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el socio firmante de los informes de auditoria que la Ley de 2010. Se han impuesto medidas de alto coste
para el mercado sin haber tenido tiempo para determinar si su efecto sera positivo para los usuarios de
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la informacién contable.
Objetivo: El objetivo de este trabajo es aportar evidencias sobre los efectos que el cambio de socio y
el cambio de firma tienen en la calidad de la auditoria. Concretamente, analizamos si la rotacién de
socios tiene efectos positivos en la calidad de la auditoria por si sola o si es una medida que debe ser
complementada por la rotacién de firmas.
Método y datos: Nos hemos centrado en los cambios observables de auditor y de firma en el mercado de
auditoria espafiol, restringido a las grandes compaiiias con sindrome de deterioro financiero, analizando
si la calidad de la auditoria, medida como la emisién de incertidumbres por gestién continuada, se ve
afectada por dichos cambios.
Resultados: Los resultados demuestran que la rotacion de socio no afecta a la calidad de la auditoria.
Tampoco se obtienen evidencias de que la rotacién de firma por si sola o junto con la rotacién de socio
afecte a la calidad de la auditoria.
Conclusiones: Se hanimpuesto medidas de salvaguarda con alto coste para el mercado que no demuestran
tener efectos en la calidad de la auditoria.
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The effect of audit partner rotation on audit quality

ABSTRACT

Background: The new Spanish Audit Law (2015) includes stricter safeguards related to mandatory audit
partner and audit firm rotation than the former Law (2010). These safeguards imply a high cost for the
market, but evidence about their convenience for accounting information users is not conclusive.
Objective: To provide evidence about the effect of mandatory audit partner and audit firm rotation on
audit quality. Specifically, this report analyzes if audit partner rotation has a positive influence on audit
quality by itself or it must be strengthened by audit firm rotation.
Method and sample: This study focuses on the observable audit partner and audit firm changes in the Spa-
nish market. The sample consists of the big companies with financial distress symptoms. The issuance of
a going concern uncertainty acts as a proxy of audit quality. We analyze if financially distressed compa-
nies which changed their audit partner or audit firm have a higher probability to receive a going concern
qualification.
Results: The results show that audit partner rotation doesn’t affect audit quality. Moreover, audit firm
rotation by itself or together with audit partner rotation doesn’t influence audit quality.
Conclusions: High cost safeguard measures have been imposed on the market but they have not demons-
trated to be any effect on audit quality.
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Introduccion

En el afio 2010, la Ley 12/2010, de 30 de junio, por la que se
modifica la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuen-
tas, y que posteriormente aparecié como texto refundido!, ratificé
todas las reformas que en materia de auditoria habia iniciado la Ley
de Medidas de Reforma del Sistema Financiero® ocho afios antes.
La nueva Ley de Auditoria, por tanto, apenas si modificé el esce-
nario dibujado tras la promulgacién de la Ley Financiera cuyos
objetivos, como sus redactores recogian en su justificacién, era
devolver al mercado financiero la credibilidad que habia perdido
tras la sucesién de numerosos escandalos financieros nacionales
e internacionales. Una de las medidas utilizadas para recupe-
rar la confianza de los inversores en los mercados financieros
fue proponer medidas adicionales para asegurar la independen-
cia de los auditores asumiendo que la calidad de la informacién
financiera viene estrechamente condicionada por la independen-
cia con la que el auditor actda frente a sus clientes (Francis,
2004).

Concretamente, la Ley Financiera introdujo una serie de salva-
guardas para incrementar la independencia del auditor. Impuso
limites, aun cuando sin especificar, al total de honorarios que
un auditor puede obtener de un cliente, se limit6 igualmente la
posibilidad de prestacién de un conjunto importante de servi-
cios a un mismo cliente y se estableci6 la rotacién obligatoria del
socio auditor y de todos los miembros del equipo de auditoria.
Dichas salvaguardas fueron incluidas en la Ley de Auditoria de
2010 sin que sus bondades hubieran sido objeto de anilisis pre-
vio.

Posteriormente en 2015 se produce la publicacién de una nueva
Ley de Auditoria®, impulsada por reformas europeas que, de nuevo
y sin dar tiempo a analizar los efectos que la Ley de 2010 habia
tenido sobre el mercado, impone nuevas normas que afectan a la
independencia del auditor. Asi, el objeto principal de esta Ley, segin
dice su preambulo, es adaptar la legislacion interna espafiola a los
cambios incorporados por la Directiva 2014/56/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo* y por el Reglamento (UE) n.° 537/2014, del
Parlamento Europeo y del Consejo°. En concreto, este Reglamento
europeo en su articulo 17 modificala duracién maxima de los encar-
gos de auditoria e impone la rotacién de socios a las entidades de
interés publico.

La nueva Ley de Auditoria impone salvaguardas mas estrictas en
relacién con la firmay el socio firmante de los informes de auditoria
que la Ley de 2010. La rotacién de socio, que se exigia cada 7 afios,
se debe realizar ahora cada 5 afios (art. 40.2) y la rotaciéon de firma
cada 10 aflos a menos que exista coauditoria, que en este caso, la
firma podra permanecer 4 afios mas (art. 40.1). Es interesante tener
en cuenta que estas restricciones a la contratacién solo afectan a las
entidades consideradas de interés publico, es decir, a las grandes
empresas, aquellas de gran impacto en la sociedad por su tamaiio o
por el objeto de su negocio. De esta forma, se han impuesto medidas
de alto coste para el mercado sin haber tenido tiempo para deter-
minar si su efecto serd positivo para los usuarios de la informacién
contable.

1 Real Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas.

2 Ley44/2002, de 22 de noviembre conocida comtinmente como la Ley Financiera.

3 Ley 22/2015, de 20 de julio.

4 Ley de 16 de abril de 2014, por la que se modifica la Directiva 2006/43/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de mayo de 2006, relativa a la auditoria
legal de las cuentas anuales y de las cuentas consolidadas, en lo que no se ajusta a
ella.

5 Reglamento de 16 de abril de 2014, sobre los requisitos especificos para la audi-
toria legal de las entidades de interés publico y por el que se deroga la Decision
2005/909/CE de la Comisién.

Ademas, esto se produce en un contexto como es el espafiol que
no es particularmente rico en el establecimiento de salvaguardas
que preserven la independencia del auditor y, lo que es mas inte-
resante para el presente estudio, carece de politicas efectivas que
reduzcan la influencia que el cliente tiene sobre el cambio de audi-
tor. Tradicionalmente, y debido a la dispersion de la propiedad de
los accionistas en las grandes compaiiias, la contratacién del audi-
tor en Espafia ha estado sujeta a un alto grado de intervencién por
parte del gerente quedando el papel de los accionistas limitado a
la ratificacién de su propuesta (Codigo Olivencia,1998). Al mismo
tiempo, debido al estancamiento del mercado de auditoria espafiol,
las firmas de auditoria son muy sensibles a la pérdida de clientes
llegando a desarrollar estrategias agresivas para intentar retenerlos
(De Fuentes y Pucheta-Martinez, 2009). De hecho, estudios previos
han puesto de manifiesto evidencias empiricas de la existencia de
compra de opinién de auditoria en este mercado (ver entre otros
Gomez Aguilar, 2003). Por otro lado, tampoco es un mercado que
se caracterice por un riesgo de litigio alto, por lo que el temor a las
consecuencias de verse denunciado no es una salvaguarda efectiva
de la independencia del auditor.

Todo ello lleva a considerar el contexto espafiol como especial-
mente interesante para llevar a cabo el objetivo de este trabajo, cual
es el aportar evidencias sobre los efectos que el cambio de socio y el
cambio de firma tienen en la calidad de la auditoria. Concretamente,
trataremos de analizar si la rotacién de socios tiene efectos positi-
vos en la calidad de la auditoria por si sola o si es una medida que
debe ser complementada por la rotacién de firmas. Para ello, nos
centraremos en los cambios observables de auditor y de firma en el
mercado de auditoria espafiol, restringido a las grandes compafiias
con sindrome de deterioro financiero, y analizaremos la propen-
sién a emitir informes de auditoria con incertidumbres por gestién
continuada.

