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RESUMEN

EnlaUnién Europea se esta viviendo actualmente un intenso debate en torno a la regulacién de la auditoria
de cuentas. Uno de los temas mas relevantes y controvertidos es la definicion del tamafio de las empresas
obligadas a auditarse. Este trabajo esta centrado en el estudio de la contratacién voluntaria del servicio
de auditoria. En concreto, se examinan los factores que determinan la continuidad del cliente cuando
este deja de estar obligado a auditarse. Como metodologia de investigacién se realiza una encuesta a
275 pymes en Espafia. Los resultados obtenidos ponen de manifiesto que la percepcién de la mejora en la
calidad de lainformacién financiera y en el control de los registros contables internos es el principal factor
que contribuye a continuar contratando de forma voluntaria el servicio. Ademas, dicha continuidad es mas
probable en las empresas que ya se auditan voluntariamente, en las auditadas por firmas internacionales
y en las que mantienen una menor relacién con las entidades de crédito y otros prestamistas.
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ABSTRACT

The European Union is currently experiencing an intense debate over the legal regulation of auditing.
One of the most important and controversial issues is the definition of the size of the companies that are
required to audit their annual accounts. This work is focused on studying the voluntary hiring of auditing
services. In particular, it examines the factors that may lead companies to continue hiring an auditor
voluntarily if they were no longer required to do so. The research methodology is based on a survey
that was conducted on 275 SMEs in Spain. The results show that the perception of the improvement
in the quality of financial reporting and in the control of internal accounting records is the main factor

Spain contributing to continue hiring the audit service voluntarily. Moreover, such continuity is more likely in
companies that are already audited voluntarily, that are audited by international firms and that maintain

a lower relation with credit institutions and other lenders.
© 2016 ASEPUC. Published by Elsevier Espafia, S.L.U. This is an open access article under the CC
BY-NC-ND license (http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/).
Introduccién empresas (mipymes) que operan en el pais, que representan el
99,7% del total de empresas con asalariados, es un claro reflejo
Dentro del contexto europeo, Espafia ha sido una de las eco-  de este hecho (Gobierno de Espaiia, 2016). Bajo esta coyuntura,
nomias mas castigadas por la crisis financiera desatada en 2008. La son muchas las empresas que, si bien han logrado mantenerse

situacién vivida desde entonces por las micro, pequefiasy medianas  en el mercado, han experimentado importantes reducciones en su
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cifra de negocios y en el personal en plantilla. Esto ha provocado,
entre otras consecuencias, que el nimero de empresas situadas por
encima de los umbrales de tamafio que obligan a auditar las cuentas
anuales haya descendido notablemente. Segiin datos del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC, 2015), organismo

1138-4891/© 2016 ASEPUC. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la licencia CC BY-NC-ND (http://creativecommons.org/licenses/by-nc-

nd/4.0/).


dx.doi.org/10.1016/j.rcsar.2016.06.001
www.elsevier.es/rcsar
http://crossmark.crossref.org/dialog/?doi=10.1016/j.rcsar.2016.06.001&domain=pdf
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
mailto:palazuelose@unican.es
mailto:estefania.palazuelos@unican.es
dx.doi.org/10.1016/j.rcsar.2016.06.001
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/

64 E. Palazuelos Cobo et al. / Revista de Contabilidad - Spanish Accounting Review 20 (1)(2017) 63-72

publico que regula esta actividad profesional en Espaiia, el nimero
de auditorias obligatorias ha disminuido en torno a un 24% desde el
inicio de la crisis, fundamentalmente por la reduccién de empresas
obligadas por razones de tamaio.

