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Resumen

En 1999 y por iniciativa del Consejo Coordinador Empresarial, se emite el Cdodigo
de Mejores Practicas Corporativas, donde se establecen recomendaciones para un
mejor Gobierno Corporativo de las sociedades en México. En este sentido, el objetivo
del trabajo se orienta en analizar el efecto que mantienen las practicas corporativas
contenidas en el cédigo emitidas y actualizadas por el Consejo Coordinador Empresarial,
ante determinadas caracteristicas internas y externas de las compafiias como son: afio
del informe, tamafio de la empresa, sector de pertenencia, en la obtencion de las cifras
financieras, analizando para tal efecto, una muestra de empresas listadas en la BMV en
el periodo 2010-2019. Los resultados de la aplicacion de un modelo de regresion lineal
muestran una relacién significativa y positiva entre la funcion de auditoria y Asamblea
de Accionistas con la rentabilidad empresarial, lo que sugiere, un acierto del organismo
regulador mexicano.

Palabras clave: Practicas de Gobierno Corporativo; indice de Gobierno Corporativo;
Regresion lineal.
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Effect of corporate governance in the
profitability of mexican companies

Abstract

In 1999 the Business Coordinating Council issued the Code of Best Corporate
Practices, where companies in Mexico will find recommendations for better Corporate
Governance. In this sense, the objective of the work is oriented towards knowing the
effect maintained by the corporate practices contained in the CMPC issued and updated
by the Business Coordinating Council and certain internal and external characteristics
of the companies, such as the year of the report, the size of the company and the sector
it belongs to, in obtaining the financial figures, analyzing for this purpose, a sample of
companies listed on the BMV in the period 2010-2019 period, the results, thru the linear
regression model, shows a significant and positive relationship between the audit function
and investors Assembly, which suggests the success of the Mexican regulatory body.

Keywords: Corporate Governance Practices; Corporate Governance Index; Linear

Regression.

1. Introduccion

La division entre propiedad y
control en las empresas es el conflicto
de intereses presentado por la teoria de
la agencia (Jensen y Meckling 1976),
donde administradores y accionistas
responden a diferentes motivaciones, por
una parte, los duefios de las empresas
tienen como objetivo maximizar el valor
de la compainiia, mientras que por el otro
lado, los gestores se ven motivados por
su remuneracion, lo cual, genera razones
para pensar que el gestor no siempre
actia en interés del principal (Berle y
Means, 1932; Jensen y Meckling, 1976).

De esta forma surge el Gobierno
Corporativo (GC), mecanismo gerencial
que se encarga de establecer y vigilar
el cumplimiento de reglas dentro de una
organizacion, con el proposito de mejorar
la calidad financiera empresarial (Gémez

y Zapata, 2013; Azzoz y Khamees,
2016).

Un buen Gobierno Corporativo
mantiene como objetivo la creacion de
confianza a través de la transparencia
y rendicién de cuentas con la intencién
de favorecer inversiones a largo plazo,
lograr estabilidad financiera e integridad
en los negocios (Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico
[OCDE], 2016). Tras los escandalos
financieros ocurridos en diferentes
partes del mundo (Estados Unidos 2001,
2002 con Enron y WorldCom; México,
2003 Television Azteca; Italia, 2003 con
Parmalat, en este mismo afio Holanda
y Suiza con Royal Ahold y Adecco, por
citar algunas), tanto en América como
en Europa han surgido iniciativas para
elaborar cédigos éticos en los que se
establecen recomendaciones para crear
Gobiernos Corporativos confiables.
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De esta manera y en concordancia
con los conceptos internacionales,
México en 1999, emite su Cddigo
de Mejores Practicas Corporativas
(CMPC), en donde se establecen
recomendaciones para un mejor
gobierno organizacional que fortalezca
los procesos internos y la generacion de
confianza en los mercados de capital,
documento que ha sido revisado y
actualizado por el Consejo Coordinador
Empresarial (CCE) en los afios 2006,
2010 y 2018. En este sentido, cobra
importancia la investigacién que se
realiza referente a la efectividad que
mantienen los mecanismos del Gobierno
Corporativo en la obtencion de los
resultados y como esta impacta en el
desarrollo econémico del pais, dando
evidencia del acierto de los organismos
reguladores mexicanos al emitir los
CMPC.

