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Resumen

La investigacion se centrd en la aplicacion del método M-Score de Beneish con el
objetivo de establecer el pertinente grado de manipulacién que existia en las empresas. Se
tomaron 5 empresas como muestra y su alcance fue explicativo debido a que se relacion6 y
analiz6 cada una de las ratios del M-Score para llegar a entender la variable manipulada. Para
lograr los objetivos propuestos los materiales y métodos utilizados fueron el relevamiento
bibliografico de libros como también revistas de economia y la informacién importante fue
recabada de los estados contables pertenecientes a cada empresa. Los resultados
exteriorizaron que 3 de las 5 empresas manipulaban sus estados contables, se calculé un M-
Score promedio como para generalizar dentro de la muestra utilizada, quedando este dentro
de los parametros de posible manipulacién. En base a los resultados obtenidos se inicié una
discusion y su posterior conclusidn, en la discusion se analizo las ratios que presentaban un
valor elevado respecto del afio anterior y se los compard con la informacion obtenida. Se
concluy6 que las empresas, en menor o mayor proporcioén, manipulan sus estados contables

y el método funciona en su deteccion.

Palabras claves: empresa, manipulacion, ratio.

Abstract

The investigation focused on the application of the Beneish M-Score method with the
aim of establishing the pertinent grade of manipulation that existed in the companies. Five
companies were taken as a sample and its range was explanatory because each of the M-

Score ratios was related and analyzed to understand the manipulated variable. To achieve the



proposed objectives, the materials and methods used were the bibliographic survey of books
as well as economics magazines and the important information was collected from the
financial statements belonging to each company. The results showed that 3 of the 5
companies manipulated their financial statements, an average M-Score was calculated to
generalize within the sample used, leaving this within the parameters of possible
manipulation. Based on the results obtained, a discussion was initiated and its subsequent
conclusion, in the discussion the ratios that presented a high value compared to the previous
year were analyzed and compared with the information obtained. In conclusion, companies,
in minor or mayor proportion, manipulate their financial statements and the method works to

detect them.

Key words: company- manipulation- ratio

Introduccion

En la actualidad, con el avance de la globalizacién existe demasiada competencia,
razon por la cual algunas organizaciones tienden a maquillar sus estados financieros. La
situacion problematica en la que se va a basar esta investigacion esta dada por conocer el
grado de manipulacion contable que pudiese existir dentro de las empresas del rubro
alimenticio con el objetivo de obtener un mejoramiento o empeoramiento de su realidad
financiera.

Los interrogantes que guian esta investigacion son las siguientes, ¢las empresas
argentinas del rubro alimenticio manipulan sus estados contables?; de las empresas que

intervienen en la investigacion, ¢cudl tiene mayor grado de manipulacion?; ;Qué variaciones



se obtienen entre los M-Score de las empresas?; ¢Puede influir la informacién
complementaria y variables internas de cada empresa en su posible grado de manipulacién?

La informacién financiera se presenta a distintos tipos de usuarios de una
organizacion, ya sean internos o externos a ella, y con dicha informacion estudian la empresa
analizando niveles de endeudamiento, activos, pasivos, entre otras cuestiones y demas
informacién complementaria necesaria que refleja la realidad o el posicionamiento en el
mercado. Por esta razon, es necesario analizar esta problematica ya que mediante el uso de
esta practica se puede perjudicar a los usuarios de esta informacién mostrandoles una realidad
erronea, persuadiéndolos de tomar determinadas decisiones para beneficio o detrimento del

manipulador segln sea su objetivo.

Adam Adam, (2002), uno de los antecedentes a utilizar, concluy6 que Enron nace en
el afo 1985 gracias a la fusion de Houston Natural Gas e Inter-North, su actividad principal
se basaba en la conduccion de gas natural por medio de gasoductos. Al contratar personal
con experiencia bancaria y financiera, lograron crear un banco de gas a las, por las
desregulacion del mercado incrementaron notoriamente sus ingresos como asi también su
personal. EI éxito en su inicio, su cotizacion en los mercados de valores y su alta
capitalizacion les garantizo la obtencion de recursos para su financiamiento, sus acciones en
agosto del 2000 alcanzaron su mayor valor de 90.56 dblares, para posteriormente con su
caida en noviembre de 2001 llegar a menos de 26 centavos. Su contabilidad ocultaba deudas,
beneficios inflados, entre otras cosas dando lugar en diciembre de 2021 a la presentacion de

su bancarrota de forma voluntaria.



