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Resumen
La adopción de las Normas Internacionales de Información 
Financiera —IFRS, por sus siglas en inglés— ha generado 
múltiples estudios. Se observa que en la mayoría de los países 
en los que se han aplicado, se generaron significativos cam-
bios en las valoraciones patrimoniales. Con una muestra de 
18 empresas chilenas cotizadas del sector eléctrico, fueron 
obtenidos resultados similares a los hallazgos internacionales, 
donde se evidencia que las IFRS más representativas de dichas 
variaciones se relacionan con las NIC 16 y 39.
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Introducción

El crecimiento en la adopción a nivel mundial de las normas 
internacionales de información financiera —en adelante 
IFRS, por sus siglas en inglés— ha sido uno de los tópicos 
en las discusiones de muchos foros y congresos convocados 
por diversos agentes relacionados con la contabilidad. Ac-
tualmente, más de cien países requieren, permiten o tienen 



133LUIS JARA - HAROLD CONTRERAS - BORIS CASTRO
Abril/Junio 2010

R E V I S T A  I N T E R N A C I O N A L  L E G I S  D E  C O N T A B I L I D A D  &  A U D I T O R Í A

una política de convergencia con las IFRS. De esta manera, 
países como Japón, EE. UU. y Canadá tienen activos pro-
gramas diseñados para lograr un acercamiento con estos 
estándares contables (Gill 2007).

Las IFRS plantean grandes desafíos al momento de su 
aplicación, principalmente en aquellas acciones orientadas 
a mitigar las diferencias que existen en los criterios de reco-
nocimiento, valoración e información entre ellas y las normas 
imperantes en el entorno económico donde se adoptan. No 
obstante, una de sus principales ventajas es la confección 
de estados financieros basados en un lenguaje común en un 
mercado globalizado (PricewaterhouseCoopers 2004).

En el ámbito internacional numerosos estudios han revelado 
los impactos cuantitativos que ha generado la adopción de 
las IFRS en la valoración patrimonial, concluyendo en su 
mayoría que las diferencias creadas por su aplicación son 
significativas y se explican por los ajustes valorativos y re-
clasificaciones requeridas por las IFRS (Delvaille, Ebbers 
y Saccon 2005).

En Chile, la incorporación de las IFRS ha sido liderada, 
principalmente, por el agente regulador del mercado bursátil, 
es decir, la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS). Es 
así como, para las entidades emisoras de valores de oferta 
pública, la SVS, en el año 2005, adquiere el compromiso de 
impulsar dicha convergencia, con el fin de que se aplique la 
nueva normativa a partir del 1.º de enero del 2009(1). En el 
marco de lo establecido por la SVS, se definió una imple-
mentación por etapas, seleccionando las empresas a través 
de diversas variables, entre las más representativas están la 
presencia bursátil y la existencia de un comité de auditoría. 
Es así como las entidades chilenas obligadas a aplicar IFRS, 
a partir del año 2009, presentaron, para el primer trimestre, 
sus primeros estados financieros confeccionados bajo los 
estándares internacionales. Dentro de este grupo de entidades 
(86 en total), aquellas que forman parte del sector eléctrico 
representan un 24,4%, es decir 21 empresas, siendo el grupo 
económico más representativo.

(1) Véase Oficio Circular 
368 emitido por la 

SVS con fecha 16 de 
octubre del 2006.
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La investigación persigue dos objetivos. El primero se orien-
ta a evidenciar las principales características observadas 
en el proceso de adopción de las IFRS en Europa, donde 
los países miembros de la Unión Europea —en adelante, 
UE— debieron comenzar su aplicación por mandato a partir 
del 1.º de enero del 2005, para los grupos económicos que 
cotizan en los mercados bursátiles de la UE. De esta forma, 
se pretenden descubrir patrones comunes que describan las 
principales implicaciones del cambio de normativa, teniendo 
en cuenta que la heterogeneidad de los estándares locales 
se puede traducir en grandes diferencias en la aplicación 
de las normas internacionales. Para ello, se han recopilado 
diversos estudios que analizan la transición de la UE a las  
IFRS.

El segundo objetivo se centra en determinar, a través de 
los patrones revelados en el primero, el origen y los efec-
tos cuantitativos de las modificaciones al patrimonio neto, 
producto de la primera adopción de las IFRS por parte de 
las empresas que pertenecen al sector eléctrico chileno y 
cotizan en bolsa.

El artículo se estructura con una revisión bibliográfica de 
los estudios internacionales relacionados con el tema. Pos-
teriormente, se exponen las hipótesis, la metodología de 
trabajo, se hace una descripción de la muestra utilizada y de 
los resultados obtenidos, para finalizar con las conclusiones 
e implicaciones del estudio.

1.  Revisión de literatura

El proceso de convergencia a las IFRS ha sido motivo de 
investigación de muchos agentes que han tratado de explicar 
los impactos de su aplicación en distintos países en los que 
ha comenzado a ser utilizado por mandato (Cordazzo 2008; 
Callao, Jarne y Laínez 2007; Cortesi, Montani y Tettamanzi 
2007; Perramon y Amat 2006; Hung y Subramanyam 2004; 
Jermakowicz 2004; Ormrod y Taylor 2004; Larson y Street 
2004). El foco de esta revisión se encuentra limitado a estu-
dios realizados sobre países pertenecientes a la UE, los que 
comenzaron a aplicar las IFRS a partir del año 2005.
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1.1.  Impactos cuantitativos asociados  
a la relevancia de la información financiera

Desde la puesta en marcha de las IFRS en Europa, algunos 
estudios se han centrado en explicar las variaciones en la 
información financiera-contable, debido a los cambios en 
los criterios de reconocimiento y valoración que introduce 
el estándar, comparado con las normas contables locales 
de cada país (Cordazzo 2008). Esto se señala con el fin de 
evidenciar cómo estas variaciones han afectado la lectura e 
interpretación de los reportes financieros.