A continuacién, en el siguiente apartado, comenzaremos por
detallar los argumentos a favor y en contra de la rotacién de firmas
y de socios de auditoria en relacién con la calidad de la auditoria,
deteniéndonos en la literatura previa mas relevante. Posterior-
mente, estableceremos nuestras hipétesis para, en un apartado
siguiente, describir el estudio empirico realizado y los resultados
obtenidos. Finalmente, presentaremos las conclusiones del estudio
asi como la bibliografia mas relevante.

La rotacion de socios y sus efectos sobre la calidad de la
auditoria

Previamente a su incorporacién en las normativas europea y
espafiola, la rotacién de socios ya habia sido objeto de intenso
debate fundamentalmente entre reguladores y profesionales. El
debate se centré en la eficacia o no de la medida, atendiendo a
los beneficios y costes esperados de la misma. Obviamente, la falta
de evidencias empiricas concluyentes no ha conseguido cerrar el
debate.

El beneficio mas destacable que se espera de la rotacion de socio
es evitar que el auditor se familiarice con la empresa y deje de
ser objetivo, afectandose su debido escepticismo profesional (IFAC,
2012). Las evidencias muestran que cuanto mas tiempo dura el
trabajo del socio de auditoria en una misma empresa, mas probabi-
lidad existe de que esta no reciba un informe cualificado por gestién
continuada (Ye, Carsony Simnett, 2011). Por su parte, Lennox, Wuy
Zhang (2014) obtienen que esta medida es positiva porque el socio
saliente incrementa su calidad el afio antes de dejar la auditoria de
ese cliente y el socio entrante mejora dicha calidad en su primer
afio. Ademas, el socio entrante realiza un mayor ntimero de ajus-
tes a los estados contables que el auditor saliente (Firth, Rui y Wu,
2012).
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Por otro lado, esta medida no supondria costes afiadidos al
cliente puesto que la firma de auditoria no cambiaria y por tanto
no tendrian que incurrirse en los costes derivados de la puesta en
marcha de una primera auditoria. El socio auditor entrante podria
sacar partido de toda la informacién generada en las anteriores
auditorias dado que la tecnologia, los procedimientos y las bases
de datos estaran a su disposicion.

Pero la implantacién de esta medida genera unos costes que,
fundamentalmente en opinién de los profesionales, pueden provo-
car la ineficacia de la medida y su falta de utilidad. EI coste mas
importante es la pérdida de conocimientos sobre el cliente que se
produce cuando el socio y el equipo que lleva encargandose de
la auditoria deben ceder su lugar a un nuevo socio y un nuevo
equipo. El argumento es el siguiente, para desarrollar toda acti-
vidad profesional, y en nuestro caso la auditoria, se requiere de
la obtencién y utilizacién de dos tipos de conocimientos, los cua-
les pueden ser diferenciados atendiendo a su forma de adquisicién
(Jamous y Peliolle, 1970). De un lado, se encuentra el conocimiento
tecnificado, es decir, el que puede ser articulado en procedimien-
tos y normas estrictas. Debido a la importancia social atribuida a
la auditoria, este tipo de conocimiento es definido por la propia
regulacién, existiendo procesos de habilitacién profesional para
el acceso a la actividad, asi como procesos formativos reglados
para la actualizacién del mismo. No obstante, la existencia de este
conocimiento procedimental no garantiza enteramente el ejercicio
eficiente de la auditoria, el auditor debe contar con la habilidad y
experiencia suficientes para aplicarlo a un amplio rango de orga-
nizaciones de caracteristicas muy diferentes. Es decir, la auditoria
requiere de un estudio en profundidad de las caracteristicas sin-
gulares de la empresa como serian datos histéricos, sistemas de
informacién y control, politicas y procedimientos especificos, etc.,
asi como de un estudio profundo del contexto general en el que la
informacién es procesada (situacion del sector, naturaleza compe-
titiva, regulacién especifica, etc.). Este tipo de conocimiento, dada
la naturaleza especifica del mismo, queda articulado en rutinas de
trabajo y en experiencia acumulada que lo hace dificilmente codi-
ficable, convirtiéndose de esta forma en conocimiento ticito. En lo
que se refiere a la forma de obtencién, solo puede ser adquirido
a través de la experiencia en el encargo concreto (Knapp, 1991;
O’Leary, 1996; Johnson, Kurana y Reynolds, 2002). Ello implica que
el menor conocimiento especifico del cliente que posee el audi-
tor en los primeros afios del encargo hard que su capacidad de
ofrecer un servicio de calidad sea menor en el inicio de la rela-
cion.

Las evidencias que pueden servir de apoyo a este argumento las
encontramos en Chi y Huang (2005) y Chen, Lin y Lin (2008) que
obtienen una reduccién de los ajustes discrecionales al devengo al
incrementarse el nimero de afios que una firma o un socio audi-
tan a una misma empresa. Se argumenta, por tanto, que la pérdida
de conocimiento especifico es un coste muy superior a los bene-
ficios derivados de conseguir que los auditores no se familiaricen
en exceso con el cliente. No obstante, Firth et al. (2012) muestran
que la propensién a recibir informes cualificados aumenta con las
firmas que estan sujetas a rotacién obligatoria de socios pero solo
en entornos econémicos menos desarrollados. Esto implica que la
evidencia empirica no es concluyente con respecto a si esta medida
tiene efectos positivos claros en la calidad de la auditoria por lo
que, dado el coste que genera para el auditor, debe cuestionarse si
el endurecimiento de la medida ha sido una solucién acertada por
parte de los reguladores.

Como resumen, en la tabla 1 se exponen las evidencias empiricas
obtenidas sobre la relacion entre la calidad de la auditoria y la rota-
cién de socio que se ha puesto de manifiesto en trabajos realizados
en los Gltimos afos.

Como hemos visto, respecto al cambio de socio y en aplicacién de
la normativa, pueden distinguirse dos subperiodos, antes y después

de 2003, siendo el primero aquel donde los cambios de socio se rea-
lizaban de forma voluntaria y el segundo el que incluye cambios de
socio de forma obligatoria. Por otro lado, y como hemos comentado
en el apartado anterior, no solo se ha acortado el periodo de rota-
cién, sino que ademads se ha complementado con la obligacién de
rotar la firma cada 10 afios®. Se entiende que la rotacién de socios
se ha considerado insuficiente y se complementa con esta nueva
medida cuyos costes y beneficios también han generado posturas
contradictorias.

Los beneficios que se atribuyen a la rotacién de firma son funda-
mentalmente dos: que actia como salvaguarda de laindependencia
del auditor y que evita la familiaridad con el cliente. Con respecto
al primero, se sostiene que sin rotacién de firma los auditores pue-
den llegar a ser econdmicamente dependientes de sus clientes y
por esta razén son mas susceptibles de ser influidos respecto a su
opini6n. Esta amenaza, que el Cédigo de Etica de los Profesionales
de la Contabilidad (IFAC, 2012) denomina intimidacién, se sustenta
en la existencia de evidencia empirica que revela que la opinién que
emite el auditor influye sobre la decisién de mantener o cambiar al
auditor (Chow y Rice, 1982; Krishnan, 1994; Krishnan y Stephens,
1995; Petty y Cuganesan, 1996; Lennox, 2000; entre otros). Si los
auditores consideran a sus clientes como el origen de una renta
perpetua, encuentran fuertes incentivos para mantenerlos durante
el mayor tiempo posible, aunque esto implique en algunos casos
reducir su independencia (Carcello y Nagy, 2004; Dopuch, King y
Schwartz, 2001; Gietzman y Sen, 2002).

Para superar este problema, la rotacién obligatoria se constituye
como aquella medida que puede situar al auditor en una mejor
posicién para resistir las presiones de la empresa (Deis y Giroux,
1992; Copley y Doucet, 1993), dado que reduce su capacidad para
reelegir al auditor de forma indefinida (Copley y Doucet, 1993) al
truncar las rentas en la fecha de la rotacién obligatoria. Por otra
parte, la demanda del mercado incrementara debido a la rotacién
lo que supondra que el auditor aumentara su capacidad de reponer
clientes perdidos.