Para detectar el fraude se puede optar por el modelo M-Score de Beneish entre otros
métodos existentes, concluyd Pizarro (2011), empleado el mismo en varias organizaciones
como La Polar de Chile en donde los directivos maquillaron la contabilidad con el fin de
promover la compra de acciones del publico, mientras ellos las liquidaban a buenos precios
en el mercado. La aplicacién de dicho método logro establecer que efectivamente para todos
los afios podria existir manipulacién contable pero sobre todo en el dltimo periodo del afio
2010 donde el indicador de M-Score alcanza 5.225 un resultado mayor a -1.78 lo que

indicaria a fines tedricos del modelo una probable manipulacion de los estados contables.

Afios mas tarde, pero en otro sector industrial los medios chilenos daban a conocer la
noticia de la Clinica Las Condes, lugar cuya propiedad pertenecia mayoritariamente a los
médicos que alli trabajaban y en donde persistia un error contable arrastrado desde 2010,
detalld Claveria Navarrete, (2020). Con la aplicacion del modelo M-Score de Beneish
lograron analizar las variables que lo definen apreciando que para el afio 2010 no existian
sefiales de manipulacion contable ya que su resultado era de -19.916, pero pasando esos afios
el resultado se fue acercando a niveles cercanos a cero, dando posibilidad a pensar en una
posible manipulacion contable. Sin embargo, se tuvo en cuenta que esos resultados de 2011
en adelante pudieron haberse dado por alguna particularidad de la industria que influyo en

ellos.

Como guia de investigacion y respecto al marco teorico, el modelo de Beneish segln
Tarjo y Herawati, (2015) citado en Fhigi Alfian, (2019), se desarrolla mediante el enfoque
de la contabilidad forense, tiene por objeto capturar aquellas distorsiones que presenten los

estados financieros como resultado de actividades defraudatorias. Dicho modelo se compone



por una ecuacion en donde el primer término es una constante y 8 variables, planteada de
manera tal que un mayor valor indica mayor probabilidad de manipulacién de los resultados,
M-Score menor a -2.22 manipulacion improbable; entre -2.22 a -1.78 posible manipulacion;
mayor a -1.78 probable manipulacion. Con base en un analisis se comprobd que la capacidad
del modelo M-Score de Beneish para detectar fraudes fue del 77.1%. Beneish et al, (2012),
establece que dicho modelo tiene un enfoque cuantitativo para la auditoria de investigacion
y la contabilidad forense pudiendo detectar empresas que realizan informes financieros

fraudulentos.

Beneish et al, (2012), citado en Fhigi Alfian, (2019), clasifica tres categorias
relacionandolas con las ocho variables que componen el M-Score, al crecimiento muy rapido
0 extremo se lo relaciona con el indice de crecimiento de ventas (SGI), las ratios indice de
calidad de activo (AQI), indice de margen bruto (GMI), indice de ventas y gastos generales
y de administracion (SGAI) y el indice de apalancamiento (LEVI) experimentan crisis o
shocks economicos, y por ultimo las ratios indice de dias de ventas en cuentas por cobrar
(DSRI), indice de depreciacién (DEPI), devengos totales a activos totales (TATA), se
relacionan directamente con el uso de contabilidad agresiva. Las ratios del modelo son las

siguientes:

1. DSRI: un aumento en las cuentas por cobrar puede suponer el cambio en las
politicas de créditos para hacer frente a la competencia empresarial.

2. GMI: guarda la relacion entre la ganancia bruta del afio anterior con la
ganancia bruta del afio en estudio, cuando el valor del GMI es mayor a 1

significa que la ganancia bruta de la empresa se deteriora.