El enfoque de las investigaciones se ha centrado, principal-
mente, en el efecto que se produce en el patrimonio neto y 
en el beneficio neto al aplicar las IFRS como estándar de 
reconocimiento, valoración y presentación. En términos 
generales, han revelado incrementos significativos tanto en 
el valor del patrimonio de las entidades como en el beneficio 
neto. Lo anterior, debido principalmente a los ajustes que 
debieron realizar en diferentes partidas contables, siendo 
atribuidos a las diferencias en el reconocimiento y valoración 
de las mismas respecto a la normativa local. En este sentido 
se mencionan como factores significativos: propiedad, planta 
y equipos; impuestos diferidos y activos financieros (Hung y 
Subramanyam 2004; Cordazzo 2008).

En términos específicos, Perramon y Amat (2006) y Callao, 
Jarne y Laínez (2007) evidencian los principales ajustes que 
debieron realizar las compañías españolas, que cotizan en 
bolsa, al momento de adoptar el estándar internacional. Los 
primeros autores observan principalmente dos aspectos:

— Las variaciones generadas por la adopción de IFRS sobre 
el beneficio neto son significativas, con un cambio promedio 
de -3,9%.

— No obstante estas variaciones son explicadas por un pe-
queño grupo de entidades con alta variabilidad, por lo que 
no se puede afirmar con precisión que existe una tendencia 
en los resultados mostrados.
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Por otra parte, en un estudio similar, Callao, Jarne y Laínez 
(2007) descubren diferencias significativas en los valores de 
los componentes del estado de situación financiera, lo que 
genera un alza en el valor en libros del patrimonio de las 
entidades. Esto se reflejó en incrementos en el rubro efectivo 
y efectivo equivalente, así como también en las obligaciones 
de corto y largo plazo y en ratios financieros como el ROE 
(Return on Equity). Los autores atribuyen estas tendencias a 
los ajustes implementados por la eliminación de la amortiza-
ción del goodwill, la medición de los instrumentos financieros, 
el reconocimiento de los costos de investigación y desarrollo 
y el reconocimiento de los impuestos diferidos. Lo anterior 
también les lleva a concluir que estas diferencias explican 
un alza en el valor del patrimonio en libros, bajo las IFRS, 
de las entidades.

No obstante, un caso especial resulta ser el de Alemania, 
puesto que ha sido objeto de estudio de algunos autores 
que veían los PCGA alemanes como uno de los más con-
servadores de Europa, lo que permite discernir a priori las 
ventajas y desventajas de la aplicación de estándares más 
o menos orientados a los stakeholders (Gray 1980; Hung y 
Subramanyam 2004; Christensen y Nikolaev 2009). En este 
sentido, ha sido importante la contribución de Hung y Subra-
manyam al evidenciar incrementos significativos en el total 
de activos y el valor en libros del patrimonio de gran parte 
de las empresas alemanas que comenzaron la aplicación de 
las IFRS en el 2005. Estos autores afirman que la variación 
en el valor en libros del patrimonio es un 50% mayor bajo las 
IFRS que bajo los PCGA locales, atribuyendo esta diferencia, 
principalmente, a los ajustes que se debieron realizar a los 
elementos de propiedades, plantas y equipos, ya sea por la 
eliminación de la depreciación acelerada, los cambios en las 
vidas útiles o retasaciones, entre otros; la reducción de las 
provisiones por NIC 37 (Provisiones, pasivos contingentes 
y activos contingentes); los incrementos en el valor de los 
inventarios y, por último, la capitalización de los intangibles 
desarrollados internamente.

Cordazzo (2008) encuentra hallazgos similares a los de 
Hung y Subramanyam (2004), pero en un entorno económico 
diferente. Un estudio basado en 178 entidades italianas que 



137LUIS JARA - HAROLD CONTRERAS - BORIS CASTRO
Abril/Junio 2010

R E V I S T A  I N T E R N A C I O N A L  L E G I S  D E  C O N T A B I L I D A D  &  A U D I T O R Í A

cotizan en bolsa, determinó que el patrimonio en promedio, 
confeccionado con el estándar local, es un 4,78% menor que 
el patrimonio bajo IFRS. Hallazgo similar para el beneficio 
neto, donde la diferencia fue más significativa y cercana al 
12%. Afirmaciones que avalan lo evidenciado por Cortesi, 
Montani y Tettamanzi (2007). Estas diferencias en la valo-
ración del patrimonio neto se atribuyen, principalmente, a 
los ajustes relacionados con activos intangibles; propiedades, 
plantas y equipos; impuestos diferidos; reducción en las pro-
visiones; modificaciones en el reconocimiento y la medición 
de los activos financieros, entre otros, similares a los factores 
encontrados por Hung y Subramanyam (2004).

Todas estas modificaciones en las partidas contables ge-
neradas por la adopción de las IFRS también se traducen 
en variaciones en las medidas de desempeño financiero. 
Agca y Aktas (2007) estudian estas diferencias para 147 
entidades que cotizan en la bolsa de Turquía, observando 
diferencias significativas y tendientes al alza en los ratios 
de liquidez, ROA, ROE y capital de trabajo confeccionados 
con las IFRS. Estas importantes variaciones son generadas 
principalmente, según los autores, por las reclasificaciones 
que tuvieron que realizar las entidades debido a las dife-
rencias en la presentación de los estados financieros bajo la 
normativa internacional.

