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RESUMEN

Objetivo: el objetivo principal de este articulo fue identificar en la literatura cientifica las
problematicas, evidencias y tensiones en la practica contable de gestion de ganancias (EM) y su
relacion con los periodos de crisis (econdmicas, financieras y/o sanitarias).

Disefio/metodologia: esta revision comprendié un analisis bibliométrico de los metadatos y una
revision sistematica de literatura siguiendo una triangulaciéon metodoldgica (PRISMA, Proknow-c, y
modelo Tranfield de revision sistematica), que incluyd ochenta y nueve documentos de las bases de
datos Scopus y Web of Science.

Resultados: se identificd que la crisis mas estudiada desde las practicas de gestion de ganancias es la
crisis financiera global (2008), la metodologia predominante es de tipo cuantitativo a través de modelos
economeétricos y, desde el posicionamiento tedrico, la EM se vincula como un asunto de agencia.
Conclusiones: se concluye que las crisis financieras son un incentivo para que las empresas
gestionen las ganancias, en ocasiones al alza para proyectar mejores resultados ante sus
stakeholders, principalmente inversionistas, en otras a la baja para obtener beneficios
gubernamentales de tipo econémico o mediante flexibilizacién normativa y en los casos en los que
las empresas vinculan practicas rigurosas de gobierno corporativo y RSC no se presentan.
Originalidad: el estudio contribuye a dilucidar que los elementos centrales para la observancia de las
practicas de EM en contextos de crisis responden a una compleja interaccion de incentivos,
restricciones regulatorias y factores institucionales, que generan conductas heterogéneas y dindmicas
por parte de las personas responsables de la gestidon contable y financiera de las organizaciones. Otra
contribuciéon del articulo es el analisis exhaustivo de la literatura cientifica relevante a partir de una
triangulacién metodoldgica, entre las practicas de gestidon de ganancias y los contextos de crisis, ya
sean econdémicos, financieros o sanitarios, identificando asi futuros caminos investigativos.
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Palabras clave: contabilidad financiera, crisis financiera, devengos discrecionales, gestion de las
ganancias, Real Earnings Management.

Highlights

» En contextos de crisis las practicas de earnings management pueden tomar multiples
rumbos y acomodarse en concordancia con las transformaciones regulativas del contexto.

= Laincertidumbre como escenario de corto, mediano o largo plazo puede ser determinante
para el ejercicio de la discrecionalidad contable.

= Las crisis intensifican comportamientos oportunistas que buscan mantener la reputacién
corporativa y obtener beneficios econdmicos o contractuales.

ABSTRACT

Objective: This paper aims to identify the key issues, evidence, and tensions reported in the scientific
literature regarding Earnings Management (EM) practices and their relationship with economic,
financial, or health-related crises.

Desigh/Methodology: The review combines a bibliometric analysis of metadata with a systematic
literature review, following a methodological triangulation of three protocols (PRISMA, ProKnow-C,
and the Tranfield model), applied to a corpus of eighty-nine documents retrieved from the Scopus
and Web of Science (Wo0S) databases.

Findings: The Global Financial Crisis (2008) emerges as the most extensively studied crisis in the EM
literature. The predominant methodological approach is quantitative, relying on econometric
models. In addition, from a theoretical perspective, EM is associated with agency theory.
Conclusions: Financial crises serve as incentives for firms to engage in EM, either by inflating figures to
project stronger results to stakeholders, primarily investors, or by deflating them to secure economic
benefits from the government or through regulatory flexibility. Evidence suggests that firms combining
rigorous corporate governance and social responsibility practices are less prone to such behaviors.
Originality: The study demonstrates that the key factors influencing the adoption of EM practices in
crisis contexts stem from a complex interplay of incentives, regulatory constraints, and institutional
factors, leading to heterogeneous and dynamic behaviors among those responsible for accounting
and financial management in organizations. Moreover, the study provides an exhaustive analysis of
the relevant scientific literature through methodological triangulation, linking EM practices with
economic, financial, and health-related crisis contexts and identifying avenues for future research.

Keywords: financial accounting, financial crisis, discretionary accruals, earnings management, real
earnings management.

Highlights

= |n crisis contexts, earnings management practices may take multiple directions and adapt
to regulatory changes.

= Uncertainty—whether short-, medium-, or long-term—can significantly influence the
exercise of accounting discretion.

= Crises intensify opportunistic behaviors aimed at preserving corporate reputation and
securing economic or contractual benefits.
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1. INTRODUCCION

Al consolidarse los mercados financieros como los escenarios principales de la economia actual
(Gémez Villegas, 2017), diferentes organizaciones multilaterales (la Organizacidn Internacional de
Comisiones de Valores, el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional, la Comision de Bolsa y
Valores de los Estados Unidos, entre otras) se han articulado con el objetivo de definir estrategias
gue permitan mayor seguridad y calidad en el tratamiento de la informacién contable de las
empresas que las conforman (Gutiérrez Montoya, 2021). Una de esas iniciativas ha sido la regulacidn
contable internacional; para ello, se han emitido las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) que tienen como objetivo establecer los tratamientos contables «aceptados
globalmente» para las empresas o corporaciones con presencia en los mercados de valores.

Nobes (2015, 2013) ha contribuido al debate sobre la pertinencia de estas normas, dado que, al
momento de aplicarlas, y con base en el juicio profesional, es posible seleccionar una serie de
alternativas claramente definidas (opciones abiertas), como también otras poco identificables
(opciones encubiertas), que pueden influir en la calidad de la informacién presentada. Tarca (2012) y
Trombeta et al. (2012) se enfocan en los efectos de las NIIF y los clasifican en deseados o esperados
y no deseados. Los primeros se alinean con los objetivos de las normas, mientras que los segundos
no estaban previstos o no fueron identificados por los reguladores al momento de la emisién. No
obstante, los efectos y los beneficios de las normas dependen de las caracteristicas particulares de
cada contexto y no son los Unicos factores que generan earnings management (EM). Este articulo
presenta, mediante una revisién sistematica de literatura, las problematicas, evidencias y/o tensiones
alrededor de la practica contable de la gestién de las ganancias o EM en tiempos de crisis.

Las corrientes tradicionales de la economia han planteado la hipdtesis de eficiencia del mercado
(Fama, 1970), la cual establece que la informacidn en los mercados es completa y perfecta porque los
precios reflejan las decisiones racionales de los agentes; no obstante, la informacion en los mercados
no logra cumplir estos supuestos por la manera en que se construye y divulga en las organizaciones
y, por ende, nutre el mercado (Akerlof, 1970; Basu, 1997; Stiglitz, 2022). Lo anterior genera que existan
diferencias de informacidon entre las distintas partes interesadas, por ejemplo, gerentes e
inversionistas y, por esto, sus decisiones se vean afectadas y sugieren asimetrias de informacion.

De acuerdo con Barth et al. (2008) y Basu (1997), en ciertos momentos, las empresas pueden tener
motivaciones para presentar informacién distinta a la verdad, como reconocer e informar
rapidamente «las buenas noticias» o retrasar el reconocimiento e informacion de «malas noticias».
Este tipo de tratamiento de la informacidn esta altamente relacionado con la EMy las intenciones de
los directivos. Algunas razones que motivan la asimetria de la informacion se relacionan con:; impacto
en los inversionistas, discrecionalidad, reputaciény credibilidad, lo que afecta de manera significativa
la eficiencia del mercado y la asignacidon de recursos, puesto que se genera incertidumbre y
sobrecostos para los inversionistas (Barth et al,, 2008).

La EM es de gran relevancia para los reguladores de valores (Liu et al,, 2014) y ha sido objeto de
extensas investigaciones (Barth et al., 2008; Dechow, 1995; Lang et al., 2003; Schipper, 1989) debido a
su relacion con la calidad de la informacidén contable y al debate sobre coémo el tipo de normas
contables (basadas en reglas o principios) influye en su aplicacién (Chua et al,, 2012; Liu et al,, 2014;
Vichitsarawong y Eng, 2020). La EM se define como las practicas intencionadas para la manipulacién
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de cifras en los reportes financieros, o la aplicacidn de criterios contables confusos con el objetivo de
obtener un beneficio (Schipper, 1989, p. 92). Segun Healy y Wahlen (1999), se produce

cuando los directivos utilizan su criterio en la presentacidén de informes financieros y en la
estructuracion de las transacciones para modificar los informes financieros, ya sea para
inducir a error a algunos interesados acerca de los resultados econdmicos subyacentes de
la empresa o para influir en los resultados contractuales que dependen de las cifras contables
comunicadas. {p. 368)

Autores como Magrath y Weld (2002), citados en Hasnan et al. (2008), indican que las practicas de
gestion de ingresos estan disefadas tanto para asistir a los administradores en el cumplimiento
de sus obligaciones con los interesados como para inducir a error a los inversores. En este contexto,
la EM proporciona informacion equivoca a los usuarios, ya sea de manera intencionada o no. Aunque
la EM ha sido un tema recurrente en el ambito empresarial durante mucho tiempo, algunas
investigaciones han logrado establecer su desarrollo influenciado por la politica en el
establecimiento de normas contables. Por lo tanto, ciertos autores la consideran una consecuencia
no deseada del marco normativo contable (Callao Gastéon y Jarne Jarne, 2011, Mongrut y Winkelried,
2019; Tarca, 2012).