Por otra parte, es preciso aludir a la aprobacién de la Directiva
2014/56/UE (Parlamento y Consejo Europeo, 2014a) y del Regla-
mento 2014/537/UE (Parlamento y Consejo Europeo, 2014b), que
han intensificado la discusion en torno a la regulacién legal de la
auditoria en el ambito de la Unién Europea. En el caso concreto
de Espania, ya desde la entrada en vigor de la Directiva 2006/43/CE
(Parlamentoy Consejo Europeo, 2006)y la posterior publicaciéon del
Libro Verde sobre politica de auditoria (Comision Europea, 2010),
son varios los trabajos que se han centrado en analizar los efectos en
el mercado de los diferentes cambios regulatorios, por ejemplo, en
materia de independencia (Garcia Blandén y Argilés Bosch,2013). El
presente trabajo se focaliza en otro de los temas que en la actualidad
esta siendo objeto de amplio debate: la definicién del tamaifio de
las empresas obligadas a auditarse. En nuestro pais, los limites que
actualmente marcan esta obligaciéon son: activo total: 2.850.000
euros; importe neto de la cifra anual de negocios: 5.700.000 euros,
y nimero de trabajadores: 50. Ahora bien, la Directiva 2013/34/UE
(Parlamento y Consejo Europeo, 2013) eleva las 2 primeras cifras
hasta los 4.000.000 y 8.000.000 de euros, respectivamente, dis-
poniendo que las cuentas anuales de las empresas que se sitdan
por debajo de esos umbrales quedan exentas de la obligacién de
auditarse. Si esta elevacion de niveles se traspusiera a Espafia, otro
importante niimero adicional de empresas dejarian de estar obliga-
das a auditarse (Montoya del Corte, Fernandez Laviada y Martinez
Garcia, 2014).

Lo expuesto en los 2 parrafos anteriores justifica la oportuni-
dad e interés por conocer, en el momento actual, las variables que
contribuyen a explicar la contratacién voluntaria del servicio de
auditoria. Y es que la crisis imperante en los tGltimos afios y la actual
tendencia en el entorno europeo a reducir la obligatoriedad de la
auditoria pueden suponer un grave menoscabo de la calidad de la
informacién divulgada por las empresas y, por ende, de la trans-
parencia de los mercados. En este sentido, el sector de la auditoria
en Espafia ya ha levantado la voz de alarma sobre esta circunstan-
cia, advirtiendo que la reduccién de empresas auditadas acarrea
numerosas consecuencias indeseables, como una grave pérdida en
la credibilidad de la informacién financiera, un incremento de la
opacidad y del fraude empresarial, y una mayor concentraciéon del
mercado de auditoria (ICJCE, 2012).

Ante esta situacién, la presente investigaciéon se plantea con
la motivaciéon de contribuir a la escasez de literatura previa
sobre la contratacién voluntaria del servicio de auditoria en Espafia
y aportar evidencia adicional, en un contexto de crisis, a la obte-
nida en otros Estados miembros de la Unién Europea, como Reino
Unido (Collis, Jarvis y Skerratt, 2004) y Finlandia (Niemi, Kinnunen,
Ojalay Troberg, 2012). De forma especifica, el objetivo de este tra-
bajo es examinar los factores determinantes de la continuidad en
la contratacién del servicio de auditoria para el caso espafiol, con el
propdsito de explicar por qué las pymes que demandan el servicio
podrian estar interesadas en seguir haciéndolo de forma voluntaria
en el futuro. Para ello se recaba informacién a través de encues-
tas administradas de forma personal a los directivos de 275 pymes
espafiolas.

Por tanto, resulta de interés abordar esta investigacién en el
momento actual y en el contexto espafiol fundamentalmente por
3 razones. La primera es la actualidad del tema analizado, con base
en la propuesta de la UE de aumentar los umbrales de exencién. La
segunda reside en las diferencias institucionales existentes entre
Espafia y los paises donde previamente se han realizado este tipo
de estudios (véase Garcia-Benau, 1991). Reino Unido, por ejemplo,
cuenta con una fuerte tradicién auditoray desarrollo de la profesién
contable, siendo la iniciativa privada la encargada de desarrollar las

normas de auditoria. Los paises nérdicos, por su parte, tienen exten-
dida la auditoria obligatoria practicamente a todas las empresas.
Espafia, sin embargo, no comparte tales caracteristicas. De hecho,
es el sector publico el que asume la labor de incluir dentro de la
legislacién los requisitos y normas en esta materia, y los parame-
tros que delimitan la obligaciéon legal de la auditoria son mucho
mayores que los establecidos en los paises nérdicos (véase, por
ejemplo, Sundgreny Svanstrém, 2013). Por tltimo, cabe sefialar que
los trabajos anteriores se han llevado a cabo en épocas de bonanza
econémica, mientras que el presente se enmarca en un contexto de
crisis, lo cual puede contribuir a la literatura existente en esta linea
de investigacion.