En segundo lugar, y coincidiendo aqui con la rotacién de socio,
estamedida puede paliarlaamenaza de la familiaridad (IFAC, 2012).
Elargumento es similar al anterior. Una larga duracién de larelacién
auditor-cliente puede llevar ala complacencia, es decir, a la pérdida
del necesario escepticismo profesional (De Angelo, 1981; Shockley,
1981; Deis y Giroux, 1992; Raghunandan, Barry y Evans, 1994; Zeff,
2003).

Pero, de igual forma, esta medida conlleva una serie de costes
asociados que ha generado que la profesién auditora muestre una
fuerte resistencia a su introduccién, argumentando que puede no
resultar una medida eficiente y ademas resulta innecesaria. Con
respecto a su eficiencia, el argumento es similar al mantenido en
relacién con la rotacién de socio, pero con mas matices. En este
caso, si se introducen limitaciones a la permanencia de una firma
a través de medidas de rotacion obligatoria, habra consecuencias,
no solo sobre el conocimiento especifico del cliente, sino también
sobre la inversién inicial o costes de arranque de la auditoria.

Asi, el conocimiento especifico del cliente se verd afectado
de diferentes formas. En primer lugar, se limitaria la capacidad
del auditor para adquirir el conocimiento especifico necesario del
cliente que le posibilite realizar un trabajo de calidad. Este argu-
mento esta apoyado por evidencias que demuestran que los fallos
de auditoria ocurren con mas frecuencia cuando los auditores estan
realizando su primera o segunda auditoria con el cliente (AICPA,
1992; Geiger y Raghunandan, 2002; Carcello y Nagy, 2004). En
segundo lugar, dado que este conocimiento especifico no puede
ser transferido al auditor entrante, la rotacion obligatoria de firma

6 A menos que se contrate una segunda firma de auditoria que coaudite a la

empresa y que permitira prolongar el contrato de la primera otros cuatro afios mas.
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Tabla 1

Evidencias empiricas relacionadas con el cambio de socio de auditoria y la calidad del trabajo realizado

Trabajo Muestra Periodo

Resultados obtenidos

Chi y Huang, 2005 Taiwan

Fargher et al., 2008 Australia

Chen et al., 2008 Taiwan

Ye et al, 2011 Australia 2002

Firth et al., 2012 China

Lennox et al., 2014 China 2006-10

1998-2001

1990-2004

1990-2001

1997-2005

Se pone de manifiesto una reduccién de los ajustes
discrecionales al devengo al incrementarse el nimero

de afios que una firma o un socio auditan a una misma
empresa

En los primeros afios de contrato del nuevo socio,
disminuye la discrecién contable del cliente cuando este
socio es de la misma firma que el anterior. En cambio, si
viene de otra firma, la discrecioén contable aumenta
Encuentran que los valores positivos y absolutos de los
ajustes discrecionales decrecen significativamente a
medida que crece el tiempo que estd un mismo socio
auditando. Después de controlar la duracién del contrato
del socio, se obtiene que los ajustes discrecionales
absolutos decrecen significativamente con la duracién del
contrato de la firma de auditoria

Se obtiene una relacién positiva entre el tiempo que dura el
trabajo del socio de auditoria y la probabilidad de que esta
no reciba un informe cualificado por gestién continuada
El socio entrante realiza un mayor nimero de ajustes a los
estados contables que el auditor saliente

La rotacién de socio esta positivamente relacionada con la
calidad de la auditoria antes y después del cambio

tendria como efecto inmediato la destruccién del conocimiento
especifico basado en la experiencia que posibilita la realizaciéon de
una auditoria de calidad (Arrufiada y Paz-Ares, 1997). Y en tercer
lugar, dado que el auditor solo encontrara incentivos para realizar
mejoras tecnoldgicas que incrementen la eficiencia técnica en la
prestacién del servicio cuando existan expectativas de mantener
el contrato durante un nimero importante de afios (Elitzur y Falk,
1996), esta medida tendria como efecto la falta de innovacién en el
trabajo desarrollado por el auditor y los menores incentivos para
invertir en sectores industriales complejos, forzando a los clien-
tes a aceptar servicios de menor calidad provenientes de auditores
generalistas (Petty y Cuganesan, 1996, p. 41; Arrufiada y Paz-Ares,
1997).

Ademas, esta medida obligaria a tener que incurrir periédi-
camente en los importantes costes de arranque de las primeras
auditorias (De Angelo, 1981),1o que supondria un incremento gene-
ralizado en los honorarios profesionales y la destrucciéon de la
competencia entre firmas (Arrufiada y Paz-Ares, 1997)7.

El segundo argumento que utiliza la profesién en contra de
las medidas de rotacion es que es innecesaria. Se basa en que los
auditores tienen fuertes incentivos econémicos para mantener la
independencia. En concreto, tanto los efectos econémicos asociados
alapérdida de reputacion, los cuales se materializan en pérdidas de
las rentas de otros clientes si el auditor demuestra su negligencia,
como los costes de litigios se convierten en una salvaguarda natu-
ral que incrementan los incentivos de los auditores para actuar en
todos los casos como independientes (AICPA, 1992, AICPA, 1997;
Geiger y Raghunandan, 2002; Johnson et al., 2002). Diversos estu-
dios empiricos realizados en los Gltimos afios han revelado que en
determinados contextos en los que la independencia del auditor
podria verse amenazada, la necesidad de preservar la reputacién se
ha convertido en una salvaguarda natural de la misma (De Angelo,
1981; Reynolds y Francis, 2001; Craswell, Stokes y Laughton, 2002;
De Fond et al., 2002). Esto se debe a que la reputacién del auditor de

7 No solo los profesionales estan de acuerdo con estos argumentos, la Government
Accountability Office (GAO) de Estados Unidos llevé a cabo un estudio de los efectos de
esta medida promovida por la Sarbanes Oxley Act (2002), concluyendo que la rota-
cién de firma «puede no ser la medida mas eficiente para reforzar la independencia
del auditor y mejorar la calidad de la auditoria» (GAO, 2003, 2).

realizar auditorias de alta calidad esta positivamente asociada con
la mayor obtencién de altos honorarios y de atraccién de clientes
(Craswell, Francis y Taylor, 1995). Por tanto, la pérdida de repu-
tacién causada por la divulgacién de la realizacién de auditorias
de baja calidad puede imponer costes importantes a los auditores
que reducen significativamente el valor presente de las futuras ren-
tas derivadas de los servicios de auditoria y de otros que preste a
sus clientes (Krishnan y Krishnan, 1996). Estas evidencias empi-
ricas podrian llevarnos a concluir que no resulta necesario crear
medidas costosas para preservar la independencia cuando ya exis-
ten fuertes incentivos a través del mantenimiento de la reputacién
que ya act@an de forma eficiente (Gietzman y Sen, 2002). Es mas,
la rotacién obligatoria puede deteriorar los incentivos del auditor
para construir su reputacion (Arrufiada y Paz-Ares, 1997).

Enresumen, se argumenta que mientras los beneficios de larota-
cién de firmas son inciertos, los costes de su implementacién son
muy tangibles (AICPA, 1978, AICPA, 1992; ICAEW, 2002; GAO, 2003;
FEE, 2004). Asi, el argumento basico para rechazar la rotacién obli-
gatoria de firma se basa en que el incremento en los costes de su
implementacién seran mas altos que los beneficios esperados para
el cliente y el auditor, pudiendo incrementarse los riesgos de fallos
de auditoria que generarian de esta forma importantes costes para
la sociedad en general (AICPA, 1992).

Teniendo en cuenta esta falta de consenso sobre la bondad de
estas dos medidas, analizar el impacto que la rotacién de socios
tiene en la calidad de la auditoria y si era necesario complemen-
tarla con una medida tan sumamente costosa como la rotaciéon de
firma constituiran el objetivo de este trabajo que, a continuacion,
se expresara en forma de hipotesis.

Hipotesis

Tal y como hemos argumentado, la medida de rotacién obli-
gatoria de socio tiene defensores y detractores pero no se habian
generado evidencias que apoyasen una u otra postura debido a su
falta de implantacién en los mercados. Pero puesto que esta medida
ya lleva unos afios implantada en el mercado espaiiol, entre otros,
es el momento de realizar un andlisis que nos permita obtener evi-
dencias sobre los efectos que la rotaciéon de socio tiene sobre la
calidad de la auditoria y que permitan apoyar o no la decision del
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regulador tanto nacional como internacional de reforzar la calidad
de la auditoria mediante esta medida.