Desde la literatura, la EM puede clasificarse como una perspectiva, ya que se requieren distintos
enfoques y teorias para explicar su complejidad e interpretaciones, que se motivan en decisiones
individuales. Es un tema que puede ser abordado desde la calidad de la informacién (Alanis Aguilar
et al, 2019; Gorgan et al, 2012; Yassin et al., 2024), la auditoria (Lisboa, 2016; Persakis y latridis, 2015;
Reguera Alvarado et al,, 2019), el gobierno corporativo (Alanis Aguilar et al.,, 2019; Neifar, 2016; Rusmin
et al,, 2012), la regulacion contable e incluso las ciencias comportamentales (Comporek y Shchyrba,
2024; Guo et al., 2025). Es posible clasificar el estudio de la EM desde tres enfoques: el tedrico, el
practico y el ético. A continuacion, se presentan los elementos mas destacados para cada enfoque.

En el primer enfoque, el posicionamiento mas destacado para explicar la EM es la teoria de la agencia,
desarrollada por Jensen y Mecklin en 1976. En ella, se precisa que las relaciones en la organizacion estan
mediadas por relaciones de agencia entre accionistas y gerentes (principal y agente), generando
diferencias entre la informacion que cada parte interesada gestiona, procesa y produce (Basu, 1997). No
obstante, es posible encontrar asimetrias de informacion que inciden en el proceso de toma de
decisiones, condicionadas por los conflictos de interés, los mercados financieros y la economia en
general. Asi mismo, la teoria positiva de la contabilidad de Watts y Zimmerman (1978) analiza como el
entorno externoy sus condiciones influyen en las decisiones contables de los gerentes para gestionar las
ganancias, otorgando asi a la contabilidad un rol estratégico en este campo de estudio.

En el segundo enfoque se presentan diversas investigaciones sobre EM que permiten
aproximaciones a su comprension en las organizacionesy, por ende, en los mercados financieros. La
corriente principal ha buscado estudiar y comprender las practicas de los devengos discrecionales
mediante ajustes contables, y las motivaciones que los directores pueden tener para realizarlos
(Dechow et al., 1995). Una corriente mas actual busca comprender la gestidon de resultados reales —
Real Earnings Management (REM)— a través de la manipulaciéon de la operacidn directa en las
organizaciones (Roychowdhury, 2006). Desde aqui se ha establecido una taxonomia de EMy una serie
de modelos que se presentan en los resultados del documento.
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Por dltimo, el tercer enfoque es transversal al desarrollo de practicas de EM y busca conocer las
motivaciones e intenciones que presentan las personas para desarrollarlas. Se ha presentado una
serie de incentivos (motivaciones o presiones) que permiten la comprensidn de estas practicas desde
el proceso de decision individual; algunas de ellas pueden ser de tipo regulatorio, normativo o
politico, otras estan relacionadas con incrementar los beneficios de compensacion de los gerentes,
otras con asuntos contractuales, otras con ocultar informacidén y otras con las dindmicas del mercado
(Healy y Wahlen, 1999). Este enfoque podria nutrirse mediante estudios de tipo cualitativo que
vinculen el relato directo de los tomadores de decisiones; no obstante, esto aun no sucede por el
riesgo reputacional que implica.

Los periodos de crisis se convierten en incentivos o motivaciones para la gestién de ganancias,
porque son momentos de inestabilidad e incertidumbre, en los que se presentan disminuciones
promedio en los indicadores de desempefoy rentabilidad de las empresasy la economia en general,
incentivando a los directivos a gestionar los ingresos, para compensar beneficios (Callao Gastén y
Jarne Jarne, 2011). Callao Gastdn y Jarne Jarne (2011) y Miranda-Lopez y Valdovinos-Hernandez (2019),
encontraron que, durante la crisis de 2008, las empresas publicas mexicanas y espanolas
aumentaron sus ganancias. Vichitsarawon y Eng (2020) descubrieron que las compafias en |la Bolsa
de Nueva York (NYSE) y la National Association of Securities Dealers Automated Quotation (NASDAQ)
gue usaban NIIF bajaron sus ingresos en esa misma crisis. Estos estudios confirman que las crisis
econdmicas se convierten en escenarios propicios donde se fomenta la gestiéon de ganancias y su
estudio desde los enfoques tedrico, practico y ético, que se describen en los apartados anteriores.

El campo de estudio de la EM y las crisis se ha robustecido en los ultimos afios, gestando su multiple
abordaje desde esta perspectiva, vinculando crisis como la asiatica, la financiera global, la de la Unidn
Europeay, recientemente, la generada por la pandemia de covid-19 (Callao et al., 2020; Da Silva Flores
et al,, 2023; Jarne et al,, 2025; Oreshile et al., 2025). Asi, su pretension ha sido comprender desde los
contextos empresariales y geograficos cual es el tipo de practicas de EM desarrolladas por las
empresas y sus motivaciones (Filip y Raffournier, 2014; Leuz y Oberholzer-Gee, 2006). El estudio de
EM en periodos de crisis es un tema de gran debate e investigacion global, dado que no es posible
establecer resultados homogéneos en su desarrollo metodoldgico ni tampoco precisar que la EM es
una consecuencia directa de la crisis; al contrario, y en concordancia con Franceschetti (2018), las
crisis resultan mas un incentivo para el desarrollo de estas practicas de EM.

En consecuencia, el objetivo principal de este articulo es identificar probleméticas, evidencias y/o
tensiones alrededor de |a practica contable de gestién de ganancias y su relacién con los periodos
de crisis (econémicas, financieras y/o sanitarias) en la literatura cientifica. Por lo anterior, se busca
responder a la pregunta ;cudles son los principales enfoques tedricos y metodoldgicos abordados
para el desarrollo de la investigacidn en EM en periodos de crisis?

El documento se desarrolla con la presente introduccién, seguida de la metodologia en la cual se
detalla el proceso de analisis bibliométrico, la revisidon sistematica de literatura (RSL) y la
caracterizacion de la literatura relevante, luego se presentan los resultados de la revisidn,
identificando las crisis, ejes tedricos y metodoldgicos del campo de estudio. Posteriormente, se
presentan las discusiones y, finalmente, las conclusiones con el detalle de las futuras lineas de
investigacion.
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2. METODOLOGIA

Para analizar el estado actual de la investigacion sobre la gestion en EM en los contextos de crisis y
generar una contribucién significativa al campo de las ciencias contables, se integran tres enfoques
complementarios para el analisis bibliométrico y sistémico de la literatura: el protocolo Preferred
Reporting Items for Systematic Reviews and Meta-Analyses (PRISMA), la metodologia Knowledge
Development Process — Constructivist (ProKnow-C) y el modelo de revisidon sistematica propuesto
por Tranfield et al. (2003).

La busqueda y seleccidon de documentos se realizé en las bases de datos Scopus y Web Of Science,
dado que se consideran en el contexto académico internacional las de mayor calidad, sobre todo por
los metadatos que aportan para un andlisis a profundidad. La ecuacién de bUsqueda contiene los
temas centrales a analizar: Financial Crises y Earnings Management. El mapa cientifico del area
utiliza estas palabras clave para demostrar que estos términos son los mas relevantes y con un nivel
de coocurrencia significativo. En la Tabla 1 se presenta la ecuacion de busqueda desarrollada.

