la elaboracion de detadarnnformacion cuando no se
dispone de ella y el coste de su elaboracion esxitesivo. Resulta importante
destacar, por la novedad que supone, que la nuewearha adoptado un enfoque
de gerencia frente al enfoque normativo comun antasnas de informacion

financiera.

La adopcion de la NIIF 8 ha levantado un importalgteate. En Europa se
han expresado prejuicios acerca de la calidad d&demacion segmentada que
podrian presentar las empresas con esta normanVeé®7). Por otro lado,
estudios en Estados Unidos han mostrado que leciétode la SFAS 131 (un
estandar similar a la NIIF 8) ha incrementado ehexp de segmentos e items
presentados por las empresas (Berger y Hann, 2808gt et al., 2000).
Consecuentemente, la NIIF 8 debiera propiciar @sedmpresas: a) informen
sobre la base de segmentacion que se corresponda base de segmentacion
incluida en la estructura organizativa de la emgrb¥ incrementen el nimero de
segmentos reportados, y c) incrementen el nimelitedes reportados (Dennis,

2009; Herrmann y Thomas, 2000; Rodriguez, 2010d@éag Heem, 2010).
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2.2.1.1. Correspondencia entre la base de segmendacpresentada y la base
de segmentacion incluida en la estructura organizata de la empresa
Numerosas investigaciones han demostrado la fadtacahsistencia de los
segmentos reportados por las empresas con sunasste reporte interno (e.g.,
Emmanuel y Gray, 1978; Gray y Radebaugh, 1984;nsahs, 1968). De acuerdo
a la NIIF 8, un segmento de operacion cuenta coadmmnistrador de segmento
que rinde cuentas directamente a la maxima instadei toma de decisiones
operativas y se mantiene sistematicamente en d¢ontan la misma, a fin de
discutir sobre las actividades operativas, losltados financieros, las previsiones
o los planes para el segmento. El término “adnmrauistr de segmento” designa
una funcion y no necesariamente un directivo conango especifico. La maxima
instancia de toma de decisiones operativas tanghiéde ser el administrador de
segmento de algunos segmentos de operacion. Unomasiministrador puede
actuar como administrador de segmento de varicsa®gs de operacion. Si las
caracteristicas sefialadas son aplicables a vanggntos de componentes de una
organizacion, pero soélo existe un conjunto del gsen responsables
administradores de segmento, ese conjunto de canpEm constituye los
segmentos de operacion.

Las empresas en sus estructuras organizativasporeor segmentos de
operacion como una manera de responder a la dlaersy magnitud de las
actividades de la empresa (Armour y Teece, 1978)estructura organizativa
puede considerarse como un recurso o capacidaddda superior que ayuda a
organizar y coordinar todos los recursos disposipkera atender correctamente la

demanda de los clientes y a crear otros recursoapgcidades, facilitando la
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bdsqueda, alcance y mantenimiento de una ventajgpeidiva (Barney, 1991;
Claver-Cortés et al., 2011; Peteraf, 1993).

Una empresa al divulgar una base de segmentacesajcorresponde con
Su estructura organizativa podria incurrir en stierivados de divulgar
informacion sensible a usuarios (e.g., empleadmgjladores, competidores) que
pueden hacer de la misma un instrumento que pqgedia la empresa,
desincentivando la divulgacion de una base de satgwién que se corresponde
con su estructura organizativa.

La NIIF 8 al emplear el enfoque de la maxima adgadi introduce un
elemento de discrecionalidad en la presentacida oidormacion. Por ejemplo, la
maxima autoridad puede organizar la entidad arpdetdiferencias en productos
y servicios, areas geograficas, marcos normativasia combinacion de factores
y/o a través de la agregacion de los segmentoso@omsecuencia, las empresas
pueden incluir en un mismo segmento a segmentosdiferentes modelos de
negocios y seleccionar cuidadosamente los segmeatoperacion e informacion
a divulgar. No obstante, la NIIF 8 al emplear urfogne de gerencia podria
propiciar que las empresas informen la base de ex@gion que se corresponde
con la estructura organizativa de la empresa alcietbs costes de elaborar dicha
informacion. Con el objetivo de verificar el efectte la NIIF 8 sobre la
correspondencia entre la base de segmentacion npadaey la base de
segmentacion incluida en la estructura organizateséas empresas espafiolas, se
plantea una primera hip6tesis de investigacion:

H1: La NIIF 8 incrementa la correspondencia entee Hase de segmentacion
reportada y la base de segmentacion incluida esstauctura organizativa de las

empresas.
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2.2.1.2. Numero de segmentos presentados

Mientras que las normas NIC 14 y SFAS 14 han ottwga las empresas una
cierta flexibilidad para seleccionar los segmemtdgems a presentar, la NIIF 8 y
la SFAS 131 requieren reportar la misma informacjga las empresas reportan
internamente (Taddei y Heem, 2010). Por lo tantopemos que los informes
internos cambien, la seleccién de segmentos e #srakora mas limitada.

La NIC 14 requeria la distincion entre segmentafcjpales y
secundarios. Los segmentos principales (por areasegjocios 0 por areas
geograficas) debian divulgar los mayores diferdéeside riesgo y retorno. Los
otros segmentos serian secundarios. Si ambos tiflgossegmentos eran
equivalentes en riesgo y retorno, los segmentosapess de negocios tenian
prioridad para ser seleccionados como segmentasifales (Taddei y Heem,
2010). En contraste, para la identificacion deslegmentos, la NIIF 8 se basa en
los criterios usados por la maxima autoridad pamaat decisiones operativas,
permitiendo otros tipos de segmentos de opera@dn, (procesos productivos,
marcos regulatorios). Adicionalmente, la NIIF 8 mpi#e considerar como
segmentos a las unidades que venden principalnzemtitos segmentos de la
entidad, si la maxima autoridad maneja el negoeiesta manera. En cambio, la
NIC 14 no los considera como segmentos. Para |aSSE3, Berger y Hann
(2003) y Street et al. (2000) demuestran que elb@amn la norma americana
incrementd el nimero de segmentos reportados poergresas. Para Dennis
(2009), la NIIF 8 al emplear un enfoque de gerepaiabiard la manera en que
las empresas identifiquen y midan su informaciogmesntada, propiciando un
mayor numero de segmentos reportados. No obstaauta,la NIIF 8, Taddei y

Heem (2010) usando una muestra de empresas fraristadas en el CAC 40 no
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logran observar un mayor numero de segmentos esfumtbajo la nueva
normativa. Con el objetivo de verificar el efec®ld NIIF 8 sobre el nimero de
segmentos reportados por las empresas espafolgsiesenta una segunda

hipotesis de investigacion:

H2: La NIIF 8 incrementa el nUmero de segmentosntaplos.

2.2.1.3. Numero de items presentados
Otro importante aspecto de la nueva normativa eglationado con los items
informados para los segmentos de operacion. Adelmass items tradicionales
CcOmo ingresos, activos, beneficios, etc., Herrmaimhomas (2000) sugieren que
nuevos items han emergido (e.g., indicadores ramdieros) con la norma SFAS
131. Sin embargo, estos nuevos items usados intenta por las empresas no
necesariamente estan estandarizados, debido agjdefiniciones pueden variar
entre las empresas.

Street et al. (2000) confirman que las empresasieam@s bajo la SFAS
131 reportaron mas items. No obstante, para la BllIFaddei y Heem (2010)
usando una muestra de empresas francesas listadas @AC 40 no logran
observar un mayor nimero de items reportados hajmuéva normativa. Con el
objetivo de verificar el efecto de la NIIF 8 sol@lenimero de items presentados

por las empresas espariolas, se presenta una teip&@esis de investigacion:

H3: La NIIF 8 incrementa el nUmero de items repdos
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2.2.2. Efecto de las caracteristicas de las empresaobre el nivel de
divulgacion de informacion segmentada
Las empresas se enfrentan a una serie de beneficidsvulgar informacion
segmentada. Divulgar informacion segmentada puetementar la confianza de
los inversionistas, incrementar la liquidez de dasiones y reducir el coste de
capital de las empresas (Babio et al., 2003; Bnto$897; Easley y O’Hara,
2005; Healy y Palepu, 2001; Healy et al., 1999; @ual., 2004; Lambert et al.,
2007; Lev, 2004; Marr y Gray, 2002; Merton, 1987erikécchia, 2001). Sin
embargo, las empresas también se enfrentan a ueadsecostes al divulgar
informacion segmentada. Estos costes se pueddficalagn dos tipos: por un
lado los costes relacionados con la elaboraciota ggopia informacion, y por
otro lado, aquellos costes derivados de divulglrimacion sensible a usuarios
(e.g., empleados, reguladores, competidores) qedepuhacer de la misma un
instrumento para perjudicar a la empresa, origioamdportantes desventajas
competitivas (Botosan y Stanford, 2005; Elliot ycalason, 1994; Hayes y
Lundholm, 1996; Harris, 1998; Schuster y O’Conn@Q06). Asi, divulgar
determinada informacion puede dafar el desempefia @epresa en ciertos
segmentos, por lo que una empresa puede mostetrsente a publicar dicha
informacion (Botosan y Standford, 2005; Edwardsnyits, 1996; Emmanuel y
Garrod, 1992; Gray, 1981; Hayes y Lundholm, 1996éu4, 1999; Nichols y
Street, 2007).

Diferentes empresas pueden experimentar diferepstss y beneficios al
divulgar informaciéon segmentada. Por lo tanto, dabéneficios como costes
pueden depender de las caracteristicas de las sampréariables tales como

tamafio, nivel de endeudamiento, desempefio, calitidauditor, nivel de
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internacionalizacion, entre otras, pueden inflobre el nivel de informacion
segmentada presentada por las empresas. EstalSslassargen al examinar la
literatura que aborda los determinantes de una menoayor divulgacion de
informacion en general e informacion segmentadgpde de las empresas (e.g.,
Bradbury, 1992; Garcia y Monterrey, 1993; HossaiMiyra, 2004; Leung y
Horwitz, 2004; Prencipe, 2004). El desarrollo dagsipotesis se ha organizado
de acuerdo al marco conceptual mostrado en la &ifjuEsta seccion revisa la
literatura para derivar hipotesis acerca de lostesede las caracteristicas de la

empresa sobre la informacién segmentada que passkstempresas.
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Figura 1. El efecto de las caracteristicas de la gmesa sobre el nivel de
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2.2.2.1. Caracteristicas contable-financieras de Empresa

2.2.2.1.1. Tamafio de la empresa

Se ha demostrado que el tamafio de la empresasesiado con la divulgacion
de informacion en Singhvi y Desai (1971), Buzby78Q Firth (1979), McNally
et al (1982), Chow y Wong-Boren (1987), Cooke (198991), McKinnon y
Dalimunthe (1993), Meek et al. (1995), Mitchellat (1995), Wallace y Naser
(1995), Herrmann y Thomas (1996), Giner (1997), Dotier y Raffournier
(1998), Eng y Mak (2003) y Prencipe (2004). No abs#, algunos autores
sugieren que el tamafio de la empresa no esta dsa@ignificativamente con la
divulgacion de informacion (e.g., Khanna et alQ£200rtiz y Clavel, 2006; Street
y Bryant, 2000; Street y Gray, 2001).

En general, empresas mas grandes presentan masnaofbn que
empresas mas pequefnas. Empresas mas grandesnimmaes costes (economias
de escala) y mayores exigencias regulatorias y miistas para generar
informacion (Barry y Brown, 1986; Lang y Lundholi996; Prather-Kinsey y
Meek, 2004; Watts y Zimmerman, 1986). Efectivamerde grandes empresas
son mas visibles en los mercados y en la sociedad €onjunto, con una mayor
cobertura de analistas y una mayor sensibilidach anmlagen publica. Esta
situacion conduciria a un mayor numero de usuapo$enciales de su
informacion financiera, que acabarian generando orayor demanda de
informacion y una presién hacia la compariia paeapjaceda a su divulgacion.

A medida que una empresa crece en tamafio, es@aesibérar que opere
en un mayor rango de segmentos de operacion. Basadsta perspectiva, el
tamafio de la empresa es uno de los factores quemudluir en la eleccion de

los segmentos de operacion y el nivel de infornmaeiterca de los segmentos que
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presentan las empresas. No obstante, para las saam@gpanolas, se ha observado
que el tamafio de la empresa no esta asociado ablegrion de informacion
segmentada (Garcia y Monterrey, 1993; Apellanizayddya, 1995). Con el
objetivo de verificar el efecto del tamafio de lapegsa sobre la informacion
segmentada reportada por las empresas, se praseft@uarta hipotesis de

investigacion:

H4: El tamafio de la empresa influye positivamente l& divulgacion de
informacion segmentada. Especificamertdamarno de la empresa mejora a) la
correspondencia entre la base de segmentacion piade y la base de
segmentacion incluida en la estructura organizativpel nUmero de segmentos
presentados, c) la reparticion de los activos de degmentos presentados, d) la
reparticion de los ingresos de los segmentos ptades, €) el nimero de items

especificos presentados, y f) el nimero totaletadtpresentados.

2.2.2.1.2. Tasa de crecimiento de la empresa

En el caso de la informacion segmentada, la dicidgade esta informacion
podria poner a la vista la existencia de oportutedale negocios a competidores,
dafiando la posicion competitiva de la empresa (\Wassin et al., 2005).
Encuestas efectuadas por Susela Devi y Veerind€j662) y Edwards y Smith
(1996) a administradores y directores sugieren gueniedo de desventaja
competitiva al divulgar informacién financiera esalr Sin embargo, un estudio
empirico efectuado por Prencipe (2004) no encuamierelacion significativa
entre la tasa de crecimiento de la empresa y edl nile divulgacién de

informacion segmentada. Con el objetivo de verifiea efecto de la tasa de
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crecimiento de la empresa sobre la informacion segmda reportada por las

empresas, se presenta una quinta hipétesis deigaeén:

H5: La tasa de crecimiento de la empresa influygatigamente en la divulgacion
de informacion segmentada. Especificamente, la @&sacrecimiento de la
empresa empeora a) la correspondencia entre la bdse segmentacion
presentada y la base de segmentacion incluida estlaictura organizativa, b) el
namero de segmentos presentados, c) la reparticiénlos activos de los
segmentos presentados, d) la reparticibn de logesws de los segmentos
presentados, e) el numero de items especificosmieetos, y f) el nUmero total de

items presentados.

2.2.2.1.3. Desempefio de la empresa
La mayoria de los trabajos previos no encuentranralacion estadisticamente
significativa entre el desempefio de las empresabk njvel de divulgacion de
informacion en general (e.g., Larran y Giner, 200¢%elere et al., 2003; Marston
y Polei, 2004) e informacion segmentada en padic(¢.g., Giner et al., 2003;
Prencipe, 2004). A diferencia de estos estudiognKkh et al. (2004) y Gul y
Leung (2004) obtienen un efecto positivo del desgiople las empresas sobre la
cantidad de informacién presentada por las empresas

En el caso de obtener un buen desempernio, las exagresden optar por
divulgar informacién con el objetivo de reducirriElsgo de verse adversamente
consideradas por el mercado. Las empresas con megampefio divulgarian
informacion para distinguirse de aquellas compafitas menor éxito, obtener

capital al menor coste posible e incrementar etiprele las acciones. No
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obstante, una empresa al obtener un pobre desentp@feen podria divulgar

informacion estratégica con el objetivo de faailites valoraciones realizadas (al
reducir la incertidumbre de los flujos estimadosy s analistas (Higgins y

Diffenbach, 1985).

Adicionalmente, es preciso considerar en la diwifga de informacion
segmentada la influencia de los costes competitivasmejor desempefio podria
inducir a las empresas rivales a entrar en los sefga de operacion de la
empresa, desincentivando la divulgacion de inforamasegmentada por parte de
las empresas de mejor desempefio. Con el objetiveedicar el efecto del
desempeiio de la empresa sobre la informacion segdaemeportada por las

empresas, se presenta la siguiente hipoétesis dstigacion:

H6: El desempefio de la empresa influye en la daaidmn de informacion
segmentada. Especificamente, el desempefio de leesammfluye en a) la
correspondencia entre la base de segmentacion pizd® y la base de
segmentacion incluida en la estructura organizativpel nUmero de segmentos
presentados, c) la concentracion de los activosodesegmentos presentados, d)
la concentracion de los ingresos de los segmenteseptados, €) el nimero de

items especificos presentados, y f) el nUmero detélems presentados.

2.2.2.1.4. Endeudamiento de la empresa

Diversos estudios han mostrado una incidenciaipasitel endeudamiento en la
cantidad de informacion financiera divulgada (Abar2007; Trotman y Bradley,
1981; Tung y Weygandt, 1994; Xiao et al., 2004peesalmente en el caso de

informacion segmentada (Bradbury, 1992; Chow y @uBevi, 2001; Giner et
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al., 2003; Mitchell et al., 1995; Prencipe, 200d)entras que otros analisis no han
encontrado una relacion significativa (Chow y Wdaren, 1987; Giner, 1997;
Gul y Leung, 2004; McKinnon y Dalimunthe, 1993; @ye et al., 2003). Ahmed
y Courtis (1999) mediante un metaanalisis de 29dé&s$ publicados entre 1968 y
1997, concluyen que el nivel de divulgacion de rimfacion financiera tiene una
positiva relacién con el tamafio de la empresa piwel de endeudamiento. Para
las empresas esparfiolas, Cabedo y Tirado (2002)tnauiegie el endeudamiento
esta relacionado positivamente con el hecho que elapresas presenten
informacion segmentada.

La teoria de agencia predice una positiva relaeigimne la deuda y los
costes de agencia (Fama y Miller, 1972; Jensen gklhg, 1976). Smith y
Warner (1979) sugieren que los costes de agene&depureducirse divulgando
mayor informacion financiera. En la misma lineagdiins y Diffenbach (1985) y
McKinnon y Dalimunthe (1993) argumentan que prowvelge informacion
segmentada, los acreedores pueden hacer mejoresacshes acerca del
crecimiento, riesgo y retorno de las empresas. &siim, conforme se incrementa
el endeudamiento, la demanda de informacion aditigor parte de los
acreedores también aumenta, puesto que, de este, rmathn de conocer la
probabilidad de que la empresa pueda hacer fresus abligaciones. Por parte de
los accionistas, la informacion voluntaria seriamecanismo de control de la
direccién y de valoracion de la salud financierdadempresa, dado que el riesgo
de problemas financieros se incrementa con el elzaeiento.

Las empresas con una mayor proporciéon de deudaaposker requeridas
por una mayor informacion tanto por la administtaccomo los acreedores

(Craswell y Taylor, 1992; Wallace y Naser, 19959s8&do en esta perspectiva, la
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deuda que posee la empresa podria ser uno dechosefa que influyen en la

divulgacion de informacion segmentada. Por lo tanto

H7: El endeudamiento de la empresa influye positeate en la divulgacion de
informacion segmentada. Especificamente, el endeigtdo de la empresa
mejora a) la correspondencia entre la base de setgoeen presentada y la base
de segmentacion incluida en la estructura orgamazat b) el numero de
segmentos presentados, c) la reparticion de losvextde los segmentos
presentados, d) la reparticion de los ingresosaedegmentos presentados, e) el
namero de items especificos presentados, y f) elera total de items

presentados.

2.2.2.1.5. Calidad del Auditor

Chow y Wong-Boren (1986), Ettredge et al. (1988heG (1997), Dumontier y
Raffournier (1998), Street y Gray (2001) y Pratkarsey y Meek (2004)
demuestran que la calidad del auditor estd asocdtadala divulgacion de
informacion. Sin embargo, Firth (1979), McNallyatt (1982), Ahmed y Courtis
(1999) y Eng y Mak (2003) no encuentran tal aso@macAuditores de calidad
tienen incentivos a exigir a las empresas una mdiyatigacion de informacién
con el objetivo de reducir el riesgo de ser asedalempresas con mala calidad

de divulgacioén de informacién (DeAngelo, 1981). Rotanto:

H8: La calidad del auditor influye positivamente da divulgacion de
informacion segmentada. Especificamente, la calidadauditor mejora a) la

correspondencia entre la base de segmentacion miada y la base de
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segmentacion incluida en la estructura organizativpel nUmero de segmentos
presentados, c) la reparticion de los activos de degmentos presentados, d) la
reparticion de los ingresos de los segmentos ptades, €) el nimero de items

especificos presentados, y f) el nimero totaletadtpresentados.

2.2.2.2. Administracion de la empresa

2.2.2.2.1. Acumulacion de poderes del presidentel @®nsejo

Una importante area de investigacion ha recibidohatwatencion ultimamente, la
cual se refiere a la influencia que el gobierngoaativo puede ejercer sobre el
nivel de divulgacion de la informacion financierh(med y Duellman, 2007;
Ajinkya et al., 2005; Ali et al., 2007; Beekes yomn, 2006; Beekes et al., 2004;
Eng y Mak, 2003; Fama y Jensen, 1983; Fan y Wdb@R;Zorker, 1992; Garcia-
Lara et al., 2007; Karamanou y Vafeas, 2005; Wa0g6). Un primer ejecutivo
(Chief Executive OfficerConsejero delegado) que a la vez es presiderite de
consejo usualmente significa que la administracé&s controlada por una
personalidad dominante (Molz, 1988). La personacquga ambos cargos, tiende
a retener informacién a usuarios (e.g., directoedgrnos. De este modo, se

puede establecer la siguiente hipdtesis a contrasta

H9: La acumulacién de poderes del presidente dakem (i.e., si la funcion de
primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargopdesidente del consejo)
influye negativamente en la divulgacion de inforidac segmentada.

Especificamente, la acumulacién de poderes deligerte del consejo empeora
a) la correspondencia entre la base de segmentapiésentada y la base de

segmentacion incluida en la estructura organizativhel nUmero de segmentos
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presentados, c) la reparticion de los activos de degmentos presentados, d) la
reparticion de los ingresos de los segmentos ptades, €) el nimero de items

especificos presentados, y f) el nimero totaletadtpresentados.