Para ello, en primer lugar, necesitamos una medida de la calidad
de la auditoria que nos permita ver el efecto que la implantacién de
la rotacién obligatoria tiene sobre ella. Si bien una de las mas uti-
lizadas en los tltimos tiempos han sido los ajustes discrecionales
al devengo (accruals), literatura reciente pone en duda su bondad
como medida de la calidad de la auditoria (Bamber y Bamber, 2009),
la razén fundamental es que no permite aislar el efecto que la cali-
dad dela auditoria ha tenido en el resultado final que son los estados
contables.

En este trabajo, la medida a utilizar es la emisién de un informe
de auditoria en el que el auditor manifieste sus dudas sobre la con-
tinuidad de la actividad de la empresa auditada. El argumento es
el siguiente. Diferentes autores (Mutchler, 1985; Wilkerson, 1987;
Krishnan y Krishnan, 1996) describen el proceso de emisién de un
informe con incertidumbre sobre la continuidad de la gestién como
un proceso de dos etapas. La primera etapa es la identificacién de
una compaiiia con un problema potencial de continuidad de la ges-
tion, el cual dependera de dos factores: el deterioro financiero y la
habilidad del auditor para detectarlo, es decir, la competencia del
auditor. La segunda etapa es determinar si la empresa con dicho
problema deberia recibir un informe de auditoria con una incer-
tidumbre por gestién continuada. Esta decisién dependera de la
independencia del auditor, esto es, su evaluacién de los incenti-
vos econémicos para hacerlo. Por tanto, la probabilidad de recibir
un informe de auditoria con incertidumbre por gestién continuada
dependera de tres factores: el nivel de deterioro financiero de la
compaiiia, el grado de competencia del auditor y el nivel de inde-
pendencia del auditor (Kida, 1980; McKeown et al., 1991; Krishnan
y Krishnan, 1996).

Una vez se ha justificado la medida de la calidad de la auditoria
que vamos a utilizar, las hipétesis a contrastar en nuestro trabajo
son las siguientes. En primer lugar, hemos visto que los 6rganos
reguladores internacionales han sefialado a la rotacién de socios
como mecanismo para reforzar laindependencia del auditor. Existe
evidencia que asilo muestra, pero también hay trabajos que indican
que el nimero de fallos en el informe de auditoria crece en el primer
o segundo afio del encargo. Por tanto, debemos comenzar nuestro
analisis contrastando si el socio entrante, al tener menos alterada
su percepcion del negocio de la empresa por el paso del tiempo
y al no dejarse influir por la confianza con su cliente, realizara un
trabajo de auditoria de mas calidad que el socio saliente. Por tanto,
la primera hipétesis nula se formularia de esta forma:

H;. Larotacién de socios no incrementa la calidad de la auditoria.

En segundo lugar, y como hemos comentado anteriormente,
antes de que la medida de rotacién de socios tuviera tiempo de
demostrar sus bondades, los organismos reguladores internacio-
nales optaron por reforzarla disminuyendo el tiempo maximo de
encargo a un socio (se pasé de 7 afios a 5 afios) e incluir la rotacién
de firma. Esto pone de manifiesto que los reguladores opinaron que
la rotacién de socios por si sola no tiene los efectos esperados en
cuanto a la independencia del auditor, dado que no se esta dis-
minuyendo su dependencia econémica del cliente. Por tanto, sera
interesante ver, en primer lugar, el efecto que tiene la rotaciéon de
firma por si sola y, en segundo lugar, el efecto diferenciador que
tiene la rotacién de firma con respecto a la rotacién de socios. Las
hipétesis nulas en este caso serian:

H,. Larotacién de firma no incrementa la calidad de la auditoria.

Hs. Larotacion de firma de auditoria no incrementa la calidad de
la auditoria, en comparacién con la rotacién obligatoria de socios.

En esta linea, Fargher, Lee y Mande (2008) demostraron que
en los primeros afios de contrato del nuevo socio, disminuye la

discrecion contable del cliente cuando este socio es de la misma
firma que el anterior. En cambio, si viene de otra firma, la discre-
cién contable aumenta. Por tanto, el cambio de socio provoca un
efecto de refresco en la auditoria que en el caso de cambio de firma
se ve sobrepasado por la falta de conocimiento especifico. Habra
que ver si nuestras evidencias pueden apoyar o no estos resulta-
dos. Finalmente, una investigacién reciente ha demostrado que la
implementacién de medidas de rotacién obligatoria para firmas de
auditoria puede tener un papel positivo en ciertas circunstancias.
Gietzmann y Senn (2002), usando teoria de juegos, obtienen que en
mercados con relativamente pocos y grandes clientes, los beneficios
de la rotacion de firma obligatoria pesan mas que los costes asocia-
dos a dicha medida. De esta forma, aunque el deseo de proteger la
reputacién se convierte en una garantia para que los auditores pre-
serven su independencia, determinados autores (Carcello y Nagy,
2004; Johnson et al., 2002 ) sostienen que en un régimen sin rotacién
la dependencia econémica del auditor, por los motivos antes resal-
tados, puede hacerse tan grande que supere al interés del auditor
de preservar su reputacion.

Andlisis empirico
Modelo para el contrate de las hipétesis

Para analizar la posible relacién que existe entre la calidad de la
auditoria, subrogada a través de la emision de informes de auditoria
cualificados por gestiéon continuada (GC), y el cambio de firma o de
socio estimaremos el siguiente modelo de regresion logistica:

GCit = f(CAMSOCit, CAMFIRit, CONTROLit)

GCit es la variable dependiente, una dicotémica que toma valor
1 si para la empresa i en el afio t el auditor recoge en su informe la
existencia de dudas sobre la capacidad de laempresa para continuar
con sus operaciones en el futuro, y 0 en caso contrario®.

Variables experimentales

CAMSOCit es una variable dicotémica que toma valor 1 si para
la empresa i en el afio t se observa un cambio en el socio firmante
del informe de auditoria con respecto al afio anterior, y 0 en caso
contrario.

CAMFIRIt es una variable dicotémica que toma valor 1 cuando i
en el afio t cambia de firma de auditoria, y 0 en caso contrario.

Variables de control

En cuanto a las variables de control, hemos seleccionado algunas
de las variables que la literatura previa especializada ha evi-
denciado como asociadas con la propensién a emitir opiniones
calificadas por gestién continuada. En primer lugar, hemos incluido
un aspecto relativo a las caracteristicas del auditor como es su
tamafio (NOMBREMARCA), medido en forma de variable dicot6-
mica que toma valor 1 cuando el auditor es una de las grandes
firmas internacionales de auditoria y 0 en caso contrario. Por un
lado, se espera que las grandes firmas internacionales cuenten con
mayor capacidad para detectar los problemas de continuidad de
la empresa, al tiempo que se les atribuye mayores incentivos para
informar de los mismos al ser mayores los costes que asumirian al

8 En los informes anteriores a la auditoria del ejercicio econémico 2010 la exis-
tencia de tal circunstancia daba lugar a la emisién de una salvedad en el informe de
auditoria. Tras la emisién de la Resolucién de 21 de diciembre de 2010, del Insti-
tuto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, se establece “la obligatoriedad de hacer
mencién en un parrafo de énfasis, sin que la opinién se vea afectada, por la existencia
de incertidumbres sobre la capacidad de la entidad para continuar como empresa
en funcionamiento, siempre que dichas circunstancias se informen adecuadamente
en las cuentas anuales conforme a lo exigido en el marco normativo de informacién
financiera” (p. 3).



12 N. Gomez Aguilar et al. / Revista de Contabilidad - Spanish Accounting Review 21 (1)(2018) 7-18

ser descubiertas manteniendo una actitud no independiente o de
falta de calidad en la auditoria (Mutchler, Hopwood y Mckeown,
1997). Sin embargo, algunos estudios empiricos han encontrado
que los clientes de las grandes firmas internacionales de audito-
ria reciben menos opiniones calificadas por gestién continuada,
hecho que atribuyen a las mejores condiciones financieras de los
clientes de las grandes firmas internacionales (véase Carson et al.,
2013). Debido a que la evidencia encontrada presenta resultados
contradictorios (véase Carson et al., 2013), no predecimos ninguna
relacién entre esta variable y la variable dependiente.