Tabla 1. Ecuacién de busqueda
Table 1. Search equation

Ejes de analisis Ecuacion de busqueda
(TITLE-ABS-KEY ( "EARNINGS MANAGEMENT")
AND TITLE-ABS-KEY ( financial AND crisis)) AND
( LIMIT-TO ( SUBJAREA, "BUSI") OR LIMIT-TO (
SUBJAREA, "ECON")) AND (LIMIT-TO (
DOCTYPE, "ar") OR LIMIT-TO ( DOCTYPE, "re"))
AND (LIMIT-TO (LANGUAGE , "English") OR
LIMIT-TO ( LANGUAGE , "Spanish")).
Fuente: elaboracion propia.

Earnings management -
financial crises

Mapa cientifico del area (Science mapping)

El mapa de coocurrencia de palabras clave permite conocer cuales son las areas en las que el campo
de estudio se desarrolla. Al observar las palabras relacionadas con EM y crisis, se pueden identificar 4
cluster o conglomerados, como se observa en la Figura 1: 1) calidad de la informacidn, 2) gestién de
las ganancias, 3) crisis y 4) sector bancario. Estos clUsteres presentan las categorias desde las cuales
se aborda el tema de estudio y coinciden con la literatura, puesto que la EM es tratada desde la
calidad de la informacion (Gorgan et al.,, 2012; Kousenidis et al., 2013; Paulo et al,, 2014); como una
perspectiva en si para investigar la informacién financiera mediante la clasificaciéon de los devengos
y las motivaciones de los gerentes (Dimitras et al., 2015; Farooq y AbdelBari, 2015; Ghafran et al., 2022;
Habib et al., 2013; Li et al., 2020); al explorar las crisis econdmicas y financierasy ser un tema de interés
para la comunidad académica y los emisores de normas.
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Figura 1. Mapa de coocurrencia de palabras clave
Figure 1. Keyword co-occurrence map
Fuente: elaboracion propia a través de vosviewer con datos proporcionados por Scopus.

En la Figura 2, que presenta el mapa de coocurrencia en el tiempo (Overlay Visualization), es posible
observar que dos tendencias son novedosas en el campo de la EM y las crisis financieras. La crisis de
covid-19 que es, entre otras cosas, la mas actual y particular de los Ultimos tiempos por sus impactos
globales en los sectores de salud, econdmicos, sociales, y la investigacion de las crisis no desde la
perspectiva de los devengos discrecionales sino desde las operaciones reales REM.

financial reporting quality

auditquality

covid-19 P
ifrs

economic crisis

earningsiquality

finandial crisis
real earnings management income ggroothing
earnings wagement
bamks
global financial crisis loan loss provisions
discretionapy accruals
corporatelgovernance
financiabdistress _
[@g VOSviewer '
2016 2018 2020 2022

Figura 2. Mapa de coocurrencia de palabras clave en el tiempo
Figure 2. Temporal keyword co-occurrence map
Fuente: elaboracién propia a través de vosviewer con datos proporcionados por Scopus.
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Para el desarrollo de la metodologia, en primer lugar, la aplicacién del protocolo PRISMA permite
garantizar la transparencia, trazabilidad y repetitividad del proceso de revisidn, mediante criterios
explicitos de inclusion, exclusiéon y depuracién documentalt (Page et al,, 2021). Este proceso favorece
la consolidacion de una base bibliografica robusta y relevante, alineada con estandares
internacionales de calidad cientifica. En la Tabla 2 se presentan los criterios de inclusién y exclusion.

Tabla 2. Criterios de inclusion y exclusiéon
Table 2. Inclusion and exclusion criteria

Criterios de inclusion Criterios de exclusion

e Articulos académicoseninglés e Documentos que no sean articulos

y espanfol académicos.

e Articulos que relacionen las e Documentos que vinculen empresas que nNo
dos tematicas, gestion de las cotizan en bolsa, o empresas vinculadas al
ganancias y crisis financieras. sector publico y financiero.

e Documentos relacionados con e Documentos que no cumplan los criterios de
las areas contables y inclusion
econémicas e Documentos duplicados

Fuente: elaboracién propia, basados en la metodologia PRrRIsSMA (Page et al., 2021).

En segundo lugar, se emplea la metodologia de ProKnow-C, propuesta por Ensslin et al. (2010), para
construir un portafolio bibliografico relevante (PBR), centrado en el reconocimiento cientifico, la
adherencia tematica y la relevancia metodoldgica. Esta herramienta permite identificar los
principales autores, revistas y lineas de investigacion, asi como los vacios epistemoldgicos que aun
persisten en el estudio de la gestidn o alteracidén de ganancias en contextos de crisis (Dutra et al.,
2015; Valmorbida y Ensslin, 2016).

Finalmente, se incorporan los lineamientos de Tranfield et al. (2003), quienes proponen una revisiéon
sistematica adaptada a las ciencias sociales, con énfasis en la rigurosidad metodoldgica, la
contextualizacidn critica y la utilidad practica de los hallazgos. Esta perspectiva permite enriquecer
el analisis con una mirada interdisciplinaria, integrando dimensiones tedricas, metodoldgicas y
practicas, que fortalecen la aplicabilidad y discusién de los resultados. En conjunto, esta triangulacidon
metodoldgica no solo aporta solidez a cada uno de los apartados de este estudio, sino que también
promueve una légica constructivista en la produccidon y verificacidon del conocimiento asociado a la
tematica principal, superando enfogques meramente descriptivos.

3. RESULTADOS

A partir de los criterios de busqueda mostrados en la Tabla 1, se presentan los resultados preliminares
en la Tabla 3y obtenidos en las bases de datos Scopus y Web of Science (wos), constituyéndose en
un banco bruto de articulos (BBA) segun la metodologia Proknow-c, para el abordaje de la RsL y el
analisis bibliométrico.

T La informacion se detalla en un protocolo de revisién sistematica de literatura RsL.
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Tabla 3. Resumen de busqueda y filtrado preliminar
Table 3. Search results and preliminary filtering

Articulos base de datos Scopus 180
Articulos base de datos WoS 332
Subtotal 512
Articulos duplicados 101
BBA 411

Fuente: elaboracion propia.

Resultados del analisis bibliométrico
Andlisis de desempefio bibliométrico (ADB). Indicadores de actividad bibliométrica

Este apartado presenta un enfoque temporal, una identificacion de autores destacados, unas
revistas especializadas que publican en la tematica abordada y un andlisis espacial para identificar
los paises mas prolificos en el abordaje de EM y crisis, mediante la integracion de las metodologias
planteadas.

El ADB, de acuerdo con Donthu et al. (2021), tiene por objetivo presentar las revistas y los autores mas
representativos para el campo de estudio, en este caso EM y crisis. Los resultados confirman el
crecimiento constante de la investigacion en EM durante los periodos de crisis financieras,
conectandose con la historia de la nueva arquitectura financiera internacional, que empieza a
demarcarse desde la crisis financiera asiatica en 1997. La Figura 3, que presenta los resultados de la
ecuacion de busqueda utilizada, permite observar una ventana temporal de 2005 a 2025 para este
campo de estudio (EM-crisis) con una tendencia de crecimiento, aunque el ndmero de articulos es
bastante acotado, permitiendo que la investigacion en este campo combinado sea relevante.

En cuanto a las revistas, el conjunto de datos incluye 202, con 411 articulos publicados, para un
promedio de 2.03 articulos por revista, en el rango de los 20 afos de buUsqueda, lo que sugiere un
escenario propicio para el abordaje tematico en multiples publicaciones. La Tabla 4 muestra las 20
revistas mas citadas e indica la cantidad de documentos publicados del BBA y la media de citas que
han recibido, ademas se presenta el cuartil Scimago Journal Rank (sSJR) y el indice sIR 2024 de cada
revista, denotandose la valia cientifica de cada una de ellas. En términos de citacion total, el top 5 lo
conforman Journal of Accounting and Economics, International Review of Financial Analysis,
Journal of Accounting and Public Policy, Accounting and Business Research, Journal of Banking
and Finance; este resultado se mantiene al revisar el impacto de los articulos individuales. Por otra
parte, al analizar el nUmero de documentos publicados por revista, la International Review of
Financial Analysis, Journal of Financial Reporting and Accounting, Journal of Accounting and
Public Policy, Managerial Auditing Journal y Journal of International Financial Markets, Institutions
and Money pueden ubicarse como las 5 revistas que mas documentos publican sobre el tema. Es
posible concluir que International Review of Financial Analysis y Journal of Accounting and Public
Policy son las revistas mas importantes porque aparecen en el top 5 de los tres analisis realizados.
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Articulos publicados por anos
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Article Title
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Publication Year

Figura 3. Publicaciones especializadas que publican acerca del tema de investigacion eM-Crisis*
Figure 3. Specialized journals publishing on EM—crisis research
Fuente: elaboracién propia con base en datos de Scopus y wos.