2.2.2.2.2. Estructura organizativa de la empresa

Por lo general, un segmento de operacion cuenta ucoradministrador de

segmento que rinde cuentas directamente a la makistancia de toma de

decisiones operativas y se mantiene sistematicaneentontacto con la misma, a
fin de discutir sobre las actividades operativas, lesultados financieros, las
previsiones o0 los planes para el segmento. En asguentidades, ciertos

administradores son responsables de diferentesslithe productos y servicios en
todo el mundo, en tanto que otros administradooss responsables de zonas
geograficas especificas. La maxima instancia deatdm decisiones operativas
examina a intervalos regulares los resultados geocion de ambos conjuntos
de componentes y se dispone de informacion fineanele relacion con ambos.

El tipo de estructura organizativa de la empresadripoinfluir sobre la
divulgacion de sus reales segmentos de operacidésu ycorrespondiente
informacion segmentada (numero de segmentos, ctvacEm de los activos e
ingresos de los segmentos, y nimero de items).ejeonplo, en el caso de
estructuras organizativas que incluyen una base segmentacion mixta
(matricial), en las cuales los segmentos de op@resg encuentran en dos o mas
conjuntos de componentes (e.g., por areas geaagajiqor areas de negocios)
gue se solapan y para los que existen respons@REdriguez, 2010), las

empresas al momento de informar los segmentos eeapn podrian divulgar
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s6lo segmentos de operacion empleando un sélordongle componentes (e.g.,
so6lo por areas de negocios), no divulgando susseaigmentos de operacion.

En contraste, las empresas que solo utilizan eessuctura organizativa
un solo conjunto de componentes pueden tener neyiffeultades para ocultar
sus reales segmentos de operacion debido a quénges opciones para no
divulgar una segmentacion acorde a su estruct@anativa serian indicar no
segmentacion u otro tipo de segmentacion. Amba®wogs son menos creibles
que la opcién disponible para las empresas conestractura organizativa que
incluye una base de segmentacion mixta (matricl@gbido a esta mayor
dificultad que tienen las empresas con una estaiaiuganizativa de so6lo un
conjunto de componentes para ocultar sus realemes#gs de operacion, es
posible esperar también que estas empresas utdiceamero de segmentos, la
concentracion de los activos e ingresos de los eegs y el nimero de items con
mayor intensidad para no divulgar informacion segeda que las empresas con
una estructura organizativa que incluye una basesegmentacion mixta
(matricial).

Adicionalmente, debido a que la estructura orgaivaanfluye en los
mecanismos de control e informacion de las empréSasshal et al.,, 1994;
Grant, 1996; Tsai, 2002; Williamson, 1975), el tige estructura organizativa
podria influir también en el nivel de informaciémufnero de segmentos,
concentracion de los activos e ingresos de los eey®, y numero de items)
empleada internamente por la méxima autoridadjyaefido consecuentemente en
la informacion segmentada reportada. Por lo tanto:

H10: La estructura organizativa de la empresa ipfluen la divulgacion de

informacion segmentada. Especificamente, la estracbrganizativa influye en
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a) la correspondencia entre la base de segmentaprésentada y la base de
segmentacion incluida en la estructura organizativpel nUmero de segmentos
presentados, c) la concentracion de los activosodesegmentos presentados, d)
la concentracion de los ingresos de los segmenteseptados, €) el nimero de

items especificos presentados, y f) el nUmero detélems presentados.

2.2.2.3. Areas de operacion de la empresa

2.2.2.3.1. Nivel de internacionalizacion de la empsa

Previas investigaciones proveen evidencia que lpamsion a mercados
internacionales incrementa la complejidad del ageento de informacion por
parte de los inversionistas (Callen et al., 200%rias, 1999), analistas (Duru y
Reeb, 2002; Herrmann et al., 2008; Tihanyi y Thqn2895) y administradores
(Birkinshaw et al., 2001; Egelhoff, 1991; Kim y Maargne, 1995; Schulz, 2001).
Posibles razones para este incremento de compulejidieluyen diferencias
culturales, oportunidades de crecimiento, compeégemegulaciones, relaciones
laborales, practicas y condiciones de mercado ([Dgni993; Hope et al., 2009).
La internacionalizacion de la empresa implica leeisedad de los administradores
por un mayor detalle de la informacion contableapagalizar su gestion. Las
empresas que tienen operaciones internacionalésraelpresentar segmentos de
operaciéon geograficos (Street et al., 2000). Sibargo, cuando los segmentos de
operacién no son definidos sobre areas geografitas utilidades por segmentos
geograficos no se requiere que sean mostradasapondrmas contables, las
empresas optan por no divulgar dicha informaciderfidann y Thomas, 2000).
Para las empresas espafiolas, Garcia y Monterré®8)(30 Cabedo y Tirado

(2002) muestran que el grado de internacionalipadé las empresas esta



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 52

relacionado positivamente con el hecho que las esaprpresenten informacion

segmentada. De este modo, se puede establecguilense hipdtesis a contrastar:

H11: El nivel de internacionalizacion de la emprasluye positivamente en la
divulgacion de informacidon segmentada. Especificaee el nivel de
internacionalizacion mejora a) la correspondencrdre la base de segmentacion
presentada y la base de segmentacion incluida estlaictura organizativa, b) el
namero de segmentos presentados, c) la reparticiénlos activos de los
segmentos presentados, d) la reparticibn de logesws de los segmentos
presentados, e) el numero de items especificosmieetos, y f) el nUmero total de

items presentados.

2.2.2.3.2. Industria a la cual pertenece la empresa

Los costes de produccion y desventajas de divulammacion varian a través de
las industrias (Verrechia, 1983). Cada industeadisus propias caracteristicas y
regulaciones. Dado que cada industria representenmsos niveles de riesgo y
retorno, la industria podria influir en la seleccife los segmentos de operacion e
informacion segmentada a reportar. Varios autarpereen que la divulgacion de
informacion serd menor en sectores competitivogdded que dicha informacién
puede dafiar la posicidbn competitiva de la comp@fdeecchia, 1983; Darrough y
Stoughton, 1990; Balakrishan et al., 1990; Wageshd©90). Sin embargo, debe
sefalarse que la contrastacion empirica no es meaan cuanto a la relacién
entre el nivel de competencia y la divulgacion dfrimacion. Harris (1998)
muestra que los sectores industriales menos campstipresentan una menor

probabilidad de divulgar informacién segmentada tpge sectores altamente
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competitivos, indicando que estas empresas deseategpr los beneficios
anormales que se producen en sectores menos ctivageten consecuencia, la
divulgacion de mayor informaciéon segmentada puedgugicar su ventaja
competitiva y reducir tales beneficios. A similacemclusiones llegan Botosan y
Stanford (2005) para la divulgacion de informaai@acuerdo con el SFAS 131y
Macagnan (2005) para la divulgacion de informacgmbre intangibles. En
contraste, Hayes y Lundholm (1996) y Birt et aDQ&) evidencian una relaciéon
negativa entre la competitividad y la divulgacioa imformaciéon segmentada,
apoyando la posicién, por un lado, de que las esapreon mayor competencia
tienen mayores costes de divulgar informacion iaery consecuentemente,
tienen menos incentivos para publicar informacida gueda servir de utilidad a
los rivales. Por su parte, Deegan y Carroll (199Bodriguez (2004) evidencian
una relacion positiva entre la posicion monopaléstie la empresa y la cantidad
de informacién voluntaria reportada. Estos resolagk justifican por el hecho de
gue cuanto mayor es el poder monopolistico dengwesas, mas visibles son las
mismas y mayores costes politicos poseen. Paraciredichos costes, las
empresas monopolisticas podrian estar interesadasliviigar una mayor
cantidad de informacion. No obstante, los resutade Christopher y Hassan
(1995) y Berger y Hann (2002) no evidencian relacdtre la divulgacion de
informacion segmentada y la concentracion sectorial

Las empresas que operan en un mismo sector poddaptar pautas
similares sobre la informacion que facilitan alesidr (Watts y Zimmerman,
1986). Sin embargo, los resultados obtenidos aigol de la literatura distan
mucho de una conclusion evidente. Mientras quenakgestudios han encontrado

que la variable sector contribuye a explicar latidad de informacién voluntaria
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a divulgar (Bonson y Escobar, 2004; Cooke, 198®11%ul y Leung, 2004;
Oyelere et al., 2003; Street y Grey, 2001), espeeiaste cuando se trata de una
industria de tecnologias de la informacion o de alecimiento (Xiao et al.,
2004), otros trabajos no han mostrado una relaegstadisticamente significativa
(e.g., Craven y Martson, 1999; Giner, 1997; Girteale 2003; Larran y Giner,
2002).

Determinadas instituciones, entre ellas los bancasjas, tienen una
estrecha relacion con el interés publico tantolpoaturaleza de los servicios que
suministran como por su contribucion a la estaddifinanciera (Jones y Aiken,
1994), en la medida en que su quiebra pueda cgumags perjuicios al publico
en general (Benston, 1976). En este sentido, lalgheion de informacion
financiera por parte de estas entidades es unosdejés en los que descansa la
estabilidad del sistema bancario (Bernal y Sanc2@27). Como consecuencia, la
divulgacion de informacion segmentada por parteeidades como bancos y
cajas podria diferir al de otras empresas al ca@aruna mayor supervision por

parte de los distintos publicos. Por lo tanto:

H12: La industria influye en la divulgacion de imfwacion segmentada.
Especificamente, la industria (e.g., sistema bang¢asectores industriales de
innovacion tecnoldgica) influye en a) la correspenda entre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentawdfuida en la estructura
organizativa, b) el nimero de segmentos presentarjda concentracién de los
activos de los segmentos presentados, d) la camoédn de los ingresos de los
segmentos presentados, €) el nimero de items fspegresentados, y f) el

namero total de items presentados.



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 55

3. Estudios

Con el objetivo de verificar las 12 hipotesis pregtas, se presentan dos estudios.
Un primer estudio busca verificar las hipotesig $,3 que indagan el efecto de la
NIIF 8 sobre la divulgacion de informacion segmedatpor parte de las empresas
espafolas. Un segundo estudio busca verificaripegesis 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11
y 12 que examinan las caracteristicas de las eagipse pueden influir en el
nivel de divulgacion de informaciéon segmentada leixloi por las empresas

espafolas empleando la NIIF 8.

3.1. Estudio 1

Este primer estudio tiene como objetivo verificas Ihipotesis 1, 2 y 3 que
indagan el efecto de la NIIF 8 sobre la divulgaaditeninformacion segmentada
por parte de las empresas espafolas. En este mghelio se contrasta el nivel
de divulgacion de informacion segmentada exhibidolas empresas espafolas
para el afio previo a la aplicacion obligatoriaal@drma (afio 2008) con el nivel
de divulgacion de informacion segmentada exhibidolas empresas espafolas
para el afio de aplicacion obligatoria de la norafe (2009), utilizando el afio

2008 como afo de comparacion (afio 2008 empleantlddal4 v/s afio 2008

empleando la NIIF 8).

3.1.1. Metodologia
3.1.1.1. Medicion de las variables dependientes
Las definiciones y la literatura relevante paramadicion de las variables

dependientes se presentan en la Tabla 2.
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La correspondencia entre la base de segmentacéermiada y la base de
segmentacion incluida en la estructura organizas/anedida como una variable
binaria (0/1). Si corresponde la base de segmémtariesentada con la base de
segmentacion incluida en la estructura organizati@aempresa es codificada
como “1”, de lo contrario es codificada como “O"ofBsan et al., 2011; Street et
al., 2000).

La variable nimero de segmentos es medida comairaeknmo total de
segmentos principales presentados (Bens et all, B&kger y Hann, 2007; Talha
y Salim, 2010).

La variable concentracion de los activos de losnsggos es medida a
través del céalculo del indice de Herfindahl, usaludoactivos de cada segmento
como variables de entrada. El indice de Herfingalnh la empresa i, se establece
como: H=ZX (R; / R)?con j = 1...n donde R son los activos de la empresa i en
el segmento j,jres el numero de segmentos;e&la suma de los activos de 19s n
segmentos presentados por la empresa i (Bergenry, 2807).

La variable concentracion de los ingresos de Igsnsatos es medida a
través del calculo del indice de Herfindahl, usaledangresos de cada segmento
como variables de entrada. El indice de Herfingalnh la empresa i, se establece
como: H=Z (R; / R)?conj= 1...n donde R son los ingresos de la empresa i en
el segmento j,;res el nimero de segmentosyefla suma de los ingresos de los
nj segmentos presentados por la empresa i (Bergenyy,2807).

El nimero de items especificos presentados es medio la suma de
items especificos informados para los segmentoacipales. Los items
especificos incluidos son ingresos (ingresos peted de clientes externos),

beneficios, amortizaciones, aumentos de activosongentes, intereses (ingresos
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y gastos por intereses), impuestos (gastos o iogrgsr el impuesto sobre las
ganancias), activos y pasivos (Cabedo y Tirado22B€encipe, 2004).

El nimero total de items presentados es medido @mamero total de
items, que no resulten de combinaciones de oeassite.g., ratios), informados
para los segmentos principales.

Tras la definicibn de los items, el siguiente pasmsiste en su
cuantificacion. A la hora de plantear la metodaqggira establecer los niveles de
informacion divulgada para cada partida incluideeemdice, puede optarse por
una variable binaria, que adopte los valores 0 gedin se facilite 0 no un item
(Cooke, 1989), o alternativamente tratar de estiaguntuacion entre el rango
que va de 0 a 1. Si bien esta solucion puede cemasgk conceptualmente
superior, puede dar lugar a una evaluacion totakmsrbjetiva (Giner, 1995).

Por dltimo, un aspecto a considerar es la posihel@racion de los items,
como se ha efectuado en varios estudios previgs (®andia, 2001; Pirchegger y
Wagenhofer, 1999). En el presente trabajo, se telogpor indices sin ponderar,
debido a que existen diversas arbitrariedades entes al uso de indices
ponderados (Giner, 1997), asi como una similitudatelusiones en estudios que
han utilizado tanto indices ponderados como no @aahs (Choi, 1973; Chow y

Wong-Boren, 1987; Prencipe, 2004; Raffournier, 3995



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 58

Tabla 2. Variables dependientes

Variable

Definicién

Literatura

relevante

Correspondencia entre
base de segmentacion
presentada y la base d
segmentacion incluida

en la estructura

organizativa

a

e base de segmentacion incluida e

Si corresponde la base de

segmentacion presentada con la

estructura organizativa, la empre
se codificard como “1”, si no comp

uon

5a

Botosan et al.
(2011) y Street et
la al. (2000)

Numero de Numero total de segmentos | Bens et al. (2011)
segmentos presentados como segmentos| Berger y Hann
principales (2007) y Talha y
Salim (2010)
Concentracion de los | Calculo del indice de Herfindahl| Berger y Hann
activos de los segmentgs  usando los activos de cada (2007)

segmento

Concentracioén de los

Calculo del indice de Herfindahl,

Berger y Hann

ingresos de los usando los ingresos de cada (2007)
segmentos segmento
Numero Suma de items especificos Cabedo y Tirado
de items especificos informados para los segmentos (2002) y Prencipe
principales. (2004)

ftems especificos: Ingresos,
beneficios, amortizaciones,
inversiones, intereses, impuesto

activos, y pasivos.

[*2

NUmero total

de items

Numero total de items, que no
resulten de combinaciones de otr
items, informados para los

segmentos principales
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3.1.1.2. Muestra

Con el objetivo de contrastar las hipétesis 1, 3,3e ha utilizado la muestra de
compafias que cotizaron en la Bolsa de Madrid y mpréenecieron al indice

general de la bolsa de Madrid (IGBM) durante toldpegiodo comprendido entre

el 2 de Enero de 2009 y el 4 de Enero de 2010dafaplicacion obligatoria de la

NIIF 8).

El 2 de Enero de 2009, el Comité de Gestion delMGBcorpord a Caja
de Ahorros del Mediterraneo y elimindé a Banco déidiza Banco de Vasconia,
Banco de Castilla, Banco de Crédito Balear, AlISArfihsa-Fadesa, y a Reno de
Medici. EI 1 de Julio de 2009, el Comité de Gestitmh IGBM no incorporé
empresas al indice y eliminé a Parquesol InmomlipiProyectos S.A. y a ltinere
Infraestructuras S.A. El 4 de Enero de 2010, el @ome Gestion del IGBM
incorporo al Grupo San José S.A. y eliminé a BatecAndalucia S.A., Unién
Fenosa S.A., Dogi S.A., La Seda de Barcelona SGkupo Ferrovial S.A.,
Federico Paternina S.A. y a Aguas de Barcelona ELA. de Julio de 2010, el
Comité de Gestion del IGBM incorpor6é a Amadeus didihg S.A., y a Fergo
Aisa S.A., y eliminé a Mecalux y a Espafiola delcZ®A.

Considerando estas modificaciones en el indicenlestra inicial de
empresas esta constituida por la totalidad de h@gresas que cotizaron en la
Bolsa de Madrid y que pertenecieron al indice gdnée la bolsa de Madrid
(IGBM) durante todo el periodo comprendido entr@ ele Enero de 2009 y el 4
de Enero de 2010, es decir, 117 empresas. De esstna inicial se eliminé a 7
empresas que adoptaron la NIIF 8 de manera ardeipbaiio 2008 y 3 empresas
gue estuvieron involucradas en fusiones, adquisesip divisiones, etc., que

afectaron la composicion de los segmentos entrafios2008 y 2009 (Street et
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al., 2000). Este criterio asegura que las difeeendo falta de diferencias)
identificadas son funcion de la nueva norma y navddas de cambios en los
segmentos de operacion de las empresas (Stréetasi0D).

Se procedié a recoger los datos de estas emprieshsyendo datos
relacionados a la informacion segmentada para fios 2008 (ultimo afio de
aplicacion de la NIC 14) y 2009 (primer afio de Ggulion obligatoria de la NIIF
8). La informacion fue extraida de los informesalaes consolidados presentados
por las empresas a la Comisién Nacional del Merchd&alores (CNMV), los
gue se encuentran disponibles con acceso abieso sitio web (www.cnmv.es).
Tres empresas se excluyeron por falta de datos.oQumsecuencia, la muestra

final esta constituida por 104 empresas (Ver Tahla
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Tabla 3. Muestra de 104 empresas por nemotécnico (en oliddrétco)

ABENGOA EZENTIS PESCANOVA
ABERTIS SE.A. FAES FARMA POPULAR
ACCIONA FCC PRIM
ACERINOX FERROVIAL PRISA
ACS FERSA PROSEGUR
ALMIRALL FLUIDRA QUABIT
AMPER FUNESPANA R.E.C.
AUX. FERROCAR G.AM. REALIA
AZKOYEN GAS NATURAL RENTA 4
BANCO GUIPUZCOANO GR.C.OCCIDEN RENTA CORP.
BANESTO GR.EMPENCE REPSOL YPF
BANKINTER GRIFOLS REYAL URBIS
BARON DE LEY IBERIA ROVI
BAVIERA IBERPAPEL SABADELL
BBVA INDITEX SACYR VALLE
BEFESA INDO INTERNACIONAL SANTANDER
BIOSEARCH INDRA A. SERVICE PS
BME INM.COLONIAL SNIACE
BO. RIOJANAS INYPSA SOLARIA
CAIXABANK JAZZTEL TEC. REUNIDAS
CEM. PORT. VAL LINGOTES ESP TECNOCOM
CEPSA MAPFRE TUBACEX
CIE AUTOMOT MECALUX TUBOS REUNI
CLEOP MEDIASET UNIPAPEL
CODERE MELIA HOTELS URALITA
CORP.ALBA METROVACESA URBAS
CVNE MIQUEL COST. VALENCIA
D. FELGUERA MONTEBALITO VERTICE 360
DEOLEO NATRA VIDRALA
EBRO FOODS NATRACEUTICA VISCOFAN
ELECNOR NH HOTELS VOCENTO
ENAGAS NICO. CORREA VUELING
ERCROS NYESA ZARDOYA OTIS
ESPANOLA DEL ZINC OHL ZELTIA
EUROPA&C PASTOR
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3.1.1.3. Pruebas estadisticas

Con el objetivo de verificar las hipotesis 1, 2,ys8 opt6 por utilizar la prueba de
McNemar, la prueba t para muestras relacionadas prdeba de los signos de
Wilcoxon para muestras relacionadas.

La prueba de McNemar analiza la significacion aelsios para variables
de tipo nominal. Esta prueba ha sido incluida cbrolgetivo de utilizar la
metodologia empleada por algunos autores al monaenémalizar el efecto de las
normas contables sobre la divulgacion de infornrrasggmentada (e.g., Prather-
Kinsey y Meek, 2004).

La prueba t para muestras relacionadas permite a@mpas medias de
dos variables de un mismo grupo de observaciorsta.[fueba estadistica calcula
las diferencias entre los valores de las dos @sapcontrasta si la media difiere
de cero. Esta prueba se aplica cuando los datés epareados o emparejados
(e.g., variables medidas antes y después de amieatito).

La prueba de los signos de Wilcoxon para muesaiasionadas es una
prueba no paramétrica para comparar la medianasigatiables y determinar si
existen diferencias entre ellas. Esta prueba tambéaplica cuando los datos
estan apareados o emparejados (e.g., variabledasedntes y después de un
tratamiento). Se utiliza como alternativa a la pauecuando no se puede suponer

la normalidad de las muestras.
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3.1.2. Resultados

3.1.2.1. Descripcion de la muestra

La Tabla 4 muestra la media, la mediana y la desnaestandar de las variables
medidas para la muestra de 104 empresas analigadas| afio 2008. La Tabla 5
muestra la media, la mediana y la desviacion eatadd las variables medidas
para la muestra de 104 empresas analizadas pafia 8009.