Dado lo anterior, el propdsito
de la investigacion es a analizar el
efecto que mantienen las practicas
corporativas contenidas en el CMPC
emitidas y actualizadas por el Consejo
Coordinador Empresarial y determinadas
caracteristicas internas y externas a
las compafiias como lo son, el afio del
informe, el tamafio de la empresa y el
sector de pertenencia, en la obtencion
de las cifras financieras, analizando para
tal efecto, una muestra de empresas
listadas en la BMV en el periodo 2010-
2019.

2. Gobierno corporativo:
revision de la literatura

El Gobierno Corporativo (GC)
implica relaciones entre la direccion de la
empresa, el consejo de administracion,
accionistas 'y terceros interesados,
orientado en reducir las asimetrias de
informacién entre sus propietarios y el

nivel de gestion de la empresa (Garzon,
2021), siendo una linea de investigacion
que presenta numerosos estudios que
analizan en como este influye en la
calidad, confiabilidad y credibilidad de
la informacién financiera, mostrando
en muchos de los casos, su efectividad
para garantizar la divulgacion confiable
de los reportes contables, generando un
cambio significativo en el desempefio
organizacional (Abbadi et al, 2016; Lawal
et al, 2018; Correa et al, 2020).

Destacando entre otros, aquellos
estudios que presentan evidencia
de relaciones significativas positivas
entre las variables predictivas del
Gobierno Corporativo y el performance
organizacional como el realizado por
Torres y Correa (2021) que analiza una
muestra de 97 empresas listadas en el
Mercado Integrado Latinoamericano en
el periodo 2012-2018; Tejedo y Ferraz
(2018) que sefialan cémo la existencia
de determinadas caracteristicas de
Gobierno Corporativo, relativas a la
estructura de la propiedad y al Consejo
de Administracion, influyen en la
divulgacion de informacién voluntaria
respecto al capital intelectual.

Dal (2016), da evidencia de la
importancia del Gobierno Corporativo en
el desempefo financiero de empresas
brasilefias; Mancilla y Saavedra (2015)
con empresas listadas en la Bolsa de
Valores Mexicana en 2011; Briano y
Saavedra (2015) con empresas de
mayor cotizacion bursatil en Argentina,
Brasil, Chile y México, durante el periodo
2004-2010; Macias y Roman (2014) de
nueva cuenta con empresas mexicanas
listadas en el mercado local.

Otros trabajos que encuentran
relaciones de tipo positivo entre el
Gobierno Corporativo y considerando
como medida del performance de las
empresas la rentabilidad como lo es la
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Q de Tobin (la cual es una medida que
contrasta el valor de las compaiias en
libros con el valor de mercado) destaca
el realizado por (Torres y Correa, 2021;
Liao, Lu y Wang, 2014), la rentabilidad
economica ROA (Barrera y Polo 2021;
Ortufio et al, 2020; Correa et al, 2020;
Grauy Lassala, 2015), larazén financiera
liquidez (Prommin, Jumreornvog vy
Jiraporn, 2014). Por el contrario, existen
estudios que dan evidencia de la escasa
o nula relacién entre estas variables
como los realizados por (Lagos,
Betancourt y Goémez, 2018; Briozzo,
Albanese y Santoliquido, 2017).

El analisis de la literatura también
muestra la existencia de estudios, que
han desarrollado indices como proxy
del Gobierno Corporativo (Arenas,
Bustamante y Campos, 2021; Barrera
y Polo 2021; Ortufio et al, 2020; Aguilar,
Garcia, Cortéz, 2019; Moreno, Moreno y
Gonzalez, 2018; Javaid y Saboor, 2015;
Lagos y Vecino, 2011) indicadores que
recogen el grado en que las compafias
analizadas se adhieren a lo dispuesto
por los organismos reguladores a
través de los codigos, en este sentido,
se calcula de manera similar indices
de Gobierno Corporativo en lo general
y por dimension, donde se espera la
existencia de relaciones significativas
entre estos indicadores y la rentabilidad
organizacional, por lo que, estos trabajos
son los referentes tedricos del presente
estudio, abonando a la literatura
inherente a la linea de investigacion
centrada en el Gobierno Corporativo.