Tabla 4. Revistas mas citadas
Table 4. Most cited journals

Ranking Revista Citaciones # Articulos Citaciones Cuartil SIR
Scopus - Wos del BBA promedio/articulo SIR 2024
Journal of
1 Accounting and 518 3 173 Q1 7.505
Economics
2 International Review 368 14 26 Q1 2288
of Financial Analysis
Journal of
3 Accounting and 360 8 45 Q1 1.081
Public Policy
4 Accounting and 355 7 51 Q2 0.852
Business Research
5 Journal o.f Banking M o 4d ol 1816
and Finance
Journal of
6 International 300 2 150 Ql 5.078
Business Studies
Journal of Business
7 Finance & 249 6 42 Q1 1.263
Accounting
8 Accounting Review 227 4 57 Ql 4.045
5 Journal of Financial 215 ] 5 ol 17.669

Economics

¥ Con base en los metadatos de los resultados de busqueda exceptuando los duplicados.
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Rankin Revista Citaciones # Articulos Citaciones Cuartil SIR
9 Scopus - wos del BBA promedio/articulo SIR 2024
10 Managerial Auditing 506 8 6 ol 0,605
Journal
Journal of
International Financial
n o 201 8 25 Q1 1.522
Markets, Institutions
and Money
Journal of Business
12 . 191 4 48 Q1 3.039
Ethics
International Journal
13 . 182 4 46 Q1 3.039
of Accounting
Journal of
14 Accounting 177 1 177 Q1 8.396
Research
15 Managerial Finance 175 3 58 Q2 0.546
Journal of corporate
16 . 173 4 43 Q1 3.246
finance
17 Accounting Horizons 160 2 80 Ql 1.333
18 British Accounting 154 4 29 o1 1544

Review

Research in
19 International Business 154 8 19 Ql 1.415
and Finance
Journal of Money,
Credit and Banking
Fuente: elaboracién propia con base en Scopus, wos y Scimago Journal Rank.

20 140 1 140 Ql 1.933

En el conjunto de datos se presentan 955 autores para 411 documentos, con un promedio de 2.3
autores por articulo. Los autores mas prolificos en el campo de EM y crisis se encuentran en la Tabla
5: Kanagaretnam, K; Lobo G.J y Ozili P.K.

Tabla 5. Autores y/o investigadores en el area de conocimiento investigada Em-crisis
Table 5. Authors in the EM—crisis research domain

. # Articulos Citaciones por Citaciones
Ranking Autores .
BBA autor promedio autor
1 Kanagaretnam, 8 671 839
Kiridaran

2 Lobo, Gerald J. 7 620 88.6

3 Ozili, Peterson K. 7 88 12.6

4 Kyriakou, Maria 6 54 9.0

5 Franceschetti, Bruno 5 N 22

6 latridis, George 5 593 LG

Emmanuel

7 Kamran, Ahmed 4 247 61.8

8 Giner, Bergona 4 99 24.8

9 Habib, Ahsan 4 266 66.5

10 Ntim, Charles Gyasi 4 254 63.5
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Ranking Autores # Articulos Citaciones por Citaci.ones
BBA autor promedio autor
N Alhadab, Mohammad 3 98 327
12 Jiang Yao 3 171 57.0
13 Mora, Aracely 3 86 28.7
14 Tran, DV 3 66 22.0
15 Curcio, Domenico 3 151 50.3
16 Dimitras, Augustinos | 3 m 37.0
17 Durana, Pavol 3 90 30.0
18 Faff, Robert 3 70 233
19 Hasan, Iftekhar 3 230 76.7
20 Valaskova, Katarina 3 86 28.7

Fuente: elaboracién propia con base en Scopus y wos.

La Tabla 6 muestra el top 10 de los autores mas citados, y es interesante observar como 7 de ellos
(Kanagaretnam, K; Lobo G.J; Habib, A; Ntim, CG; Ahmed K; Hasan, I; latridis G.E) estan presentes en
ambas clasificaciones.

Tabla 6. Top 10 de autores mas citados en el campo de EM-crisis
Table 6. Top 10 most cited authors in the EM—crisis research domain

Ranking Autores Articulos Citaciones Hindex
BBA por autor Google Scholar
1 Kana.g.aretnam, 8 671 23
Kiridaran

2 Lobo, Gerald J. 7 620 63
Altamuro, Jennifer 1 274 9

3 Beatty, Anne 1 274 37
4 Habib, Ahsan 4 266 56
5 Ntim, Collins 4 254 67

6 Kamran, Ahmed 4 247 100
7 Hasan, Iftekhar 3 230 94
8 Krishnan, Gopal V. 2 228 46
5 latridis, George 5 523 3

Emmanuel
Huizinga, Harry 1 215 43
10 Laeven, Luc 1 215 93

Fuente: elaboracién propia con base en Scopus, wos y Google Scholar.

En este andlisis condensado en la Tabla 7, se indica que las publicaciones relacionadas con EM y crisis,
en paises latinoamericanos solo alcanzan el 3.28 %, mientras que en Norteamérica superan el 20 %,
lo cual denota una asimetria en términos del abordaje investigativo; ademas, es posible concluir que
existe una ausencia y, por tanto, una oportunidad para la investigacion de este campo en
Centroamérica y Surameérica.
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Tabla 7. Top 10 paises que mas publican en el campo de EM-crisis
Table 7. Top ten publishing countries in the EM—crisis research domain
# articulos del

Paises BBA % articulos BBA
USA 84 20.22%
England 36 8.74%
Peoples R China 39 9.29%
Australia 34 8.20%
Spain 25 6.01%
Canada 16 3.83%
Greece 32 7.65%
Malaysia 23 5.46%
ltaly 16 3.83%
France 14 3.28%
Brazil 9 2.19%
Meéxico 5 1.09%

Fuente: elaboracién propia con base en Scopus y wos, a partir del BBA.

Revision sistematica de la literatura

En la Figura 4 se presenta el proceso de filtrado del portafolio bibliografico o BBA, de acuerdo con lo
establecido en el protocolo de RsL y el proceso de depuracidn de la literatura. Una primera
depuracion se realiza tomando como base el titulo y el resumen, lo cual permite excluir 247
documentos®. Posteriormente, se realiza lectura completa de 164 documentos y se excluyen 75 no
relacionados con el campo de estudio de manera directa, es decir, que no cumplen los criterios de
inclusién, y tres documentos no estan disponibles. El corpus seleccionado, denominado portafolio
bibliografico relevante PBR, segun la metodologia Proknow-c, lo componen 89 documentos.

Con los documentos seleccionados siguiendo la metodologia Proknow-c (Ensslin et al,, 2010) se
consolida un repositorio relevante para la lectura completa y se inicia la mirada de la pregunta de
investigacion bajo diferentes enfoques, estructurandose una matriz de extraccion de informacion,
en la cual se vinculan los datos significativos de los documentos para llevar a cabo un analisis a partir
de 3 categorias: 1) eje de estudios relevantes en contextos de crisis, 2) eje tedrico y 3) eje metodologico
de la literatura. De los documentos seleccionados, 88 estan en idioma inglés y 1 en idioma espafol.
Estos ejes permiten conducir el camino investigativo de manera sistémica por rutas ya transitadas
por otros autores, asociadas con el tema de investigacién, lo qgue muestra un panorama general
sobre qué han hecho,cémo lo han hecho, ddnde, con qué criterios, para concluir con la identificacion
de brechas investigativas en la literatura cientifica del PBR (Ramirez-Gutiérrez et al., 2019).

$ La mitad de los documentos pertenecen al sector financiero.
" Las razones de la exclusién se dan principalmente porque los documentos no vinculan de manera central Earnings
Management EM y/o crisis, sino que se desarrollan otros conceptos como auditoria.
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Identificaciéon

Articulos encontrados: 512 Duplicados Cribado
Scopus: 180 - Wos: 332 Eliminados: 101 S Excluidos (t|t;I27s/resumenes):
Protocolo PRISMA Restan: 411 "

(Page et al., 2021)

v

Portafolio Bibliografico

Relevante
PBR: 89
Textos completos evaluados: )
Metodologia ProKnow-C
164
Excluidos: 75 (3 no disponibles) Ensslin et al. (2010)

PBR:89

Figura 4. Proceso de seleccion del corpus
Figure 4. Corpus selection process
Fuente: elaboracién propia con base en la triangulacién metodoldgica.