Mediante una revision a la industria a la cualgreste cada una de las 104
empresas analizadas, se observa que 8 empres#s (&itenecen a la industria
de Petréleo y Energia, 29 empresas (27,9%) pedanec la industria de
Materiales basicos, Industria y Construccion, 2presas (24,0%) pertenecen a la
industria de Bienes de consumo, 14 (13,5%) emp=mdsnecen a la industria de
Servicios de consumo, 23 empresas (22,1%) perterzelzeindustria de Servicios
financieros e inmobiliarios y 5 (4,8%) empresastgregcen a la industria de
Tecnologia y Telecomunicaciones.

De las 104 empresas espafiolas analizadas, 95 a®pK64,3%)
presentaron segmentos de operacion en sus infemuedes del afio 2008. De las
95 empresas que presentaron segmentos de operacion:

- 79 empresas (83,2%) presentaron una base de segmanpor areas de
negocios,
- 15 empresas (15,8%) presentaron una base de segianpor areas

geogréficas, y

- 1 empresa (1,1%) presenté una base de segmentacifa (matricial),
segmentando al mismo tiempo tanto por areas gecagaomo por areas

de negocios.
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De las 104 empresas espafolas analizadas, 97 sampi®3,3%)
presentaron segmentos de operacion en sus infeamueges del afio 2009. De las
97 empresas que presentaron segmentos de operacion:

- 80 empresas (82,5%) presentaron una base de segmanpor areas de
negocios,

- 13 empresas (13,4%) presentaron una base de segianpor areas
geogréficas, y

- 4 empresas (4,1%) presentaron una base de segaentatxta
(matricial), segmentando al mismo tiempo tanto poas geograficas

como por areas de negocios.
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Tabla 4. Descripcion de la muestra para el afio 2008 (NIC 14)

Media Mediana Desviacion N
Afio 2008 (NIC 14) Estandar
Correspondencia entre la ,62 1,00 ,49 104
base de segmentacién
presentada y la base de
segmentacion incluida
en la estructura organizativa
Numero de 3,38 3,00 1,84 104
segmentos
Concentracién ,63 ,66 ,25 100
de los activos
de los segmentos
Concentracioén ,62 ,59 24 104
de los ingresos
de los segmentos
Numero de items 5,91 6,00 1,85 95
especificos
Numero total 16,73 14,00 12,45 95
de items
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Tabla 5. Descripcion de la muestra para el afio 2009 (NIIF 8)

Media Mediana Desviacion N
Ao 2009 (NIIF 8) Estandar
Correspondencia entre la ,65 1,00 ,48 104
base de segmentacion
presentada y la base de
segmentacion incluida er
la estructura organizativg
Namero de 3,60 3,00 1,87 104
segmentos
Concentracion ,60 57 ,25 98
de los activos
de los segmentos
Concentracion ,58 ,55 23 104
de los ingresos
de los segmentos
Numero de items 6,16 6,00 1,77 97
especificos
Numero total 17,46 15,00 12,47 97
de items




Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 67

3.1.2.2. Verificacion de las hipoétesis

3.1.2.2.1. Andlisis para la muestra de empresas

La Tabla 6 presenta el analisis del comportamidetdas empresas en cada una
de las seis variables dependientes. Es posiblevavsgue con la excepcion de la
variable que mide la correspondencia entre la dasgegmentacion presentada y
la base de segmentacion incluida en la estructg@anzativa, en cada una de las
variables al menos el 16,8% de las empresas mdprdlivulgacion de
informacion segmentada. El no incremento en la ab&i que mide la
correspondencia entre la base de segmentacion npadaey la base de
segmentacion incluida en la estructura organizagiwaposible corroborarlo al
observarse que 96 de las 104 empresas (92,3%) vodatbase de segmentacion
con la NIIF 8 (Ver Tabla 7).

De los analisis presentados en las Tabla 6 y &snposible verificar que
la NIIF 8 haya logrado incrementar la correspondenentre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentawituida en la estructura
organizativa de las empresas, por lo tanto, lategi® 1 no es soportada. En
contraste, la NIIF 8 incrementé el niumero de segoseneportados (de 3,38
segmentos a 3,60 segmentos; valores p < ,01) yordallconcentracion de los
activos de los segmentos reportados (de ,63 avadlres p < ,1), soportando la
hipotesis 2. Adicionalmente, es posible verificaieda NIIF 8 incrementd el
namero de items especificos reportados (de 5,916ai®@ms especificos; valores
p < ,05) y el niumero total de items reportadosl@&3 a 17,46 items; valor p <
,1), soportando la hipétesis 3. Un andlisis a tesn$ especificos reportados

permite verificar que la NIIF 8 incrementé la digation de los items beneficios
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(valores p < ,1), aumentos en activos no corriefitakres p < ,1) e intereses

(valores p <,01) (Ver Tabla 9).

Tabla 6. Anadlisis de la muestra de empresas

Numero de | Nimero de| Numero de Prueba Total
empresas qué empresas | empresas queé McNemar
disminuyeron que incrementaron = (a-cf/(a+c)

mantuvieron
(a) (b) (€)
(%) (%) (%) (valor p)
Correspondencia 1 98 5 2,667 104
entre la base de (1,0%) (94,2%) (4.8%) (.102)
segmentacion
presentada y la basg
de segmentacion
incluida
en la estructura
organizativa
Numero de 4 81 19 9,783+ 104
Segmentos (3,8%) (77,9%) (18,3%) (,002)
Concentracion de los 24 58 16 1,600 98
activos (24,5%) (59,2%) (16,3%) (,206)
de los segmentos
Concentracion de los 19 63 22 0,220 104
ingresos (18,3%) (60,6%) (21,2%) (,639)
de los segmentos
NUmero 6 71 18 6,000** 95
de items especificos  (6,3%) (74,7%) (18,9%) (,014)
Numero total 8 71 16 2,667 95
de items (8,4%) (74,7%) (16,8%) (,102)

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 7. Bases de segmentacion empleadas para los afioy 2008

2009
Areas Areas de Mixta Procesos Sin Total
geograficas| negocios| (geograficas segmentacion
y hegocios)
Areas 12 2 1 15
geograficas
Areas de 1 76 2 79
negocios
Mixta 1 1
2008 | (geogréficas Y
negocios)
Procesos
Sin 2 7 9
segmentacion
Total 13 80 4 7 104
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Tabla 8. Diferencia de medias, Prueba t y Prueba Z Wilcoxon.
Media Media Intervalo al Prueba t Prueba Z
2008 2008 95% de para Wilcoxon
NIC 14 NIIF 8 confianza muestras para
para la relacionadag muestras
diferencia (valor p) | relacionadas
(valor p)
Correspondencia ,62 ,65 (-,08; ,01) -1,646 -1,633
entre la base de (,103) (.102)
segmentacion
presentada y la base
de segmentacion
incluida en la
estructura
organizativa
Ndmero de 3,38 3,60 (-,38; -,06) S2,777%% | -2,91 2%+
Segmentos (,007) (,004)
Concentracion ,63 ,60 (,01; ,05) 2,506** -1,914*
de los activos (,014) (,056)
de los segmentos
Concentracion ,62 ,60 (-,01; ,03) 1,355 -117
de los ingresos (,178) (,907)
de los segmentos
NUmero de items 591 6,16 (-,59; -,04) -2,246** | -2,055**
especificos (,027) (,040)
Numero total 16,73 17,46 (-2,17; ,21 -1,637 -1,903*
de items (,105) (,057)

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**valor p <,01
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Tabla 9. Diferencia de medias, Prueba t y Prueba Z Wilcqama los items

especificos.
Media Media Intervalo al Prueba t Prueba Z
2008 2008 95% de para Wilcoxon
NIC 14 NIIF 8 confianza muestras para
para la relacionadag muestras
diferencia (valor p) | relacionadas
(valor p)
Ingresos ,99 1,00 (-,03; ,01) -1,000 -1,000
procedentes de (,320) (,317)
clientes externos
Beneficios ,95 ,98 (-,06; ,00) -1,751* -1,732*
(,083) (083)
Amortizaciones ,78 ,80 (-,08; ,04 -, 705 -, 707
(,482) (,480)
Aumentos de ,65 73 (-,14; ,00) -1,971* -1,941*
activos no (,052) (,052)
corrientes
Intereses 44 ,55 (-,18; -,03 -2,764**F -2 673***
(,007) (,008)
Gastos o ingresos ,36 ,40 (-,11; ,02) -1,269 -1,265
por el impuesto (,208) (,206)
sobre las ganancias
Activos ,93 ,93 (-,03; ,03) ,000 ,000
(1,000) (1,000)
Pasivos ,81 ,84 (-,09; ,03) -1,000 -1,000
(,320) (,317)

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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3.1.2.2.2. Andlisis para la muestra excluyendo ad@mpresas financieras

Varios investigadores con el objetivo de incremetdavalidez interna de sus
resultados excluyen a las empresas financierasuslensiestras (e.g., Prencipe,
2004; Street et al., 2000). Consecuentemente, igeinaton las empresas
financieras de la muestra, quedando una muestB® @dgnpresas no financieras.
Los mismos analisis realizados para el total dauastra se efectuaron para esta
muestra de empresas.

La Tabla 10 presenta el andlisis del comportamieetdas empresas en
cada una de las seis variables dependientes. HBSlep@bservar que con la
excepcion de la variable que mide la corresponderasitre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentawituida en la estructura
organizativa, en cada una de las variables al mehds,1% de las empresas
mejoro la divulgacion de informacion segmentada.nBl incremento en la
variable que mide la correspondencia entre la dasgegmentacion presentada y
la base de segmentacion incluida en la estructuganzativa es posible
corroborarlo al observarse que 81 de las 89 engpnesafinancieras (91,0%)
mantuvo la base de segmentacion con la NIIF 8 T\@bta 11).

De los analisis presentados en las Tablas 10 nd2s posible verificar
gue la NIIF 8 haya logrado incrementar la corregeogia entre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentamitiida en la estructura
organizativa de las empresas, por lo tanto, lateg§i® 1 no es soportada. En
contraste, la NIIF 8 si incrementé el nUmero densagos reportados (de 3,34
segmentos a 3,60 segmentos; valores p < ,01) yordallconcentracion de los
activos de los segmentos reportados (de ,62 argb@es p < ,05), soportando la

hipotesis 2.
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Tabla 1C. Analisis para la muestra de empresas no financieras

Namero de | Numero de| Numero de Prueba Total

empresas qu¢ empresas | empresas que  McNemar

disminuyeron que incrementarony = (a-cf/(a+c)
mantuvieron
(a) (b) (©)
(%) (%) (%) (valor p)
Correspondencia 1 83 5 2,667 89
entre la base de (1,1%) (93,3%) (5.6%) (,102)
segmentacion
presentada y la
base de
segmentacién
incluida en la
estructura
organizativa
Ndmero de 3 68 18 10,714 89
Segmentos (3,4%) (76,4%) (20,2%) (,001)
Concentracion de 24 44 15 2,077 83
los activos (28,9%) (53,0%) (18,1%) (,150)

de los segmentos

Concentracion de 19 49 21 0,100 89
los ingresos (21,3%) (55,1%) (23,6%) (,752)

de los segmentos

Ndmero 6 59 17 5,261** 82
de items (7,3%) (72,0%) (20,7%) (,022)
especificos
Numero total 7 61 14 2,333 82
de items (8,5%) (74,4%) (17,1%) (,127)

Nota: *valor p <,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 11. Bases de segmentacion presentadas en los afiosy2@089.

Andlisis para la muestra de empresas no financieras

2009
Areas Areas de Mixta Procesos Sin Total
geograficas| negocios| (geograficas segmentacion
y hegocios)
Areas 10 2 1 13
geograficas
Areas de 1 65 2 68
negocios
Mixta 1 1
2008 | (geogréficas y
negocios)
Procesos
Sin 2 5 7
segmentacion|
Total 11 69 4 5 89

Adicionalmente, es posible verificar que la NIIFn8remento el niamero
de items especificos reportados (de 6,01 a 6,2% igspecificos; valoresp <,1) y
el nimero total de items reportados (de 16,05 @0l@ems; valor p < ,1),
soportando la hipoétesis 3.

Un andlisis a los items especificos presentadamifgewnerificar que la
NIIF 8 incrementé la divulgacion de los items autosren activos no corrientes

(valores p <,1) e intereses (valores p < ,05) (Mala 13).
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Tabla 12. Diferencia de medias, Prueba t y Prueba Z WilcoXaralisis para la

muestra de empresas no financieras

Media Media Intervalo al Prueba t Prueba Z
2008 2008 95% de para Wilcoxon
NIC 14 NIIF 8 confianza muestras para
para la relacionadag muestras
diferencia (valor p) | relacionadas
(valor p)
Correspondencia entre  ,61 ,65 (-,10; ,01) -1,649 -1,633
la base de segmentacign (,103) (,102)
presentada y la base de
segmentacion incluida
en la estructura
organizativa
Numero de 3,34 3,60 (-,43; -,08) -2,836%** | -2,966***
Segmentos (,006) (,003)
Concentracién ,62 .59 (,01; ,06) 2,544** -2,063**
de los activos (,013) (,039)
de los segmentos
Concentracion ,62 ,60 (-,01; ,04) 1,446 -,155
de los ingresos (,152) (,877)
de los segmentos
Numero de items 6,01 6,29 (-,55; ,00) -2,001** -1,821*
especificos (,049) (,069)
Numero total 16,05 16,70 (-1,65; ,39 -1,235 -1,741*
de items (,220) (,082)

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 12 Diferencia de medias, Prueba t y Prueba Z Wilcogara los

items especificos. Analisis para la muestra de esagrno financieras

Media Media Intervalo al Prueba t Prueba z
2008 2008 95% de para Wilcoxon
NIC 14 NIIF 8 confianza muestras para

para la relacionadag muestras

diferencia (valor p) | relacionadas

(valor p)
Ingresos procedentes 1,00 1,00 - - -
de clientes externos
Beneficios ,95 ,98 (-,06; ,01) -1,423 -1,414
(,159) (,157)
Amortizaciones ,83 ,85 (-,07; ,05 -,376 -,378
(,708) (,705)
Aumentos de activos ,68 75 (-,15; ,01) -1,754* -1,732*
no corrientes (,083) (,083)
Intereses 43 .54 (-,20; -,02 -2,581* -2,496**
(,012) (,013)
Gastos o ingresos 37 ,39 (-,09; ,04) -, 705 -, 707
por el impuesto (,483) (,480)
sobre las ganancias
Activos ,93 ,93 (-,03; ,03) ,000 ,000
(1,000) (1,000)
Pasivos ,85 ,88 (-,10; ,03) -1,136 -1,134
(,259) (,257)

Nota: *valor p<,10 **valorp<,05 **valor p <,01
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3.1.2.2.3. Analisis para la muestra excluyendo adaempresas financieras,
empresas en el sector de petréleo y energia y lasngresas que no
presentaron segmentos de operacion

Street et al. (2000) ademas de excluir a las erapriésancieras, excluyen a las
empresas pertenecientes al sector industrial déléety Energia (al considerarlas
altamente reguladas) y excluyen a las empresas@peesentaron segmentos de
operacion en cualquiera de los dos afios. Consetuente, con el objetivo de
utilizar la metodologia empleada por Street et(2000) se excluyeron estas
empresas de la muestra, quedando una muestra @enf#sas. Los mismos
analisis efectuados para las dos muestras antegergeneraron para esta muestra
de empresas.

La Tabla 14 presenta el andlisis del comportamieetdas empresas en
cada una de las seis variables dependientes. Hdepobservar nuevamente que
con la excepcion de la variable que mide la cooedpencia entre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentawituida en la estructura
organizativa, en cada una de las variables al mehds,6% de las empresas
mejoro la divulgacion de informacidon segmentada.nBl incremento en la
variable que mide la correspondencia entre la dasgegmentacion presentada y
la base de segmentacion incluida en la estructuganzativa es posible
corroborarlo al observarse que 69 de las 74 enp0832%) mantuvo la base de

segmentacion con la NIIF 8 (Ver Tabla 15).
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Tabla 14. Analisis para la muestra que excluye a las empr@sascieras,
empresas en el sector de petrdleo y energia y f@sresas que no

presentaron segmentos de operacion

Numero de | NUmero de| Numero de Prueba Total
empresas qué empresas | empresas que McNemar
disminuyeron que incrementaron = (a-cf/(a+c)

mantuvieron
(a) (b) (©)
(%) (%) (%) (valor p)
Correspondencig 1 69 4 1,800 74
entre la base de
segmentacion (1,3%) (93,2%) (5,4%) (,180)
presentada y la
base de
segmentacién
incluida en la
estructura
organizativa
Numero de 2 57 15 9,94 1 *+* 74
Segmentos (2,7%) (77,0%) (20,3%) (,002)
Concentracion de 22 35 12 2,941* 69
los activos (31,9%) (50,7%) (17,4%) (,086)
de los segmentos
Concentracion de 17 41 16 0,030 74
los ingresos (23,0%) (55,4%) (21,6%) (,862)
de los segmentos
NUmero 5 53 16 5,762** 74
de items (6,8%) (71,6%) (21,6%) (,016)
especificos
Numero total 5 56 13 3,556* 74
de items (6,8%) (75,7%) (17,6%) (,059)

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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De los andlisis presentados en las Tablas 14 nd@s posible verificar
que la NIIF 8 haya logrado incrementar la corregpogia entre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentawituida en la estructura
organizativa de las empresas, por lo tanto, lategi® 1 no es soportada. En
contraste, la NIIF 8 si incrementé el niumero demsmgos reportados (de 3,46
segmentos a 3,69 segmentos; valores p < ,01) yordallconcentracion de los
activos de los segmentos reportados (de ,60 avdiéres p < ,05), soportando la
hipotesis 2. Adicionalmente, es posible verificareda NIIF 8 incremento el
namero de items especificos reportados (de 6,032ait@ms especificos; valores
p <,1) y el nUmero total de items reportados @@8&4La 17,01 items; valor p <
,1), soportando la hipotesis 3.

Un andlisis a los items especificos presentadamifgewnerificar que la
NIIF 8 incrementd la divulgacion de los items autosren activos no corrientes
(valores p <,1) e intereses (valores p <,05) (Mdvla 17).

Por lo tanto, para la muestra de empresas selectasnsiguiendo la
metodologia empleada por Street et al (2000), ésslltados se asemejan a los
encontrados para las dos muestras anteriores.\Ei®ente, a través de los tres
tipos de muestras de empresas, los resultados taoplars hipotesis 2 y 3,

mientras que no soportan la hipétesis 1.
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Tabla 1t Bases de segmentacion afios 2008 y 2009 para latnawgie

excluye a las empresas financieras, empresas esecer de petroleo

energia y las empresas que no presentaron segnaenbperacion

y

2009
Areas Areas de Mixta Procesos Sin Total
geograficas| negocios| (geogréficas segmentacion
y hegocios)
Areas 10 2 1 13
geograficas
Areas de 59 2 61
negocios
Mixta 0
2008 | (geograficas
Yy Negocios)
Procesos
Sin
segmentacion
Total 10 61 3 74
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Tabla 1€. Diferencia de medias, Prueba t y Prueba Z Wilcogara la
muestra que excluye a las empresas financierasiesagpen el sector de

petréleo y energia y las empresas que no presantsegmentos de

operacion
Media Media Intervalo al Prueba t Prueba Z
2008 2008 95% de para Wilcoxon
NIC 14 NIIF 8 confianza muestras para
para la relacionadag muestras
diferencia (valor p) | relacionadas
(valor p)
Correspondencia de ,58 ,62 (-,10; ,02) -1,349 -1,342
la base de (,181) (,180)
segmentacién
con la estructura
organizativa
Ndmero de 3,46 3,69 (-,34; -,09) -3,676*** | -3,368***
Segmentos (,000) (,001)
Concentracién de ,60 ,56 (,01; ,07) 2,680*** -2,371**
los activos (,009) (,018)
de los segmentos
Concentracion de ,58 ,56 (-,01; ,04) ,985 -,224
los ingresos (,328) (,823)
de los segmentos
Ndmero 6,03 6,32 (-,59; ,00) -1,951* -1,744*
de items especificos (,055) (,081)
Numero total 16,34 17,01 (-1,77; ,46 -1,174 -1,659*
de items (,244) (,097)

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 17. Diferencia de medias, Prueba t y Prueba Z Wilcoxara los items
especificos para la muestra que excluye a las sapfmancieras, empresas en

el sector de petroleo y energia y las empresasigjyeesentaron segmentos de

operacion
Media Media Intervalo al Prueba t Prueba Z
2008 2008 95% de para Wilcoxon
NIC 14 NIIF 8 confianza muestras para
para la relacionadag muestras
diferencia (valor p) | relacionadas
(valor p)
Ingresos procedentes| 1,00 1,00 - - -
de clientes externos
Beneficios ,95 ,97 (-,06; ,01) -1,424 -1,414
(,159) (,157)
Amortizaciones ,82 ,83 (-,08; ,06 -,376 -,378
(,708) (,705)
Aumentos de activos ,68 ,76 (-,17; ,01) -1,756* -1,732*
no corrientes (,083) (,083)
Intereses 45 57 (-,21; -,03 -2,591*  -2,496**
(,012) (,013)
Gastos o ingresos ,38 41 (-,10; ,05) -, 705 -, 707
por el impuesto (,483) (,480)
sobre las ganancias
Activos ,93 92 (-,01; ,04) 1,000 -1,000
(,321) (,317)
Pasivos .84 ,88 (-,10; ,02) -1,349 -1,342
(,181) (,180)

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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3.2. Estudio 2

Este segundo estudio tiene como objetivo verifigahipoétesis 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10,
11 y 12 que buscan analizar las caracteristicdasdempresas que pueden influir
en el nivel de divulgacion de informacion segmeataghibido por las empresas

espafolas empleando la NIIF 8.