A raíz de lo expuesto en este apartado es fácil desprender que 
las IFRS han provocado un impacto significativo en la infor-
mación financiera-contable presentada por aquellas entidades 
que, por mandato de organismos reguladores en sus países, 
han comenzado su aplicación. Lo anterior debido a que se ha 
observado una tendencia al alza en el patrimonio y beneficio 
neto de las entidades que ya se encuentran confeccionando su 
información a través de la normativa internacional.

1.2.  Impactos cualitativos a través  
de la medición de la relevancia  
de la información

Los estudios citados anteriormente no hacen referencia a las 
características cualitativas que se desprenden de la aplicación 
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de las IFRS. No obstante, existen estudios referidos a estos 
temas, cuyos enfoques se han basado fundamentalmente en 
medir el aporte positivo o negativo que se obtiene al utilizar 
las IFRS en la confección de la información financiera. Bar-
tov (2005) mide este aporte a la relevancia de la información 
como el coeficiente de regresión entre el retorno sobre las 
ganancias y el valor de mercado de las entidades, a través 
de él encuentra un coeficiente mayor en aquellas empresas 
que confeccionaron su información financiera bajo las IFRS 
frente aquellas que lo hacían bajo los PCGA alemanes. Sin 
embargo, aun cuando estos hallazgos parecen ser reveladores, 
los descubrimientos de Bartual y García (2005) son contro-
versiales al afirmar que la información proporcionada bajo 
los PCGA españoles no es muy diferente de la entregada con 
las IFRS, en términos del aporte a la calidad. No obstante, 
Callao, Jarne y Laínez (2007), desechan estos hallazgos a 
través del análisis efectuado sobre una muestra de entidades 
españolas que cotizan en bolsa, afirmando que si bien en 
una etapa temprana de implementación la brecha era poco 
significativa, en una ventana de seis meses la calidad de la 
información confeccionada con las IFRS comienza a ser 
mayor.

Otros autores miden el aporte a la relevancia de la información 
a través de las reducciones en costo de capital de las entida-
des, bajo el supuesto de que las IFRS obligan a revelar más 
información al mercado. De esta forma, Daske, Luzi, Leuz 
y Verdi (2009) reafirman los hallazgos de Leuz y Verrecchia 
(2000) al concluir que durante el proceso de armonización 
las empresas que con un alto compromiso adoptan las IFRS, 
experimentan caídas significativas en el costo de capital y 
aumentos en la liquidez de mercado.

Una síntesis de diversos estudios realizados en Europa duran-
te los últimos años, principalmente referidos a los impactos 
cuantitativos, se muestra en el cuadro 1.
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2.  Hipótesis de trabajo

Este trabajo tiene por objeto cuantificar el tamaño y origen 
de las diferencias fundamentales en la información contable 
generadas por la adopción de las IFRS frente a los criterios 
aplicados por la normativa contable chilena (PCGA chilenos). 
No obstante, nuestro empeño también consiste en contrastar 
los hallazgos observados en el caso nacional, respecto a lo 
analizado internacionalmente, de manera tal que se aporte 
mayor evidencia al respecto.

Es por ello que, con base principalmente en los resultados de 
Cordazzo (2008) para las entidades italianas y los de Hung y 
Subramanyam (2004) en Alemania, ambos referidos al pro-
ceso de adopción y a los impactos sobre el patrimonio neto 
de las entidades, se formularon las siguientes hipótesis:

H
1
: existe una propensión al alza en el patrimonio neto de las 

entidades chilenas que pertenecen al sector eléctrico y cotizan 
en bolsa, producto de adoptar las IFRS como base para la pre-
paración y presentación de información financiera.

H
2
: las empresas chilenas que pertenecen al sector eléctrico y 

cotizan en bolsa tienen una diferencia significativa entre la 
valoración del patrimonio neto bajo los PCGA locales frente 
a las IFRS.

H
3
: los ajustes realizados en el rubro propiedades, plantas y equi-

pos, debido a la adopción de las IFRS, corresponden al área 
de información que genera mayor impacto en las variaciones 
del patrimonio neto de las entidades chilenas que pertenecen 
al sector eléctrico y cotizan en bolsa.

3.  Descripción de la muestra

La muestra seleccionada se encuentra compuesta por em-
presas del sector eléctrico chileno que cotizan en el mercado 
bursátil y que presentaron información financiera definitiva 
bajo las IFRS para el primer trimestre del año 2009 (ver 
anexo 1).

En Chile, para las empresas que cotizan en bolsa, se ha defi-
nido el proyecto de convergencia a las IFRS como un proceso 
por etapas, las empresas de la primera etapa deben cumplir 
con la normativa internacional a partir del 1.º de enero del 
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2009. La segunda etapa tiene como fecha de inicio el 1.º de 
enero del 2010 y la última etapa el 1.º de enero del 2011. Por lo 
anterior, solo 86 empresas presentaron para el primer trimes-
tre del 2009 sus estados financieros confeccionados bajo las 
IFRS. De este total, 21 (24,4%) corresponden a empresas del 
sector eléctrico. Para no duplicar la información se procedió 
a eliminar 3 entidades controladoras, quedando la muestra 
definitiva en 18 empresas (véase cuadro 2).