Eje de estudios relevantes en contextos de crisis. Crisis y gestion de las ganancias

Segun Callao Gaston y Jarne Jarne (2011), las crisis son factores macroecondmicos que afectan a las
empresas de diversas formas, generando incertidumbre (Chia et al,, 2007) y siendo impredecibles
(Utami y Amelia, 2024). Estas limitan los resultados econdmicos y refuerzan los incentivos para
manipular ganancias.

La relacion entre la crisis financiera y la gestion de ganancias es compleja, por lo cual la literatura
presenta hallazgos variados (Callao Gastdn y Jarne Jarne, 2011, Cimini, 2015; Dimitras et al.,, 2015;
Garcia-Blandon et al., 2013; latridis y Dimitras, 2013; Kousenidis et al., 2013; Kyriakou et al., 2024; Lisboa,
2016; Susak, 2020) sin un consenso claro. El entorno institucional y las regulaciones contables son
claves en la forma como las empresas gestionan sus ganancias durante estos periodos (Dante
Baiardo et al., 2023).

Algunos estudios sugieren que las practicas de gestidn de ganancias disminuyen durante las crisis
economicas (Franceschetti, 2020; Jarne et al.,, 2025; Lassoued y Khanchel, 2025; Miranda-Lopez y
Valdovinos-Hernandez, 2019; Vichitsarawong y Eng, 2020; Turegun, 2020), mientras que otros
afirman que aumentan (Alanis Aguilar et al., 2019; Callao et al,, 2020; Kimouche y Boussenna, 2024;
Oreshile et al, 2025). No obstante, dicha disminucién puede presentarse en contextos con un alto
cumplimiento normativo (endorsment) y presencia de un gobierno corporativo de calidad.

Los incentivos para gestionar ganancias son variados durante las crisis financieras, como se muestra
en la Tabla 8, segun la literatura.
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Tabla 8. Incentivos para gestionar las ganancias en tiempos de crisis
Table 8. Incentives for managing earnings during crisis periods

Incentivos para EM

Autores

Mostrar resultados optimistas para
mitigar el impacto de la crisis y
retrasar la reinversion de los
resultados hasta la recuperacion.

Assenso-Okofo et al. (2020); Callao Gastén y
Jarne Jarne (2011); Chung y Fard (2022); Garcia-
Blandon et al. (2013); Kim et al. (2024); Lassoued y
Khanchel (2025); Li et al. (2022); Mamatzakis et al.
(2023); Oskouei y Sureshjani (2021);
Vichitsarawong y Eng (2020); Yassin et al. (2024).

Utilizar la estrategia de Big Bath
para reducir las ganancias reportadas,
atribuyendo el mal desempefio a la
crisisy no a la mala gestion.

Arthur et al. (2015); Ayedh et al. (2019); Filip y
Raffournier (2014); Franceschetti (2020); Gaio et
al. (2021); Lassoued y Khanchel (2025); Mollik et
al. (2020); Rusmin et al. (2012); Vichitsarawong y

Eng (2020)

Negociar la deuda o pedir apoyos
gubernamentales.

Ahmed et al. (2008); Mollik et al. (2020);
Miranda-Lopez y Valdovinos-Hernandez (2019).

Mantener los beneficios
econdmicos de los gerentes.

Jaggiy Tsui (2007)
Lassoued y Khanchel (2025).

Cumplir los acuerdos de deuda y
mantener las expectativas de los
inversores.

Comporeky Shchyrba (2024); Elhawary y
Hassouna (2021); Giner y Pardo (2015); Jaggi y
Tsui (2007); Kousenidis et al. (2013); Lisboa (2016);
Rusmin et al. (2012); Talha et al. (2008).

Fuente: elaboracién propia.

El analisis de la investigacidn sobre la EM en crisis financieras concluye que este fendmeno se estudia
principalmente después de que ha terminado (Trombetta et al., 2012); conclusion que es coherente
con los datos obtenidos en esta RSL y se aprecia en la Figura 5. Los estudios se desarrollan ex post
para analizar los efectos completos, y rara vez durante la crisis. Esto debido a que el analisis de EM se
realiza principalmente con modelos cuantitativos y requieren datos completos, permitiendo vincular
combinaciones de periodos en los estudios, bien sea antes, durante o después de las crisis.

La Figura 5 muestra las crisis mas estudiadas desde la EM segun la literatura. La crisis global de
hipotecas subprime ha sido analizada en 46 documentos (52 %) debido a su impacto financiero,
afectando instituciones y causando una contraccion econdmica global. La segunda mas estudiada
es la pandemia covid-19, con 25 documentos (28 %), que tuvo repercusiones econémicas, sociales y
sanitarias en todos los paises y sectores (Da Silva Flores et al,, 2023). También afectd directamente a
las empresas con restricciones en sus procesos productivos.
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Figura 5. Crisis mas estudiadas por la literatura
Figure 5. Most studied crises in the literature
Fuente: elaboracién propia.

La crisis financiera asiatica de 1997, vinculada a las principales bolsas asiaticas, es la tercera mas
estudiada, con 8 documentos (9%). La literatura muestra resultados contradictorios sobre el
comportamiento de la EM durante estos periodos. Algunos autores indican un incremento en la EM
(Alanis Aguilar et al, 2019; Callao et al,, 2020; Jarne et al, 2025; Kim et al., 2024; Miranda-Lopez y
Valdovinos-Hernandez, 2019; Oreshile et al.,, 2025), mientras que otros no observan mayores cambios
(Trombetta e Imperatore, 2014, Vichitsarawong y Eng, 2020).

La EM puede presentarse por diferentes motivaciones, la perspectiva en la literatura que sefala que
las crisis pueden profundizar las dificultades econdmicas de las empresas y, por tanto, reforzar los
inventivos para aplicar practicas de EM, lo que se convierte en un elemento central para la
comprension de este fendmeno.

Eje tedrico. Principales teorias

Las teorias mas utilizadas para estudiar la EM en tiempos de crisis se presentan en la Tabla 9. Los
datos encontrados son consistentes con la literatura preliminar sobre EM que vincula esta practica
principalmente a las relaciones de agencia (teoria de la firma), que pueden derivar en asimetrias de
informacion (Jenseny Meckling, 1976); lo anterior también permite que los posicionamientos tedricos
se relacionen con la calidad de la informacidén y los procesos que la salvaguardan.

La teoria positiva de la contabilidad (Watts y Zimmerman, 1978) permite un andlisis desde los
incentivos politicos y econédmicos que pueden tener los gerentes y posibilita, al igual que la teoria
institucional, abordar el proceso de establecimiento de normasy los aspectos contextuales asociados
con la proteccién del inversor y el cumplimiento de la normativa o enforcement.
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Tabla 9. Teorias que estudian la EM y crisis financieras mas utilizadas por la literatura
Table 9. Most frequently used theories in EM—crisis research

Teoria Descripcion Autores

Es la teoria mas utilizada de acuerdo con los resultados
de esta revision. Parte principalmente de la separacion
entre la propiedady el control, lo que genera el desarrollo
de relacién contractual entre el principal (generalmente
los accionistas) y el agente (los gerentes), donde el
agente es contratado para realizar servicios en nombre
del principal, delegando cierta autoridad de toma de
decisiones. Esta relacion puede verse afectada por la
asimetria de informacién y el posible conflicto de
intereses entre las partes, dado que los gerentes podrian
verse motivados a gestionar sus objetivos personales
(reputacion, planes de beneficios), por encima de los
intereses de la organizacién y los accionistas.

Esta teoria sefala que el entorno econémico y politico (Azzam, 2020; Callao Gastén y Jarne
puede influir en el comportamiento de los gerentes Jarne, 2011; Carvajal y Cahan, 2024, Da Silva
proporcionando incentivos para gestionar las  etal, 2014; Da Silva Flores et al., 2023;

(Alanis Aguilar et al.,, 2019; Aljughaiman
et al,, 2023; Assenso-Okofo et al., 2020;
Azzam, 2020; Callao Gastén y Jarne Jarne,
2017; Cao et al,, 2023; Comporek, 2024;
ElHawary y Elbolok, 2026; Garcia-Blandon et
al., 2013; Goh et al.,, 2016; Gorgan et al., 2012;
latridis y Dimitras, 2013; KoroSec et al., 2016;
Lee et al,, 2024; Mollik et al., 2020; Neifar et
al., 2016; Oreshile et al., 2025; Reguera
Alvarado et al, 2019; Paulo et al., 2014;
Pozzoliy Paolone, 2018; Ulfah et al., 2022;
Utamiy Amelia, 2024; Wang, 2014).