3. AQI: este ratio analiza el total de activos no corriente (excepto los bienes de
uso) sobre el total de activos del afio en estudio y el afio anterior. Un aumento
en este ratio indica propension a capitalizar y por consiguiente diferir costos.

4. SGI: analiza las ventas del afio en estudio sobre las ventas del afio anterior. El
crecimiento de las ventas no tendria por qué implicar manipulacion.

5. DEPI: si su valor es mayor a uno, indica que la ratio de depreciacion ha
disminuido, lo que conlleva que para reducir pérdidas se han aumentado los
afios de vida de los bienes de uso.

6. SGAI: Es el ratio de gastos de la explotacion de afio anterior sobre ventas,
dividiéndolo por el mismo ratio pero del afio en estudio. Una disminucion en
eficiencia en los gastos de explotacion lleva a una empresa a manipular las
ganancias.

7. LVGI: si este en mayor a uno, indica un aumento en el nivel de
apalancamiento, lo que significa tener un endeudamiento elevado llevando a
motivas a los directivos a manipular las cuentas.

8. TATA: permite detectar desfasajes entre los beneficios contables y los

beneficios en efectivo.

Beneish (1999), citado en Mohamad (2019), también analiza a las variables de

manera individual estableciendo un umbral para cada una en la Figura 1.



Tabla 1

Umbral definido para las 8 variables

indice  Manipuladores  No manipuladores

DSRI 1.465 1.031
GMI 1.193 1.014
AQI 1.254 1.039
SGI 1.607 1.134
DEPI 1.077 1.001
SGAI 1.041 1.054
LVGI 1.111 1.037
TATA 0.031 0.018

Fuente: Beneish (1999), citado en (Mohamad, 2019).
Hipatesis
Las empresas de la muestra del rubro alimenticio que cotizan en la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires con cierre de ejercicio 31 de mayo y 31 de diciembre de 2021 manipulan

sus estados financieros.

Obijetivo general
e Establecer el grado de manipulacion contable en los estados financieros con
fecha de cierre de ejercicio el 31 de mayo de 2021y 31 de diciembre de 2021
de empresas del rubro alimenticio que cotizan en la Bolsa de Comercio de

Buenos Aires en el afio 2022, por medio del método de M-Score.

Obijetivos especificos
e Determinar los elementos del M-Score y por consguiente su M-Score para
cada empresa para obtener las ratios con posible manipulacién.
e Comparar el M-Score de las empresas para establecer las variaciones, un M-

Score ponderado y la posible manipulacion de la informacion financiera.



e Considerar la informacion complementaria de las notas y las variables
internas de cada empresa provenientes de los estados contables y compararla

con el M-Score obtenido.

Métodos

El estudio realizado mediante esta investigacion fue de alcance explicativo, puesto a
que relaciona y predice el efecto de cada una de las ratios que componen el M-Score, sobre
la posible o probable manipulacion de los estados contables. Y el enfoque de la investigacion
fue cuantitativo al determinar el grado de manipulacion en los estados financieros a traves
del modelo M-Score de Beneish.

El disefio del presente trabajo fue no experimental debido a que se realizé sin
necesidad de manipular deliberadamente las variables. La investigacion fue de tipo
longitudinal, es decir, se recolectaron datos en distintos momentos del tiempo por los cierres
de estados contables de las empresas para poder ejercer la aplicacion de ratios en el ya
mencionado modelo, en otras palabras se realizaron estudios de casos de empresas argentinas
del sector de alimentos, seleccionando la informacion necesaria de estados contables con
fecha de cierre el 31 de mayo de 2021 y 31 de diciembre de 2021 para la determinacion de
cada ratio.