En este sentido, con el propoésito
de plantear las hipétesis del trabajo de
investigacion y atendiendo los estudios
que han mostrado evidencia respecto de
la relacién que guardan las practicas de
Gobierno Corporativo con el desempefio
organizacional, entre los que destacan
los realizados por (Torres y Correa

2021; Arenas et al, 2021; Lagos y
Roncancio, 2021; Barrera y Polo 2021;
Correa et al, 2020; Grau y Lassala,
2015; Puspitaningrum y Atmini, 2012;),
se establece como hipétesis central: H,:
Existe una relacion estadisticamente
significativa  entre las  variables
predictivas del Gobierno Corporativo
(Asamblea de Accionistas, Funcién de
Auditoria, Consejo de Administracion,
Finanzas y Planeacion, Evaluacion vy
Compensacion) y la rentabilidad de las
empresas de la muestra.

Para identificar si  algunas
caracteristicas propias y externas a
las organizaciones tales como el afo
del informe, tamafio de la empresa y el
sector econdmico de pertenencia de las
compainiias de la muestra, influyen en el
performance empresarial, se analizan
entre otros, estudios presentados
por (Lagos y Roncancio 2021; Polo,
Hernandez y Martin 2020; Moraga y
Ropero 2018; Pinz6n, Rosero y Zapata
2018; Jiraporn et al, 2012; Chen y
Chen 2012), En funcién de ello, se
formulan las siguientes hipétesis: H,: Las
caracteristicas internas y externas de las
empresas de la muestra mantienen una
relacién significativa con la rentabilidad
de las empresas de la muestra; H,,: El
afno del informe mantiene una relacién
significativa con la rentabilidad de las
empresas de la muestra; H,,: El tamafio
de la empresa (medido por el total de
sus activos al 31 de diciembre de cada
afio) mantiene una relacion significativa
con la rentabilidad de las empresas de
la muestra; H,_: El sector de pertenecia
de las empresas analizadas (tomado
de la clasificacion que hace la BMV)
mantiene una relacién significativa con
la rentabilidad de las empresas de la
muestra.
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3. Consideraciones
metodolégicas de la
investigacion

Para  alcanzar el  objetivo
propuesto, se analizan 1,205 CMPC
e informes anuales de empresas no
financieras listadas en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV) en el periodo 2010
al 2019. Fueron eliminados aquellos
coédigos e informes pertenecientes a
companiias que en alguno de los afios de
estudio no presentaron la informacion.
De esta manera, la muestra final quedd
conformada por 310 Codigos CMPC
y 310 informes anuales, mismos que
representan el 25.73% de la poblacion.

En virtud, de que el CMPC contiene
preguntas cuyas respuestas se limitan a
contestar un “Si” o un “No”, se calcula
un indice de Cumplimiento de Gobierno
Corporativo (Index_GC), similar a los
propuestos por (Barrera y Polo 2021;
Arenas, Bustamante y Campos, 2021;
Ortuno et al, 2020; Moreno, Moreno
y Gonzalez, 2018) que nos permitira
conocer el comportamiento de este en
funciéon del afio, sector de pertenencia
y tamafo de la empresa y que estara
representado por la siguiente ecuacion:

Ind GC—Z;R*NO
e T ET )

En donde:

Index_GC= indice de Cumplimiento de
Gobierno Corporativo.

R+= Respuestas a las que se les asigna
el valor de 1 (Si).

R- = Respuestas a las que se les asigna
el valor 0 (No).