Teoriade la
agencia

Teoria positiva

de I? . ganancias en las organizaciones que dirigen. Los Elhawary y Hassouna, 2021; Pozzoliy
contabilidad . ;
trabajos de Watts y Zimmerman se destacan en este Paolone, 2018; Rueangsuwan y Jevasuwan,
posicionamiento. 2022; Saleh y Ahmed, 2005).
Las configuraciones sociales e institucionales de los
entornos en los que se desenvuelven las organizaciones
Teoria pueden influir en el comportamiento de los gerentes y (Atayah et al,, 2024; Lassoued y
institucional las organizaciones. Algunos de estos factores son muy Khanchel, 2025).
relevantes como el tipo de normasy practicas contables,
el nivel cumplimiento normativo o enforcemet.
(Arthur et al., 2015; Callao et al., 2020;
Lla EM es una perspectiva que vincula el Charoenwongy Jiraporn,2009; Chen et al,,
comportamiento de los gerentes al interior de las 2023; Chia et al,, 2007; Chintrakarn et al,,
Earnings organizaciones que buscan manipular las informacion 2018; Cimini, 2015, Comporek y Shchyrba,
o tratamientos contables, para obtener beneficios 2024; Dimitras et al., 2015; Farooq y
Management

particulares o para la empresa. Tradicionalmente, se ha AbdelBari, 2015; Ghafran et al., 2022; Habib
investigado desde la gestién basada en los devengos et al, 2013; Li et al., 2020; Lisboa, 2016;
mediante modelos cuantitativos. Miranda-Lopez y Valdovinos-Hernandez,
2019; Rahman et al., 2023; TUregun, 2020)
No es propiamente una teoria, sino un tratamiento
relevante en el proceso de EM. Propuesta por Healy en
1985, esta perspectiva sugiere que cuando los

gerentes no pueden cumplir con sus objetivos de (Arthur et al., 2015; Ayedh et al,, 2019;
ganancias en el afo en curso (por ejemplo, para Comporek, 2024, Filip y Raffournier, 2014;
obtener bonificaciones), deflactaran las ganancias Franceschetti, 2020; Guo et al., 2025;

Tratamiento del

Big Bath (gestion de ganancias a la baja). La idea es crear unKousenidis et al.,, 2013; Lassoued y Khanchel,

«bafio de sangre» o «gran pérdida» en el aflo actual, 2025; Liu y Sun, 2022; Lizinska y Czapiewski,
«ahorrando» esas ganancias para el afo siguientey asi 2023; Mollik et al., 2020; Vichitsarawong y
asegurar que se cumplan los objetivos y se obtengan Eng, 2020)
bonificaciones en el futuro. Este comportamiento se
ha observado en circunstancias excepcionales, como
cambios de ceo o periodos de crisis financiera.

Fuente: elaboracion propia.
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Como se sefald en la introduccién, la EM es una perspectiva muy nutrida porque permite la
vinculacion de elementos tedricos, practicos y éticos; por ello, este apartado vincula dos categorias
utilizadas como perspectivas para abordar este campo de estudio. La primera categoria se relaciona
con la EM, que presenta el desarrollo del tema y sus categorias dentro de los apartados de las
revisiones de literatura. La segunda categoria esta relacionada con la estrategia de Big Bath, que
busca aprovechar los momentos criticos y la presentacidn de resultados negativos.

Uno de los aspectos mas significativos y novedosos encontrados en |a literatura para el abordaje de
la EM en tiempos de crisis, desde las perspectivas tedricas, es el relacionado con el ciclo de los
negocios (Da Silva et al., 2014; Filip y Raffournier, 2014; Kousenidis et al,, 2013; Trombetta e Imperatore,
2014). Estos estudios vinculan las etapas del ciclo econdmico —expansidn, recesidn, contraccién y
recuperacion— durante las ventanas de observacion de las crisis: antes, durante y después, lo que
permite observar el fendmeno de manera integral. Los estudios bajo esta perspectiva podrian ser
ampliados y aportar a la discusion sobre la diversidad de resultados.

En sintesis, la EM en contexto de crisis presenta una rigueza tedrica, dado que, al ser un campo que
vincula las particularidades de los contextos, permite la integracion y el estudio de diversas
categorias conceptuales para la comprensiéon de su desarrollo.

Eje metodoldgico. Principales metodologias abordadas en la literatura

De acuerdo con el analisis de literatura, como se observa en la Figura 6, el 96% de los documentos
presentan una metodologia de tipo cuantitativo y solo un 4% de tipo cualitativo. Esto puede ser
explicado desde las dificultades de observancia de las practicas de EM, ya que estan fundamentadas
en el proceso de toma de decisiones individuales que realizan los directivos y dan cuenta de
comportamientos cuestionables. Una aproximacioén a la observacién esta posibilitada por métodos
cuantitativos que tienen como fin detectar manipulaciones en la informacion contable.

s Cuantitativa = Cualitativa

Figura 6. Metodologia utilizada en la literatura
Figure 6. Methodology used in literature
Fuente: elaboracién propia.
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La investigacion cualitativa representa Unicamente el 4% de la literatura analizada y los enfoques
utilizados son distintos. Mientras Vagner et al. (2021) caracterizan el campo de la EM mediante la
literatura, Franceschetti, (2020) presenta una critica al proceso de vinculacién de la crisis con la EM,
sefalando que las crisis no son la causa de la EM, sino un incentivo que propicia su desarrollo.

La investigacion cuantitativa representa el 96% del corpus, las regresiones son las técnicas mas
utilizadas y se integran a través de diversos modelos econométricos de acuerdo con la literatura,
algunos de los cuales se presentan en la Tabla 10. Estas regresiones se acompafan de otras técnicas
economeétricas para el andlisis de sus resultados como los datos de panel, las pruebas T, la correlacién
de Sperman, entre otros. Principalmente vinculan disenos exploratorios y descriptivos, dadas las
caracteristicas particulares de cada contexto en el que se aplican.

Las variables dependientes de los modelos estan asociadas con la deteccidon de devengos totales y
discrecionales, mientras que las variables de control comunes incluyen el tamafo de la firma, el flujo
de caja, los elementos relacionados con el proceso de auditoria (Big 4, auditoria), el promedio
financiero, el valor en libros de mercado, el sector y la industria. Los estudios recientes han
incorporado las crisis y el covid-19 como variables independientes. Este tipo de investigacion se
realiza principalmente en empresas cotizadas, debido a la disponibilidad de datos, y con mayor
presencia en paises desarrollados; por ello, realizar estudios en paises en vias de desarrollo es
primordial. Es necesario seguir fortaleciendo las investigaciones en los paises en vias de desarrollo,
lo que permitird una toma de decisiones gubernamentales y normativas informadas frente a las
necesidades de informacion que realmente presentan estos contextos.

Tabla 10. Principales modelos en la gestiéon de las ganancias
Table 10. Principal EM models

Modelos de gestion Nombre del

. Enfoque de devengo ARo
de ganancias modelo 9 9

Discrecionalidad mediante ajustes

Modelo de Healy 1985
por devengos totales.
Modelo de Discrecionalidad mediante ajustes 1986
Angelo por devengos totales.
Modelo de Jones Ajustes por devengos discrecionales, 1991
devengos totales.
Modelo de Jones
modificado Discrecionales y no discrecionales, 1995
Devengos (Dechow et al. devengos totales.
discrecionales 1995)

Modelo de Cash
Flow from
Operations (cFo)
(Shivakumar)

Vincula situaciones anormales del
flujo de caja, 1999
devengos totales.

Toma el modelo de Jones modificado
y agrega el Return on Assets (ROA) como

Modelo de Katori variable de desempeno, devengos 2005
totales.
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Modelos de gestion Nombre del

de ganancias modelo Enfoque de devengo Ano
Actividades Reales
Modelo REM? Clasifica las decisiones operativas para
(Roychowdhury, gestionar resultados mediante: 2006
2006) manipulacién de ventas, produccién y
gastos.
Gestién de Actividades Reales
ingresos reales Propone cuatro tipos de
manipulacién: Disminucidn de gastos
Gunny (2010) I+D, gastos discrecionales de ventas y 2010

administrativos.
Momento de reconocimiento
Sobreproduccién
Fuente: elaboracion propia con base en Bui (2024), Castillo Lara y San Martin Reyna (2009), Chang et al. (2015),
Mollik et al. (2020).