En segundo lugar, hemos considerado el efecto de algunos
aspectos de la relacién auditor-cliente como son la existencia de
un retraso en la emision del informe de auditoria (RETRASO_INF) y
la duracién de la relacién (DURACION). En relacién con la primera
de ellas, numerosos estudios han demostrado que los auditores
muestran mas propensién a emitir informes cualificados por ges-
tién continuada cuando existe un retraso importante en la emisién
del informe de auditoria (véase Carson et al., 2013; Ruiz Barbadillo,
Gomez Aguilar y Carrera Pena, 2006). La variable RETRASO_INF ha
sido calculada como el niimero de dias entre la fecha de cierre de
las cuentas anuales y la fecha de emision del informe de audito-
ria (McKeown et al., 1991; Mutchler et al., 1997; Geiger y Rama,
2003). A la luz de lo anterior, la relacién esperada es positiva. La
variable DURACION se ha medido como el niimero de ejercicios
econdémicos consecutivos que el auditor viene auditando al cliente
(Craswell et al., 2002). El efecto de la duracién del contrato en el
comportamiento del auditor ha sido ampliamente estudiado por la
literatura especializada con resultados no concluyentes (para una
revisién véanse entre otros Ramsay, 2001; Cameran, Merlotti y Di
Vincenzo, 2005; Carson et al., 2013). A la vista de estos argumen-
tos encontrados no predecimos ninguna direccién en la relacién
entre la duracién del contrato de auditoria y la propension a emitir
informes cualificados®.

Igualmente como otros factores explicativos del tipo de opi-
nién emitida se han incluido varios aspectos relacionados con las
caracteristicas del cliente. La evidencia en general muestra que los
auditores tienen una mayor propensién a emitir opiniones califica-
das por gestion continuada cuanto menor es el tamafio del cliente,
dado que mientras menor es el tamafio de la empresa mas facil
es que incurra en quiebra (Dopuch, Holthausen y Leftwich, 1987;
McKeown etal., 1991; Mutchleretal., 1997; Geiger y Raghunandan,
2001). El tamafio del cliente se ha medido a través del logaritmo del
total de activo (LTA).

La situacién financiera del cliente también ha sido identificada
como otro de los factores que aumentan la probabilidad de que el
auditor emita una opinién calificada por gestién continuada. Para
capturar la situacién financiera de la empresa hemos incluido las
siguientes variables. En linea con los trabajos previos (Carcello,
Hermanson y Huss, 1995 y Carcello, Hermanson y Huss, 1997;
Carcello y Neal, 2000; DeFond et al., 2002; Ruiz Barbadillo, Gomez
Aguilar, De Fuentes Barbera y Garcia Benau, 2004 y Ruiz Barbadillo,
Gomez Aguilar y Carrera Pena, 2006), para medir la situacién
financiera del cliente (ZFC) hemos utilizado el indice financiero des-
arrollado por Zmijewski (1984), que recoge la rentabilidad de la
empresa, el apalancamiento financiero y la liquidez'?. Esperamos
una relacién positiva entre esta variable y la variable dependiente.

9 Hemos de resaltar que la duracién del contrato se trata en este estudio como un
subrogado de la independencia, si bien, también puede medir aspectos relacionados
con el conocimiento dado que mientras mayor sea la duracién del contrato mayor
experiencia adquirira el auditor en el contexto de la empresa, lo que puede explicar
que tenga mas capacidad para detectar los problemas de continuidad de la empresa.

10 Este indice presenta la siguiente forma funcional: ZFC =-4.336 — 4.513 (beneficio
neto/total activo) + 5,679 (deuda total/total activo) + 0,004 (activo corriente/pasivo
corriente). Mientras mayor sea su valor, mayor sera el deterioro financiero del
cliente.

Adicionalmente, como medida de la liquidez mas inmediata de la
empresa se ha incluido el acid-test (LIQ), medido como el activo
corriente menos las existencias, deflactado por el pasivo corriente.
Enlinea conlaevidencia previa, esperamos que cuanto menor sea la
liquidez, mayor sea la probabilidad de emitir una opinioén calificada
por gestion continuada (Menon y Schwartz, 1987; Raghunandan y
Rama, 1995).

La literatura previa también ha argumentado que cuando el
auditor emite una opinién con salvedades en el afio anterior la
probabilidad de volver a emitir un nuevo informe con salvedades
aumenta, en lamedida que los elementos que crean incertidumbres
en las empresas suelen persistir durante mas de un ejercicio eco-
némico (Craswell et al., 2002). Para capturar este aspecto hemos
incluido la variable GC_1, que toma valor 1 si el auditor emiti6
un informe expresando dudas sobre la gestion continuada de la
empresa el ejercicio anterior, y cero en caso de que emitiera un
informe limpio.

La variable COTIZA recoge el nimero de afios que la empresa ha
estado cotizando en Bolsa. Teniendo en cuenta que nuestros regis-
tros comienzan en el afio 1990, este valor nunca podra ser superior
a21. Numerosos trabajos han puesto de manifiesto una menor pro-
pensién a la quiebra de las empresas que llevan mas afios cotizando
(Dopuch et al., 1987; DeFond et al., 2002; Blay y Geiger, 2013). Por
otro lado, Hope y Langli (2010) obtienen que a mas tiempo en bolsa,
cuentan con mas experiencia en el control contable y por tanto
menor es su probabilidad de quiebra. Debido a ello, se ha incluido
como variable de control con la intencién de recoger el efecto que
pueda tener sobre la variable a explicar.

También se han incluido una serie de factores que son conside-
rados, tanto en la literatura previa como en las Normas Técnicas
de Auditoria, como mitigantes de las dudas sobre la continuidad
de la empresa. El primero de ellos es la recepcién de apoyo finan-
ciero de los accionistas. Esta situacién se ha recogido a través de la
variable INCAP, que toma valor 1 si la empresa ha aumentado su
capital con respecto al ejercicio anterior y cero en caso contrario
(Geiger y Rama, 2003; Blay y Geiger, 2013). El segundo aspecto es
la posibilidad de renegociar las deudas o de solicitar nueva finan-
ciacion ajena, y ha sido incluido a partir de la variable INCDL, a la
que se le asigna valor 1 cuando se ha producido un incremento
en el nivel deuda a largo plazo con respecto al ejercicio ante-
rior, y 0 en caso el resto de casos. Estos dos aspectos se espera
que estén negativamente asociados con la probabilidad de emi-
tir un informe de auditoria que refleje dudas sobre la continuidad
de la empresa (Mutchler et al., 1997; Behn, Kaplan y Krumwiede,
2001).

Diversos trabajos han argumentado que el tipo de sector en el
que opera la empresa puede influir en la probabilidad de emitir un
informe salvedades por gestion continuada, porque el riesgo de las
operaciones puede variar de un tipo de negocio a otro (Craswell
et al., 2002). En este sentido, en los Gltimos afios el sector inmo-
biliario ha soportado un riesgo superior al resto de los sectores,
motivo por el cual hemos creado una variable dicotémica que
identifique si la empresa pertenece al sector inmobiliario o no
(INMOBILIARIA).!!

Disefio de la muestra

Para el disefio de la muestra que permita la contrastacién
de las hipétesis enunciadas en este estudio, hemos seguido un
procedimiento ampliamente aceptado en la literatura. En primer

1 Como analisis de sensibilidad (no mostrado), se han incluido como variables
dicotémicas el resto de sectores que componen la clasificacion sectorial de la Bolsa
de Madrid.
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Tabla 2
Seleccién de la muestra

Observaciones-aiio

Muestra inicial (empresas espafiolas no financieras 2.135
cotizadas entre 1998 y 2010)

— Observaciones sin sintomas de deterioro financiero -1,297
— Observaciones sin datos para alguna de las variables -66
Muestra final 772

lugar, hemos confeccionado una base de datos referida a empre-
sas espafiolas no financieras cotizadas en Bolsa'?, de las cuales
hemos extraido informacién de los registros publicos de la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valores. Como puede verse en la
tabla 2, la muestra inicial esta formada por 2.135 observaciones-
afo, correspondientes a un panel no equilibrado de 278 empresas,
durante un periodo de trece afios (1998 a 2010).