Cuadro 2

Descripción muestra utilizada

N.º empresas

Empresas que presentaron sus estados finan-
cieros IFRS a marzo del 2009 86

Menos:

Empresas que no pertenecen al sector eléctrico -65

Empresas eléctricas cotizadas 21

Menos:

Empresas eléctricas controladoras -3

Muestra definitiva de empresas cotizadas del 
sector eléctrico 18

La información de base para la presente investigación la cons-
tituye el cuadro de conciliación patrimonial al 1.º de enero 
del 2008, presentado como parte de las notas a los estados 
financieros, tal como lo exige la IFRS 1 en su párrafo 39, 
letra a), punto i). El objetivo principal de dicha conciliación 
patrimonial consiste en presentar el impacto en el patrimonio 
neto que se produce a consecuencia del cambio de normativa 
contable, mostrando de forma detallada los componentes que 
producen la diferencia entre el patrimonio neto bajo los PCGA 
chilenos y el patrimonio neto valorado bajo las IFRS.

4.  Metodología

Los cuadros de conciliación patrimonial presentados por 
las empresas eléctricas chilenas contienen los elementos 

Fuente: elaboración propia.
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del estado de situación financiera expresados en moneda 
funcional, que presenta dos posiciones para las empresas de 
la muestra, peso chileno y dólar estadounidense (USD). Por 
lo anterior, se procedió a homogeneizar la información al 
USD. Para ello, se utilizó como medida de conversión el tipo 
de cambio del 1.º de enero del 2008 informado por el Banco 
Central de Chile. Además, para el caso chileno, y en especial 
para las empresas que pertenecen al sector eléctrico y coti-
zan en bolsa, el cuadro de conciliación patrimonial presenta 
una significativa heterogeneidad en la denominación de los 
componentes que producen las diferencias en el patrimonio 
neto. En este sentido, el cuadro 3 expone la secuencia segui-
da para asociar dichos componentes a las IFRS específicas, 
análisis previo a la determinación de qué normas contables 
afectan significativamente el cambio en el patrimonio  
neto.

Cuadro 3

Clasificación de los ajustes realizados  
al patrimonio neto en función de la norma que lo origina

Clasificación  
a norma de  
referencia

Concepto  
que origina ajuste

N.º de empresas 
que realizan 

ajuste

NIC 1

- Ajuste participación minoritaria 2

- Accionistas minoritarios 3

- Minoritario 1

- Participación minoritaria 3

- Interés minoritario 1

NIC 2

- Existencias deterioro 2

- Valor neto realizable retail 6

- Obsolescencia retail 6

- Valorización existencias y dete- 
rioro

1

NIC 11

- Provisión avance técnico 5

- Construcción de obras para 
terceros

1

- Provisión avance técnico obras 2

- Provisión obras a terceros 4
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Clasificación  
a norma de  
referencia

Concepto  
que origina ajuste

N.º de empresas 
que realizan 

ajuste

NIC 12

- Impuestos diferidos 19
- Eliminación cuentas comple-
mentarias de impuestos dife-
ridos

1

- Impuestos diferidos por ajustes 
IFRS

2

NIC 16

- Eliminación de corrección 
monetaria de activo fijo, neto

5

- Ajuste activo fijo 8
- Revaluaciones de activo fijo 5
- Tasación de propiedades, planta 
y equipos

1

- Activo fijo a costo revaluado 1
- Obsolescencia material eléctrico 6
- Ajustes a propiedades, plantas 
y equipos

1

- Eliminación BT 64 activo fijo 2

NIC 19

- Provisión valor actuarial 4
- Beneficios post - empleo y pre-
mios por antigüedad

1

- Valor actuarial IAS 1
- Bono negociación colectiva, 
formación profesional

6

- Provisión valor actual indemni-
zación años de servicio

2

- Ajuste valor actual provisión 
indemnización años de servicios

1

NIC 28

- Inversión en EERR 1
- Ajustes de inversiones en Ar-
gentina

1

- Inversiones en asociadas 2
- VPP IFRS 4

NIC 29 - Corrección monetaria 3

NIC 37

- Contratos onerosos 4
- Dividendo mínimo 3
- Juicios, contratos onerosos y 
otros pasivos contingentes

1

Cuadro 3

Clasificación de los ajustes realizados  
al patrimonio neto en función de la norma que lo origina

(Continuación)
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En relación con las normas contables internacionales más 
afectadas, el cuadro 4 muestra la frecuencia en la que fueron 
utilizadas por las distintas entidades de la muestra. El ítem 
“Otros” con 8 frecuencias, corresponde a los ajustes que no 
fue posible clasificar en una norma específica, debido a la 
confusa identificación del concepto.

Fuente: elaboración propia.

Cuadro 3

Clasificación de los ajustes realizados  
al patrimonio neto en función de la norma que lo origina

(Continuación)

Clasificación  
a norma de  
referencia

Concepto  
que origina ajuste

N.º de empresas 
que realizan 

ajuste

NIC 37

- Provisiones 1
- Provisión mantención 1
- Dividendos provisorios 2
- Dividendo 7
- Ajuste provisiones 7
- Ajuste garantías varias 2

NIC 38

- Intangibles 10
- Servidumbre 2
- Ajustes de gastos diferidos y 
otros activos intangibles

1

NIC 39

- Valor actual cuentas por cobrar 2
- Tasa efectiva obligaciones 1
- Deterioro cuentas por cobrar 4
- Tasa efectiva obligaciones 2
- Provisión incobrables 6
- Ajuste préstamo bancario -Ban-
co Estado

2

- Ajustes activos financieros a 
valor de mercado

2

- Activos-pasivos regulatorios 1
- Derivados financieros 1

NIIF 3

- Menor valor de inversiones 3
- Mayor y menor valor de inver-
siones

1

- Mayor valor de inversiones 3

Otros
- Otros 6
- Otros ajustes IFRS 3
- Otros ajustes 1
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Aunque en el cuadro 4 se observa cierto predominio en el 
uso de algunas normas internacionales, es necesario desa-
rrollar otro tipo de análisis que contraste el peso que posee 
cada ajuste en la variación del patrimonio neto de cada 
entidad, así como en el conjunto del sector económico en  
estudio.