Dado que los Cddigos de Mejores
Practicas Corporativas, contienen
dimensiones (Asamblea de Accionistas,
Consejo de Administracion, Funcion de
Auditoria, Evaluacion y Compensacion
y Finanzas y Planeacién), se calculan
indices por dimension similares a los
propuestos por Ortufio et al, (2020);
Barrera, Polo y Guillamoén (2020);
Moreno, Moreno y Gonzalez (2018);
Javaid y Saboor, (2015); Jiménez et
al, (2014); Garay et al, (2006); Leal y
Carvahal, (2005), cuya expresién es la
siguiente:

|_DIMENSION = SRA+/ (YRA+) +
(2RN-)

Donde:
|_DIMENSION =Es el indice de Gobierno
Corporativo por dimension
RA = Respuestas de forma afirmativa
RN = Respuestas de forma negativa

La descripcion de las variables
tanto dependiente como independientes
se precisan en el Cuadro 1:

(Ecuacion 1)
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Cuadro 1
Variables dependientes e independientes
Variable Nombre Tipo Célculo
- - . ROA=RN/TA

ROA Rentabilidad Econémica Dependiente RF=Resultado neto / Total Activos

indice Asamblea de Accion- . Indica el grado de apego a las disposi-
LAA istas Independiente ciones del CMPC
|_FA indice Funcion de Auditoria Independiente Indica el grado de apego a las disposi-

ciones del CMPC

I_CA indice Consejo de Admén Independiente Indica el grado de apego a las disposi-
- g : P ciones del CMPC
| EC Indl_c'e Evaluacion y compen- Independiente Ir)dlca el grado de apego a las disposi-

sacion ciones del CMPC
I_FP indice Finanzas y Planeaciéon  Independiente Indica el grado de apego a las disposi-

ciones del CMPC
S_Materiales Sector materiales Independiente gle\zﬂc\t/or econdmico clasificado por la
S BCno B Sectg)r_blenes de consumo Independiente Sector econémico clasificado por la
- no basico BMV
s PCF Sector productos de consumo Independiente Sector econémico clasificado por la
- frecuente BMV

S_SALUD Sector salud Independiente g&c\t/or econdmico clasificado por la
S TELEC Sector telecomunicaciones Independiente g:ﬁc\t/or economica clasificade por la
S_IND Sector industrial Independiente g:ﬁc\t/or econémico clasificado por la
A_2010 Afio de Informe Anual Independiente  Afo de Informe Anual
A_2011 Afio de Informe Anual Independiente  Afo de Informe Anual
A_2012 Afio de Informe Anual Independiente  Afo de Informe Anual
A_2013 Afio de Informe Anual Independiente  Afo de Informe Anual
A_2014 Afio de Informe Anual Independiente  Afo de Informe Anual
A_2015 Afo de Informe Anual Independiente  Afio de Informe Anual
A_2016 Afo de Informe Anual Independiente  Afio de Informe Anual
A_2017 Afo de Informe Anual Independiente  Afio de Informe Anual
A 2018 Afo de Informe Anual Independiente  Afio de Informe Anual
A_2019 Afio de Informe Anual Independiente  Afo de Informe Anual
TAM Tamafo de la empresa grande Independiente Total, de activos al 31 de diciembre de

cada afio

Fuente: Elaboracién Propia
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En relacion a los analisis
descriptivos, a través del calculo de
la media aritmética, se da a conocer
el comportamiento del indice de
Cumplimiento de Gobierno Corporativo
(Index_GC), en funcién del afio 2010-
2019 (Tabla 1), del sector de pertenencia
(Tabla 2) y tamario de la empresa (Tabla
3), los resultados en un primer caso, nos
permiten observar que en ninguno de los
afios del estudio se alcanza un apego

total a las recomendaciones realizadas
por el organismo regulador mexicano,
alcanzando su maximo nivel de adhesion
en los afios 2011, 2013 y 2017 con
valores por término medio de 0.8982,
0.9051 y 0.9041 respectivamente.
Por el contrario, los afios con menor
cumplimiento son los relativos al 2018
con 0.8493, 2014 con 0.8760 y 2010 con
0.8734.

Tabla 1
Analisis descriptivos del (Index_GC) en funcién del ano del

informe
Afo Media Minimo Maximo Desv. tip.
A2010 0.8734 0.528631 0.992006 0.113918
A2011 0.8982 0.641364 0.992006 0.091114
A2012 0.8940 0.581027 0.992006 0.102600
A2013 0.9051 0.571286 0.984012 0.085278
A2014 0.8760 0.528631 0.992006 0.112748
A2015 0.8950 0.551171 0.992006 0.096156
A2016 0.9016 0.551171 0.992006 0.098828
A2017 0.9041 0.551171 0.984012 0.083755
A2018 0.8493 0.000000 0.978213 0.221585
A2019 0.8894 0.561516 0.981661 0.085070

Fuente: Elaboracién Propia

Es importante mencionar que
para el afo 2019, la tendencia del
comportamiento del indice es positiva, lo
que refleja un mayor grado de adhesién
a las recomendaciones del CNBV.