La presencia de metodologias cualitativas en este campo de estudio es limitada, aproximarse al
relato directo de los implicados en la implementacion de EM es clave para seguir comprendiendo su
desarrollo y la implementacién de herramientas que limiten su ejecucioén.

Enfoque de integracion entre em y crisis. Principales temas de debate en la literatura

La relacidn de EM en contextos de crisis es un tema de gran interés académico, normativo y
empresarial, debido a que las crisis pueden generar diferentes comportamientos frente a la
manipulacion de la informacidon contable (Comporek, 2024; Mamatzakis et al, 2023
Shana’a, et al,, 2023). Se encuentran en la literatura, principalmente, tres categorias. La manipulacidn
de datos contables se conoce como devengos discrecionales y la manipulacion de actividades reales
como REM; ambas practicas tienen como objetivo influir en los resultados presentados al alza o a la baja.
Lo anterior demuestra que las practicas de manipulacién contable se adaptan al contexto
macroecondmico, disminuyendo o aumentando los resultados.

La EM al alza puede parecer una practica poco comun durante los escenarios de crisis, dado que en
este tipo de practicas los directivos buscan mantener el interés de los inversores y demas partes
interesadas, mediante el incremento del ingreso que se traduce en buenas noticias (Li et al., 2018).
Se presentan algunas razones que motivan a los directivos a su implementacion, por ejemplo,
cuando desean mostrar una buena gestién y obtener beneficios econdmicos (Prakash y Rappaport,
1977), mantener la confianza de los inversores en el mercado o cumplir con las proyecciones
financieras establecidas (Callao Gastén y Jarne Jarne, 2011; Miranda-Lopez y Valdovinos-Hernandez,
2019). Para llevar a cabo estos objetivos, por |lo general, se gestionan las ganancias al alza, es decir, las
empresas reportan ingresos que no han ganado vy, por lo tanto, sus beneficios también se ven
incrementados a partir de esta situacion.

Generalmente, la gestion a la baja se presenta mediante estrategias de Big Bath, las cuales ven en la
crisis una oportunidad de profundizar los resultados negativos o las malas noticias por medio del
reconocimiento de pérdidas o amortizaciones; o la manipulacién de los registros contables busca
incrementar los gastos o pasivos, para disminuir los beneficios, accidn que puede profundizar los efectos
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de la crisis. Esta situacidn se puede presentar para evitar intervenciones gubernamentales (Watts y
Zimmerman, 1978) o reducir el pago de impuestos (Bui, 2024; Callao Gastén y Jarne Jarne, 2011).

Adicionalmente, algunos autores (Hsu y Yang, 2022; Persakis y latridis, 2016; Susak, 2020) sugieren
gue en los contextos en los que las jurisdicciones y organizaciones desarrollan practicas adecuadas
de gobierno corporativo, responsabilidad social empresarial o existen un adecuado ambiente de
cumplimiento, la crisis no genera efectos sobre las practicas de EM; no obstante, otros autores (Cao
et al,, 2023) senalan que los directivos optan por practicas de EM mas transparentes y menos costosas,
privilegiando asi la gestidn de las ganancias a través de actividades reales.

4, DISCUSION

En este apartado se hace indispensable poner en tension las tematicas abordadas, a partir de la
literatura relevante revisada. La EM en contextos de crisis es un fenémeno complejo que ha sido
objeto de numerosos estudios, aun incipientes para el numero de autores y revistas dedicados a la
tematica general de EM.

La utilidad y relevancia de la informacion contable, especialmente el tipo y la calidad de los
excedentes divulgados en los estados financieros de propdsito general, son cruciales para
los inversionistas y otros usuarios externos, ya gque reflejan el desempefio econdmico, contable y
financiero de las organizaciones (Ball y Brown, 1968; Beaver, 1968). Asi que la utilidad de la
informacién contable estd orientada a permitir que los inversionistas evallen el potencial de
rendimientos futuros, mientras que la relevancia contable asegura que las decisiones se basen en
datos actuales, materiales y significativos. Sin embargo, la importancia relativa también genera
incentivos para que los gerentes manipulen o gestionen las ganancias a través de practicas
contables discrecionales, para presentar una imagen financiera mas favorable. Entre las practicas
contables discrecionales mas comunes se encuentran el reconocimiento anticipado de ingresos o el
diferimiento de gastos para alterar el resultado reportado.

Modelos como el de Jones (1991) y su version modificada por Dechow et al. (1995) proporcionan
herramientas metodoldgicas para detectar estas manipulaciones o alteraciones de los resultados,
midiendo los ajustes por devengo discrecionales como mediciones aproximadas de gestion de
gananciasy diferenciando entre ajustes contables naturalesy aquellos potencialmente oportunistas.
De esta forma, la investigacion sobre EM surge para responder a la necesidad de evaluar la calidad y
veracidad de la informacion contable y financiera, que inicialmente fue validada como informativa
y valiosa por Beaver (1968) y Ball y Brown (1968), pero que, al ser susceptible a manipulaciones o
alteraciones, requiere de métodos precisos de analisis, como los aportados por Dechow et al. (1995)
y Jones (1991).

El trabajo de Strobl (2009), avalado por evidencias empiricas (Cohen y Zarowin, 2010), postula que
durante las fases de crecimiento econdmico la manipulacién de ganancias tiende a incrementarse,
alentada por la confianza del mercado en la integridad de los reportes contables, lo que crea un
entorno menos vigilado y permite que los gerentes inflen los ingresos con menores riesgos de
detecciodn. Esta perspectiva tedrica se apoya en la hipdtesis de que los mercados en expansion
subestiman la posibilidad de manipulacidn, lo que paraddjicamente se constituye en un terreno fértil
para practicas oportunistas. Sin embargo, este enfoque es matizado por evidencias provenientes de
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crisis financieras como la asiatica de 1997 y la global de 2008-2009, las cuales muestran patrones de
manipulacion que no se limitan a incrementos positivos de ganancias.

Es por ello que se denota un consenso implicito en que los tiempos de crisis alteran
significativamente los incentivos para la gestion discrecional de los resultados (Callao et al., 2020;
Korosec et al, 2016; Trombetta et al., 2012). La literatura relevante revisada en este articulo muestra
que las crisis econdmicas y/o financieras de caracter global, como la crisis de 2008 y la pandemia de
covid-19, han tenido un impacto relevante en las practicas de EM. Aunque cabria preguntarse si en el
ambito econdmico y empresarial un conjunto de practicas de EM también podria contribuir con la
aparicion de una que otra crisis o escandalo financiero. Durante estos periodos de crisis,
consecuencia o no de la EM, los administradores de las empresas pueden verse incentivados a
manipular sus resultados financieros para proyectar una imagen estable y atractiva a los inversores
actuales o potenciales, o para aprovechar las oportunidades de apoyo gubernamental o estatal. Este
comportamiento puede ser tanto para inflar las ganancias y mostrar resultados optimistas como
para reducirlas y atribuir el mal desempefio a la crisis. Diversas investigaciones documentan la
prevalencia de practicas de income-decreasing earnings management (manipulacién a la baja),
fendmeno conocido como Big Bath (Chia et al,, 2007, Saleh y Ahmed, 2005).

En este contexto, los gerentes aprovechan la permisividad relativa de los mercados durante
condiciones adversas —cuando los malos resultados son esperados o tolerados— para deprimir las
utilidades con el objetivo de limpiar balances y reconstruir expectativas, maximizar beneficios
fiscales o negociar mejores condiciones de deuda o apoyo gubernamental. Asi, la direccion de la
manipulaciéon no es monolitica en las crisis, sino que varia en funcién de los incentivos derivados de
la presion financiera y la respuesta del mercado. Adicionalmente, el incremento en el control, la
vigilancia y el riesgo de demandas o litigios durante periodos de recesién econdmica limita
la discrecionalidad de los administradores, favoreciendo un comportamiento contable mas
conservador (Chia et al., 2007; Sudak, 2020). Este efecto restrictivo, sustentado en la literatura que
vincula la responsabilidad legal con mayor conservadurismo (Kousenidis et al., 2013; Lang et al,, 2003;
Liet al, 2018; Paulo et al., 2014}, puede explicar la disminucidn observada en la divulgacidon de reportes
manipulados en entornos regulados (Filip y Raffournier, 2014).