Es así como, para determinar el impacto generado por la 
adopción de las IFRS, se construyeron índices de proporcio-
nalidad, similares a los utilizados por Cordazzo (2008), que 
permiten cuantificar el efecto total que tuvo la adopción de 
las IFRS sobre el patrimonio neto, midiendo de esta forma 
la importancia relativa de los ajustes que originaron estas 
diferencias. Específicamente dos índices fueron construidos 
(ver cuadro 5).

N= Frecuencia
Fuente: elaboración propia.

Normativa de referencia N

NIC 12 - Impuestos diferidos 18

NIC 16 - Propiedad, planta y equipos 17

NIC 37 - Provisiones, activos contingentes y pasivos 
contingentes

13

NIC 39 - Instrumentos financieros: reconocimiento 
y medición

12

NIC 38 - Activos intangibles 12

NIC 19 - Beneficios a los empleados 10

OTROS - Ajuste no asignado a ninguna norma en 
particular

8

NIC 11 - Contratos de construcción 8

NIC 28 - Inversión en asociadas 7

NIC 1 - Presentación de los estados financieros 7

NIC 2 - Inventarios 7

NIIF 3 - Combinación de negocios 3

NIC 29 - Información financiera en economías hiper- 
inflacionarias

2

Cuadro 4

Frecuencia de todos los ajustes individuales  
realizados en la adopción de las IFRS
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Cuadro 5

Índices de proporcionalidad total,  
parcial y la relación entre ellos

Índice de proporcionalidad 
total (IPT)

Relación entre IPT e IPP

IPT
Pat

  =
  Pat

IFRS
 - Pat

Cl

	 Pat
cl

	
n

IPT
Pat

  =  Σ  Ajuste _ parcial
i

	 i=1	 Pat
cl

Índice de proporcionalidad 
parcial (IPP)

IPP
Pat

  =
  Ajuste _ parcial

	 Pat
cl

IPTPat : índice de proporcionalidad total

IPPPat : índice de proporcionalidad parcial

PatIFRS : patrimonio neto bajo las IFRS

Patcl : patrimonio neto bajo los PCGA chilenos

Ajuste _ parcial : ajuste realizado al patrimonio neto chileno 
para expresarlo con base en las IFRS

El índice de proporcionalidad total (IPT) provee una medida 
del impacto total que tuvo en el patrimonio neto de las enti-
dades eléctricas chilenas la adopción de las IFRS, donde un 
valor menor a cero muestra que el patrimonio neto confec-
cionado con base en los PCGA chilenos disminuyó con los 
ajustes realizados para expresarlo con base en las IFRS. Así 
mismo, un valor mayor a cero significa que el patrimonio de 
la entidad eléctrica nacional se incrementó con los ajustes, 
por último un valor igual a cero significa que los ajustes no 
provocaron variación alguna.

A su vez, el índice de proporcionalidad parcial (IPP) mide 
el impacto positivo o negativo que tiene cada ajuste sobre el 
patrimonio neto bajo los PCGA chilenos, es decir, refleja el 
aporte marginal que realiza cada ajuste sobre la variación 
total en el patrimonio neto de la entidad. Un valor menor a 
cero representa que el ajuste contable parcial impacta nega-
tivamente el patrimonio neto bajo los PCGA chilenos. Lo 
opuesto para un valor mayor a cero. Cabe destacar, que no 

Fuente: elaboración propia.
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todas las entidades modificaron su patrimonio neto con base 
en los mismos ajustes. Si bien algunas entidades se vieron 
afectadas por ajustes que debieron realizar referentes a al-
gunas normativas específicas, por ejemplo NIC 37, otras no 
lo hicieron. En el caso de aquellas entidades que no hicieron 
ajustes, el valor del índice IPP es igual a cero, de esta forma 
se evitan problemas estadísticos con valores perdidos.

Por otro lado, para verificar la significancia sobre las dife-
rencias totales en el patrimonio neto (hipótesis 2), se utiliza 
el estadístico no paramétrico de Wilcoxon, que posee ca-
racterísticas relevantes que en este caso permiten su uso, 
específicamente se hace referencia a las siguientes:

— Permite que no se realicen suposiciones que pueden re-
sultar muy exigentes para la muestra analizada, tal como la 
distribución normal (Campbell, Lo y Mackinlay 1997).

— Por lo anterior, permite un mejor desempeño con una 
muestra pequeña, en nuestro caso 18 entidades.

Una vez establecida la significancia de las diferencias, es ne-
cesario verificar el origen de las mismas, es decir, establecer 
cuáles son los ajustes que explican las diferencias totales en 
el patrimonio neto confeccionado bajo ambas normativas. 
Dicho en términos de las variables definidas, se hace referen-
cia a aquellos ajustes parciales (IPP) que explican mejor los 
valores del IPT. Para ello se plantea un modelo de regresión 
en etapas o parciales que permita observar los cambios en la 
bondad de ajuste del modelo. Este tipo de modelo se establece 
por las características de las variables definidas, puesto que 
al observar la relación que existe entre las variables IPP e 
IPT, definidas en el cuadro 5, se hace patente que la suma de 
las variables explicativas (IPP) son las que a su vez generan 
la variable dependiente (IPT) del modelo, por lo que cabría 
esperar una bondad de ajuste de un 100% para la regresión 
incluyendo todas las variables y parámetros altamente signifi-
cativos, perdiendo todo poder de inferencia sobre la regresión. 
Por esta razón se realiza la regresión en etapas, es decir, se 
busca seleccionar aquellos modelos que contribuyan en mayor 
medida a elevar el R2 de la regresión.
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Para ello, este estudio se basa fundamentalmente en los ha-
llazgos de la literatura y contrasta aquellas variables que se 
cree que son las que explican en mayor medida las variaciones 
patrimoniales en las entidades nacionales, específicamente 
se definen los modelos expuestos en las siguientes ecua- 
ciones:

IPT
i
 = α

i
 + NIC16

i
 x β

1
 + ε

i
	 (1)

IPT
i
 = α

i
 + NIC16

i
 x β

1
 + NIC12

i
 x β

2
 + ε

i	
(2)

IPT
i
 = α

i
 + NIC16

i
 x β

1
 + NIC12

i
 x β

2
 + NIC39

i
 x β

3
 + ε

i
	 (3)

Por último, la metodología considera la realización de corre-
laciones entre la variable dependiente IPT y sus respectivas 
variables independientes IPP, lo anterior con la finalidad 
de determinar el signo de la dependencia entre las va- 
riables.

5.  Resultados

5.1.  Variaciones totales en el patrimonio neto 
de las entidades

El cuadro 6 separa los estadísticos referentes al índice de 
proporcionalidad total de los índices de proporcionalidad 
parcial. En él se muestra que el impacto generado sobre el 
patrimonio neto de las entidades chilenas del sector eléctrico 
que cotizan en bolsa, produjo en promedio un alza del 37% 
después de los ajustes efectuados para expresarlo con base 
en las IFRS.
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Se observa que 17 de las 18 compañías de la muestra realiza-
ron ajustes al patrimonio debido a las diferencias de criterio 
en la valorización y reconocimiento de los elementos de pro-
piedades, plantas y equipos (NIC 16). Estos ajustes, a su vez, 
representan aproximadamente un aporte promedio del 40% 
a la variación total del patrimonio neto. Ocurre algo similar 
con los ajustes realizados a los activos que están en el alcance 
de la NIC 39 (Instrumentos financieros: reconocimiento y 
medición), donde 12 de las 18 compañías realizaron ajustes 
por este concepto, aportando en promedio un 11% de los 
ajustes totales al patrimonio neto bajo los PCGA. No obstante 
lo anterior, a priori es difícil establecer conclusiones sólidas 
basándose en estos hallazgos, puesto que si bien los aportes 
marginales de ambas modificaciones son en promedio los 
más altos, su variabilidad también es significativa, pueden 
ser tanto positivos como negativos. Por ello es necesario es-
tablecer un análisis más detallado. Otro aspecto importante 
a destacar tiene relación con los ajustes realizados por la 
NIC 12 (Impuesto a las ganancias), puesto que el 100% de 
las entidades bajo estudio realizó modificaciones por este 
concepto, los que influyen negativamente en la variación del 
patrimonio neto, pero con una alta variabilidad, por lo que, 
nuevamente, se justifica la necesidad de otros métodos para 
obtener un análisis más robusto.

Al clasificar a las entidades con base en el porcentaje de va-
riación de su patrimonio neto (ver cuadro 7), es decir, a través 
del IPT, se observa que 13 de las 18 entidades aumentaron 
su patrimonio neto en más de un 10% al expresarlo bajo las 
IFRS, con un aporte promedio positivo a la variación del 
patrimonio de un 55%. A su vez, solo 3 entidades disminuyen 
su patrimonio en más de 10% al realizar los ajustes requeridos 
por el estándar internacional.

Por otra parte, estas diferencias generadas en el patrimonio 
neto son estadísticamente significativas, según lo que se deter-
minó a través del estadístico de Wilcoxon para dos muestras 
relacionadas (ver cuadro 8). Dicho análisis verifica que las 
diferencias entre las medias de ambas variables son significa-
tivas con un nivel de confianza estadístico del 99%. Además, 
la distribución de los rangos del test reafirma lo observado 
en los estadísticos descriptivos, puesto que más del 75% de 
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Cuadro 7

Distribución de las variaciones totales al patrimonio  
neto de las entidades de la muestra

Ditribución IPT N.º de 
casos Media Mínimo Máximo

Pat_ifrs < -10% vs. Pat_cl 3 -0,1730 -0,2779 -0,1068

- 5% ≤ Pat_ifrs < 0% vs. Pat_cl 1 -0,0375 -0,0375 -0,0375

0% ≤ Pat_ifrs < 5% vs. Pat_cl 1 0,0035 0,0035 0,0035

Pat_ifrs ≥ 10% vs. Pat_cl 13 0,5591 0,1124 1,6283

Cuadro 8

Test estadístico de Wilcoxon

N Rango 
promedio

Suma  
de rangos Z

Sig. 
Asintót. 

(bilateral)

Patrimonio 
_IFRS -  
Patri-
monio_
PCGA_cl

Rangos 
negativos

4(b) 9,25 37 -2.112(a) 0,000

Rangos 
positivos

14(c) 9,571428571 134

Empates 0(d)

Total 18

a. Basado en los rangos negativos
b. Patrimonio_IFRS < Patrimonio_PCGA_cl
c. Patrimonio_IFRS > Patrimonio_PCGA_cl
d. Patrimonio_IFRS = Patrimonio_PCGA_cl

Este análisis general ha permitido contrastar las hipótesis 
1 y 2, encontrando que no hay evidencia significativa que 
permita rechazarlas. De manera tal que estos resultados son 
consistentes con los hallazgos de Cordazzo (2008) y Hung y 
Subramanyam (2004), en cuanto a que existe una propensión 
al alza en el patrimonio neto al reexpresarlo bajo las IFRS 

Fuente: elaboración propia.