3.2.1. Metodologia

3.2.1.1. Medicion de las variables

3.2.1.1.1. Medicion de las variables dependientes

Para la medicion de las seis variables dependiesgesiguié la metodologia

utilizada en el estudio 1.

3.2.1.1.2. Medicion de las variables independientes
Las definiciones y la literatura relevante paraniadicion de las variables
independientes se presentan en las Tablas 18 y 19.

La variable tamafio de la empresa es medida coogagitmo natural del
total de activos contables de la empresa (Beldal.,eR001; Bens et al., 2011;
Talha y Salim, 2010).

La variable tasa de crecimiento de la empresa edida como el
crecimiento anual del total de activos contablesr{€ipe, 2004).

La variable desempeiio de la empresa es medida ebmesultado del
ejercicio dividido por el total de activos contabiE€ai y Wei, 1997; Kutsuna et
al., 2002; Loughran y Ritter, 1997).

La variable endeudamiento de la empresa es medida el total pasivo

(deuda) contable dividido por la capitalizacionddil (Talha y Salim, 2010).
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La variable calidad del auditor es medida comovarable binaria (0/1).
Si la empresa utiliza a Deloitte Touche, Ernst &ukMg, KPMG 06 Price
Waterhouse Coopers es codificada como “1”, de Iotrado la empresa es

codificada como “0” (Jara y Lopez, 2007).

Tabla 1€. Variables independientes que miden las caractasstontable-

financieras de la empresa

Variable Definicion Literatura relevante

Tamarfio de la empresa  Logaritmo natural del totalld@&elden et al. (2001),
activos contables de la empresaBens et al. (2011) y

Talha y Salim (2010)

Tasa de crecimiento de Crecimiento anual del total de  Prencipe (2004)

la empresa activos contables

Desempeiio de la | Resultado del ejercicio divididp Caiy Wei (1997),
empresa por el total de activos contablesKutsuna et al. (2002
y Loughran y Ritter

(1997)

Endeudamiento de la] Total pasivo (deuda) contable¢ Talha y Salim (2010)
empresa dividido por la capitalizacion

bursatil

Calidad del auditor Si la empresa utiliza a Dedoift Jara y Lopez (2007)
Touche, Ernst & Young,

KPMG 6 Price Waterhouse

Coopers sera codificada comp

“1”, si no como “0”
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Tabla 1€. Variables independientes que miden la administragidlas

areas de operacion de la empresa

organizativa de la

Variable Definicién Literatura relevante
Acumulacién de ¢Funcién de primer ejecutivo Molz (1988)
poderes del recae en el cargo de presidente del
presidente del consejo?
consejo (1 =Si; 0=No)
Estructura Base de segmentacién incluida  Gajic y Medved

(areas geograficas, areas de

(2010), Prencipe

empresa

empresa negocios, mixta, procesos, sin| (2004) y Street et al.
segmentacién) en la estructura (2000)
organizativa de la empresa
Nivel de Porcentaje de activos Cabedo y Tirado
internacionalizacior contables en el extranjero (2002) y Street et al.
de los activos de la (2000)

Empresas en
sectores industriale
de innovacion

tecnoldgica

s del IGBM Ingenieria y otros,
Aeroespacial, Productos
farmacéuticos,
Telecomunicaciones y otros, y
Electrbnica y Software seran
codificadas como “1”, el resto

como “0”".

Empresas en sectores industriales Corbella (2010) y

Talha y Salim (2010)

Sistema bancario

Empresas en el sector indust
bancos y cajas de ahorro serd
codificadas como “1”, el resto

como “0".

rialAznar et al. (2011),

Bernal y Sanchez

(2007) y Talha'y
Salim (2010)

N
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La variable acumulacion de poderes del presidesitea@hsejo es medida
como una variable binaria (0/1). Si la funcidon denpr ejecutivo recae en el
cargo de presidente del consejo, la empresa edicend como “1”, de lo
contrario, la empresa es codificada como “0”.

La variable estructura organizativa de la empresanedida como una
variable categorica, clasificando a las empresasacigerdo a la base de
segmentacion (areas geograficas, areas de negoatib$a, procesos, Sin
segmentacion) incluida en la estructura organiaater la empresa.

La variable que mide el nivel de internacionalidacde los activos de la
empresa es medida como el porcentaje de activomldes en el extranjero
(Cabedo y Tirado, 2002; Street et al., 2000).

Para analizar el efecto de la industria se ha degia clasificacion
sectorial del indice IGBM. Todas las empresas adasta cotizacion en las
bolsas espafiolas y negociadas tanto a través BEI &mo en las cuatro plazas
bursatiles: Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencisia® encuadradas dentro de una
Clasificacion Sectorial y Subsectorial unificadagcse implanto el 1 de enero de
2005. Hay seis sectores basicos: dos relacionamivdacenergia y la industria
basica en sentido amplio (Petrdleo y energia y Nédés basicos, industria y
construccion), dos ligados al consumo (Bienes deswmo y Servicios de
consumo), uno que agrupa las actividades de compmrii@anciero (Servicios
financieros e inmobiliarias) y uno que agrupa letsvelades relacionadas con la
tecnologia y las telecomunicaciones (Tecnologia efedomunicaciones). La
variable que mide las empresas en sectores inalastde innovacion tecnolégica
es medida como una variable binaria (0/1). Las esg® que pertenecen a los

subsectores industriales del IGBM Ingenieria y strAeroespacial, Productos
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farmacéuticos, Telecomunicaciones y otros y Eleatsd y Software son
codificadas como “1”, el resto de empresas como B3tos subsectores han sido
seleccionados por presentar altos niveles de imn@mvaecnologica (Corbella,
2010). La variable que mide el sistema bancarionedida como una variable
binaria (0/1). Empresas en el subsector indugdbaalcos y cajas de ahorro seran

codificadas como “1”, el resto como “0”.

3.2.1.1.3. Medicion de otras variables (variablesonincluidas en los analisis de
regresion)

Con el objetivo de describir de mejor manera la straede empresas se ha
medido otras variables, las cuales no se inclierafos analisis de regresion. Las
definiciones y la literatura relevante para la rogdi de estas variables se
presentan en la Tabla 20.

La variable ingresos es medida como el importe rkt la cifra de
negocios (Jain y Kini, 1994).

La variable capitalizacion bursatil es medida cofaocapitalizacion
bursatil informada por la bolsa de Madrid (Rodrigatal., 2010).

La variable endeudamiento de la empresa en raedsud activos es
medida como el total pasivo (deuda) contable diadpor el total de activos
contables (Hope et al., 2009; Kutsuna et al, 2602ncipe, 2004).

La variable oscilacion anual de la cotizacion &tirses medida como la
cotizacion maxima anual dividida por la cotizacidmima anual (Fernandez y

Del Campo, 2010).
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Tabla 2C. Otras variables (variables no incluidas en losisisale regresion)

Variable Definicion Literatura relevante
Ingresos Importe neto de la cifra de negocios y&imi (1994)
Capitalizacion Capitalizacion bursatil Rodriguez et al.

bursatil (2010)

Endeudamiento de I
empresa en razon d

sus activos

A Total pasivo (deuda) contable

a)

-

dividido por el total de activos

contables

Hope et al. (2009),
Kutsuna et al (2002
y Prencipe (2004)

Oscilacion anual de

la cotizacion bursatil

Cotizacion maxima anual dividida

por la cotizacién minima anual

Fernandez y Del
Campo (2010)

Antigiedad

en la bolsa

Logaritmo natural del nimero de an
que lleva la empresa incorporada
SIBE (Sistema de Interconexion

Bursatil Espafiol)

os Prencipe (2004)

1

Estatus de la empres

en la bolsa

a Una empresa listada en el IBEX
es codificada como “1”,

el resto como “0”

Talha y Salim (2010

Estatus de la empreg

a Numero de bolsas extranjeras en |

as Prather-Kinsey y

en bolsas extranjeras cuales la empresa esta listada Meek (2004)
Numero de Numero total de consejeros Eng y Mak (200
consejeros

% consejeros

Numero total de consejeros extern

DS Eng y Mak (2003)

Ejecutivos

ejecutivos dividido por el namero

total de consejeros

externos independientes dividido por el y Fama y Jensen
independientes numero total de consejeros (1983)
% consejeros Numero total de consejeros Eng y Mak (2003) y

Forker (1992)

Internacional

¢, Opera la empresa en el extranje
(1 =Si; 0=No)

roHope et al. (2009)

NuUmero de paises

Numero total de paises en qua @

la empresa

peHope et al. (2009)

Nivel de
internacionalizacion
de los ingresos de Ig

empresa

Porcentaje de ingresos
en el extranjero

1

Cabedo y Tirado
(2002)
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La variable antigiiedad en la bolsa es medida cdtegaritmo natural del
namero de afios que lleva la empresa incorporad&IRE (Sistema de
Interconexion Bursatil Espafiol).

La variable estatus de la empresa en bolsa esdenedimo una variable
binaria (0/1). Empresas listadas en el IBEX sonfadlas como “1”, el resto de
las empresas como “0”.

La variable estatus de la empresa en bolsas gx¢taares medida como el
namero de bolsas extranjeras en las cuales la smpsta listada (Prather-Kinsey
y Meek, 2004).

La variable niamero de consejeros es medida comamuetero de
consejeros reportados en los informes de gobiesrmeativo.

El % de consejeros externos independientes es medicho el numero
total de consejeros externos independientes divigidr el nidmero total de
consejeros.

El % de consejeros ejecutivos es medido como ehend total de
consejeros ejecutivos dividido por el nimero td&atonsejeros.

La variable internacional es medida como una b&ibinaria (0/1). Si la
empresa opera en el extranjero es codificada cofip de lo contrario es
codificada como “0”".

La variable nimero de paises es medida como etraitotal de paises en
los que opera la empresa.

El nivel de internacionalizacion de los ingreseslal empresa es medido

como el porcentaje de ingresos en el extranjero.
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3.2.1.2. Muestra

Con el objetivo de contrastar las hipétesis 4, ,57,68, 9, 10, 11 y 12 se ha
utilizado la muestra de comparfiias que cotizan eBolsa de Madrid y que

componen el indice general de la bolsa de Mad@@) al 1 de Enero de 2011.
El Comité de Gestion del IGBM, en la primera reanardinaria del afio 2010,

celebrada el 17 de diciembre de 2010, decidio derdo con la Normas Técnicas
para la composicion y célculo de los indices, igsientes modificaciones en la
composicion del mismo para el primer semestre dd20alores que dejan de
pertenecer a los indices: Banco Guipuzcoano S.4p limternacional S.A. y

C.V.N.E. S.A.; Valores que se incorporan al calotéolos indices: Enel Green
Power S.A. y La Seda de Barcelona S.A. Estas noadifines entraron en vigor
el dia 1 de enero de 2011. Por lo tanto, la mudsted de empresas esta
constituida por la totalidad de las empresas addéigaque componen el indice
IGBM al 1 de Enero de 2011, es decir, 117 empr@gasTabla 21).

Se procedié a recoger datos de la muestra de lpresas espafiolas,
incluyendo datos relacionados a la informacion segada para el afio mas
reciente disponible al momento de la recolecciérodedatos, es decir el afio
2010. Se seleccionara informacion acerca de lomeeips de operacion y las
caracteristicas de las empresas. La informacionefiteaida de los informes
anuales de los gobiernos corporativos y los inferna@uales consolidados
presentados por las empresas a la Comision Nact@aercado de Valores
(CNMV), los que se encuentran disponibles con acedserto en su sitio web

(Wwww.cnmv.es).
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Tabla 21. Muestra de 117 empresas por nemotécnico (en otiddrétco)

ABENGOA ENDESA NYESA
ABERTIS SE.A. ENEL G.P. OHL
ACCIONA ERCROS PASTOR
ACERINOX EUROPA&C PESCANOVA
ACS EZENTIS POPULAR
ADOLFO DGUEZ FAES FARMA PRIM
ALMIRALL FCC PRISA
AMADEUS FERROVIAL PROSEGUR
AMPER FERSA QUABIT
ANTENA 3TV FLUIDRA R.E.C.
ARCELORMIT FUNESPANA REALIA
AUX. FERROCAR G.AM. RENTA 4
AZKOYEN GAMESA RENTA CORP.
BANESTO GAS NATURAL REPSOL YPF
BANKINTER GR.C.OCCIDEN REYAL URBIS
BARON DE LEY GR.EMPENCE ROVI
BAVIERA GRIFOLS SABADELL
BBVA GRUPO TAVEX SACYR VALLE
BEFESA IBERDROLA SAN JOSE
BIOSEARCH IBERDROLA REN. SANTANDER
BME IBERIA, SERVICE PS
BO. RIOJANAS IBERPAPEL SNIACE
CAIXABANK INDITEX SOLARIA
CAM INDRA A. TEC. REUNIDAS
CAMPOFRIO INM.COLONIAL TECNOCOM
CEM. PORT. VAL INYPSA TELEFONICA
CEPSA JAZZTEL TUBACEX
CIE AUTOMOT LA SEDA BAR. TUBOS REUNIL.
CLEOP LINGOTES ESP UNIPAPEL
CODERE MAPFRE URALITA
CORP. DERMO MEDIASET URBAS
CORP.ALBA MELIA HOTELS VALENCIA
D. FELGUERA METROVACESA VERTICE 360
DEOLEO MIQUEL COST. VIDRALA
DINAMIA MONTEBALITO VISCOFAN
EADS NATRA VOCENTO
EBRO FOODS NATRACEUTICA VUELING
ELECNOR NH HOTELS ZARDOYA OTIS
ENAGAS NICO. CORREA ZELTIA
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Adicionalmente, se recolect6 informacion de ot@nfes (e.g., bolsa de
Madrid, sitios web corporativos, diarios) para algsl de las variables
independientes (e.g., estructura organizativa darpresa) y otras variables no

incluidas en los analisis de regresion (e.g., @stamh bolsa, nUmero de paises).

3.2.1.3. Modelos

En linea con previas investigaciones en el areg, (elarris, 1998; Nichols y
Street, 2007; Prencipe, 2004) se ha decidido @saesiones logisticasoistic
regressions, logistic model or logit modghara las variables dependientes
binarias (0/1) y regresiones multiples para lasabées dependientes continuas
con el objetivo de estimar modelos de decisiéradadiministracion para divulgar
informacion en funcion de las caracteristicas dent@resa. La multicolinealidad
a través de las variables independientes serazadalia través del factor de
inflacion de la varianza (Rawlings et al., 1988).

El analisis de regresion logistica ha demostradsgeerior frente a otro
tipo de técnicas (e.g., probit) (Hahn y Soyer, 300®sta técnica permitira
predecir la probabilidad de pertenencia mediantgabigs independientes que
pueden ser tanto continuas como categoricas.

Para el caso del analisis de regresion logisticacliacion de la regresion

es formulada como:

Ln (B / (1- p)) = a + B*X i+b*X o+ b*Xzi + y*X 4 + B5*X 5 + bs*X 6 + X 7 +

bg*X gi + g*X g + D1g*X 10i + @
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Donde,

pi = probabilidad de la variable dependiente bin@gig., correspondencia entre la
base de segmentacion presentada y la base de dagienincluida en la
estructura organizativa) para la empresa i;

a = intercepto o constante de la regresion;

X1i=tamafio de la empresa i;

X,i = tasa de crecimiento de la empresa i;

X3i= desempeiio de la empresa i;

X4 = variable binaria (0/1) que mide si la empresaosge un nivel de
endeudamiento superior a la mediana,;

Xsi = calidad del auditor de la empresa i;

Xei = acumulacion de poderes del presidente del condeegj@ empresa i;

X7 = variable binaria (0/1) que mide si la empresaosge una estructura
organizativa que incluye una base de segmentadixta;m

Xgi = nivel de internacionalizacion de los activosalernpresa i;

Xgi = variable binaria (0/1) que mide si la empresaertenece a sectores
industriales de innovacion tecnoldgica;

X10i = variable binaria (0/1) que mide si la empresaeitgnece al sistema
bancario;

g = error
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Para el caso del analisis de regresion multiplecleacion de la regresion

es formulada como:

Yi=a + X+ X ot bg* Xz + X4 + 05" X5 + bs*X g + 074X 7 + bg*Xgi +

bo*X gi + b1o*X 10i + @

Donde,

Y; = variable dependiente continua (e.g., nUmero efgmentos presentados,
namero total de items presentados) para la empresa

a = intercepto o constante de la regresion;

X4i=tamafio de la empresa i;

X,i = tasa de crecimiento de la empresa i;

X3i= desempeiio de la empresa i;

X4 = variable binaria (0/1) que mide si la empresaosge un nivel de
endeudamiento superior a la mediana,;

X5 = calidad del auditor de la empresa i;

Xei = acumulacion de poderes del presidente del condegj@ empresa i;

X7 = variable binaria (0/1) que mide si la empresaosge una estructura
organizativa que incluye una base de segmentadixta;m

Xgi = nivel de internacionalizacion de los activosalernpresa i;

Xgi = variable binaria (0/1) que mide si la empresaeitgnece a sectores
industriales de innovacion tecnoldgica;

X101 = variable binaria (0/1) que mide si la empresaeritgnece al sistema
bancario;

g = error
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3.2.2. Resultados

3.2.2.1. Descripcion de la muestra

Las Tablas 22, 23, 24 y 25 muestran la media, ldiana y la desviacién estandar
de las variables medidas para la muestra de 117esagpanalizadas para el afio
2010.

Mediante una revision a la industria a la cuatgresce cada una de las 117
empresas analizadas, es posible observar que I2sam{10,3%) pertenecen a la
industria de Petroleo y Energia, 32 empresas (J7pg¥tenecen a la industria de
Materiales basicos, Industria y Construccion, 2@resas (22,2%) pertenecen a la
industria de Bienes de consumo, 16 (13,7%) emprmasnecen a la industria de
Servicios de consumo, 24 empresas (20,5%) perterzelzeindustria de Servicios
financieros e inmobiliarios y 7 (6,0%) empresastgrexcen a la industria de
Tecnologia y Telecomunicaciones.

La muestra considera las 35 empresas listadak IBEX, representando
estas empresas el 29,9% de la muestra.

De la muestra de empresas, en 69 empresas (5&Gs)cion de primer
ejecutivo de la sociedad recae en el presidenteothsiejo de administracion.

De las empresas consideradas en la muestra, 99esasp(84,6%)
presentan operaciones en otros paises.

De la muestra analizada, 51 empresas (43,6%) rfuaralitadas por
Deloitte, 29 empresas (24,8%) fueron auditadasRsme Waterhouse Coopers
(PWC), 17 empresas (14,5%) fueron auditadas postE8nYoung (EY), 15
empresas (12,8%) fueron auditadas por KPMG, 4 esaprd3,4%) fueron

auditadas por BDO y una empresa (0,9%) fue audgadANEFISA.
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De las 117 empresas espafiolas analizadas, 110sam§8el,0%) presentaron
segmentos de operacion en sus informes anualesifitel2010. De las 110
empresas que presentaron segmentos de operacion:

- 88 empresas (80,0%) presentaron una base de segmanpor areas de

negocios,

- 18 empresas (16,4%) presentaron una base de segianpor areas

geograficas,

- 3 empresas (2,7%) presentaron una base de segentatxta

(matricial), segmentando al mismo tiempo tanto poas geograficas
como por areas de negocios, y
- 1 empresa (0,9%) presentd una base de segmentpoidrprocesos

operacionales.

Como consecuencia, es posible indicar que de l& dpresas que
presentaron segmentos de operacion en sus infamesdes del afio 2010, 91
empresas (82,7%) utilizaron areas de negocios s@mable de segmentacion, 21
empresas (19,1%) utilizaron areas geograficas cganiable de segmentacion, y
1 empresa (0,9%) utiliz6é otra variable (procesosragionales) como variable de
segmentacion al momento de presentar la informaségmentada en sus

informes anuales del afio 2010.
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Tabla 22. Descripcidon de la muestra. Variables dependientes.

Media Mediana Desviacion N
Afio 2010 Estandar
Correspondencia entre la base ,68 1,00 AT 117
de segmentacién presentada y
la base de segmentacion
incluida en la estructura
organizativa
Ndmero de 3,46 3,00 1,76 117
segmentos
Concentracion de los activos  ,58 53 24 105
de los segmentos
Concentracion de los ingresos  ,60 ,59 25 117
de los segmentos
Numero 6,15 6,00 1,88 110
de items especificos
Numero total 21,14 16,00 18,66 110
de items
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Tabla 22. Descripcion de la muestra. items especificos.

Media Mediana Desviacién N
Afo 2010 Estandar
Ingresos procedentes dg ,99 1,00 , 10 110
clientes externos
Beneficios ,96 1,00 ,19 110
Amortizaciones ,83 1,00 .38 110
Aumentos de activos 72 1,00 45 110
no corrientes
Intereses ,55 1,00 ,50 110
Gastos o ingresos por el 42 ,00 ,50 110
impuesto sobre las
ganancias
Activos ,89 1,00 31 110
Pasivos 79 1,00 41 110
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Tabla 24. Descripcidon de la muestra. Variables independientes

Media Mediana Desviacion N
Afo 2010 Estandar
Total activo de la 29.069.594 1.888.992 124.695.331 117
empresa (miles de €)
Tasa de crecimiento ,08 ,03 ,25 117

de la empresa
Desemperio ,02 ,01 ,08 117

de la empresa
Endeudamiento de la 6,09 1,79 18,83 117
empresa
Calidad ,96 1,00 ,20 117

del auditor
Acumulacién de ,59 1,00 49 117

poderes del presidente

del consejo

Estructura organizativa 49 ,00 ,50 117
incluye una base de
segmentacién por

areas de negocios

Estructura organizativa 12 ,00 ,33 117
incluye una base de
segmentacion por areas

geograficas

Estructura organizativa 34 ,00 ,48 117
incluye una base de
segmentacion mixta

Nivel de ,30 21 31 117

internacionalizacion de los

activos de la empresa

Empresas en sectores ,20 ,00 ,40 117
industriales de innovacior]
tecnoldgica
Sistema bancario ,09 ,00 ,28 11
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Tabla 2E. Descripcion de la muestra. Otras variables.