La poblacion estuvo compuesta por empresas argentinas del sector alimenticio que
cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aries en el afio 2022. EI muestreo fue no
probabilistico, por conveniencia y voluntario, se seleccionaron 5 balances publicos de

empresas del sector de alimentos a eleccion del investigador. El método de seleccion de casos



se basé exclusivamente en la aficion de investigar el impacto que provoca la manipulacion
contable en dicho sector en especifico. Se revelaron y analizaron 5 casos como muestra. Los
mismos pertenecieron a Molinos Rio de La Plata Sociedad Andnima, especializada en la
comercializacion de productos alimentarios, Mastellone Hermanos Sociedad Andnima,
empresa que comercializa productos lacteos en su mayoria, Molinos Juan Semino S.A que
elabora y comercializa productos derivados de la molienda de trigo. Por otro lado Arcor, que
es un grupo multinacional argentino que se especializa en tres divisiones de negocio:
alimentos de consumo masivo, agro negocios y packaging y Morixe Hermanos S.A.C.1, la
cual es una empresa dedicada a la fabricacion de harinas.

En base a los materiales e instrumentos, se utilizd como técnica el relevamiento
bibliografico de libros y articulos de diversas revistas y legislativo de fuentes primarias de
investigacion como lo fueron revistas de economia.

Ademaés, se relevaron los estados financieros de la muestra, los cuales fueron
obtenidos de la pagina de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
(https://bolsar.info/index.html).

Se llevo a cabo la obtencion de cada ratio componente del M-Score utilizando la
formula: -4.84+ 0.92 DSRI +0.528 GMI + 0.404 AQI + 0.892 SGI + 0.115 DEPI - 0.172
SGAI + 4.679 TATA - 0.327 LVGI

A continuacion en la tabla 2, se exponen las ratios que conforman el modelo M-Score

de Beneish con su respectiva formula para su obtencién individual.
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Tabla 2
Ratios que componen el modelo M-Score de Beneish
Ratios Formula
DSRI Cuentas por cobrar 1/Ventas t
Cuentas por cobrar t — 1/Ventast — 1
GMI (Ventas T — 1 — Costo de ventat — 1)/Ventast — 1
(Ventas t — Costo de ventas t)/Ventas t
AQI (1 — Activos Corrientes T + Bienes de Uso t)/Activos Totales T
(1 — Activos Corrientes T — 1 + Bienes de Uso T — 1) /Activos Totales T — 1
SGI Ventas t

Ventast—1
DEPI Depreciacion T — 1/(Depreciacion t — 1 + Bienes de Uso T — 1)
Depreciacion t/(Depreciacién T + Bienes de Uso T)

SGAI Gastos de personal y otros gastos de explotaciéon t/Ventas T

Gastos de personal y otros gastos de exportaciont — 1/Ventas t — 1

LVGI Deudas a largo plazo T + Pasivo corriente t/Activos totales T

Deudas a largo plazo t — 1 + Pasivo corriente T — 1/Activos totales T — 1

TATA Resultado del ejercicio de operaciones continuas — Flujo de caja operativo

Activos totales

Fuente: Panella y Baronio (2020).

Como tipo andlisis de datos, se utilizd los estados contables individuales de las
empresas se extrajeron los datos necesarios del afio en estudio y el afio anterior para el calculo
de cada ratio, para luego calcular el M-Score de cada una y poder establecer la clasificacion
entre manipuladores o no manipuladores. Una vez que se obtuvo el M-Score, se analizé cada
una de las ratios para hallar cual era la variable manipulada de cada empresa, se realizo la
comparacion de dicho valor entre las cinco empresas con el objetivo de establecer cual de
ellas tenia un mayor grado de manipulacion contable. Se compard las ratios con la
informacion complementaria de los estados contables para establecer su relacion y corroborar

si habia algo en ellos que explicara dicha distorsion.
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Resultados

A continuacion, se expone primeramente la tabla 3 con el fin de efectuar una breve

descripcion de las caracteristicas de las empresas que componen la muestra utilizada.