Respecto al sector econémico de
pertenencia (clasificacion tomada por la
realizada en la BMV), el comportamiento
del indice muestra que las companias
dedicadas a la elaboracion de productos
de consumo frecuente son las que

presentan el mayor nivel de cumplimiento
a las practicas corporativas con un valor
medio de 0.9455, seguidas por aquellas
dedicadas al sector de la salud con un
valor de 0.9352. Por el contrario, las
empresas del sector industrial son las
que en menor medida cumplen con las
disposiciones contenidas en los CMPC
con un valor inferior al 0.800 (tabla 2).
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Tabla 2
Analisis descriptivos del (Index_GC) en funcién del sector de
pertenencia

Materiales 0.9239 0.083333 0.992006 0.100671
Industrial 0.7916 0 0.967375 0.170345
Servicios y bienes de consumo 0.8761 0.706224 0.979310  0.074099
no basico

Salud 0.9352 0.836468 0.981661 0.050802
Productos de consumo frecuente 0.9455 0.889699 0.985109 0.021621
Telecomunicaciones 0.8820 0.789267 0.988557 0.073001

Fuente: Elaboracién Propia

Por ultimo, en funcién del tamafio
de la compaifiia, los resultados muestran
a las consideradas grandes (valor de sus
activos al 31 de diciembre de cada afo)
con el mayor grado de adhesion con un

valor de su media aritmética de 0.9004,
sin embargo, las companfias ubicadas
en el rango de pequefias son quienes
presentan el menor valor con 0.8733
(tabla 3).

Tabla 3
Analisis descriptivos del (Index_GC) en funcién del Tamaiio
Tamano por categorias Media Minimo Maximo Desv. tip.
Pequefias 0.8733 0.000000 0.986207 0.151155
Medianas 0.8919 0.706225 0.988558 0.079893
Grandes 0.9004 0.083333 0.992006 0.103336

Fuente: Elaboracién Propia

Al realizar el andlisis inferencial,
que permite contrastar las hipotesis
planteadas en el estudio, se analiza la
normalidad de la distribucion de los datos,
a través de la prueba no paramétrica de
Kulmogérov Smirnoff. Una vez conocida
la existencia de la normalidad de los
datos (p_Value 200 > 0.05), se aplican
las técnicas del analisis multivariante
a través de los modelos de regresién
lineal, modelo que permite suponer que
mas de una variable influye en el valor

de una tercera (Montero, 2016) y cuya
expresion es la siguiente:
ROA = B0 + B1 (S_Materiales) +
B2 (S_BC no B) + B3 (S_PCF) + B4 (S_
Salud) + 35 (S_Telec) + 6 (S_IND) + 37
(A_2010) + B8 (A_2011) + B9 (A_2012)
+ 310 (A_2013) + B11 (A_2014) + p12
(A_2015) + B13 (A_2016) + B4 (A_2017)
+ B5 (A_2018) + B6 (A_2019) + B17 (I_
AA) + B18 (I_FA) + 19 (I_CA) + B19 (I_
FP) + B19 (I_EC) + B19 (TAMANO) + e
(Ecuacion 2)
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Donde:

ROA= Rentabilidad Econoémica;
S Materiales= Sector Materiales; S_BC
no B= Sector de Bienes de Consumo
no Basico; S_PCF= Sector Productos
de Consumo Frecuente; S_SALUD=
Sector Salud;, S TELEC=  Sector
Telecomunicaciones; S _IND= Sector
Industrial; A_2010= Afo del informe;
A_2011= Afio del informe; A_2012= Afio
del informe; A_2013= Afo del informe;
A_2014= Afo del informe; A_2015=
Ano del informe; A 2016= Afo del
informe; A_2017= Afo del informe;
A _2018= Afo del informe; A_2019=
Afio del informe; TAMANO= Tamafio de
la empresa; |_AA= Indice de Asamblea
de Accionistas; |_FA= Indice de Funcién
de Auditoria; |_CA= Indice de Consejo
de Administracion; |_FP= Indice de
Finanzas y Planeacién; |_EC= Indice de
Evaluacién y Compensacion