Media Mediana Desviacion | N
Afio 2010 Estandar
Ingresos (miles de €) | 4.852.658 832.736 11.448.560 117

Endeudamiento de la ,68 ,67 21 117
empresa en razon

de sus activos

Capitalizacion 4.514.334 614.397 11.520.271 117
bursétil (miles de €)
Oscilacion anual de la 1,96 1,66 ,88 117
cotizacion bursatil
Antigiiedad 2,44 2,64 M1 117
en la bolsa
Estatus de la ,30 ,00 ,46 117
empresa en la bolsa
Estatus de la empresa ,07 ,00 ,36 117
en bolsas extranjeras
Numero de 11,38 11,00 3,56 117
consejeros
% consejeros externos 34 33 17 117

independientes

% consejeros ,19 ,15 12 117
ejecutivos
Internacional ,84 1,00 37 117
NUmero 23,27 11,00 29,59 117
de paises
Nivel de ,40 ,40 31 117

internacionalizaciéon de

los ingresos de la

empresa
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3.2.2.2. Correlacion entre variables

La Tabla 26 presenta la matriz de correlacioneseevdriables dependientes.
Como se esperaba, las variables que miden concsiptdares (e.g., nimero de
segmentos, concentracion de los activos de lose@gsy concentracion de los
ingresos de los segmentos) presentan altas coomdac

La Tabla 27 presenta la matriz de correlacionesreemwvariables
independientes. Una revision a la matriz de carietees permite observar una
baja correlacion entre variables independientesgamdo potenciales problemas
de multicolinealidad.

Las Tablas 28 y 29 presentan las correlacionese eias variables
dependientes y variables independientes. Las Taklagy 31 presentan las
correlaciones entre las variables dependientesag gairiables no incluidas en los
analisis de regresion. Una revision de las corn@i@&s muestra un numero
importante de correlaciones estadisticamente g&ighifas entre variables
dependientes e independientes. En contraste, elenolrde correlaciones
estadisticamente significativas entre variablesedégntes y otras variables no
incluidas en los analisis de regresion es menoicidwhlmente, las correlaciones
estadisticamente significativas de las variablesnotuidas en los analisis de
regresion estan asociadas a variables altamentelamonadas con variables ya
incluidas entre las variables independientes (e¢agnafio de la empresa v/s
ingresos de la empresa y capitalizacion bursatibdempresa), incrementado la

validez de las variables independientes introdscadalos analisis de regresion.
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Tabla 2€. Correlaciones entre variables dependientes (vapres

Correspondencid Numero | Concentracién| Concentraciéori Namero
Afio 2010 entre la base de de de los activos de los de items
segmentacion y
la base de Segmentos de los ingresos de | especificos
segmentacion segmentos | los segmentog
incluida en la
estructura
organizativa
Correspondencia 1
entre la base de
segmentacion y |3
base de
segmentacion
incluida en la
estructura
organizativa
Numero de -,005 1
Segmentos (,959)
Concentracion de -,029 -,646%** 1
los activos de los (,772) (,000)
segmentos
Concentracion de -,055 -,651%*** [ 770%** 1
los ingresos de los (,555) (,000) (,000)
segmentos
Nimero ,137 -,049 -,083 -,027 1
de items (,153) (,615) (,418) (,780)
especificos
Numero total ,083 ,103 -,219** -,139 ke phsd
de items (,387) (,284) (,030) (,147) (,000)

Nota: *valor p <

,10

** valor p <,05

**valor p <,01
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Tabla 27. Correlaciones entre variables independientes r@sip)

Tamano de la 1
empresa
Tasa de crecimientp ,127 1

de la empresa (174)

Desempefio de la| ,163* ,078 1
empresa (079) | (;401)
Endeudamiento de| ,297*** | -,030 | -,106 1
la empresa (,001) | (,747) | (,255)
Calidad del auditor| ,135 ,071 121 ,031 1

(,147) (,446) | (,196) (,738)

Acumulacion de ,049 ,020 -,090 -,081 ,082 1
poderes del (,600) | (,829) | (,334) | (,383) | (,382)
presidente del

consejo

Estructura ,145 -,103 | -,116 -,026 -,026 | ,015 1
organizativa (,119) | (,268) | (,214) | (,781) | (,782) | (,872)
incluye una base d¢e

segmentacion mixta

Nivel de 3L 1x* -,025 ,104 -,131 -,083 -,068 | ,198** 1
internacionalizacion (,001) (,791) (,263) (,160) (,373) | (,467) (,032)
de los activos de lg

empresa

Empresas en -,191* ,021 -,064 -,109 , 105 ,063 ,142 ,045 1
sectores industriales (039) | (819) | (.490) | (,243) | (,262) | (,501) | (,126) | (,634)
de innovacioén

tecnologica

Sistema bancario | ,523*** | -064 | -,030 | ,514** ,065 | -,056 102 | -,182* | - 151

(,000) | (,493) | (,746) | (,000) | (,489) | (,550) | (,274) | (,049) | (,104)

Nota: *valor p<,10 **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 28. Correlaciones entre variables dependientes y hlaga

independientes (valores p)

Correspondencia  Numero de Concentracion
entre la base de .
g Segmentos de los activos
segmentacion
presentada y la de los
base de
L segmentos
segmentacion
incluida en la
estructura
organizativa
Tamafio de la empresa -,148 ,148 -,209**
(,112) (,111) (,033)
Tasa de crecimiento de 14 111 ,033 ,080
empresa (,233) (,727) (,417)
Desempeiio de la empresa ,097 -,110 ,080
(,297) (,239) (,419)
Endeudamiento de la -,225** -,094 ,163*
empresa (,015) (,316) (,097)
Calidad del auditor ,034 -,161* ,031
(,716) (,083) (,754)
Acumulacién de poderes -,059 -,018 ,079
del presidente del consej (,528) (,845) (,421)
Estructura organizativa -,924*** ,057 -,046
incluye una base de (,000) (,543) (,644)
segmentacion mixta
Nivel de -,125 ,308*** -,381***
internacionalizacion de 10os (,180) (,001) (,000)
activos de la empresa
Empresas en sectores ,162* -,032 -,057
industriales de innovacion (,081) (,732) (,565)
tecnoldgica
Sistema bancario -,114 -,063 ,110
(,219) (,500) (,266)

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**valor p <,01
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Tabla 2€.

independientes (valores p)

Correlaciones entre variables dependientes y hlaga

Concentracién NUmero NUmero total
de los ingresos de items de items
de los especificos
segmentos
Tamafio de la empresa ,123 -,028 ,384x**
(,188) (,769) (,000)
Tasa de crecimiento de la -,026 -,215** -,105
empresa (,783) (,024) (,274)
Desemperio de la empresa ,036 ,031 ,058
(,702) (,746) (,548)
Endeudamiento de la , 151 -,088 ,174*
empresa (,204) (,361) (,069)
Calidad del auditor , 131 ,017 -,055
(,160) (,860) (,570)
Acumulacién de poderes A171* ,102 ,122
del presidente del consejo (,065) (,288) (,203)
Estructura organizativa ,002 -,149 -,105
incluye una base de (,982) (,120) (,277)
segmentacién mixta
Nivel de -,366*** -,026 ,064
internacionalizacion de los (,000) (,788) (,505)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,115 -,184* -,178*
industriales de innovacion (,217) (,055) (,062)
tecnologica
Sistema bancario ,254%** -,059 ,081
(,006) (,538) (,401)

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**valor p <,01
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Tabla 3C. Correlaciones entre variables dependientes y otasigbles no

incluidas en los andlisis de regresion (valores p)

Correspondencia | Numero de| Concentracior
entre la bas_e,de segmentos| de los activos
segmentacion
presentada y la basge de los
d(_e segmentacién segmentos
incluida en la
estructura
organizativa
Ingresos -,040 ,211** -, 347***
(,668) (,022) (,000)
Endeudamiento de la empresa -,193** ,155* -,152
en razon de sus activos (,037) (,096) (,121)
Capitalizacion bursatil -,045 ,152 -, 251***
(,626) (,101) (,010)
Oscilacion anual de la -,147 ,043 -,005
cotizacion bursatil (,113) (,645) (,960)
Antigledad 117 -,022 -,104
en la bolsa (,210) (,815) (,293)
Estatus de la empresa -,025 ,126 -,167*
en la bolsa (,787) (,176) (,088)
Estatus de la empresa ,030 111 -, 248**
en bolsas extranjeras (,748) (,233) (,011)
Ndmero de -,055 ,038 -,080
consejeros (,555) (,684) (,419)
% consejeros externos -,004 ,034 -,079
independientes (,962) (,712) (,422)
% consejeros ,044 ,011 ,139
Ejecutivos (,639) (,906) (,158)
Internacional -,107 ,155* -,289%**
(,249) (,095) (,003)
Numero de paises -,185** -,076 -,035
(,046) (,413) (,719)
Nivel de internacionalizacion -, 151 ,286*** -, 345%**
de los ingresos de la empresa (,105) (,002) (,000)

Nota: *valor p<,10 **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 31. Correlaciones entre variables dependientes y eéndables no incluidas

en los analisis de regresion (valores p)

Concentracion de  Numero Numero total
los ingresos de| de items de items
los segmentos | especificos

Ingresos -, 249%** -,016 ,249%**

(,007) (,916) (,009)

Endeudamiento de la empresa -,105 -,068 ,218**
en razon de sus activos (,262) (,480) (,022)
Capitalizacion bursatil -,155* -,052 ,097
(,095) (,589) (,313)

Oscilacion anual de la -,041 -,085 -,043
cotizacioén bursatil (,660) (,375) (,653)
Antigiedad -,056 ,124 ,167*

en la bolsa (,548) (,197) (,080)
Estatus de la empresa -,131 -,083 ,266***

en la bolsa (,158) (,390) (,005)

Estatus de la empresa -,044 -,041 ,056

en bolsas extranjeras (,641) (,670) (,561)
Numero -,045 ,104 ,389%**

de consejeros (,631) (,278) (,000)

% consejeros externos -,027 -,050 -,109
independientes (,776) (,605) (,256)

% consejeros ,164* ,001 -,019
Ejecutivos (,077) (,989) (,844)
Internacional -,182** 147 ,075

(,049) (,126) (,438)

Numero de paises -,026 -,002 -,015
(,777) (,982) (,878)

Nivel de internacionalizacion -, 254x** ,028 ,024
de los ingresos de la empresa (,006) (,774) (,801)

Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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3.2.2.3. Diferencia de medias de las variables deypkentes por variable
independiente

Las Tablas 32 y 33 presentan las diferencias deiamede las variables
dependientes por variable independiente. Las empres estos analisis se
agruparon en dos grupos divididos por la medianzada variable independiente.
Un analisis de las diferencias de medias sugiere gupresas de mayor
endeudamiento presentan un mayor nivel de divudgaaile informacion
segmentada que empresas de menor endeudamient. aR8lisis sugiere
reemplazar la variable continua que mide el nieeéddeudamiento de la empresa
por esta variable binaria (empresas de mayor eivéeéudamiento), debido a que
el nivel de endeudamiento de la empresa mostréalfimente una menor
asociacion con las variables dependientes (Veratap8 y 29). Este resultado
sugiere que el nivel de endeudamiento no estaefmerite correlacionado
linealmente con los niveles de divulgacién de imfacion segmentada (i.e., a
mayor deuda, mayor divulgacion), sino mas biend&@®s indican que empresas
con mayor nivel de endeudamiento, por tener estciaistica, presentan una
mayor divulgacion de informacion segmentada que daspresas que se
encuentran en niveles inferiores a la mediana @evesiable.

La Tabla 34 presenta las diferencias de mediaslade variables
dependientes por industria. Los resultados confirquee las industrias difieren en
el nivel de divulgacion de informacién segmentadiaa revisién de las empresas
en sectores de innovacién tecnoldgica y el sistearacario también permite
observar diferencias en el nivel de divulgacionrdermaciéon segmentada (Ver

Tablas 32 y 33).
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Tabla 32. Diferencia de medias de las variables dependiepte variable

independiente (valores p)

Correspondencia Numero | Concentracion
entre la base de de de los activos
segmentacion | Segmentos de los
presentada y la segmentos
base de
segmentacién
incluida en la
estructura
organizativa
Total activos de la empresa (,215) (,854) (,984)
Mayor tamafio (> 1.888.992) ,62 3,43 ,58
Menor tamafio (<= 1.888.992) 73 3,49 ,58
Tasa de crecimiento de la empresa (,402) (,647) (,495)
Mayor tasa (> ,03) 71 3,53 ,56
Menor tasa (<= ,03) ,64 3,38 ,59
Desempefio de la empresa (,667) (,435) (,818)
Mejor desempefio (> ,01) ,69 3,35 57
Peor desempefio (<=,01) ,65 3,61 ,58
Endeudamiento de la empresa (,015) (,001) (,009)
Mayor endeudamiento (> 1,79) .57 3,98*** 51
Menor endeudamiento (<= 1,79) ,78%* 2,95 ,B4***
Auditor de calidad (,716) (,083) (,754)
Si ,68 3,40 ,58
No ,60 4,80* ,53
Acumulacién de poderes
del presidente del consejo (,528) (,845) (,421)
Si ,65 3,43 .59
No 71 3,50 ,55
Estructura organizacional de tipo matricial (,000) (,543) (,644)
Si ,08 3,60 ,56
No ,99%** 3,39 ,58
Nivel de internacionalizacion
de los activos de la empresa (,102) (,003) (,000)
Alto nivel de internacionalizacion (> ,21) ,60 3,95%** 49
Bajo nivel de internacionalizacion (<=,21) 75 2,98 ,66***
Empresas en sectores industriales
de innovacién tecnoldgica (,081) (,732) (,565)
Si 52 3,35 ,55
No 71* 3,49 ,58
Sistema bancario (,219) (,500) (,266)
Si .50 3,10 ,66
No ,69 3,50 57

Nota: *valor p<,10 **valorp<,05 **valor p <,01
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Tabla 33. Diferencia de medias de las variables dependiepts variable

independiente (valores p)

Concentracion Ndmero NUmero
de los ingresos de items total
de los especificos de items
segmentos
Total activos de la empresa (,884) (,988) (,001)
Mayor tamafio (> 1.888.992) ,60 6,15 27,00%**
Menor tamafio (<= 1.888.992) ,60 6,14 15,48
Tasa de crecimiento de la empresa (,865) (,740) (,610)
Mayor tasa (> ,03) ,60 6,09 22,02
Menor tasa (<= ,03) ,61 6,21 20,19
Desempefio de la empresa (,621) (,905) (,678)
Mejor desempefio (>,01) ,59 6,13 21,78
Peor desempeiio (<=,01) ,61 6,17 20,27
Endeudamiento de la empresa (,034) (,624) (,000)
Mayor endeudamiento (> 1,79) ,55 6,23 27,39%**
Menor endeudamiento (<= 1,79) ,65** 6,05 14,65
Auditor de calidad (,160) (,860) (,570)
Si ,61 6,15 20,91
No ,45 6,00 25,80
Acumulacién de poderes
del presidente del consejo (,065) (,288) (,203)
Si ,64* 6,30 22,96
No ,55 5,91 18,30
Estructura organizacional de tipo matricial (,982) (,120) (,277)
Si ,60 577 18,51
No ,60 6,35 22,58
Nivel de internacionalizacién
de los activos de la empresa (,001) (,719) (,030)
Alto nivel de internacionalizacion (> ,21) ,53 6,21 24,77**
Bajo nivel de internacionalizacion (<=,21 ,68*** 6,08 17,08
Empresas en sectores industriales
de innovacién tecnologica (,217) (,055) (,062)
Si ,54 5,48 14,70
No ,62 6,32* 22,84*
Sistema bancario (,006) (,538) (,401)
Si ,80%** 5,75 26,50
No ,58 6,18 20,72

Nota: *valor p<,10 **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 34. Diferencia de medias entre sectores industriales
Petroleo Mat. Bienes | Servicios| Servicios | Tecnologia F
y Basicas, de de financieros e y (valor p)
Energia| industriay | consumo| consumo| inmobiliarios | telecomu-
construccion nicaciones
(S1) (S2) (S3) (S4) (S5) (S6)
Correspondencia  ,83 ,66 ,69 ,81 ,57 ,54 1,017
entre la base de (S2,3,6) (S1,4) (S1) (S2) (S1) (,441)
segmentacion
presentaday la
base de
segmentacion
incluida en la
estructura
organizativa
Ndmero de 4,00 3,81 2,85 4,06 3,08 3,14 1,808
Segmentos (S3) (S3,5) (S1,2) (S2) (,117)
Concentracion 47 52 ,65 ,59 ,65 ,40 2,309**
de los activos dg (S3,5) (S3,5) (S1,2,6) (S1,2,6) (S3,5) (,050)
los segmentos
Concentracion ,53 52 ,67 ,63 71 41 3,480*+*
de los ingresos| (S3,5) (S3,5) (S1,2,6) (S6) (S1,2,6) (S3,4,5) (,006)
de los
segmentos
Namero 6,09 6,29 6,12 6,79 5,76 5,57 ,662
de items (,653)
especificos
Namero total 26,27 24,65 14,58 18,93 25,76 12,43 1,681
de items (S3) (S2,5) (S3) (,146)
Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01

Entre paréntesis se enumeran los segmentos qeeedifton significacion estadistica al

segmento en cuestién (valor p < ,05).



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 112

3.2.2.4. Verificacion de las hipotesis para el tdtde la muestra

3.2.2.4.1. Diagnastico de multicolinealidad

La multicolinealidad a través de las variables pmiwlientes fue analizada a
través del factor de inflacion de la varianza (Riagd et al., 1988). Los resultados

son presentados en la Tabla 35.

Tabla 35.Diagndstico de multicolinealidad

Variable Tolerancia Factor de
inflacion de la
varianza
Tamario de la empresa ,387 2,582
Tasa de crecimiento ,909 1,100
de la empresa
Desempefio de la empresa ,625 1,601
Empresas con mayor nivel ,468 2,138
de endeudamiento
Calidad del auditor ,863 1,159
Acumulacion de poderes ,946 1,057
del presidente del consejo
Estructura organizativa incluye ,855 1,170
una base de segmentacién mixta
Nivel de internacionalizacion de los ,665 1,503
activos de la empresa
Empresas en sectores industriales de ,847 1,181
innovacion tecnoldgica
Sistema bancario ,544 1,839

Una tolerancia cercana a 1 significa que hay bajdticolinealidad,
mientras que un valor cercano a 0 sugiere que lacalinealidad puede ser una
amenaza. El inverso de la tolerancia es el factanflacion de la varianza. Este

factor muestra cuanto de la varianza del coefiei@#timado es inflada por la
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multicolinealidad, en donde valores mayores de d€dpn indicar problemas de
multicolinealidad. Dado que no fue encontrada roalinealidad entre las
variables independientes, todas estas variablés secluidas en los analisis de

regresion (Hair et al., 1999; Kutner et al., 20@encipe, 2004).

3.2.2.4.2. Andlisis de regresion

Con el objetivo de analizar las caracteristicagadempresa que influyen en la
divulgacion de informacion segmentada se efectuaeis regresiones sobre las
seis variables dependientes medidas.

La primera es una regresion logistica que buscardetar las
caracteristicas de la empresa que influyen en leegmondencia de la base de
segmentacion presentada con la estructura orgevaizid la empresa (Ver Tabla
36). El modelo presenta una alta tasa de clasifices correctas (97,4%). El
ajuste global del modelo indica un nivel aceptatide ajuste entre el modelo
propuesto y los datos (ji-cuadrado = 124,435; valer,000). Una revision de los
coeficientes estimados sugiere que la estructganarativa (valor p = ,000) y el
nivel de internacionalizacion de la empresa (valor= ,087) influyen con
significacion estadistica sobre la correspondedeida base de segmentacion
presentada con la estructura organizativa de laegapsoportando las hipotesis
10 y 11. Efectivamente, un cruce entre la baseedenentacion presentada y la
base segmentacion incluida en la estructura orgwézsugiere que las empresas
con una estructura organizativa que incluye una libs segmentacion mixta
tienden a presentar una segmentacion empleando wG# variable de
segmentacion (i.e., s6lo por areas geograficadodpsd areas de negocios) (Ver

Tabla 37). Para el resto de variables independiembees posible demostrar un
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efecto de estas variables sobre la correspondeiecia base de segmentacion
reportada con la base de segmentacion incluida estfuctura organizativa de la
empresa, no pudiendo soportar las hipotesis 4,5,% 9y 12.

La segunda es una regresion multiple que buscarndet las
caracteristicas de la empresa que influyen enraknuide segmentos presentados
(Ver Tabla 38). El ajuste global del modelo indiga nivel aceptable de ajuste
entre el modelo propuesto y los datos (F = 2,4afgrnp = ,012). Una revision de
los coeficientes estimados sugiere que las empresas mayor nivel
endeudamiento (valor p = ,000) y el nivel de inderanalizacion de la empresa
(valor p = ,016) influyen con significacion estdiz positivamente sobre el
namero de segmentos presentados, soportando Bedigp7 y 11. Para el resto
de variables independientes no es posible demastrafecto de estas variables
sobre el nimero de segmentos presentados, no podseportar las hipotesis 4,
5,6,8,9,10y12.