Lo que resta de trabajo se estructura como sigue. Tras esta intro-
duccién, se repasan las principales aportaciones de la literatura
previa sobre el tema y se plantean las hipétesis de investigacion.
En el tercer apartado, se describe la metodologia de investigacién
y las variables utilizadas en el estudio empirico. A continuacién,
se analizan y discuten los resultados alcanzados. Por dltimo, antes
de las referencias bibliograficas, se exponen las conclusiones mas
interesantes y las implicaciones que se derivan.

Literatura previa e hipétesis

Dentro del marco general de la teoria de la agencia, se estudia
la demanda voluntaria del servicio de auditoria como elemento de
control que persigue reducir los problemas de gestién originados
por la existencia de asimetrias de informacién y conflictos de inte-
reses entre principales y agentes (Jensen y Meckling, 1976). Debido
a la separacién entre propiedad y control, el propietario no puede
observar directamente el nivel de esfuerzo y la calidad de quienes la
gestionan, que podrian actuar conforme a sus propios intereses. De
este modo, un factor importante en la supervivencia de las empre-
sas es el control de los problemas de agencia (Fama, 1980; Fama y
Jensen, 1983).

En esta linea, son numerosas las investigaciones que analizan la
influencia del tamaifo en la propensién de una empresa para con-
tratar una auditoria de forma voluntaria, ya que se entiende que
a medida que las entidades se hacen mas grandes y complejas, se
vuelven mads dificiles de controlar, siendo necesaria una supervi-
sién mas exhaustiva (Knechel, Niemi y Sundgren, 2008). A pesar
de que existen algunos trabajos que no obtienen diferencias sig-
nificativas entre empresas de distinto tamafio (Carey, Simnett y
Tanewski, 2000; Senkow, Rennie, Rennie y Wong, 2001), la mayo-
ria revela un incremento de la demanda voluntaria de auditoria a
medida que las empresas aumentan su dimensién (Chow, 1982;
Abdel-Khalik, 1993; Tauringana y Clarke, 2000; Collis, 2003, 2008,
2012; Collis et al., 2004; Hay y Davis, 2004; Haw, Qi y Wu, 2008;
Niemi et al., 2012; Dedman, Kausar y Lennox, 2014). Por otra parte,
en cuanto a la idoneidad, suficiencia y validez del triple criterio de
tamafio establecido por los reguladores para fijar la obligacién de
auditoria, Collis et al. (2004) demuestran como el importe neto de
la cifra anual de negocios puede representar por si solo al tamafio,
mientras que las variables referentes al importe total de las partidas
del activoy al nimero medio de trabajadores podrian ser excluidas.
Teniendo en cuenta lo anterior, se plantea como primera hipétesis
de investigacién:

Hy. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria esta asociada positivamente con el tamarfio de la
empresa, medido a través del importe neto de la cifra anual de
negocios.

Sin embargo, si bien es cierto que las mencionadas relaciones
de agencia son mas comunes en las grandes empresas, también
en las mas pequeifias pueden surgir disputas entre los inversores,
proporcionando la auditoria de las cuentas anuales una proteccién
esencial (Freedman y Godwin, 1993). Con relacién a estas Gltimas,
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varias investigaciones diferencian entre las empresas que tienen
un caracter familiar y las que no. Inicialmente, todas plantean una
relacién negativa con la demanda voluntaria del servicio de audi-
toria, ya que una menor dispersién de la propiedad origina menos
asimetrias de informacién y conflictos de intereses y, por tanto, una
menor necesidad de supervisién. No obstante, solo algunas eviden-
cian que el hecho de que una empresa sea familiar supone un menor
incentivo para contratar una auditoria de forma voluntaria (Collis,
2003; Collis et al., 2004), mientras que otras no encuentran rela-
cién significativa entre el caracter familiar y la demanda voluntaria
del servicio (Collis, 2012; Niemi et al., 2012). En consecuencia, se
plantea como segunda hip6tesis de investigacion:

Hy. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria esta asociada negativamente con el hecho de que
la empresa sea familiar.