Fuente: elaboración propia.

la muestra (14 entidades) incrementaron su patrimonio neto 
al valorarlo bajo las IFRS.
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y que dicha magnitud es significativamente diferente a la 
valoración dada bajo los PCGA locales.

5.2.  Variaciones parciales en el patrimonio 
neto de las empresas eléctricas

En este apartado se indagará sobre cuáles son las normas 
contables internacionales que explican las diferencias signi-
ficativas en las modificaciones que realizaron las empresas 
eléctricas chilenas sobre el patrimonio neto.

El cuadro 9 muestra los resultados de las ecuaciones de 
regresión 1, 2 y 3. En el primer modelo, donde solo se han 
incluido los ajustes realizados en relación con las partidas del 
alcance de la NIC 16, tiene una bondad de ajuste (R2) cercana 
al 60%, lo cual es bastante significativo, pues se está señalan-
do que ese ajuste por sí sólo explica, en dicho porcentaje, las 
variaciones patrimoniales de las entidades. Los resultados del 
modelo dos, que contempla los ajustes generados por la NIC 
16 y 39, mejoran aún más la bondad de ajuste de la regresión, 
incrementándola a un 97%. La combinación de ambas normas 
explica en dicho porcentaje las variaciones patrimoniales de 
las entidades eléctricas. El aporte de los ajustes generados 
por los impuestos diferidos (NIC 12), observados en el mo-
delo tres, es marginal, sin embargo, permite que el R2 de la 
regresión alcance un valor aún más cercano al 100%. Si se 
toma en cuenta el modelo tres, se puede señalar que las mo-
dificaciones al patrimonio neto que realizaron las entidades 
eléctricas nacionales son casi completamente explicadas por 
los ajustes que se realizaron a las partidas que están bajo el 
alcance de las NIC 16, 39 y 12.

Aunque solo se han mostrado los resultados referentes a estos 
tres modelos, también se probaron otros que incluyeron los 
demás ajustes clasificados en las distintas normas expuestas 
en el cuadro 4. Sin embargo, los coeficientes asociados a 
las tres normativas antes mencionadas siguieron siendo los 
únicos significativos.

No obstante, en los resultados expuestos en el cuadro 9 se ha 
incluido un cuarto modelo, en el que solo se ha contrastado 
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cómo afectan la variación en el patrimonio neto los ajustes 
clasificados en la NIC 39. Este modelo revela que estos ajustes 
por sí solos no explican de manera significativa las variaciones 
en el patrimonio, puesto que su R2 es bajo y el estadístico 
asociado es poco significativo.

Por otro lado, el cuadro 10 muestra las correlaciones asocia-
das entre cada ajuste normativo y el IPT. Siendo consistente 
con los resultados de la regresión, las correlaciones signi-
ficativas son las referentes a las NIC 16 y 12. No obstante, 
si bien la correlación parece no ser significativa para los 
ajustes clasificados en la NIC 39, la probabilidad de aceptar 
la hipótesis nula de un coeficiente de correlación igual a cero 
sigue siendo bastante baja con relación a las otras correla- 
ciones.

Al observar los signos de las correlaciones, se infiere que el 
incremento promedio en el patrimonio neto de las empresas 
eléctricas chilenas, correspondiente a un valor cercano al 
37%, está relacionado principalmente con los ajustes que 
debieron realizar estas entidades a las partidas contables re-
ferenciadas en las NIC 16 y 39. No obstante, este incremento 
es compensado, en parte, por los ajustes negativos realizados 
en las partidas clasificadas en la NIC 12. Esto se explica, 
además, por los estadísticos descriptivos presentados en el 
cuadro 6, donde se observa que los aportes promedio positivos 
más altos entre los ajustes al patrimonio son los referentes a 
las NIC 16 y 39. En el caso de los negativos, los ajustes en la 
NIC 12 lideran el listado.

Los resultados revelan que el aumento promedio en el patri-
monio neto de las entidades de la muestra, generado por la 
adopción de IFRS, es explicado casi en su totalidad por los 
ajustes realizados a las partidas contables que están bajo el 
alcance de las NIC 16 y 39. Dentro de ellos, los ajustes a los 
elementos de Propiedades, plantas y equipos corresponden 
a los más significativos, dado que por sí solos explican en 
un 64% las modificaciones al patrimonio neto, existiendo 
así evidencia suficiente para aceptar la tercera hipótesis del 
estudio.
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Cuadro 10

Correlación entre los índices de proporcionalidad  
parciales (IPP) y el de proporcionalidad total (IPT)

NIC 
1

NIC  
2

NIC 
11

NIC  
12

NIC  
16

NIC 
19

IPT

Correlación 
de Pearson

0,088 0,028 -0,083 -0.697(**) 0.801(**) -0,425

Sig. (bilateral) 0,728 0,913 0,745 0,001 0,000 0,078

NIC 
28

NIC 
29

NIC 
37

NIC  
38

NIC  
39

NIIF 
3 OTROS

IPT

Correlación 
de Pearson

0,182 -0,151 -0,370 -0,035 0,421 -0,199 -0,202

Sig. (bilateral) 0,471 0,550 0,130 0,889 0,082 0,429 0,422

** La correlación es significativa al nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: elaboración propia.

5.3.  Causas de los ajustes parciales  
al patrimonio neto

En este apartado se abordarán las distintas causas que ge-
neraron los ajustes a las partidas que, según los hallazgos 
del epígrafe anterior, produjeron más impacto al patrimonio 
neto de las entidades de la muestra, específicamente se hace 
referencia a los elementos pertenecientes a propiedad, planta 
y equipos.