Para cumplir con el supuesto
clasico de homocedasticidad, se aplica
la prueba de White (Donde P_value
> 0.05 que asume la ausencia de
heterocedasticidad que se presenta
cuando la varianza de los errores no es
constante en todas las observaciones
realizadas en el modelo). Los valores
del Factor Inflacionario de la Varianza
(FIV), son inferiores a 10 puntos (estos
se ubican entre el 1.090 y 3.252), lo que
descarta problemas de multicolinealidad
del modelo (Gujarati y Porter, 2010;
Rodriguez et al, 2017). Por ultimo, para
detectar la autocorrelacion residual
del modelo se aplica el test de Durbin
Watson (d= 1.508).

4. Gobierno Corporativo y
rentabilidad: Resultados

Los resultados de la aplicacion
del modelo de regresion lineal (Tabla 4),
muestran una relacién estadisticamente

significativa de tipo positivo, entre las
variables de Gobierno Corporativo
relativas a la Funcién de Auditoria
(INDEX_FA, p_value = 0.031 al 95% de
confianza) y Asamblea de Accionistas
(INDEX_AA, p_value = 0.079 al 90%
de confianza), lo que significa que
estas variables aumentan el valor de la
rentabilidad de las empresas analizadas,
que supone un acierto de los organismos
reguladores mexicanos. Los resultados
son consistentes por los alcanzados por
(Puspitaningrum y Atmini 2012; Jiménez
et al, 2014; Sajid y Talat 2018; Ortufio et
al, 2020) y contrario a los presentados
por (Latief, Hassam y Hassam 2014;
Binh y Hoang, 2020; Boshnak, 2021).

De la misma manera, pero con
un impacto negativo y, por tanto,
disminuyen las cifras contables, se
muestran las variables inherentes a
las practicas realizadas por el Consejo
de Administracion (INDEX_CA, p_
value = 0.014 al 95% de confianza)
y la Evaluacion y Compensacion
(INDEX_EC, p_value = 0.071 al 95%
de confianza). Por lo que, se acepta
parcialmente la H,: Existe una relacién
estadisticamente  significativa entre
las variables predictivas del Gobierno
Corporativo (Asamblea de Accionistas,
Funcion de Auditoria, Consejo de
Administracién, Finanzas y Planeacion,
Evaluacién y Compensacion) y la
rentabilidad de las empresas de la
muestra.

Respecto a las variables
intrinsecas y extrinsecas a las empresas
de la muestra, los resultados muestran
una relacion significativa de tipo positivo,
entre las variables S_Industrial (p_
value = 0.016 al 95% de confianza),
S_Salud (p_value = 0.001 al 95% de
confianza), S_Telec (p_value = 0.000
al 99% de confianza), S_PCF (p_
value = 0.002 al 95% de confianza),
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ARo02010 (p_value = 0.011 al 95% de
confianza) y la rentabilidad econémica
ROA, lo que significa que las empresas
que representan a estos sectores
econdémicos son las compafias mas
rentables, pues aumentan la variable
dependiente.

Respecto al afio del informe, el
resultado podria dar evidencia de la
efectividad de la segunda actualizacién
del CMPC realizada por el CCE, en
virtud de que esta se llevo a cabo en el
2010 vy, por tanto, el incremento en la
variable ROA, de esta manera se acepta
parcialmente H,: Las caracteristicas
internas y externas de las empresas
de la muestra mantienen una relacion
significativa con la rentabilidad de las
empresas de la muestra.