Tabla 3
Descripcion de la muestra

Denominacién  Empresa Actividad principal Antigliedad Fecha de cierre

de gjercicio

2021
El Arcor SAL.C Alimentos de consumo masivo e 71 afios 31/12/2021
industrializacién
E2 Mastellone Industrializacion y comercializacion de 61 afios 31/12/2021
Hnos S.A productos, subproductos y derivados de
la leche
E3 Molinos Juan Elaboracion y comercializacion de 157 afios 31/05/2021
Semino S.A productos derivados de la molienda de
trigo. Exportacion de granos y sus
derivados.
E4 Molinos Rio Industrializacion y comercializacion de 120 afios 31/12/2021
de La Plata productos alimenticios
E5 Morixe Hnos Molino harinero e industrializaciéon, 121 afios 31/05/2021
S.AC.I preparacién de productos alimenticios en

general y/o sus materias primas.

Fuente: elaboracién propia

Elementos que componen el M-Score

Siguiendo con el orden y el criterio de cada objetivo especifico planteado, en la tabla
4 se refleja el resultado de cada una de las ratios que componen el M-Score correspondiente
para cada empresa y por consiguiente el M-Score obtenido en la tabla 5. Cabe remarcar los

valores que guian la investigacion:



e Manipulacion improbable: M-Score menos a -2.22

e Posible manipulacion: M-Score dentro de la escala -2.22 a -1.78

e Probable manipulacién: M-Score mayor a -1.78

Tabla 4

Ratios del M-Score

Denominacion DSRI GMI AQl SGI DEPI SGAI LVGI TATA
El 1.07 117 162 1.05 1.25 1.04 1.00 0.08
E2 1.00 115 090 093 1.14 1.00 1.06 -0.01
E3 1.36 1.33 1.36 0.88 1.00 057 1.05 -0.03
E4 1.10 1.00 1.05 095 1.06 095 0.93 -0.06
E5 1.05 1.02 157 125 1.30 092 081 -0.02

Fuente: elaboracion propia en base a estados contables 12/2021.

Tabla 5

M-Score
Denominacién M-Score  Manipulacion
El -1.75 Probable manipulacién
E2 -2.55 Manipulacion improbable
E3 -2.01 Posible manipulacion
E4 -2.65 Manipulacion improbable
E5 -1.95 Posible manipulacion

Fuente: elaboracién propia.

Variaciones del M-Score y su posible manipulacion
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En relacion con el segundo objetivo especifico, en la figura 1 se compar6 los M-Score de

cada empresa a fin de establecer las variaciones del mismo.



Figura 1
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Variables internas y su relacion con el M-Score
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-1,95
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Para arribar a los resultados del ultimo objetivo propuesto, en la tabla 6 se tuvieron

en cuenta diversas variables internas, para ver el efecto que producen sobre el M-Score.

Se tomaron variables como el nivel de apalancamiento financiero comparandolo con

la ratio LVGI, que si es mayor a 1 indica un aumento del nivel de apalancamiento. Si existe

un endeudamiento elevado y en aumento, puede denotar en problemas financieros.

En la tabla 7 se visualiza la relacién que guarda la depreciacion de los bienes de uso

que posee la empresa con la ratio DEPI, la cual si es mayor a 1 muestra que la depreciacion

ha disminuido, lo que conlleva que para reducir perdidas se aumentaron los afios de vida Util

de los bienes de uso.



Tabla 6

Relacion de la ratio LVGI con el M-Score

14

Denominaciéon  Variable M- Ratio relacionado  Posible relacion
Score LVGI
El Nivel de -1.75 1.00 No excede el limite
apalancamiento establecido
(LVGI >1)
E2 Nivel de -2.55 1.06 Excede el limite establecido
apalancamiento (LVGI >1)
E3 Nivel de -2.01 1.05 Excede el limite establecido
apalancamiento (LVGI >1)
E4 Nivel de -2.65 0.93 No excede el limite
apalancamiento establecido
(LVGI >1)
E5 Nivel de -1.95 0.81 No excede el limite
apalancamiento establecido
(LVGI >1)

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 7

Relacion de la ratio DEPI con el M-Score

Denominacién  Variable M-Score Ratio Relacionado DEPI  Posible relacion

El Depreciacién  -1.75 1.25 Excede el limite establecido
(DEPI >1)