De esta muestra inicial se han seleccionado solo las empresas
que presentan sintomas observables de deterioro financiero, ya
que, en linea con los argumentos de Wilkerson (1987), cuando se
analiza la probabilidad de una empresa de recibir un informe cuali-
ficado por gestién continuada es importante obtener una muestra
de empresas en las que el grado de incertidumbre sobre su con-
tinuidad sea similar, dado que en caso contrario las diferencias, si
se detectan, pueden venir explicadas por diferencias en las incerti-
dumbres subyacentes a la que se enfrentan las empresas (Hopwood,
Mckeown y Mutchler, 1994). Como indicadores de este deterioro se
han considerado la existencia de un fondo de maniobra negativo,
de unos fondos propios inferiores al capital suscrito o de pérdi-
das continuadas durante dos ejercicios consecutivos (ICAC, 1993).
Asi, se ha establecido que una empresa presenta sintomas de dete-
rioro financiero cuando cumple al menos uno de los indicadores
anteriores.

Igualmente, de la muestra resultante se han excluido las empre-
sas en proceso de liquidacién, puesto que para estas empresas
los problemas de continuidad resultan evidentes, no aportando el
informe de auditoria informacién adicional alguna. Esto supone una
muestra de 838 observaciones pertenecientes a 186 empresas. De
estas se han eliminado aquellas observaciones para las cuales no
se ha podido obtener informacién para alguna de las variables del
modelo, dejando una muestra final de 772 observaciones perte-
necientes a 181 empresas (muestra 1), que se corresponde con la
siguiente distribucién de empresas/afio de la tabla 3.

En esta muestra, tal y como se observa en la tabla 3, encontra-
mos que el auditor recoge en su informe la existencia de problemas
en la capacidad de la empresa para continuar con sus operaciones
en el futuro en 89 ocasiones. También se observa en la tabla 3 un
incremento sustancial de la frecuencia de emisién de informes
de auditoria en los que se resaltan dudas sobre la continuidad de
la empresa, lo cual resulta consistente con el inicio de la crisis
econdémica en Espaiia'>.

En el periodo de anadlisis se han producido 56 cambios de firma
y 126 cambios de socio. Se observa que la mayor incidencia de
cambios de socio y de cambios de firma se produce en 2003, afio
posterior a la publicacién de la Ley Financiera. De igual forma, se
observa que la frecuencia con que se produce la rotacién de socio

12 No se han considerado las empresas de naturaleza financiera porque el signifi-
cado de los ratios financieros puede diferir significativamente del resto de empresas,
lo que podria producir resultados empiricos inconsistentes.

13 Si bien la frecuencia de emision de opiniones calificadas por gestién continuada
en el periodo 2002 a 2007 es inferior a los datos aportados por Carson et al. (2013)
para una muestra de empresas no financieras contenidas en los registros de la Secu-
rities Exchange Commission (SEC) (en torno al 16%), durante el periodo 2008 a 2010
esta relacién se invierte, manteniéndose la ratio de estas empresa en un 17%.

es ligeramente superior a partir de que esta medida se convirtiera
en obligatoria en 2002, viéndose cémo en 2010 hay de nuevo un
nimero muy significativo de cambios debido a que dicha norma
obligaba a los cambios de socio cada 7 afios. En relacién con los
cambios de firma, debido a que la medida de rotacién obligatoria
no habia sido implementada atin en el periodo analizado por este
estudio se consideran todos voluntarios, es decir, que habran sido
motivados por honorarios o por cambios en la calidad de la auditoria
demandada por la empresa.

Para aislar el efecto de la rotacién de socio (hipétesis 1) nos
centraremos en las empresas que teniendo deterioro financiero
no hayan hecho un cambio de auditor, es decir de la muestra de
772 observaciones se eliminaran las observaciones de las 56
empresas que realizan un cambio de firma, dejando una muestra
de 716 observaciones (muestra 2). El contraste de la hipotesis 2
(efecto de la rotacion de firma) se hara sobre la muestra total de
empresas con deterioro financiero (muestra 1). Por Gltimo, el efecto
de la rotacién de socio frente a la rotacién de firma (hipétesis 3)
serd contrastado sobre la muestra de 182 empresas con deterioro
financiero que realizan o un cambio de socio o un cambio de firma
(muestra 3).

Resultados
Estadisticos descriptivos y andlisis univariante

En la tabla 4 se recogen los estadisticos descriptivos de la mues-
tra de empresas con sintomas de deterioro financiero. Como puede
observarse, un 11,5% de los informes emitidos a empresas con sin-
tomas de deterioro financiero contenian dudas sobre la capacidad
de laempresa para continuar sus operaciones en el futuro. La tasa de
cambio de firma de auditoria es del 7,3% mientras que la de rotacién
de socio es superior (23,6%).

Los descriptivos de las variables de control ponen de manifiesto
que el 80% de las empresas de la muestra ha sido auditado por una
de las grandes firmas internacionales. El tiempo medio desde que
se cierra el ejercicio econémico hasta la emisién del informe de
auditoria es de 89 dias. La duracién media de la relacién entre el
auditor y el cliente es cercana a 9 afios, esto nos lleva a pensar que
la medida de rotacién obligatoriaimpuesta cada 10 afios no alterara
sustancialmente el nimero de cambios de firma que se produzcan.
En cuanto a las caracteristicas de las empresas, por término medio
llevan cotizando en Bolsa alrededor de 12 afios y el 9,2% recibieron
un informe con dudas sobre la continuidad de la empresa en el
ejercicio anterior. Asimismo, el valor medio del test del acido es de
3,3, sin embargo esto es consecuencia de una gran dispersiéon en
los datos y su mediana esta por debajo de 1, lo que podria ser un
sintoma de liquidez insuficiente para atender a las deudas a corto
plazo. En cuanto a los factores mitigantes, el 38% de las empresas
de la muestra realizé una ampliacién de capital, mientras que el
51% aumento6 sus deudas a largo plazo. Por Gltimo, un 17% de las
observaciones corresponden a empresas pertenecientes al sector
inmobiliario.

En la tabla 5 se presentan las tablas de contingencia con la
relacién entre la proporcién de empresas con sintomas de dete-
rioro financiero que reciben una opinién calificada por gestién
continuada y las empresas donde se ha producido un cambio de
socio o un cambio de firma de auditoria. En el panel A obser-
vamos que las empresas con deterioro financiero en las que se
ha producido una rotacién de socio reciben un informe calificado
por gestiéon continuada en una proporcién ligeramente inferior
(10,31%) a la de aquellas que no han experimentado una rotacién
de socio (11,31%). El test de Pearson indica que esta diferencia no
es significativa.



14 N. Gomez Aguilar et al. / Revista de Contabilidad - Spanish Accounting Review 21 (1)(2018) 7-18

Tabla 3

Distribucién de empresas con deterioro financiero por afio de la recepcién de opiniones calificadas por gestién continuada (GC) en la muestra

Empresas que reciben informes calificados por gestion continuada (GC)

Cambios de firma Cambios de socio

Afio No Si Total % GC

1998 47 8 55 14,5% 1 5

1999 54 4 58 6,9% 3 7

2000 63 4 67 6,0% 5 9

2001 61 5 66 7,6% 2 6

2002 54 4 58 6,9% 1 6

2003 54 5 59 8,5% 9 24

2004 57 3 60 5,0% 5 9

2005 52 2 54 3,7% 6 7

2006 54 3 57 5,3% 4 10

2007 54 7 61 11,5% 5 10

2008 46 14 60 23,3% 3 9

2009 42 14 56 25,0% 6 7

2010 45 16 61 26,2% 6 17

Total 683 89 772 11,5% 56 126

Tabla 4
Estadisticos descriptivos

Variables N Media Mediana DT Max. Min. Asimetria Curtosis
GC 772 0,115 0,000 0,320 1,000 0,000 2,409 6,804
CAMFIR 772 0,073 0,000 0,260 1,000 0,000 3,296 11,864
CAMSOC 772 0,236 0,000 0,425 1,000 0,000 1,245 2,550
NOMBREMARCA 772 0,802 1,000 0,399 1,000 0,000 -1,514 3,293
RETRASO_INF 772 89,158 88,000 31,481 453,000 20,000 2,981 29,392
DURACION 772 8,703 8,000 5,481 21,000 1,000 0,453 2,254
LTA 772 19,700 19,451 2,118 25,257 12,985 0,000 2,893
ZFC 772 —0,356 -1,321 16,239 439,006 —4,347 25,796 696,205
COTIZA 772 11,908 12,000 5,331 21,000 1,000 -0,124 2,163
GC1 772 0,092 0,000 0,289 1,000 0,000 2,824 8,975
INCCAP 772 0,382 0,000 0,486 1,000 0,000 0,485 1,235
INCDL 772 0,514 1,000 0,500 1,000 0,000 —0,057 1,003
LIQ 772 3,325 0,608 55,079 1491,307 —0,268 25,893 693,624
INMOBILIARIA 772 0,172 0,000 0,378 1,000 0,000 1,736 4,013