La tercera es una regresion multiple que busca rrdetar las
caracteristicas de la empresa que influyen enrleerdracion de los activos de los
segmentos presentados (Ver Tabla 39). El ajustebttel modelo indica un nivel
aceptable de ajuste entre el modelo propuesto gdass (F = 3,131; valor p =
,002). Una revision de los coeficientes estimadagese que las empresas con
mayor nivel endeudamiento (valor p = ,097), el hdeeinternacionalizacion de la
empresa (valor p =,014) y la industria (sistemachao) (valor p =,057) influyen
con significacion estadistica sobre la concentrecie los activos de los
segmentos presentados, soportando las hipétesid ¥, 12. Para el resto de

variables independientes no es posible demostraefecto de estas variables
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sobre la concentracion de los activos de los seagmesentados, no pudiendo
soportar las hipoétesis 4, 5, 6, 8, 9 y 10.

La cuarta es una regresion multiple que busca rdetar las
caracteristicas de la empresa que influyen ennaesdracion de los ingresos de
los segmentos presentados (Ver Tabla 40). El agisteal del modelo indica un
nivel aceptable de ajuste entre el modelo propuekis datos (F = 4,897; valor p
= ,000). Una revision de los coeficientes estimaslaggiere que el tamafio de la
empresa (valor p =,067), las empresas con mayet @ndeudamiento (valor p =
,024), la acumulacion de poderes del presidenteatedejo (valor p = ,015), el
nivel de internacionalizacion de la empresa (vgloe= ,065) y la industria
(sectores industriales de innovacion tecnologisisiema bancario; valores p de
,028 y ,000, respectivamente) influyen con sigaidion estadistica sobre la
concentracion de los ingresos de los segmentoermiess, soportando las
hipotesis 4, 7, 9, 11 y 12. Para el resto de vesaindependientes no es posible
demostrar un efecto de estas variables sobre leentmacion de los ingresos de
los segmentos presentados, no pudiendo soportaipldigsis 5, 6, 8 y 10.

La quinta es una regresion mdultiple que busca moktar las
caracteristicas de la empresa que influyen en sleni de items especificos
presentados (Ver Tabla 41). El ajuste global deldetm indica un nivel
insuficiente de ajuste entre el modelo propuedtusydatos (F = 1,489; valor p =
,155), mostrando un bajo poder explicativo de ldatde dependiente nimero de
items especificos presentados por parte de lasgblesiindependientes incluidas
en la regresion (R=,131). Una revision de los coeficientes estinsaslmiere que
la tasa de crecimiento de la empresa (valor p 8),@% la Unica variable que

influye con significacion estadistica (negativane¢rdobre el numero de items
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especificos presentados, soportando la hipotesiBaka el resto de variables
independientes no es posible demostrar un efectestis variables sobre el
namero de items especificos presentados, no pudsombrtar las hipotesis 4, 6,
7,8,9,10,11y12.

La sexta es una regresion multiple que busca detarrias caracteristicas
de la empresa que influyen en el nUmero total el@dtpresentados (Ver Tabla
42). El ajuste global del modelo indica un nivek@table de ajuste entre el
modelo propuesto y los datos (F = 4,875; valor ©G0). Una revision de los
coeficientes estimados sugiere que el tamafio @enfaesa (valor p = ,001), la
tasa de crecimiento de la empresa (valor p = ,0a8)empresas con mayor nivel
endeudamiento (valor p = ,005), la estructura aegdiva (valor p = ,022) y la
industria (sistema bancario; valor p = ,019) inflaycon significacion estadistica
sobre el numero total de items presentados, soplorias hipétesis 4, 5, 7, 10 y
12. Para el resto de variables independientes poskle demostrar un efecto de
estas variables sobre el nimero total de itemempi@dos, no pudiendo soportar

las hipotesis 6, 8,9y 11.
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Tabla 3€. Determinantes de la correspondencia entre la ldse
segmentacion presentada y la base de segmentacidia en la estructura

organizativa

Coeficientes | Error Wald
no (valor p)
estandarizados
Constante 11,243 9,43p 1,420
(,233)
Tamano de la empresa -,642 ,495 1,680
(,195)
Tasa de crecimiento de la empresa 3,727| 5,061 ,542
(,462)
Desempefio de la empresa -6,022 11,389,280
(,597)
Empresas con mayor nivel de 1,101 1,643 ,449
endeudamiento (,503)
Calidad del auditor 2,193 6,957 ,099
(,753)
Acumulacién de poderes del -,861 1,376 ,392
presidente del consejo (,531)
Estructura organizativa incluye una -10,074 2,621 14,769***
base de segmentacion mixta (,000)
Nivel de internacionalizacion de los 6,454 3,766 2,938*
activos de la empresa (,087)
Empresas en sectores industriales  -1,786 1,496 1,425
de innovacion tecnoldgica (,233)
Sistema bancario 2,016 4,587 ,193
(,660)
Pseudo R- Cox y Snell ,655
Ji-cuadrado 124,435***
(valor p) (,000)
Tasa de clasificaciones correctas - 97,4%
Método jackknife
N 117

Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 37. Correspondencia entre la base de segmentacioenpaesa y la base de

segmentacion incluida en la estructura organizativa

Base de segmentacion incluida
en la estructura organizativa
Areas | Areasde| Mixta Procesos Sin Total
geograficas| negocios| (geograficas segmentacion
y hegocios)
Areas 14 4 18
geograficas
Areas de 56 32 88
negocios
Mixta 3 3
Base de (geogréficas
segmentacior] y negocios)
reportada Procesos 1 1
Sin 1 1 5 7
segmentacior
Total 14 57 40 1 5 117
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Tabla 3€. Determinantes del nUmero de segmentos presentados

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante 2,971 - 2,044**
(,043)
Tamano de la empresa ,024 ,031 217
(,829)
Tasa de crecimiento de 417 ,060 ,650
la empresa (,517)
Desempefio de la -,371 -,016 -,147
empresa (,883)
Empresas con mayor 1,012 ,288 2,247
nivel de endeudamiento (,027)
Calidad del auditor -, 714 -,082 -,871
(,386)
Acumulacién de poderes -,048 -,013 -,148
del presidente del (,883)
consejo
Estructura organizativa -,234 -,063 -,667
incluye una base de (,506)
segmentacion mixta
Nivel de 1,433 ,251 2,337*
internacionalizacion de (,021)
los activos de la empresa
Empresas en sectores ,133 ,030 ,316
industriales de (,753)
innovacion tecnoldgical
Sistema bancario -,647 -,103 -,867
(,388)
R’ ,186
R corregida ,109
F 2,419**
(valor p) (,012)
N 117

Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 3¢.

segmentos presentados

Determinantes de la concentracion de los activeslod

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante ,984 - 4,658***
(,000)
Tamanfo de la empresa -,021 -,190 -1,356
(,179)
Tasa de crecimiento de |a ,140 ,120 1,266
empresa (,209)
Desempefio de la empresa ,152 ,050 450
(,654)
Empresas con mayor nivel  -,106 -,220 -1,677*
de endeudamiento (,097)
Calidad del auditor -,054 -,037 -,393
(,695)
Acumulacién de poderes ,062 ,126 1,358
del presidente del consejo (,178)
Estructura organizativa ,051 ,099 1,028
incluye una base de (,307)
segmentacion mixta
Nivel de -,220 -,271 -2,512**
internacionalizacion de los (,014)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,085 -,134 -1,395
industriales de innovacion (,166)
tecnologica
Sistema bancario ,199 ,231 1,925%
(,057)
R 250
R’ corregida ,170
F 3,131***
(valor p) (,002)
N 105
Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia

agira 121

Tabla 4C. Determinantes de la concentracion de los ingresodos

segmentos presentados

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante ,924 - 4,933***
(,000)
Tamano de la empresa -,026 -,239 -1,853*
(,067)
Tasa de crecimiento de la ,004 ,005 ,055
empresa (,956)
Desempefio de la empresa -,010 -,003 -,03D
(,976)
Empresas con mayor nivel -,131 -,269 -2,290**
de endeudamiento (,024)
Calidad del auditor ,087 ,072 ,835
(,405)
Acumulacién de poderesg ,101 ,204 2,466**
del presidente del consejo (,015)
Estructura organizativa ,066 ,129 1,487
incluye una base de (,140)
segmentacion mixta
Nivel de -,145 -,183 -1,862*
internacionalizacion de los (,065)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,119 -,194 -2,228**
industriales de innovacio (,028)
tecnoldgica
Sistema bancario ,343 ,393 3,610**F
(,000)
R 316
R’ corregida 251
F 4,897***
(valor p) (,000)
N 117

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**valor p <,01
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Tabla 41. Determinantes del nimero de items especificogptados

Coeficientes | Coeficientes | Pruebat
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante 5,983 - 3,625%**
(,000)
Tamano de la empresa -,026 -,031 -,207
(,836)
Tasa de crecimiento de  -2,162 -,237 -2,414**
la empresa (,018)
Desempefio de la 2,244 ,094 , 791
empresa (,431)
Empresas con mayor 453 121 ,904
nivel de endeudamiento (,368)
Calidad del auditor ,547 ,061 ,603
(,548)
Acumulacién de ,509 ,133 1,379
poderes del presidente (,171)
del consejo
Estructura organizativa -,607 -,155 -1,549
incluye una base de (,125)
segmentacion mixta
Nivel de ,016 ,003 ,024
internacionalizacion de (,981)
los activos de la
empresa
Empresas en sectores -,668 -,145 -1,422
industriales de (,158)
innovacion tecnologica
Sistema bancario -,710 -,099 -,807
(,422)
R 131
R’ corregida ,043
F 1,489
(valor p) (,155)
N 110

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 42. Determinantes del nimero total de items presestado

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante -33,099 - -2,297*%
(,024)
Tamano de la empresa 3,943 ,468 3,558+
(,001)
Tasa de crecimiento de Ja -18,826 -,207 -2,407**
empresa (,018)
Desempefio de la 33,117 ,140 1,336
empresa (,185)
Empresas con mayor 12,478 ,336 2,848***
nivel de endeudamiento (,005)
Calidad del auditor -5,281 -,059 -,667
(,506)
Acumulacién de poderes 3,924 ,103 1,217
del presidente del (,226)
consejo
Estructura organizativa -7,933 -,206 -2,335**
incluye una base de (,022)
segmentacion mixta
Nivel de -7,995 -,132 -1,326
internacionalizacion de (,188)
los activos de la empresa
Empresas en sectoresg , 745 ,016 ,182
industriales de (,856)
innovacion tecnoldgica
Sistema bancario -18,337 -,256 -2,384%*
(,019)
R’ ,330
R corregida 262
F 4,875%**
(valor p) (,000)
N 110

Nota: *valor p <,10

Debido al bajo poder explicativo de las variabledependientes sobre la

** valor p <,05

**yalor p <,01

variable dependiente que mide el nimero de iterpecégos presentados, se
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analizé el poder explicativo de las variables ireefentes sobre cada uno de los
ocho items especificos incluidos a través de laidacestadistica de regresion
logistica. De las ocho regresiones efectuadas, do® (intereses, activos)
presentaron un ji-cuadrado significativo (valores f0). Este resultado confirma
el bajo poder que tienen las variables indepenelsepara explicar las diferencias
entre empresas en la divulgacion de los items d&jesc Las dos regresiones con
niveles aceptables de ajuste global se presents dablas 43 y 44.

Para la divulgacion del item intereses, una reniglé los coeficientes

estimados sugiere que el tamafio de la empresar (pak ,081), la tasa de

crecimiento de la empresa (valor p = ,073), lauestira organizativa (valor p

,055) y la industria (sectores industriales de wawen tecnoldgica; valor p
,087) influyen con significacion estadistica sdlardivulgacion del item intereses,
no soportando la hipotesis 4 y soportando las ég®, 10 y 12. Para el resto de
variables independientes no es posible demostraefecto de estas variables
sobre la divulgacion del item intereses, no pudieswportar las hipotesis 6, 7, 8,
9y11.

Para la divulgacion del item activos, una revisdm los coeficientes
estimados sugiere que la tasa de crecimiento @efaesa (valor p = ,013), la
calidad del auditor (valor p = ,028) y la indust(sectores industriales de
innovacion tecnoldgica; valor p = ,098) influyennceignificacién estadistica
sobre la divulgacion del item activos, soportareoHipétesis 5, 8 y 12. Para el
resto de variables independientes no es posibleostean un efecto de estas
variables sobre la divulgacion del item activospndiendo soportar las hipotesis

4,6,7,9,10y 11,
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Tabla 43. Determinantes de la presentacion del item intergsar

segmento de operacion

Coeficientes Error Wald
no (valor p)
estandarizado
Constante 4,306 2,151 4,007*
(,045)
Tamano de la empresa =277 ,159 3,039*
(,081)
Tasa de crecimiento de la  -3,082 1,717 3,221*
empresa (,073)
Desempefio de la empresa 1,709 3,539 ,233
(,629)
Empresas con mayor nivel ,940 ,637 2,179
de endeudamiento (,140)
Calidad del auditor -,316 1,228 ,066
(,797)
Acumulacién de poderesg 471 ,448 1,106
del presidente del consejo (,293)
Estructura organizativa -,944 ,492 3,684*
incluye una base de (,055)
segmentacion mixta
Nivel de ,257 ,865 ,088
internacionalizacion de los (,766)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,999 ,583 2,936*
industriales de innovacion (,087)
tecnoldgica
Sistema bancario 1,681 1,132 2,204
(,138)
Pseudo R- Cox y Snell ,197
Ji-cuadrado 24,072*%**
(valor p) (,007)
Tasa de clasificaciones 69,1%
correctas - Método
jackknife
N 110

Nota: *valor p <,10

**valorp <,

05 **valorp <,01
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Tabla 44. Determinantes de la presentacion del item acfaossegmento

de operacion

D

Coeficientes Error Wald
no (valor p)
estandarizados
Constante -3,301 3,616 ,834
(,361)
Tamano de la empresa ,261 ,297 A72
(,380)
Tasa de crecimiento de la ~ -3,748 1,507 6,186**
empresa (,013)
Desempefio de la empresa 3,019 5,686 ,28
(,596)
Empresas con mayor nivel ,958 1,105 , 752
de endeudamiento (,386)
Calidad del auditor 2,969 1,349 4,843*
(,028)
Acumulacion de poderes ,646 , 743 , 757
del presidente del consejo (,384)
Estructura organizativa -1,048 , 761 1,897
incluye una base de (,168)
segmentacion mixta
Nivel de -1,098 1,359 ,653
internacionalizacion de los (,419)
activos de la empresa
Empresas en sectores -1,351 ,817 2,735*
industriales de innovacion (,098)
tecnoldgica
Sistema bancario -3,048 2,073 2,163
(,141)
Pseudo R- Cox y Snell ,136
Ji-cuadrado 16,073*
(valor p) (,098)
Tasa de clasificaciones 90,0%
correctas - Método
jackknife
N 110

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**yalor p <,01
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3.2.2.5. Verificacion de las hipétesis excluyenddas empresas financieras
Varios investigadores con el objetivo de incremetdavalidez interna de sus
resultados excluyen a las empresas financierasuslensiestras (e.g., Prencipe,
2004; Street et al.,, 2000). Consecuentemente, stuyexon las empresas
financieras de la muestra, quedando una muestt@dempresas no financieras.
Los mismos analisis efectuados para el total deuastra se generaron para esta

muestra de empresas.

3.2.2.5.1. Diagnostico de multicolinealidad

La multicolinealidad a través de las variables pmiwlientes fue analizada a
través del factor de inflacion de la varianza (Riagd et al., 1988). Los resultados
son presentados en la Tabla 45. Una toleranciamara 1 significa que hay baja
multicolinealidad, mientras que un valor cercano Oa sugiere que la

multicolinealidad puede ser una amenaza. El invdesta tolerancia es el factor
de inflacion de la varianza. Este factor muestrantu de la varianza del

coeficiente estimado es inflada por la multicolii=al, en donde valores

mayores de 10 pueden indicar problemas de mutiealidad. Dado que no fue
encontrada multicolinealidad entre las variabledependientes (factores de
inflacion de la varianza < 2), todas estas vargBkran incluidas en los andlisis

de regresion (Hair et al., 1999; Kutner et al.,£2@rencipe, 2004).
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Tabla 45. Diagnéstico de multicolinealidad (excluyendo a essps

financieras)

Variable Tolerancia Factor de
inflacion de la
varianza

Tamarfio de ,557 1,795

la empresa
Tasa de crecimiento ,905 1,105

de la empresa

Desempefio de ,624 1,603

la empresa
Empresas con mayor ,506 1,977

nivel de endeudamiento

Calidad ,864 1,157

del auditor
Acumulacion de poderes ,949 1,054

del presidente del consejo
Estructura organizativa incluye ,851 1,175
una base de segmentacion mixta
Nivel de internacionalizacién ,680 1,470
de los activos de la empresa
Empresas en sectores industriales  ,870 1,150
de innovacion tecnoldgica

3.2.2.5.2. Analisis de regresion
Con el objetivo de analizar las caracteristicagadempresa que influyen en la
divulgacion de informacion segmentada se efectuaeis regresiones sobre las

seis variables dependientes medidas para la muksampresas no financieras.
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La primera es una regresion logistica que buscarmdetar las
caracteristicas de la empresa que influyen en leegmondencia de la base de
segmentacion presentada con la base de segmeninacidida en la estructura
organizativa de la empresa (Ver Tabla 46). El nmgeksenta una alta tasa de
clasificaciones correctas (97,0%). El ajuste glatell modelo indica un nivel
aceptable de ajuste entre el modelo propuesto gdtis (ji-cuadrado = 104,936;
valor p = ,000). Una revision de los coeficientedineados sugiere que la
estructura organizativa (valor p = ,000) influyen ®gnificacion estadistica sobre
la correspondencia de la base de segmentacionnpadaecon la base de
segmentacion incluida en la estructura organizatevda empresa, soportando la
hipotesis 10. Efectivamente, al igual que con &lltde la muestra un cruce entre
la base de segmentacion presentada y la base ders@gion incluida en la
estructura organizativa de la empresa sugiereagierhpresas con una estructura
organizativa que incluye una base de segmentacita trenden a presentar una
segmentacion empleando solo una variable de segoi@nt(i.e., solo por areas
geograficas 6 soOlo por areas de negocios) (Verardhal). Para el resto de
variables independientes no es posible demostraefecto de estas variables
sobre la correspondencia de la base de segmenfa@éantada con la base de
segmentacion incluida en la estructura organizalevda empresa, no pudiendo
soportar las hipotesis 4, 5, 6, 7, 8, 9, 11 y 1t pa muestra de empresas no
financieras.

La segunda es una regresion multiple que buscarndet las
caracteristicas de la empresa que influyen enraknui de segmentos presentados
(Ver Tabla 48). El ajuste global del modelo indiga nivel aceptable de ajuste

entre el modelo propuesto y los datos (F = 2,3@lGnp = ,019). Una revision de
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los coeficientes estimados sugiere que las empresas mayor nivel
endeudamiento (valor p = ,046) y el nivel de inderanalizacion de la empresa
(valor p = ,026) influyen con significacion estditis sobre el niamero de
segmentos presentados, soportando las hipétesisl7Bara el resto de variables
independientes no es posible demostrar un efectestis variables sobre el
namero de segmentos presentados, no pudiendo @ofasrhipodtesis 4, 5, 6, 8, 9,
10 y 12 para la muestra de empresas no financieras.

La tercera es una regresion multiple que busca rrdetar las
caracteristicas de la empresa que influyen enrleerdracion de los activos de los
segmentos presentados (Ver Tabla 49). El ajustebttel modelo indica un nivel
aceptable de ajuste entre el modelo propuesto gdass (F = 2,839; valor p =
,006). Una revision de los coeficientes estimadagese que las empresas con
mayor nivel endeudamiento (valor p = ,097), la agiacion de poderes del
presidente del consejo (valor p = ,014) y el nidelinternacionalizacion de la
empresa (valor p = ,057) influyen con significaci@stadistica sobre la
concentracion de los activos de los segmentos miseb®s, soportando las
hipotesis 7, 9 y 11. Para el resto de variablegpgaddientes no es posible
demostrar un efecto de estas variables sobre @Eentmacion de los activos de los
segmentos presentados, no pudiendo soportar lagekip 4, 5, 6, 8, 10 y 12 para
la muestra de empresas no financieras.

La cuarta es una regresibn mdultiple que busca rdatar las
caracteristicas de la empresa que influyen ennaerdracion de los ingresos de
los segmentos presentados (Ver Tabla 50). El aglsteal del modelo indica un
nivel aceptable de ajuste entre el modelo propuekis datos (F = 4,593; valor p

= ,000). Una revision de los coeficientes estimaglagere que las empresas con
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mayor nivel endeudamiento (valor p = ,035), la agiacion de poderes del
presidente del consejo (valor p =,003), la estinacorganizativa (valor p =,092),
el nivel de internacionalizacion de la empresaqoiva = ,046) y la industria
(sectores industrias de innovacion tecnoldgicaprval = ,021) influyen con
significacion estadistica sobre la concentraciéodengresos de los segmentos
presentados, soportando las hipotesis 7, 9, 19,12 Para el resto de variables
independientes no es posible demostrar un efectestis variables sobre la
concentracion de los ingresos de los segmentosresios, no pudiendo soportar
las hipotesis 5, 6 y 8 para la muestra de empreséisancieras.