E2 Depreciacién  -2.55 1.14 Excede el limite establecido
(DEPI >1)

E3 Depreciacién  -2.01 1.00 No excede el limite establecido
(DEPI >1)

E4 Depreciacién  -2.65 1.06 Excede el limite establecido
(DEPI >1)

E5 Depreciacién  -1.95 1.30 Excede el limite establecido

(DEPI >1)

Fuente: elaboracién propia.
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Discusion

En cuanto a la interpretacion de los resultados, el objetivo general de la presente
investigacion fue establecer el grado de manipulacion financiera de empresas argentinas del
sector alimenticio que cotizan en bolsa a partir de los estados contables publicos con fecha
de cierre 31 de mayo y 31 de diciembre de 2021 mediante la utilizacion del modelo M-Score
de Beneish. La informacién contenida en los balances es utilizada por distintos usuarios, por
ello es importante contar con herramientas que sean capaces de detectar el fraude existente o
no, dentro de sus balances para poder tener una vision con total transparencia de lo que ellos
contienen, sin dejar de mencionar que llevar practicas de manipulacion puede perjudicar tanto
a terceros como también a la misma organizacion. Cabe destacar que esta es una de las
primeras investigaciones sobre este tema a nivel nacional queriendo buscar que las empresas
del sector se informen y puedan asesorarse correctamente para llevar o corregir una
contabilidad que refleje la realidad de su situacion para anticiparse a posibles problemas.

La hipdtesis planteada fue que las empresas de la muestra utilizada manipulaban sus
estados contables, a través de los resultados obtenidos tras someterla al método M-Score, se
arribo a la conclusién de que esta hipotesis es valida ya que tres de las cinco empresas, s
decir, el 60% fueron clasificadas como posibles y probables manipuladoras.

El primer objetivo de la investigacion busca llegar a la determinacion de los
elementos del M-Score para cada una de las empresas de la muestra, para asi conocer aquellas
ratios manipuladas. Los resultados obtenidos con referencia a la tabla 4 muestra los valores
de las ratios de cada empresa para el periodo en estudio, en el caso de la ratio DSRI si se

utiliza de guia el umbral y su clasificacion de ratios segun las tres categorias establecidas por
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Beneish (1999) en Mohamad (2019), las empresas clasificadas como manipuladoras E1, E3,
E5, en la tabla 5 no superan el valor del umbral, lo que llevaria a pensar que DSRI no es el
area de los estados contables manipulada. Siguiendo con los limites del umbral, la ratio DEPI
en las empresas E1 y E5 superan el valor limite establecido, lo que indicaria que se ha
aumentado los afios de vida Util de los bienes de uso de las empresas para asi reducir perdidas
pudiendo ser la causa de la manipulacion. La ratio TATA, para las empresas E1 y E3 también
superan el limite del umbral, dicha ratio permite detectar desfasajes entre los beneficios
contables y los beneficios en efectivo.

Elindice AQl en laE1, E3y E5 experimenta un aumento con respecto al afio anterior,
podria revelar diferimientos en los costos formando una propension a capitalizar, ya que éste
relaciona los activos no corrientes con el activo total del afio t sobre el afio t-1. Una
generalizacion a la que se arribo es que en las empresas de la muestra es la ratio DEPI, su
valor en la E1, E2, E3, E4 y E5 es elevado el afio anterior con respecto al afio en estudio,
probando que todas ellas posiblemente tienen propension a aumentar la vida util del material
inmovilizado

En el segundo objetivo se plantearon establecer las variaciones de los valores del M-
Score obtenido de las empresas y asi realizar una comparacion entre si para visualizar
mediante la figura 1 de manera mas clara los resultados obtenidos. Se calculé un M-Score
promedio con el objetivo de demarcar un valor central dentro de los valores obtenidos. Entre
los rendimientos a los que se arriba segun la figura 1, se puede observar que la empresa E1
esta dentro de los parametros de posible manipulacién contable que como se menciono en el
parrafo anterior, puede que la causa de su manipulacion se encuentre en las ratios DEPI Y

TATA. Estos resultados se condicen con los arribados por Beneish (1999) citado por
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Mohamad, (2019), quien analiza las ratios de manera individual segun lo que indica el umbral
para lograr establecer cual es la variable afectada.