En el Panel B podemos ver que esta relacion se invierte cuando
lo que se produce es una rotacién de la firma de auditoria al com-
pleto, ya que la frecuencia de recepcion de un informe calificado por
gestion continuada para estas empresas es del 14,28%, mientras que
para las que no lo han realizado dicha frecuencia es del 11,31%. Esta
diferencia tampoco resulta estadisticamente significativa.

Tabla 5
Opinién de auditoria en empresas que cambian de firma de auditoria o de socio

Panel A. Opinién cualificada por gestion continuada en empresas donde cambia el
socio firmante y donde no cambia

Gestién continuada

No Si Total
Cambio de socio
No 522 68 590
Si 113 13 126
Total 635 81 716

Pearson chi?(1)=0,151 Pr=0,698

Panel B. Opinién cualificada por gestion continuada en empresas que cambian de
firma y empresas que no cambian

Gestién continuada

No Si Total
Cambio de firma
No 635 81 716
Si 48 8 56
Total 683 89 772

Pearson chi?(1)=0,450 Pr=0,502

La tabla 6 muestra los coeficientes de correlacién de Pearson
entre las variables incluidas en nuestro estudio. La correlacién que
se observa entre las variables CAMFIR y CAMSOC es debida a que
en la muestra completa hay 56 cambios de socio que son debidos a
cambios de firma'“.

Andlisis multivariante

En la tabla 7 se recogen los resultados de los modelos de regre-
sién logistica que han sido estimados junto con diferentes medidas
de labondad del ajuste. La primera columna muestra los resultados
del modelo utilizado para contrastar la hipdtesis 1 para una mues-
tra de empresas con sintomas de deterioro financiero donde no ha
habido ningtin cambio de firma (muestra 2). La segunda columna
recoge el modelo utilizado en el contraste de la hipétesis 2 para la
muestra completa de empresas con sintomas de deterioro finan-
ciero (muestra 1). Por altimo, el modelo 3 recoge el efecto del
cambio de socio frente al cambio de firma sobre la probabilidad
de emitir un informe expresando dudas sobre la continuidad de
la empresa, para una muestra de empresas en las que ha tenido
lugar o una rotacién de socio o una rotacién de firma (muestra
3).

Los valores del estadistico se presentan ajustados, con los erro-
res estandar robustos corregidos frente a la heterocedasticidad y
tomando agrupaciones a nivel de empresa (Petersen, 2009; Choi,
Kim y Zang, 2010). De forma adicional, se ha calculado el factor de

14 Como se explicé en la definicién de la muestra, para el contraste del efecto de la
rotacién de socio (hipétesis 1) estas observaciones han sido eliminadas.
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Tabla 6
Matriz de correlaciones
V1: GC V2 V3 V4 V5 V6 V7
V2: CAMFIR 0,0241
V3: CAMSOC 0,0002 05035
V4: NOMBREMARCA -0,1359 —0,0489 0,0235
V5: Retraso_INF 0,2070" 0,0199 —0,0042 —-0,3147"
V6: DURACION —-0,0915" —-0,3477"" —0,0981" 0,1309" —0,0046
V7:LTA -0,1376 —0,0251 0,0426 04786 —0,3888 0,1591"
V8: ZFC 0,0445 -0,0154 0,0685 0,0278 0,0078 0,0100 —0,0673"
V9: Cotiza 0,0397 —0,0289 0,0417 0,0488 0,0356 0,4094 " 0,0776"
V10: GC_1 0,7553" 0,0492 0,0239 —0,0892" 0,1618 -0,1121" —0,1454"
V11: INCCAP —0,0669 0,0473 0,0280 0,0299 —0,0658" —0,1000 0,1103"
V12: INCDL -0,0143 —0,0379 0,0330 0,0954" —0,0784 " 0,0269 0,1644"
V13: LIQ —0,0180 -0,0118 0,0579 —0,0884" 0,0488 0,0235 —0,0530
V14: Inmobiliaria 0,3186 0,0311 0,0133 —0,3497 0,1323" -0,1306 -0,2274"
V8 V9 V10 Vi1 V12 V13

V9: Cotiza —0,0096
V10: GC_1 0,0411 0,0417
V11: INCCAP 0,0261 -0,1020"" -0,0197
V12: INCDL 0,0410 0,0100 0,0223 0,1403 "
V13: LIQ 0,0025 0,0001 —0,0152 —0,0290 —0,0444
V14: Inmobiliaria 0,0001 -0,0739 02821 0,0013 —0,0988"" 0,0001

" Indica un nivel de confianza superior al 90%.
™ Superior al 95%.
™" Superior al 99%.

inflacién de la varianza (FIV) para todas las regresiones. El valor
mas alto que toma el FIV es 2,37, siendo en la mayoria de los casos
inferior a 2, por lo que es poco probable que la variable sea colineal
(Gujarati, 1997, p. 334). De ello inferimos que la multicolinealidad
no es un problema en nuestras estimaciones.

Todos los modelos resultan significativos al 99%. La capacidad
explicativa de los modelos ronda el 60% segiin el Pseudo R2. El
porcentaje de clasificacién correcta de todos los modelos es de
aproximadamente un 94%. Estos resultados son consistentes con
los trabajos anteriores (véase entre otros, Geiger y Rama, 2003; Ruiz
Barbadillo et al., 2006; De Fuentes y Pucheta-Martinez 2009).

Los resultados del primer modelo muestran que la variable
CAMSOC no resulta estadisticamente significativa. En linea con lo
observado a nivel univariante, indica que la existencia de un cambio
en el socio firmante del informe de auditoria no afecta a la proba-
bilidad de emitir un informe calificado por gestién continuada. La
falta de significatividad del coeficiente de esta variable nos permite
aceptar nuestra primera hipétesis nula, lo que implica asumir que
la rotacién de socio no afecta a la calidad con la que el auditor acta
frente a la empresa.

En relacién con nuestro segundo modelo, el cambio de auditor
no parece ser tampoco un factor explicativo de la menor propensién

Tabla 7
Analisis de regresion logistica entre la probabilidad de la empresa de recibir una opinién con salvedades por GC, la rotacién de socio y la rotacién de firma de auditoria
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Variables Signo esp. Coef. Estad Coef. Estad Coef. Estad

Variables experimentales
CAMSOC —-0,4523953 -0,94
CAMFIR —0,5966985 -0,57 0,0897657 0,14

Variables de control
NOMBREMARCA +- —0,6408858 -0,98 -0,5414134 -0,84 0,2828851 0,16
RETRASO_INF + 0,0132369 1,88 ‘ 0,0132012 2,02 N 0,0154264 1,20
DURACION +- —-0,021281 -0,48 —0,0135702 -0,32 0,0868664 0,65
LTA - 0,0868911 0,67 0,0652292 0,56 0,1557048 0,42
ZFC + 0,0074528 2,40 0,0065443 2,26 0,0044669 1,05
COTIZA - 0,0875696 1,66 ‘ 0,040588 0,85 —0,1949006 -1,32
GC1 + 5,9625000 9,17 5,2562500 9,41 6,5241960 3,48
INCCAP - —-0,5517044 -0,93 —-0,6009147 -1,33 —0,8994849 -1,11
INCDL - —0,0064533 -0,01 —-0,2231073 -0,55 -1,1397750 -1,55
LIQ - -1,1061310 -3,16 —0,7546258 -2,83 h -0,1215849 -0,25
INMOBILIARIA + 1,7604920 3,02 1,4137370 2,74 0,9912296 0,86

C —6,2939180 -2,47 " —5,3069360 -2,25 h —6,4377300 -0,78

Pseudo R2 0,609 0,561 0,620

Chi? 171,04 168,53 49,06

() (12) (12) (12)

% Clasificacion correcta 93,99% 94,04% 94,51%

Observaciones 716,0 772 182

Cliister (empresas) 177,0 181 109

" Indica un nivel de confianza superior al 90%.