La quinta es una regresion mdultiple que busca moktar las
caracteristicas de la empresa que influyen en elenu de items especificos
presentados (Ver Tabla 51). El ajuste global deldetwm indica un nivel
insuficiente de ajuste entre el modelo propuedtwsydatos (F = 1,055; valor p =
,404), mostrando un bajo poder explicativo de ldalkde dependiente nimero de
items especificos presentados por parte de lagblesiindependientes incluidas
en la regresion (R=,098). Una revisién de los coeficientes estinsaslmiere que
so6lo la industria (sectores industriales de innmratecnoldgica; valor p = ,084)
influye con significacion estadistica sobre el nionele items especificos
presentados, soportando Unicamente la hipétesidaa el resto de variables
independientes no es posible demostrar un efectestis variables sobre el
namero de items especificos presentados, no pudsombrtar las hipoétesis 4, 5,
6,7,8,9, 10y 11 para la muestra de empreséisancieras.

La sexta es una regresion multiple que busca detarrdas caracteristicas
de la empresa que influyen en el nUmero total eladtpresentados (Ver Tabla

52). El ajuste global del modelo indica un nivekptable de ajuste entre el
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modelo propuesto y los datos (F = 3,914; valor ©G0). Una revision de los

coeficientes estimados sugiere que el tamafo éenfaesa (valor p =,002), las
empresas con mayor nivel endeudamiento (valor @0G9),y la estructura

organizativa (valor p = ,055) influyen con signifadn estadistica sobre el
namero total de items presentados, soportandadatekis 4, 7 y 10. Para el resto
de variables independientes no es posible demastrafecto de estas variables
sobre el numero total de items presentados, nepddisoportar las hipotesis 5,

6, 8,9, 11y 12 para la muestra de empresas andieras.
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Tabla 46. Determinantes de la correspondencia entre la ldese
segmentacion presentada y la base de segmentacioila en la estructura

organizativa (excluyendo a empresas financieras)

Coeficientes Error Wald
no (valor p)
estandarizados
Constante 10,986 8,968 1,501
(,221)
Tamano de la empresa -,631 ,488 1,667
(,197)
Tasa de crecimiento de 1a 4,050 5,056 ,641
empresa (,423)
Desempefio de la empresa -,6174 10,937 ,319
(,572)
Empresas con mayor nivel 1,061 1,615 431
de endeudamiento (,511)
Calidad del auditor 2,033 6,396 ,101
(,751)
Acumulacién de poderes -,815 1,388 ,345
del presidente del consejo (,557)
Estructura organizativa -9,727 2,655 13,418***
incluye una base de (,000)
segmentacion mixta
Nivel de 6,242 3,812 2,681
internacionalizacion de los (,102)
activos de la empresa
Empresas en sectores -1,651 1,464 1,272
industriales de innovacion (,259)
tecnoldgica
Pseudo R- Cox y Snell ,646
Ji-cuadrado 104,936***
(valor p) (,000)
Tasa de clasificaciones 97,0%
correctas - Método
jackknife
N 101

Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 47. Correspondencia entre la base de segmentacioenpaesa y la base de

segmentacion incluida en la estructura organizaesecluyendo a empresas

financieras)

Base de segmentacion incluida
en la estructura organizativa
Areas | Areasde| Mixta Procesos Sin Total
geograficas| negocios| (geograficas segmentacion
y hegocios)
Areas 13 3 16
geograficas
Areas de 48 29 77
negocios
Mixta 3 3
Base de (geogréficas
segmentacior] y negocios)
reportada Procesos 1 1
Sin 1 3 4
segmentacior
Total 13 49 35 1 3 101
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Tabla A4E€.

Determinantes del

(excluyendo a empresas financieras)

namero de segmentos presentados

Coeficientes | Coeficientes | Pruebat
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante 3,596 - 2,379**
(,019)
Tamano de la empresa -,008 -,009 -,071
(,943)
Tasa de crecimiento de la -,849 -,102 -1,028
empresa (,307)
Desempefio de la empresa ,189 ,009 ,073
(,942)
Empresas con mayor nivel ,954 ,268 2,023**
de endeudamiento (,046)
Calidad del auditor -,598 -,073 -, 723
(,472)
Acumulacién de poderes del  -,269 -,075 - 772
presidente del consejo (,442)
Estructura organizativa -,353 -,095 -,929
incluye una base de (,355)
segmentacion mixta
Nivel de 1,457 ,258 2,256**
internacionalizacion de los (,026)
activos de la empresa
Empresas en sectores ,162 ,038 379
industriales de innovacion (,706)
tecnoldgica
R ,190
R’ corregida 110
F 2,367**
(valor p) (,019)
N 101
Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 4¢.

segmentos presentados (excluyendo a empresasiéires)c

Determinantes de la concentracion de los activeslad

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante ,853 - 4,071***
(,000)
Tamano de la empresa -,013 -,105 -,828
(,410)
Tasa de crecimiento de la 175 ,165 1,608
empresa (,112)
Desempefio de la empresa -,001 ,000 -,00
(,998)
Empresas con mayor nivel -, 117 -,253 -1,869**
de endeudamiento (,065)
Calidad del auditor -,073 -,057 -,553
(,582)
Acumulacién de poderesg ,093 ,198 1,961*
del presidente del consejo (,053)
Estructura organizativa ,057 ,116 1,109
incluye una base de (,271)
segmentacion mixta
Nivel de -,180 -,237 -2,058**
internacionalizacion de los (,043)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,089 -,155 -1,504
industriales de innovacio (,136)
tecnoldgica
R 240
R’ corregida ,155
F 2,839***
(valor p) (,006)
N 91

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**valor p <,01
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Tabla 5C. Determinantes de la concentracion de los ingres®slos

segmentos presentados (excluyendo a empresasiéires)c

Coeficientes | Coeficientes | Pruebat
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante ,833 - 4,510***
(,000)
Tamano de la empresa -,021 -,173 -1,4856
(,141)
Tasa de crecimiento de la ,130 ,118 1,292
empresa (,200)
Desempefio de la empresa -,140 -,049 -,44b
(,658)
Empresas con mayor nivel -,123 -,262 -2,140%*
de endeudamiento (,035)
Calidad del auditor ,076 ,070 , 752
(,454)
Acumulacién de poderes del ,129 271 3,038***
presidente del consejo (,003)
Estructura organizativa ,079 ,160 1,701*
incluye una base de (,092)
segmentacion mixta
Nivel de -,160 -,213 -2,025**
internacionalizacion de los (,046)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,122 -,219 -2,348**
industriales de innovacion (,021)
tecnoldgica
R 312
R’ corregida 244
F 4,593***
(valor p) (,000)
N 101
Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 51. Determinantes del nimero de items especificoeptados

(excluyendo a empresas financieras)

Coeficientes | Coeficientes | Pruebat
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante 6,008 - 3,603***
(,001)
Tamano de la empresa -,026 -,028 -,202
(,841)
Tasa de crecimiento de la -,274 -,021 -,188
empresa (,851)
Desempefio de la empresa 2,214 ,102 , 78
(,434)
Empresas con mayor nivel ,451 ,125 ,879
de endeudamiento (,382)
Calidad del auditor ,456 ,056 ,510
(,611)
Acumulacién de poderes del ,573 ,156 1,487
presidente del consejo (,141)
Estructura organizativa -,423 -,113 -1,029
incluye una base de (,306)
segmentacion mixta
Nivel de -,270 -,047 -,375
internacionalizacion de los (,708)
activos de la empresa
Empresas en sectores -,816 -,192 -1,746*
industriales de innovacion (,084)
tecnoldgica
R° ,098
R’ corregida ,005
F 1,055
(valor p) (,404)
N 97

)

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**valorp <,
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Tabla 52. Determinantes del numero total de items preseatado

(excluyendo a empresas financieras)

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante -22,867 - -1,687*
(,095)
Tamano de la empresa 3,374 ,394 3,223%*
(,002)
Tasa de crecimiento de Ja  -7,000 -,058 -,591
empresa (,556)
Desempefio de la 31,035 ,156 1,354
empresa (,179)
Empresas con mayor 10,929 ,330 2,621***
nivel de endeudamiento (,009)
Calidad del auditor -6,034 -,081 -,830
(,409)
Acumulacién de poderes ,811 ,024 ,259
del presidente del (,797)
consejo
Estructura organizativa -6,506 -,189 -1,949*
incluye una base de (,055)
segmentacion mixta
Nivel de -9,147 -,173 -1,562
internacionalizacion de (,122)
los activos de la empresa
Empresas en sectores ,172 ,004 ,045
industriales de (,964)
innovacion tecnoldgica
R’ ,288
R corregida 215
F 3,914***
(valor p) (,000)
N 97

Nota: *valor p <,10  **valorp<,05 **valorp <,01



Segmentos de operacion y caracteristicas de laesapEvidencia para Espafia agira 140

3.2.2.6. Verificacion de las hipotesis excluyendolas empresas financieras,
empresas en industrias de petroleo y energia y engsas que no presentaron
segmentos de operacion

Street et al. (2000) ademas de excluir a las erapriésancieras, excluyen a las
empresas pertenecientes al sector de petréleargiar(al considerarlas industrias
altamente reguladas) y excluyen a las empresas@peesentaron segmentos de
operacion. Consecuentemente, con el objetivo tirautla metodologia empleada
por Street et al. (2000) estas empresas se exolugerla muestra, quedando una
muestra de 86 empresas. Los mismos analisis rdafizpara las muestras

anteriores se efectuaron para esta muestra de saspre

3.2.2.6.1. Diagnostico de multicolinealidad

La multicolinealidad a través de las variables pmiwlientes fue analizada a
través del factor de inflacion de la varianza (Riagd et al., 1988). Los resultados
son presentados en la Tabla 53. Una toleranciamara 1 significa que hay baja
multicolinealidad, mientras que un valor cercano Oa sugiere que la
multicolinealidad puede ser una amenaza. El invdesta tolerancia es el factor
de inflacion de la varianza. Este factor muestrantu de la varianza del
coeficiente estimado es inflada por la multicoliread, en donde valores
mayores de 10 pueden indicar problemas de muliealidad. Dado que no fue
encontrada multicolinealidad entre las variabledependientes (factores de
inflacion de la varianza < 3), todas estas vargmbkran incluidas en los modelos

(Hair et al., 1999; Kutner et al., 2004; Prenciz@)4).
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Tabla 53. Diagndstico de multicolinealidad (excluyendo a essps
financieras, empresas en industrias de petréleneygé, y empresas

gue no presentaron segmentos de operacion)

Variable Tolerancia Factor de
inflacion de la
varianza
Tamano de la empresa ,519 1,925
Tasa de crecimiento de la ,830 1,204
empresa
Desempefio de la empresa ,596 1,677
Empresas con mayor nivel de ,488 2,050
endeudamiento
Calidad del auditor 877 1,141
Acumulacion de poderes del ,880 1,136
presidente del consejo
Estructura organizativa incluye ,852 1,173
una base de segmentacion mixta
Nivel de internacionalizacion de ,618 1,618
los activos de la empresa
Empresas en sectores industrigles ,822 1,216
de innovacion tecnologica

3.2.2.6.2. Analisis de regresion

Con el objetivo de analizar las caracteristicagadempresa que influyen en la

divulgacion de informacion segmentada se efectuaeis regresiones sobre las
seis variables dependientes medidas para la muestmpresas que excluye a las
empresas financieras, empresas en industrias d#guey energia y empresas que

no presentaron segmentos de operacion.
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La primera es una regresion logistica que buscarmdetar las
caracteristicas de la empresa que influyen enrn@gmondencia entre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentawituida en la estructura
organizativa de la empresa (Ver Tabla 54). El nmgeksenta una alta tasa de
clasificaciones correctas (97,7%). El ajuste glathell modelo indica un nivel
aceptable de ajuste entre el modelo propuesto gdtss (ji-cuadrado = 98,400;
valor p = ,000). Una revision de los coeficientedingados sugiere que la
estructura organizativa (valor p = ,000) influyen ®gnificacion estadistica sobre
la correspondencia entre la base de segmentaciéserngada y la base de
segmentacion incluida en la estructura organizatevda empresa, soportando la
hipotesis 10. Efectivamente, al igual que con &lltde la muestra y la muestra de
empresas no financieras un cruce entre la basegieestacion presentada y la
base de segmentacion incluida en la estructurana@#&va de la empresa sugiere
que las empresas con una estructura organizatieaimgiuye una base de
segmentacion mixta tienden a presentar una segon@mtampleando so6lo una
variable de segmentacion (i.e., solo por areasrgéogs 6 solo por areas de
negocios) (Ver Tabla 55). Para el resto de varsalidependientes no es posible
demostrar un efecto de estas variables sobre taspmndencia entre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentamitiida en la estructura
organizativa de la empresa, no pudiendo sopowsdrifgtesis 4, 5,6, 7, 8,9, 11y
12 para esta muestra de empresas.

La segunda es una regresion multiple que buscarndetr las
caracteristicas de la empresa que influyen enraknui de segmentos presentados
(Ver Tabla 56). El ajuste global del modelo indiga nivel aceptable de ajuste

entre el modelo propuesto y los datos (F= 1,73rya= ,096). Una revision de
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los coeficientes estimados sugiere que las empresas mayor nivel
endeudamiento (valor p = ,028) influyen con sigaifion estadistica sobre el
namero de segmentos presentados, soportando leesipd. Para el resto de
variables independientes no es posible demostraefecto de estas variables
sobre el nimero de segmentos presentados, no podseportar las hipotesis 4,
5,6,8,9,10, 11y 12 para esta muestra de eamres

La tercera es una regresion multiple que busca rrdetar las
caracteristicas de la empresa que influyen enrleerdracion de los activos de los
segmentos presentados (Ver Tabla 57). El ajustebttel modelo indica un nivel
insuficiente de ajuste entre el modelo propuedtusydatos (F= 1,550; valor p =
,149), mostrando un bajo poder explicativo de laialde dependiente
concentracion de los activos de los segmentos mgeekes por parte de las
variables independientes incluidas en la regre@®m ,175). Una revisién de los
coeficientes estimados sugiere que las empresamagar nivel endeudamiento
(valor p = ,052) influyen con significacion estdiid sobre la concentracion de
los activos de los segmentos presentados, sopod@nohicamente la hipétesis 7.
Para el resto de variables independientes no ebl@akemostrar un efecto de
estas variables sobre la concentracion de lososctig los segmentos presentados,
no pudiendo soportar las hipétesis 4, 5, 6, 809,11 y 12 para esta muestra de
empresas.

La cuarta es una regresibn mdultiple que busca rdatar las
caracteristicas de la empresa que influyen ennaerdracion de los ingresos de
los segmentos presentados (Ver Tabla 58). El aglsteal del modelo indica un
nivel aceptable de ajuste entre el modelo propuegis datos (F= 3,416; valor p

= ,001). Una revision de los coeficientes estimaglagere que las empresas con
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mayor nivel endeudamiento (valor p = ,038), la agiacion de poderes del

presidente del consejo (valor p = ,002) y la indasfsectores industrias de

innovacion tecnoldgica; valor p = ,087) influyennceignificacion estadistica

sobre la concentracion de los ingresos de los segs@resentados, soportando
las hipotesis 7, 9 y 12. Para el resto de variaildspendientes no es posible
demostrar un efecto de estas variables sobre leentmacion de los ingresos de
los segmentos presentados, no pudiendo soportaipidtesis 5, 6, 8, 10 y 11 para
esta muestra de empresas.

La quinta es una regresion mdultiple que busca moktar las
caracteristicas de la empresa que influyen en melenu de items especificos
presentados (Ver Tabla 59). El ajuste global deldetwm indica un nivel
insuficiente de ajuste entre el modelo propuedtmsydatos (F= 1,052; valor p =
,408), mostrando un bajo poder explicativo de ldalkde dependiente nimero de
items especificos presentados por parte de lagblesiindependientes incluidas
en la regresién (R=,111). Una revisién de los coeficientes estinsaslmiere que
sélo la industria (sectores industriales de innmratecnoldgica; valor p = ,074)
influye con significacion estadistica sobre el nionele items especificos
presentados, soportando Unicamente la hipétesidaa el resto de variables
independientes no es posible demostrar un efectestis variables sobre el
numero de items especificos presentados, no pudsombrtar las hipoétesis 4, 5,
6,7,8,9,10y 11 para esta muestra de empresas.

La sexta es una regresién multiple que busca detardas caracteristicas
de la empresa que influyen en el numero total eladtpresentados (Ver Tabla
60). El ajuste global del modelo indica un nivek@atable de ajuste entre el

modelo propuesto y los datos (F= 3,657; valor @@1). Una revision de los
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coeficientes estimados sugiere que el tamafo éenfaesa (valor p = ,004), las
empresas con mayor nivel endeudamiento (valor @035),y la estructura

organizativa (valor p = ,082) influyen con signifaidn estadistica sobre el
namero total de items presentados, soportandadatekis 4, 7 y 10. Para el resto
de variables independientes no es posible demastrafecto de estas variables
sobre el numero total de items presentados, nepddisoportar las hipotesis 5,

6, 8,9, 11 y 12 para esta muestra de empresas.
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Tabla 54. Determinantes de la correspondencia entre la luese

segmentacion presentada y la base de segmentavifuida en la

estructura organizativa (excluyendo a empresasdiaeas, empresas en

industrias de petroleo y energia, y empresas queaszntaron segmentos

de operacion)

Coeficientes Error Ji-
no cuadrado
estandarizado (valor p)
Constante 21,619 2,253 35,147*%*
(,000)
Tamario de la empresa - - -
Tasa de crecimiento de la - - -
empresa
Desempefio de la empresa - - -
Empresas con mayor nivel - - -
de endeudamiento
Calidad del auditor - - -
Acumulacién de poderesg - - -
del presidente del consejo
Estructura organizativa -26,539 ,000 96,781***
incluye una base de (,000)
segmentacion mixta
Nivel de 3,888 3,048 2,127
internacionalizacion de los (,145)
activos de la empresa
Empresas en sectores - - -
industriales de innovacion
tecnoldgica
Sistema bancario - - -
Pseudo R- Cox y Snell ,682
Ji-cuadrado 98,400***
(valor p) (,000)
Tasa de clasificaciones 97,7%
correctas - Método
jackknife
N 86
Nota: *valor p<,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 5E. Correspondencia entre la base de segmentacioenpaesa y la base de
segmentacion incluida en la estructura organizaesecluyendo a empresas

financieras, empresas en industrias de petroleoeygé, y empresas que no

presentaron segmentos de operacion)

Base de segmentacion incluida
en la estructura organizativa
Areas | Areasde| Mixta Procesos Sin Total
geograficas| negocios| (geograficas segmentacion
y hegocios)
Areas 10 2 12
geograficas
Areas de 43 28 71
negocios
Mixta 2 2
Base de (geogréficas
segmentacior] y negocios)
reportada Procesos 1 1
Sin
segmentacior
Total 10 43 32 1 86
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Tabla 5€. Determinantes del numero de segmentos presentados
(excluyendo a empresas financieras, empresas astiias de petroleo y

energia, y empresas que no presentaron segmenpgi@deion)

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante 5,062 2,865%**
(,005)
Tamano de la empresa -,082 -,086 -,591
(,556)
Tasa de crecimiento deJa  -,231 -,018 -,155
empresa (,877)
Desempefio de la 1,554 ,077 571
empresa (,569)
Empresas con mayor 1,163 335 2,241**
nivel de endeudamiento (,028)
Calidad del auditor -1,025 -,125 -1,119
(,267)
Acumulacién de poderes -,352 -,098 -,876
del presidente del (,384)
consejo
Estructura organizativa -,391 -,109 -,965
incluye una base de (,337)
segmentacion mixta
Nivel de 1,067 ,195 1,471
internacionalizacion de (,145)
los activos de la empresa
Empresas en sectoresg ,228 ,058 ,506
industriales de (,614)
innovacion tecnoldgica
R’ ,170
R corregida ,072
F 1,734*
(valor p) (,096)
N 86

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 57. Determinantes de la concentracion de los activdod

segmentos presentados (excluyendo a empresasiéras)cempresas

en industrias de petroleo y energia, y empresasnqupresentaron

segmentos de operacion)

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante , 745 - 2,989%**
(,004)
Tamano de la empresa -,002 -,019 -,126
(,900)
Tasa de crecimiento de -,136 -,082 -,634
la empresa (,528)
Desempefio de la -,107 -,045 -,315
empresa (,754)
Empresas con mayor -,135 -,318 -1,981*
nivel de endeudamiento (,052)
Calidad del auditor -,114 -,086 -, 720
(,474)
Acumulacién de ,087 ,194 1,645
poderes del presidente (,105)
del consejo
Estructura organizativa ,053 121 1,007
incluye una base de (,317)
segmentacion mixta
Nivel de -,105 -,151 -1,035
internacionalizacion de (,304)
los activos de la
empresa
Empresas en sectores -,058 -,117 -,919
industriales de (,362)
innovacion tecnologica
R’ 175
R? corregida ,062
F 1,550
(valor p) (,149)
N 76

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 5€ Determinantes de la concentracién de los ingreso$os

segmentos presentados (excluyendo a empresasi@irescempresas

en industrias de petroleo y energia, y empresasnqupresentaron

segmentos de operacion)

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante , 164 - 3,597
(,001)
Tamano de la empresa -,019 -,148 -1,108
(,273)
Tasa de crecimiento de -,182 -,108 -1,013
la empresa (,314)
Desempefio de la -,180 -,069 -,549
empresa (,584)
Empresas con mayor -,132 -,293 -2,116**
nivel de endeudamiento (,038)
Calidad del auditor ,067 ,063 ,607
(,546)
Acumulacién de ,156 ,335 3,243%**
poderes del presidente (,002)
del consejo
Estructura organizativa ,078 ,167 1,595
incluye una base de (,115)
segmentacion mixta
Nivel de -,073 -,103 -,838
internacionalizacion de (,405)
los activos de la
empresa
Empresas en sectores -,094 -,185 -1,736*
industriales de (,087)
innovacion tecnologica
R? ,288
R? corregida 204
F 3,416***
(valor p) (,001)
N 86

Nota: *valor p <,10

** valor p <,05

**yalor p <,01
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Tabla 5¢. Determinantes del nimero de items especificoepiasos

(excluyendo a empresas financieras, empresas astira$ de petroleo

y energia, y empresas que no presentaron segnuEntggeracion)

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante 4,914 - 2,471**
(,016)
Tamano de la empresa ,029 ,028 ,184
(,855)
Tasa de crecimiento de -,330 -,023 -,196
la empresa (,845)
Desempefio de la 1,503 ,069 ,491
empresa (,625)
Empresas con mayor ,179 ,048 ,307
nivel de endeudamiento (,760)
Calidad del auditor ,855 ,096 ,829
(,410)
Acumulacién de ,685 ,175 1,516
poderes del presidente (,134)
del consejo
Estructura organizativa -,404 -,104 -,885
incluye una base de (,379)
segmentacion mixta
Nivel de -,150 -,025 -,184
internacionalizacion de (,854)
los activos de la
empresa
Empresas en sectores -,918 -,216 -1,812*
industriales de (,074)
innovacion tecnologica
R’ 111
R’ corregida ,005
F 1,052
(valor p) (,408)
N 86
Nota: *valor p <,10  **valorp<,05 **valorp <,01
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Tabla 6C. Determinantes del numero total de items preseatado
(excluyendo a empresas financieras, empresas astiias de petroleo y

energia, y empresas que no presentaron segmenpgi@deion)

Coeficientes | Coeficientes | Prueba't
no estandarizados (valor p)
estandarizados
Constante -24,069 - -1,741*
(,086)
Tamano de la empresa 3,222 ,392 2,950 *
(,004)
Tasa de crecimiento de Ja  -9,425 -,085 -,807
empresa (,422)
Desempefio de la 22,077 ,129 1,037
empresa (,303)
Empresas con mayor 8,735 ,295 2,151**
nivel de endeudamiento (,035)
Calidad del auditor -5,420 -,077 -, 755
(,452)
Acumulacién de poderes 4,275 ,139 1,361
del presidente del (,177)
consejo
Estructura organizativa -5,582 -,183 -1,761*
incluye una base de (,082)
segmentacion mixta
Nivel de -4,641 -,100 -,817
internacionalizacion de (,416)
los activos de la empresa
Empresas en sectoresg -,463 -,014 -,131
industriales de (,896)
innovacion tecnoldgica
R’ ,302
R corregida ,220
F 3,657***
(valor p) (,001)
N 86

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01
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3.2.2.7. Andlisis de conglomerados de las empresas

En los analisis previos se expuso que la divulgad® informacion segmentada
es impulsada por las caracteristicas de las engprEsaesta seccion se analizara
como la divulgacion de informacion segmentada dejr diferentes
conglomerados (segmentos) de empresas.