Asimismo, las empresas E3 y E5 quedan como probables manipuladoras en donde su
causa pueden ser las ratios DEPl y TATA que son aquellos valores que se ven més alterados
en ellas. Con el M-Score promedio se detecta un valor central de referencia que sirve de guia
para el correspondiente andlisis, quedando este resultado encuadrado dentro de la
clasificacion de probable manipulacion coincidiendo estos resultados con lo planteado por
Tarjo y Herawati, (2015) citado en (Fhigi Alfian, 2019).

En cuanto al tercer objetivo de la investigacion, se buscO tener en cuenta la
informacion complementaria situada dentro de los estados contables correspondientes a cada
una de las empresas y compararla con el M-Score, para tener un analisis mas detallado sobre
el tema en estudio. En la tabla 6 se relaciona el nivel de apalancamiento empresarial, teniendo
en cuenta que dicho nivel mide el nivel de deuda de una empresa con la ratio LVGI, donde
las empresas E2 y E3 superan el limite establecido, pero no de manera excesiva, siendo su
valor mayor a uno. Esto indica que su nivel de endeudamiento es elevado con respecto a su
capital, lo cual puede ser realizado con el objetivo de inversion. En la tabla 7 se realiza algo
similar, pero con la depreciacidn, siendo esta la disminucion de valor de los bienes de uso en
este caso y la ratio DEPI, resultando que las empresas E1, E2, E4 y E5 son las que sobrepasan
el limite (mayor a uno) de dicha ratio, dejando ver que ha disminuido la depreciacion,
posiblemente llevando a aumentar los afios de vida util de los bienes de uso para reducir
posibles pérdidas, relacionando esto con lo dispuesto por Beneish et al, (2012), citado en

(Fhigi Alfian, 2019).
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Como limitantes de la presente investigacion se puede mencionar que se considerd
una técnica de muestreo no probabilistica a la hora de la eleccion de la muestra, esto quiere
decir que a la hora de analizar los resultados no se pueden establecer generalidades debido a
que la muestra usada es muy pequefia para representar una realidad. Lo cual se presenta como
una dificultad ya que no se puede generalizar los resultados obtenidos a otras poblaciones,
impidiendo realizar un analisis mas amplio sobre una problemética a nivel mundial. Otra
limitacion es que a nivel nacional no hay variedad en informacion sobre el tema, teniendo
que recurrir a informacion extranjera en su mayoria. Una cuestion mas a tener en cuenta
como limitante en relacion a la informacion existente sobre la temética, es que la mayoria se
encuentra en otros idiomas distintos al espafiol, lo que dificulto el entendimiento de esos
articulos al momento de su traduccion.

Asi como se mencionaron limitaciones, también se pueden destacar aquellas
contribuciones con las que cuenta la investigacion, la muestra pequefia redujo el tiempo
incurrido en los célculos y andlisis, debido a que si se ampliara la muestra seria complicado
por el tiempo con el que se cuenta. Tal y como se menciond antes, esta es una de las primeras
investigaciones sobre manipulacion contable a nivel nacional. Motivo por el cual fue muy
enriquecedor y relevante ya que, mediante la muestra de empresas sumamente conocidas a
nivel nacional, se demuestra una problematica a la cual nadie es inherente a ella, brindado
conocimiento para que las empresas nacionales, provinciales y locales puedan tomar a estas
como ejemplo y asesorarse correctamente. Otra fortaleza es la libertad con la que se trabajo
en la investigacion, teniendo acceso a diversos recursos informéaticos que se han utilizado
para la traduccién de archivos de autores tomados como referencia, ya que sin ellas la