™ Superior al 95%.
™" Superior al 99%.
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aemitir opiniones de auditoria cualificadas por gestién continuada.
Este resultado nos permite aceptar la segunda hipétesis, poniendo
de manifiesto que la rotacién de firma no ejerce influencia en la
calidad del trabajo del auditor.

Finalmente, en el tercer modelo la falta de significatividad de
la variable CAMFIR, en una muestra de empresas con deterioro
financiero que cambian de firma (CAMFIR=1) o cambian de socio
(CAMFIR =0), pone de manifiesto que el cambio de socio frente
al cambio de firma tampoco explica la propensién a emitir una
opinién calificada por gestién continuada. Se rechaza por tanto la
tercera hipétesis nula, sugiriendo que la rotacién de firma no tiene
mas influencia en la calidad de la auditoria que la rotacién de socio.

En relacién con las variables de control, en consonancia con la
literatura previa, las que influyen de forma positiva y significa-
tiva en la probabilidad de emitir un informe calificado por gestién
continuada en el modelo 1 y 2 son el retraso en la emisién del
informe de auditoria (RETRASO_INF), el nivel de deterioro finan-
ciero (ZFC) de la empresa, la emision de un informe calificado por
gestion continuada en el ejercicio anterior, y el hecho de que la
empresa pertenezca al sector inmobiliario. Por el contrario, el nivel
de liquidez de la empresa (LIQ) ejerce una influencia negativa y
significativa en la propensién a emitir una opinion calificada por
gestién continuada. La variable COTIZA tiene una influencia positiva
y ligeramente significativa (p <0,1) solo en el modelo 1. Se observa
que para el modelo 3 la Gnica variable que permanece significativa
es la persistencia de una opinién calificada por gestién continuada.
Esto puede deberse al reducido tamafio de la muestra teniendo en
cuenta el elevado niimero de variables del modelo.

Andlisis de robustez de los resultados

Para comprobar si el efecto de la rotacién de socio o la rota-
cién de firma es distinto tras la emisién de la Ley Financiera que
convertia la rotacién de socio en una medida obligatoria, hemos
estimado nuevamente los modelos de la tabla 7 incluyendo una
variable dicotémica (LEY) que toma valor 1 en el periodo de vigencia
delaLey Financiera (2002-2010)y 0 en el resto de afios. Junto a esta
variable hemos incluido el término de interaccién de LEY*CAMFIR
o LEY*CAMSOC segiin corresponda. Los resultados permanecen
cualitativamente invariables, ni las variables experimentales, ni la
variable LEY, ni sus términos de interaccién resultan significativos.

Ettredge et al. (2011) sugieren que los costes asociados a la
recepcion de una opinion calificada por gestién continuada pueden
ser superiores en un entorno de dificultades econémicas, donde
los ingresos de estos clientes ya se han visto reducidos y el acceso
a la financiacién es mas limitado. Sus resultados constatan estos
argumentos al detectar que los auditores muestran menos propen-
sién a otorgar una opinion calificada por gestién continuada a los
clientes mas importantes en el periodo de crisis en comparacién
con el periodo anterior al inicio de la misma. Para comprobar si el
efecto de la rotacién de socio o la rotacién de firma es distinto aten-
diendo al entorno macroeconémico, hemos estimado nuevamente
los modelos de la tabla 7 introduciendo en los modelos una variable
dicotémica (CRISIS) que toma valor 1 en el periodo de crisis (2008-
2010) y 0 en el periodo precrisis (2002-2007), ademas del término
de interaccion de esta variable con las variables CAMFIR o CAMSOC
seglin corresponda. Los resultados permanecen cualitativamente
invariables, ni estas variables ni sus términos de interaccién resul-
tan significativos. Sin embargo, la variable CRISIS tiene un efecto
positivoy significativo al 1% en la probabilidad de recibir un informe
que exprese dudas sobre la continuidad de la empresa cuando esta
presenta deterioro financiero.

Adicionalmente, en relacién con la variable de control DURA-
CION que recoge el efecto de la duracién de la relacién
auditor-cliente en probabilidad de emitir un informe cualificado
por gestién continuada, se observa que siempre que se produce

un cambio de firma, el valor de esta variable es 1. Aunque el esta-
distico FIV no arrojaba valores superiores a 2, para comprobar que
esta correlacién observada no esté afectando a la significatividad de
la variable CAMFIR se han estimado los modelos de la tabla 7 eli-
minando la variable DURACION, sin que los resultados presenten
variaciones cualitativas.

Finalmente, hemos estimado nuevamente los modelos de la
tabla 7 tomando efectos fijos por afio (introducido a través de 8
variables dicotémicas para identificar los 9 afios que componen
la muestra) y efectos fijos por sector (tomando la clasificacién
sectorial en 12 sectores de la Bolsa de Madrid). Los resultados
obtenidos no presentan diferencias significativas.

Conclusiones

El objetivo de este trabajo ha sido obtener evidencias empiricas
sobre el efecto que el cambio de socio, impuesto desde 2002 a través
de la Ley Financiera, ha tenido sobre la calidad de la auditoria y si
era necesario no solo endurecer esta medida sino complementarla
con la rotacién de firma tal y como se ha hecho a través de la Ley
de Auditoria de 2015. Utilizando como medida de la calidad de la
auditoria la propensién arecibir informes con incertidumbres sobre
continuidad de la gestion, los resultados muestran que nila rotacién
de socios, ni la de firma tienen efectos en la probabilidad de emitir
una opinién cualificada por gestién continuada a muestra formada
por empresas no financieras con sintomas de deterioro financiero
que cotizan en la Bolsa de Madrid.

Los resultados obtenidos nos inducen a considerar que los
reguladores han impuesto al mercado medidas de alto coste que
finalmente no estan consiguiendo los resultados esperados, es
decir, auditorias de mayor calidad. El efecto que estas medidas tie-
nen en la destruccién del conocimiento experto de un cliente puede
ser una de las razones que subyacen tras la falta de incremento de
calidad cuando se produce un cambio de socio o de firma. Incluso
cuando se comparan las dos medidas, no se aprecia un efecto dife-
rencial entre ellas.

Otra justificacién a estos resultados, y que supone realmente
una limitacién al trabajo presentado, es el no haber utilizado otras
medidas de la calidad de la auditoria alternativas. Quiza la emision
de incertidumbres por gestién continuada es un subrogado de la
calidad de la auditoria muy complejo que requiere de una toma
de decisién a nivel de firma de auditoria y no de socio, por lo que
podria no verse afectado por el cambio de socio. Por otro lado, este
trabajo permite contrastar la efectividad de la medida de rotacién
de socio pero, respecto a la rotacién de firma, el trabajo constituye
una simulacién porque durante el periodo analizado dicha medida
fue voluntaria. Quizas los resultados hubieran sido distintos si dicha
rotacién hubiera sido obligatoria, y los auditores hubieran tenido
conciencia de que iban a ser reemplazados por otra firma, ya que
en ese caso, si podrian haberse emitido mas informes con salve-
dades por gestién continuada. En cualquier caso, es importante
seguir aportando evidencias que pongan de manifiesto la utilidad
o no de esta medida en tanto que arroja un alto coste al mercado
no teniendo a cambio un impacto apreciable en la calidad de la
auditoria de las empresas.

Financiacion
Este estudio cuenta con la financiacion del Ministerio de Ciencia

e Innovacién a través del proyecto ECO 2010-21627 y de la Junta
de Andalucia por medio del proyecto P11-SEJ-08236.
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