El Tamafio de la empresa (p_

value = 0.003 al 95% de confianza), es
una variable significativa pero su signo

es negativo y, por tanto, disminuye
las cifras financieras en este caso, se
acepta la H,,: El Tamafio de la empresa
(medido por el total de sus activos al 31
de diciembre de cada afio) mantiene una
relacién significativa con la rentabilidad
de las empresas de la muestra. No son
variables relevantes para el modelo S_
Materiales, Ao 2011, Ano 2012, Ano
2014, Aino 2015 al 2019 e Index_FP.

La aportacion que se realiza a
la literatura concerniente al Gobierno
Corporativo es la evidencia de la
efectividad de los mecanismos relativos
a la Funcion de Auditoria y Asamblea
de Accionistas en el desempefio
financiero de las empresas estudiadas,
demostrando con ello, el acierto del
organismo regulador mexicano al
emitir el Codigo de Mejores Practicas
Corporativas.

Tabla 4
Modelo de Regresion lineal

Modelo Coeficientes no Coeficientes Estadisticos de colin-

estandarizados estandarizados t Sig. ealidad

B Error tip. Beta T FIV
(Constante) -.002 .020 -.114 .909
S_Materiales .005 .005 .052 1.097 274 .542 1.844
S_Industrial .013 .006 109 2.418 .016™* .599 1.669
S_Salud .027 .008 137 3.512 .001* .790 1.265
S_Telec .041 .008 .207 4.936 .000*** .684 1.461
S_PCF .020 .006 136 3.186 .002** .667 1.500
Afo02010 .019 .008 21 2.571 .011** .546 1.833
Afo02011 .012 .008 .073 1.541 124 533 1.877
Af02012 .012 .008 .073 1.554 A21 541 1.849
Afo02014 -.001 .008 -.007 -.152 .879 .552 1.811
Af02015 -.008 .008 -.047 -1.012 312 .550 1.819
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Cont... Tabla 4
Af02016 -.001 008 -.004 -.089 929 550 1.819
Af02017 004 008 026 562 574 553 1.810
Af02018 -.001 008 -.004 -076 939 515 1.042
Af02019 -.008 008 048 -1.013 312 540 1.853
INDEX_FA 063 029 132 2165  .031* 325 3.077
INDEX_CA -.075 030 155  -2.481 014~ 307 3.252
INDEX_EC -019 o1 085  -1.814 071* 544 1.838
INDEX_FP 003 010 014 303 762 595 1,682
TAMARO ‘4-5(1) 1E1‘ 1000 -107 2949  .003" 918 1.090
INDEX_AA 033 019 082 1760  .079* 558 1.792
R? Cuadrado 0.654
ANOVA 0.000
DURBIN-WAT-
oon 1.508

Variable Dependiente: ROA Significatividad 90% *, Significatividad 95% **, Significatividad 99% ***

Fuente: Elaboracién Propia

5. Conclusiones

Los resultados de la aplicaciéon
del modelo de regresién lineal dan
evidencia de la efectividad de las
practicas corporativas contenidas en
los CMPC como lo es, el mecanismo
relativo a la Funcidon de Auditoria
y Asamblea de Accionistas en los
resultados empresariales en virtud
de que, su cumplimiento aumenta de
manera significativa la rentabilidad
organizacional. En definitiva, el puntual
seguimiento de las practicas de Gobierno
Corporativo fortalece la transparencia,
la competitividad, el acceso a fuentes
de financiamiento y el crecimiento
econdémico de las organizaciones.

Respecto al andlisis descriptivo por

ano, se rescatan dos aspectos, el primero
de ellos, recae en que el nivel maximo
de adhesion a las recomendaciones
realizadas por el organismo regulador
mexicano (0.9051), indica que ninguna
de las empresas estudiadas cumple
al 100% con la normativa existente,
situacion que da evidencia de la escasa
existencia de sanciones que limiten
la participacion de compafias que
no cumplen con los requerimientos
solicitados en el mercado financiero,
es recomendable vigilar el estricto
cumplimiento de las normas inherentes
a la participacion en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV).

En segundo lugar, se destaca
que el comportamiento del indice de
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cumplimiento entre los afios 2018 a
2019 es positivo (de 0.8493 a 0.8894), lo
que permite ver una mejoria en el grado
de cumplimiento a lo dispuesto en los
CMPC, lo que hace necesario su analisis
en futuros trabajos de investigacion.
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