informacién seria mucho mas limitada.
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El trabajo de investigacion se focaliza en el modelo M-Score de Beneish y su relacion
con la manipulacién contable, en esta ocasion en empresas argentinas del rubro alimenticio.
La propuesta que se realiza comprende el célculo de las ratios de dicho modelo y su posterior
resultado final, como también el analisis de los mismos con el objetivo de interpretar los
resultados obtenidos. Finalmente, como conclusién se llega a que el 60% de la muestra de
las empresas argentinas del rubro alimenticio manipulan sus estados contables, el analisis se
centra en las ratios que segun Beneish et al, (2012) citado en Fhigi Alfian, (2019), se
relacionan directamente con el uso de contabilidad agresiva en donde las mismas en su
mayoria superaron el umbral que se establece como limite de dichas ratios para llegar a un
analisis mas puntual en su significado. Mediante la utilizacion de un M-Score promedio
empleado para tratar de generalizar los resultados de la muestra y no hacer una
individualizacion de cada empresa, se concluye que existe una manipulacion contable.

Por todo lo investigado sumado a los resultados obtenidos se concluye en que el
método es capaz de detectar empresas fraudulentas, como también orientar al profesional que
realice la aplicacion de dicho método en las empresas, cuales son aquellas ratios que pudieron
ser alteradas, y de esa manera atacar el problema con mas conocimiento y seguridad para que
los estados contables de las empresas sean representativos de la realidad sin distorsiones.

Seria apropiado recomendar a las empresas en general la aplicacion del método M-
Score de Beneish cada cierto periodo de tiempo, como por ejemplo, cada cierre de ejercicio
con la finalidad de verificar si sus estados contables reflejan su realidad, y en caso de que no,
llegar a la causa de la distorsién con eficiencia.

Se considera importante para futuras investigaciones sobre este tema, acotar la

muestra utilizada asi poder abarcar varios afios de estudio de una misma muestra, con el
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objetivo de llegar a un andlisis mas puntual y detallado para que las empresas tomen
conocimiento de esta problematica y poder evitar posibles problemas. Por otra parte, seria
enriquecedor el poder establecer un contacto con las empresas en estudio para poder tener
acceso a informacién valiosa que puede que no se encuentre dentro de los estados contables,
para profundizar ain mas el analisis teniendo en cuenta variables externas e internas de las

empresas.
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ANexos

Anexo |

Luego de aplicar las formulas descriptas en el apartado métodos pertenecientes a las
ratios que componen el M-Score, se obtuvieron los resultados reflejados en la tabla 3. Con
los resultados de las ratios, se aplico el modelo de Beneish para la obtencion del M-Score

correspondiente para cada empresa:

e Arcor S.A.lC:
M-Score: (-4.84) + 0.92 x 1.07 + 0.528 x 1.17 + 0.404 x 1.62 + 0.892 x 1.05 + 0.115
x1.25-0.172 x 1.04 + 4.679 x 0.08 - 0.327 x 1= (-1.75)

e Mastellone Hermanos S.A:
M-Score: (-4.84) + 0.92 x 1 + 0.528 x 1.15 + 0.404 x 0.90 + 0.892 x 0.93 + 0.115 x
1.14-0.172 x 1 + 4.679 x (-0.01) - 0.327 x 1.06=-2.55

e Molinos Juan Semino S.A:
M-Score: (-4.84) + 0.92 x 1.36 + 0.528 x 1.33 + 0.404 x 1.36 + 0.892 x 0.88 + 0.115
x1-0.172 x 0.57 + 4.679 x (-0.03) - 0.327 x 1.05=-2.01

¢ Molinos Rio de La Plata:
M-Score: (-4.84) + 0.92 x 1.1 + 0.528 x 1 + 0.404 x 1.05 + 0.892 x 0.95 + 0.115 x
1.06 - 0.172 x 0.95 + 4.679 x (-0.06) - 0.327 x 0.93= -2.65

e Morixe Hermanos S.A.C.I:
M-Score: (-4.84) + 0.92 x 1.05 + 0.528 x 1.02 + 0.404 x 1.57 + 0.892 x 1.25 + 0.115

x1.30-0.172 x 0.92 + 4.679 x (-0.02) - 0.327 x 0.816=-1.95
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