5.3.1.  NIC 16 – Propiedad, planta y equipos (PPE)

Cerca del 95% de las entidades analizadas realizaron ajustes 
a los elementos que están en el alcance de la NIC 16. Estos 
resultados no deberían parecer extraños si se observa la 
composición de los activos de las compañías chilenas que 
cotizan en bolsa. En este sentido, en el cuadro 11 se muestra 
la relación que tienen los elementos de PPE entre el total de 
activos para entidades pertenecientes a distintos sectores 
económicos que presentaron sus estados financieros para el 
primer trimestre del 2009 bajo las IFRS. De esta forma, se 
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observa que para algunos sectores la relación de los activos 
que forman parte de los elementos de PPE representan más 
del 50% del total de los activos (véanse las seis primeras ubi-
caciones del cuadro 11), llegando el máximo a una relación 
de 0.67 (servicios públicos) y el promedio general de 0.54. 
Para el caso de las entidades bajo el alcance de la muestra, 
la relación de activos categorizados en PPE por sobre el total 
de activos es del 66,7%, muy arriba de la media. En conse-
cuencia, a priori era bastante probable que las modificaciones 
realizadas al patrimonio neto de las entidades provinieran de 
manera importante por los ajustes realizados a los elementos 
de PPE, sobre todo si se considera que bajo los PCGA chi-
lenos está prohibido el modelo de revaluación planteado por  
NIC 16.
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En el cuadro 12 se observa el origen de los ajustes realizados 
por las empresas del sector eléctrico en PPE. De las 17 en-
tidades que modificaron estos activos 9 de ellas lo hicieron, 
principalmente, porque aplican la exención estipulada en la 
NIIF 1, en la que se considera el valor razonable como costo 
atribuido para comenzar a aplicar las IFRS. Esta exención 
es independiente de la política de valorización posterior 
que sea adoptada (costo o método de la revaluación). Estas 
empresas realizaron tasaciones para algunos de los activos 
categorizados en PPE, principalmente terrenos y construc-
ciones, generando un aporte promedio al incremento en el 
patrimonio neto de un 50% (véase cuadro 12). 

Por otra parte, el segundo grupo (3 entidades) corresponde a 
aquellas que realizaron modificaciones en su activo inmovi-
lizado para dejarlo correctamente expresado bajo los criterios 
de las IFRS. Estas modificaciones provienen principalmente 
de dos aspectos:

— La eliminación de los ajustes realizados para reflejar cier- 
tas partidas a valor real(2) debido a que este tipo de concep-
tos, según la NIC 29, tienen lugar solamente en economías 
hiperinflacionarias.

— El reconocimiento del deterioro de valor de algunos ele-
mentos pertenecientes a propiedades, plantas y equipos, según 
los fundamentos estipulados en la NIC 36.

Ambos conceptos implican ajustes negativos a los elementos 
de PPE, es por ello que la media de los ajustes realizados a 
estas partidas corresponde a un -8,5%.

Cuadro 12

Principales causas de los ajustes realizados a los activos en el 
alcance de la NIC 16 al momento de la adopción de las IFRS

Ajuste NIC 16 IPP 
N

IPP  
Media

IPP  
Mínimo

IPP 
Máximo

Entidades que aplican 
exención de NIIF 1

14 0,5129 -0,1374 2,0704

Entidades que NO 
aplican exención de 
NIIF 1

3 -0,0855 -0,1729 0,0014

(2) En Chile desde 
1974 se realizaban 

ajustes por corrección 
monetaria a través de 

la indexación de las 
partidas no monetarias 

a un índice que mide 
la variación general 
de los precios en la 

economía, llamado IPC. Fuente: elaboración propia.
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6.  Conclusiones

Internacionalmente se ha evidenciado un impacto significati-
vo en la información financiera proporcionada por empresas 
que han comenzado a utilizar las normas internacionales 
de información financiera como base para la preparación 
y presentación de informes contables de uso público. Se ha 
observado una tendencia al alza en el patrimonio y beneficio 
neto de las mismas, producto de los ajustes que debieron 
realizar para expresar las diversas partidas contables con la 
nueva normativa.

Los hallazgos de nuestro análisis estadístico son consecuentes 
con lo evidenciado en la literatura, especialmente con los 
trabajos de Cordazzo (2008) y Hung y Subramanyam (2004). 
Específicamente se encuentra que, en las empresas eléctricas, 
se genera un alza promedio de un 37% en el patrimonio neto, 
explicada principalmente por los ajustes realizados a los acti-
vos categorizados en propiedades, plantas y equipos (NIC 16) 
e instrumentos financieros (NIC 39). Entre estos ajustes, los 
realizados a los primeros constituyen los más significativos. 
Las principales causas evidenciadas por las entidades que 
modificaron los saldos contables de los elementos al alcance 
de la NIC 16 tienen relación con las revaluaciones utilizadas 
como costo atribuible del activo.

El presente trabajo complementa los estudios anteriores y 
plantea una metodología de análisis para las próximas em-
presas que comiencen a aplicar las IFRS en Chile, creando 
un mecanismo de comparación entre ellas, ya sea a nivel 
individual o sectorial. Además, aporta al entendimiento de 
las consecuencias fundamentales, que tienen lugar al mo-
mento de adoptar las IFRS, sobre la información financiera 
contable de aquellas entidades que deben aplicar las IFRS 
por mandato.

Finalmente, cabe destacar la contribución realizada a la 
literatura internacional al proporcionar mayor evidencia de 
los impactos cuantitativos generados por las diferencias en 
el reconocimiento y medición de las partidas contables entre 
las IFRS y los PCGA locales.
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