El ADB y la RSL realizada en este estudio revelan que la mayoria de los estudios sobre EM en tiempos
de crisis utilizan metodologias cuantitativas, basadas en modelos que se apoyan en regresiones y
analisis empiricos con datos panel. Estas metodologias permiten identificar patrones y tendencias
en la gestidon de las ganancias, pero también presentan limitaciones, como la dependencia de datos
historicos y la dificultad para captar las motivaciones subyacentes de los directivos o para captar
algunos elementos o condiciones de caracter cualitativo que pueden ser causales o consecuentes
en la EM. Ademas, se observa una creciente atencién a las crisis recientes, como la pandemia de
covid-19, que ha generado un interés renovado por conocer como las empresas gestionan sus
resultados en contextos de incertidumbre extrema. Es de resaltar que este Ultimo contexto
tiene connotacidon de crisis sanitaria, con efectos econdmicos y financieros, y que su relaciéon pudiese
parecer indirecta para el estudio de la EM; es alli precisamente donde la literatura adn tiene
elementos por descubrir y contrastar.

La EM en tiempos de crisis se analiza principalmente desde |a teoria de |la agencia, la teoria positiva de
la contabilidad y la teoria institucional. Estas teorias explican como los incentivos econdmicos, politicos
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y sociales afectan el comportamiento de los gerentes, de los que preparan la informacién contable y
financiera, de los propietarios o accionistas y, probablemente, de los inversores. La teoria de la agencia
destaca la separacién entre propiedad y control, que puede causar conflictos de intereses y asimetrias
de informacion. La teoria positiva de la contabilidad y la teoria institucional enfatizan en el papel del
entorno normativo y las practicas contables en estos comportamientos. Todo este enfoque tedrico
ratifica el marco conceptual y tedrico en el que se mueve y desde el que se realizan todos los andlisis,
discusiones, consensos y construcciones académicas de la tematica de EM.

La heterogeneidad del contexto geografico e institucional también emerge como un factor crucial
gue requiere reflexion y discusion. Los hallazgos que integran datos de varios paises (Filip y
Raffournier, 2014) sefialan que las caracteristicas nacionales y las estructuras del mercado influyen
diferencialmente en los mecanismos empleados para la EM, especialmente distinguiendo entre
alisamiento de ingresos y calidad de los ajustes por devengo. Esta diferenciacién resalta la
importancia de no imputar a la gestion de ganancias un comportamiento uniforme, sino mas bien
de considerar su multifacética naturaleza y su interaccién con variables macro y microeconémicas.

Este estudio aporta al conocimiento de la EM en tiempos de crisis, proporcionando una vision
completa de las practicas de EM y su relacién con las crisis mas estudiadas, las metodologias
empleadas y los marcos tedricos abordados. A partir de los resultados obtenidos del anélisis
bibliométrico y sistémico de la literatura relevante, se pone de manifiesto que las practicas de EM en
contextos de crisis econdmicas responden a una compleja interaccidn de incentivos, restricciones
regulatoriasy factores institucionales, lo que genera una conducta heterogéneay dinamica por parte
de las personas responsables de la gestidn contable y financiera de las organizaciones. Por un lado,
la presion financieray la permisividad relativa de los mercados durante condiciones adversas pueden
motivar la manipulacién a la baja de resultados como estrategia defensiva, mientras que en
escenarios de expansion econdmica prevalecen incentivos para inflar las utilidades. No obstante, el
incremento en la vigilancia regulatoria y el riesgo de litigios en entornos restringidos favorecen un
mayor conservadurismo contable y promueven la transparencia. Asimismo, la heterogeneidad
geografica e institucional incide directamente en los mecanismos empleados para la gestidon de
resultados, subrayando la importancia de considerar las particularidades de cada entorno.
Finalmente, las dificultades financieras enfrentadas durante las crisis intensifican el dilema
estratégico entre ocultar deterioros o reconocer pérdidas para optimizar beneficios futuros, lo que
evidencia que la gestion de resultados no es una practica uniforme ni estatica. A la luz de estos
hallazgos, se advierte la necesidad de profundizar en el andlisis cualitativo de las motivaciones
directivas y en el impacto de las regulaciones contables, con el fin de disefar estrategias que
fortalezcan la calidad y transparencia de la informacién financiera en tiempos de incertidumbre.

5. CONCLUSIONES

Esta RsL se llevd a cabo mediante la identificacion de 411 documentos y, una vez surtido el proceso
de depuracidén mediante la aplicacién de criterios de inclusidon y exclusion, se conformo un portafolio
bibliografico relevante de 89 textos que permitid analizar la EM en contextos de crisis.

La gestion de las ganancias es un tema relevante para los dmbitos econdmico, administrativo,
contable y financiero, que se relaciona principalmente con la calidad de la informacidon contable,
permitiendo que se aborde desde diferentes campos de conocimiento como la auditoria, la
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contabilidad financiera, la tributaria, los costos y las nuevas tendencias disciplinares como la
sostenibilidad, el gobierno corporativo y los estudios de género. De igual manera, la economia
conductual, las finanzas y la psicologia cuentan con herramientas, posicionamientos y métodos de
interés que aportan a este campo desde multiples perspectivas, entre ellas la de caracter cualitativo.

Las crisis son incentivos que intensifican las practicas de gestion de las ganancias por las presiones
financieras, contractuales y el interés de preservar las relaciones con inversores que enfrentan los
directivos, a lo que se suman las restricciones o la flexibilizacidon de la regulacidon en estos periodos
de incertidumbre que incrementan la probabilidad de manipular la informacién contable. En cuanto
al uso de técnicas, se concluye que hay resultados mixtos relacionados no solo con el incremento de
la EM, sino con la moderacién y el cambio de las técnicas que se utilizan transitando entre devengos
discrecionales y actividades reales que buscan estrategias mas opacas para su implementacion en
tiempos de crisis. No obstante, estas actuaciones tienen implicaciones en el largo plazo, porque si
bien la manipulacidon mediante actividades reales es mas comun en este contexto, por sus resultados
en corto plazo comprometen el desempeno de los periodos poscrisis en las organizaciones y el
mercado. Comprender la importancia de las particularidades contextuales en el estudio de la EM es
fundamental para entender la diversidad de practicas y resultados que nutren la discusiéon
académica sobre este tema; al igual que las crisis, sus repercusiones se asocian con elementos
institucionales como la proteccion al inversor, la calidad y cumplimiento normativo, las regulaciones
y politicas.

Los multiples impactos de la gestion de las ganancias se relacionan con la distribucion de recursos
de manera asimétrica en la economia. Por ello, la divulgacidn sesgada hacia los inversores puede
generar mayores riesgos o profundizar las crisis. En este contexto, la calidad de la informacion
contable es un asunto relevante que debe seguir fortaleciéndose para comprender mejor las
relaciones de agencia en las organizacionesy el rol de las necesidades colectivas de los stakeholders.

Indagar sobre las motivaciones que llevan a los directivos a manipular los ingresos sigue siendo un
gran desafio desde los enfoques cuantitativos y una oportunidad para vincular metodologias y/o
variables cualitativas. Buscar las estrategias y los mecanismos que permitan integrar estas
motivaciones, mediante la articulacion de los elementos contextuales, institucionales y regulativos
permite comprender la diversidad de los resultados que entregan los estudios sobre el tema, ademas
hace parte de la agenda de la comunidad académica para continuar con la compresidon de este
campo de estudio combinado y el replanteamiento de las regulaciones que propician estos
comportamientos.

Limitaciones y futuras lineas de investigacion

Entre las futuras lineas de investigacion para seguir nutriendo el campo de la gestidn de las
ganancias vale la pena vincular una revisidon de la EM en las entidades financieras y, de manera
particular, en sus revelaciones. Existe una ausencia en la literatura sobre el desarrollo del andlisis ético
del fendmeno; si bien se habla de la accién del gerente y la calidad de la auditoria e informacion, este
es un elemento central que podria vincularse en futuros estudios.

Extender el estudio de EM a empresas que no cotizan en mercados de valores es crucial; sin embargo,

la limitante en este caso podria estar dada por la disponibilidad de los datos. Seguir desarrollando
estudios en mercados de paises emergentes permitira a los reguladores y académicos seguir
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comprendiendo el proceso de enforcement en el establecimiento de normas internacionales.
Desarrollar estudios que vinculen otros factores macroecondmicos diferentes a las crisis, tales como
la inflacidn, la entrada de nuevos competidores en un mercado y las politicas restrictivas, permitira
ampliar la comprension de los incentivos que pueden tener los gerentes para gestionar las
ganancias.
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