Se analiz6 la muestra usando las seis variablesndemtes. Con el
objetivo de estandarizar y agrupar las variablgsedéientes relacionadas, fue
efectuado un analisis factorial con estas seisabkes mediante el método de
extraccion de analisis de componentes principdlas.empresas con valores no
disponibles en al menos una variable dependierg&dayeron de los analisis (19
empresas).

El Test de Bartlett de Esfericidad (Ji-cuadrado42,@20; g.l. = 15; p <
,0001) fue significativo. La medida Kaiser-Meyetkidl (KMO) fue de ,673 lo
cual fue superior al corte de ,6 (Kaiser, 1974; k&igl 2005). Dado todo lo
anterior, los datos son apropiados para el anddisterial (Blankson y Kalafatis,
2004; Hair et al. 1999; Jayawardhena, 2004).

El andlisis factorial arrojo tres factores, loslegaxplican el 78,05% de la
varianza de los datos. Todas las variables praeseot@unalidades de extraccion
mayores a ,660. La Tabla 61 muestra las cargaerii@ets de la solucion no
rotada. El primer factor mide la concentracién tlghafio de los segmentos
presentada por las empresas y explica el 40,04% darianza de los datos
(autovalor = 2,403). El segundo factor mide el nimde items presentados por
las empresas y explica el 22,12% de los datos\alaio= 1,327). El tercer factor

mide la correspondencia entre la base de segméntpoesentada y la base de
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segmentacion incluida en la estructura organizativexplica el 15,89% de los

datos (autovalor = ,953).

Tabla 61. Cargas factoriales

Variable Factor 1 Factor 2| Factor 3
NUmero de segmentos , 760 -,302 -,010
Concentracion de los -,845 ,285 -,028
activos de los segmentos
Concentracion de los -,855 ,189 -,077
ingresos de los segmentos
Numero de items especificos ,369 , 756 -,16}7
Numero total de items ,469 ,628 -,329
Correspondencia entre la base de ,150 ,391 ,900
segmentacion presentada y la base
de segmentacion incluida en la
estructura organizativa
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Tabla 6z. Seleccién del numero de conglomerados usandoesidBsrF

de Calinski y Harabasz.

Numero de Varianza total entre

conglomerado$  conglomerados / ( n-k) Pseudo F
Varianza interna total /(k-1) Calinski y
en los conglomeradosg Harabasz

(k) (A) (B) (A*B)
2 ,263 96/1 25,277
3 1,046 95/2 49,671
4 1,364 94/3 42,750
5 2,100 93/4 48,831
6 2,583 92/5 47,532
7 3,193 91/6 48,422
8 3,391 90/7 43,604
9 4,023 89/8 44,759
10 4,810 88/9 47,031

Se efectudé un andlisis de conglomerados K-mediasesta base de
distancias euclidianas (Anderberg, 1973) usanddréssfactores obtenidos en el
analisis factorial (solucién no rotada). La Tab?aekhibe los pseudo F calculados
para evaluar las soluciones de 2 a 10 conglomerdelaampresas. La Tabla 62
muestra que los pseudo F mejoran sustancialmeatelowse va de la solucion de

2 conglomerados a la soluciébn de 3 conglomerados. ebargo, agregar
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conglomerados adicionales en realidad reduce eldpsg estadistico (Calinski y
Harabasz 1974), el cual ha demostrado ser unasdméforas herramientas para
determinar el nimero de conglomerados (Ailawadalet 2001; Milligan and
Cooper 1985). La solucién de tres conglomeradogpaga 17, 51 y 30 empresas
en cada conglomerado. En la Tabla 63 se descrdtes eonglomerados usando
las seis variables dependientes. Estos tres coeghalos difieren con
significacion estadistica en todas las variablgseddientes (valores p < ,01)
incluyendo tres items especificos (valores p <,10)

En las Tablas 64, 65, 66 y 67 se describen losctreglomerados usando
las variables independientes y otras variables notuidas en los andlisis de
regresion. De esta descripcion es posible conglgrlos conglomerados difieren
en el nivel de endeudamiento de las empresas (wata001), calidad del auditor
de las empresas (valor p =,051) y estructura axgtwva de las empresas (valor p
= ,000). Estos resultados soportan las hipétesis guponen que las
caracteristicas de las empresas influyen en lalgéieidon de informacion
segmentada al observarse que los conglomeradospmlesas, que difieren en los
niveles de divulgacion de informacion segmenta@danbién difieren en las

caracteristicas de las empresas que los integran.
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Tabla 63. Descripcidon de los conglomerados: variables deeenels

Afio 2010 C1 Cc2 C3 F
(N=17) (N=51) (N=30) (valor p)
Correspondencia entre 1,00 1,00 ,00 -
la base de segmentacipn
presentada y la base de
segmentacion incluida
en la estructura
organizativa
Numero de 4,82 3,12 3,50 7,902%**
Segmentos (C2,3) (C1) (C1) (,001)
Concentracion de los ,36 ,60 ,56 8,490***
activos (C2,3) (C1) (C1) (,000)
de los segmentos
Concentracion de los ,36 ,65 ,62 12,882%**
ingresos (C2,3) (C1) (C1) (,000)
de los segmentos
NUmero 8,00 6,33 6,33 14,951 ***
de items especificos (C2,3) (C1) (C1) (,000)
Numero total 48,47 15,73 20,83 31,804***
de items (C2,3) (C1,3) (C1,2) (,000)

Nota: *valor p <,10 *valorp<,05 **valorp<,01
Entre paréntesis se enumeran los segmentos gaeedifton significacion estadistica (valor p < ,05)

al segmento en cuestion.
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Tabla 64. Descripcion de los conglomerados: items especificos

C1 Cc2 C3 F
Ao 2010 (N=17) (N=51) (N=30) (valor p)
Ingresos procedentegs 1,00 ,98 1,00 , 456
de clientes externos (,635)
Beneficios 1,00 1,00 1,00 -
Amortizaciones 1,00 ,88 ,83 1,529
(,222)
Aumentos de activos 1,00 73 77 2,988*
no corrientes (C2,3) (C1) (C1) (,055)
Intereses 1,00 ,53 ,50 7,696***
(C2,3) (C1) (C1) (,001)
Gastos o ingresos 1,00 ,33 40 15,057***
por el impuesto (C2,3) (C1) (C1) (,000)
sobre las ganancias
Activos 1,00 1,00 1,00 -
Pasivos 1,00 ,88 ,83 1,529
(,222)

Nota: *valor p <,10 **valorp<,05 **valorp<,01
Entre paréntesis se enumeran los segmentos gaeedifion significacion estadistica (valor p <

,05) al segmento en cuestion.
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Tabla 6E. Descripcion de los conglomerados: variables indeieetes
C1 C2 C3 F
Afio 2010 (N=17) (N=51) (N=30) (valor p)
Total activo de la empresa  14.994 22.530 55.057 ,687
(millones de €) (,506)
Tasa de crecimiento de Ig ,03 ,07 ,04 ,612
empresa (,544)
Desempefio de la empres@a ,02 ,02 ,00 471
(,626)
Empresas con mayor nivel 71 ,33 ,70 7,468%**
de endeudamiento (C2) (C1,3) (C2) (,001)
Calidad del auditor ,88 1,00 ,97 3,074*
(,051)
Acumulacién de poderes ,59 61 ,67 ,185
del presidente del consejq (,831)
Estructura organizativa ,00 ,06 1,00 320,716%***
incluye una base de (C3) (C3) (C1,2) (,000)
segmentacion mixta
Nivel de 37 27 34 ,846
internacionalizacién de log (,432)
activos de la empresa
Empresas en sectores ,06 ,18 27 1,584
industriales de innovacién (,210)
tecnolégica
Sistema bancario ,00 ,08 ,10 ,846
(,432)

Nota: *valor p <,10

** yvalor p <,05

**yalor p <,01

Entre paréntesis se enumeran los segmentos gaeedifion significacién estadistica (valor p <

,05) al segmento en cuestion.
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Tabla 66.Descripcidon de los conglomerados: Otras variables.
C1 Cc2 C3 F
Afio 2010 (N=17) (N=51) (N=30) (valor p)
Ingresos (millones de €) 5.715 4.983 5.618 ,038
(,963)
Endeudamiento de la empres ,68 ,64 72 1,283
en razén de sus activos (,282)
Capitalizacion bursatil 3.183 5.156 4.866 174
(miles de €) (,840)
Oscilacion anual de la 2,01 1,84 2,13 1,132
cotizacion bursatil (,327)
Antigiedad 2,44 2,56 2,42 ,448
en la bolsa (,640)
Estatus de la empresa 41 25 ,30 , 743
en la bolsa (,478)
Estatus de la empresa ,00 12 ,07 ,583
en bolsas extranjeras (,560)
NUmero de consejeros 12,71 10,75 11,57 2,033
(,137)
% consejeros externos 33 34 34 ,004
independientes (,996)
% consejeros 14 21 ,19 2,053
Ejecutivos (,134)
Internacional ,88 ,86 97 1,132
(,327)
Numero de paises 21,06 22,24 29,27 ,857
(,428)
Nivel de internacionalizacién 43 ,39 52 1,780
de los ingresos de la empresa (,174)

Nota: *valor p <,10

** yalor p <,05

**yalor p <,01

Entre paréntesis se enumeran los segmentos gaeedifion significacion estadistica (valor p <

,05) al segmento en cuestion.
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Tabla 67. Descripcion de los conglomerados: Industria

C1 C2 C3

(N=17) | (N=51) | (N=30)

Petréleo y Energia 2 7 2

Mat. Basicas, industria 6 13 8

y construccion

Bienes de consumo 2 14 8
Servicios de consumo 5 6 2
Servicios financieros e inmobiliarios 2 8 8
Tecnologia y telecomunicaciones 0 3 2

3.2.2.8. Resumen de los resultados

A través de las tres muestras de empresas utiizznaste segundo estudio, los
resultados exhiben que la estructura organizatiflaye en la correspondencia

entre la base de segmentacion presentada y lalbasgmentacion incluida en la
estructura organizativa de las empresas. Espeuiicee, empresas con

estructuras organizativas que incluyen una basedmentacion mixta tienden a

presentar segmentos de operaciéon usando sélo viadlgade segmentacion, es
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decir, tienden a presentar una base de segmentagi@sorde a sus estructuras
organizativas.

Los resultados también demuestran que las empcesasayor nivel de
endeudamiento presentan un mayor numero de segnauemas de presentar
una menor concentracion de los activos e ingreses las segmentos.
Adicionalmente, la acumulacion de poderes del gesde del consejo demostro
incrementar la concentracion de los ingresos deséggnentos presentados. La
industria también demuestra influir en la concemdra de los ingresos de los
segmentos presentados. Especificamente, los sedtohestriales de innovacion
tecnolégica presentaron una menor concentracionlode ingresos de los
segmentos.

Los resultados también demuestran que el tamafiasdempresas y las
empresas con mayor nivel de endeudamiento incremeglt nUmero total de
items presentados. Adicionalmente, la estructuigarozativa influye en el
namero total de items presentados. Especificamdage,empresas con una
estructura organizativa que incluye una base deee;cion mixta presentan un
menor numero de items.

Otras variables como el nivel de internacionaliacle la empresa y tasa
de crecimiento de la empresa, demostraron paraméniefluir en la divulgacion
de informacion segmentada al no observarse corifisapion estadistica su
efecto en al menos una de las tres muestras deesaspiEspecificamente, el nivel
de internacionalizacion incrementa la correspondenentre la base de
segmentacion presentada y la base de segmentamitiida en la estructura
organizativa de las empresas, incrementa el namersegmentos y reduce la

concentracién de los activos e ingresos de los eefps presentados. Por otro
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lado, la tasa de crecimiento de la empresa demiosln@ negativamente sobre el
namero de items especificos y el nimero totalatadtreportados.

Pese a no ser incluido en numerosos estudiosfaleniaicion segmentada,
el sistema bancario presentd un menor nivel delgheion de informacion
segmentada, al exhibir una mayor concentraciorosl@dttivos e ingresos de los
segmentos y un menor numero de items.

Finalmente, es necesario indicar que el bafoeR algunas de las
regresiones (e.g., numero de items especificoemqeetos) puede sugerir la
existencia de explicaciones adicionales para laulgiacion de informacion
segmentada bajo la NIIF 8. No obstante, tambiémeessario indicar que los’R
obtenidos son superiores a los encontrados pos estudios de divulgacion de
informacion segmentada (e.g., Prather-Kinsey y Me304) e informacion
financiera en general (e.g., Rodriguez et al.,, 20ldugiriendo que las
caracteristicas de las empresas examinadas ageérpash aceptable poder
explicativo de los niveles de divulgacion de infamidn segmentada que

presentan las empresas espafolas empleando |8 NIIF
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4. Conclusiones

Esta tesis doctoral examina el comportamiento deelapresas esparfiolas al
entregar informacion segmentada empleando la NIlEa&resente tesis doctoral
busca alcanzar dos objetivos principales de inyasiton. Un primer objetivo de
investigacion es conocer el efecto de la aplicacbBligatoria a partir del afo
2009 de la NIIF 8 sobre la divulgacion de infornéacsegmentada por parte de
las empresas espafiolas. Un segundo objetivo detigaeion es conocer las
caracteristicas de la empresa que determinan al e divulgacion de
informacion segmentada que presentan las empregaBadas empleando la NIIF
8. Las hipotesis formuladas se verifican empirigaima través de dos estudios.

El primer estudio fue efectuado para analizar ettef de la NIIF 8 sobre
el nivel de divulgacion de informacidn segmentada gresentan las empresas
espafolas. En este estudio, se selecciond unamuaesiO4 empresas espafolas
y se recolecté datos de estas entidades. Se efmttymuebas estadisticas
paramétricas y no paramétricas de muestras rekdasnsobre tres muestras de
empresas (total muestra, empresas no financiemagresas no financieras no
pertenecientes a la industria de petroleo y engrgisge presentaron segmentos de
operacion). Los resultados exhiben que la NIIF 8 coasiguid incrementar
significativamente la correspondencia entre la laisssegmentacion presentada y
la base de segmentacién incluida en la estructtganzativa de las empresas.
Sin embargo, la NIIF 8 si consiguié incrementamémero de segmentos de
operaciéon presentados (y disminuir la concentradéintamafo de los segmentos
presentados) e incrementar el nimero de itemsrjieekes.

El segundo estudio fue efectuado para analizacdaacteristicas de la

empresa que influyen en el nivel de divulgaciénimfermacion segmentada
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empleando la NIIF 8. En este estudio, se selecaimi@dmuestra de 117 empresas
espafolas y se recolecté datos de estas entid@degfectuaron analisis de
regresion logistica, analisis de regresion multipknalisis de conglomerados. A
través de las tres muestras de empresas (totatnamuesipresas no financieras,
empresas no financieras no pertenecientes a Iatmalule petroleo y energia y
gue presentaron segmentos de operacion), losadeslexhiben que la estructura
organizativa influye en la correspondencia entreblse de segmentacion
presentada y la base de segmentacion incluida estriactura organizativa de las
empresas. Especificamente, empresas con estruohgasizativas que incluyen
una base de segmentacidon mixta tienden a pressetgmentos de operacion
usando solo una variable de segmentacion.

En cuanto a las caracteristicas de la empresanflugen sobre el nimero
de segmentos reportados y la concentracion delfiiarda los segmentos, los
resultados demuestran que las empresas con mayer de@ endeudamiento
presentan un mayor numero de segmentos, ademasedeniar una menor
concentracion de los activos e ingresos de los seys. Adicionalmente, la
acumulacion de poderes del presidente del consefoostré incrementar la
concentracion de los ingresos de los segmentosniestos. La industria también
demostr6 influir en la concentracion de los ingsede los segmentos presentados.
Especificamente, los sectores industriales de exida tecnolégica presentan
una menor concentracién de los ingresos de los e

En cuanto a las caracteristicas de la empresanflugen sobre el nimero
de items reportados, los resultados demuestrarelgiaenafio de las empresas y
las empresas con mayor nivel de endeudamientoniecr&n el nimero total de

items presentados. Adicionalmente, la estructuigarozativa influye en el
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namero total de items presentados. Especificamdaige,empresas con una
estructura organizativa que incluye una base deee;cion mixta presentan un
menor numero de items.

Otras variables como el nivel de internacionalimacle la empresa y tasa
de crecimiento de la empresa, demostraron paramémefluir en la divulgacion
de informacién segmentada al no observarse corifisapion estadistica su
efecto en al menos una de las tres submuestramplesas. Especificamente, el
nivel de internacionalizacion incrementa la coroegfencia de la base de
segmentacion y la base de segmentacion incluida estructura organizativa de
las empresas, incrementa el nUmero de segmenteduge la concentracion de
los activos e ingresos de los segmentos present&bosotro lado, la tasa de
crecimiento de la empresa demostré influir negattate sobre el nimero de
items especificos presentados y el nUmero totdkdes presentados.

Pese a no ser incluido en numerosos estudiosfaieniacion segmentada
el sistema bancario presentd un menor nivel delgheion de informacion
segmentada, al exhibir una mayor concentraciorosl@dttivos e ingresos de los
segmentos y un menor numero de items.

Esta tesis doctoral tiene consecuencias tantoctsbdomo practicas. Los
resultados confirman que la NIIF 8 ha conseguidcrementar el nivel de
divulgacion de informacién segmentada. Sin embalg®,resultados también
proveen evidencia que la flexibilidad en la elencitel nivel de divulgacién de
informacion segmentada permanece con la NIIF 8ol#ervarse que las
caracteristicas de la empresa influyen en el meetlivulgacién de informacién

segmentada.
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Desde un punto de vista practico, este trabajo @osed de interés para
reguladores cuando evalien normas contables demafdn segmentada. Los
resultados confirman que las caracteristicas @enjaresa influyen en el nivel de
divulgacion de informacion segmentada. Este trabajestra que los costes de
divulgar informacién segmentada bajo la actual rrofdilF 8 particularmente
afectan a empresas de menor tamafo, bajo nivel ndeudamiento, con
estructuras organizativas que incluyen una baseseatgnentacion mixta y
empresas con acumulacion de poderes por parteat@tipnte del consejo. Estos
resultados deben inducir a reguladores a considgreiones para reducir los
costes de divulgar informacion segmentada para egt@resas.

Debe indicarse que la presente tesis doctoral eelolde ciertas
limitaciones vinculadas a la muestra de empregaaietas. En este sentido, seria
interesante que, en futuros estudios, por una ,pseteanalizasen las practicas
divulgativas de informacion segmentada en otrositsilgeograficos que utilicen
la NIIF 8, de manera que se pudiera generalizardesltados aqui obtenidos,
independientemente de su residencia fiscal.

Por altimo, dado que el ejercicio 2009 es el prigjercicio para el que es
obligatoria la aplicacion de la NIIF 8, el presetr@bajo puede ampliarse a los
ejercicios posteriores, y de esa forma conocere spreduce un cambio en el
tiempo de las caracteristicas de la empresa qeentietin el nivel de divulgacion

de informaciéon segmentada que presentan las ersmksmplear la NIIF 8.
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