Por otra parte, en las grandes empresas se entiende que los
«principales» son los accionistas, quienes delegan en los «agentes»
o directivos la responsabilidad para administrar el negocio. En las
pequeiias, por el contrario, al estar la propiedad mas concentrada,
los «principales» incluyen no solo a los inversores externos, sino
también a los prestamistas y acreedores que estin distantes de
las acciones de la direccién (Power, 1999). Tanto es asi que son
varios los autores que sostienen que, en las pequefias empresas,
las relaciones de agencia con los proveedores de la deuda son mas
importantes que las existentes entre los propietarios y la direccién
a la hora de demandar una auditoria (Chung y Narasimhan, 2001;
Seow, 2001; Hay y Davis, 2004). En este sentido, las cuentas anua-
les auditadas son un elemento crucial en la concesioén de préstamos
por parte de las entidades financieras, ya que pueden contribuir a la
mitigacién de las asimetrias de informacién entre las partes (Berry,
Faulkner, Hughes y Jarvis, 1993). En esta misma linea, un estudio
realizado para el ambito espafiol demuestra que las pymes audita-
das se benefician de un descuento en el coste financiero de la deuda
(Huguet y Gandia, 2014). De este modo, resulta pertinente incluir
como tercera hip6tesis de investigacion:

Hs. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria esta asociada positivamente con la existencia de
relaciones de agencia entre la empresa y sus prestamistas.

Ademas, las pequefias empresas suelen disponer de escasos
recursos y conocimientos para la realizacién de tareas de conta-
bilidad, como la preparacién de las cuentas anuales, la declaracién
de impuestos, la confeccién de néminas, etc., por lo que habitual-
mente requieren la figura de un consultor externo que las asesore
(Carsberg, Page, Sindall y Waring, 1985; Gooderham, Tobiassen,
Dgving y Nordhaug, 2004). En este sentido, los resultados de Collis
(2012) refuerzan la literatura previa que destaca el papel clave que
juegan los contables en el asesoramiento sobre regulacion en gene-
ral (Blackburn, Eadson, Lefebvre y Gans, 2006) y sobre contabilidad
y auditoria en particular (Collis, 2003; Collis et al., 2004). Niemi
etal.(2012), por su parte, demuestran empiricamente que la exter-
nalizacién de funciones contables criticas aumenta la probabilidad
de contratar una auditoria voluntaria, a fin de controlar el posi-
ble problema de riesgo moral y asegurar que el contable externo
no se comporte de manera oportunista. Por tanto, siguiendo este
razonamiento, se plantea como cuarta hipétesis de investigacién:

Hy. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria esta asociada positivamente con el hecho de que
la empresa utilice la figura de un consultor o asesor externo para la
llevanza de la contabilidad y la elaboracién de las cuentas anuales.

Sobre labase de lo expuesto anteriormente, el control de los pro-
blemas de agencia representa un incentivo para las empresas a la
hora de contratar una auditoria de manera voluntaria. Para conse-
guirlo, aquellas empresas con mayores asimetrias de informacién

optan, ademas, por contratar una firma de auditoria de ambito
internacional, generalmente una Big-4 (Hay y Davis, 2004). Esto
se debe a que, a pesar de que algunos estudios manifiestan que
no existen diferencias significativas entre la calidad de las gran-
des firmas internacionales y otras de menor dimensién (Boone,
Khurana y Raman, 2010; Lawrence, Minutti-Meza y Zhang, 2011;
Campa, 2013), generalmente los auditores grandes tienen mayor
reputacion y son considerados mas competentes en términos pro-
fesionales, por lo que se entiende que intensifican la calidad y la
credibilidad de la informacidn financiera, reduciendo asi los costes
de supervision de los stakeholders (DeAngelo, 1981; Beatty, 1989;
DeFond, 1992; Willenborg, 1999; Francis, Maydew y Sparks, 1999;
Khurana y Raman, 2004; Pittman y Fortin, 2004; Fan y Wong, 2005;
Cano Rodriguez, 2007; Ruiz Barbadillo y Gémez Aguilar, 2007;
Niskanen, Karjalainen y Niskanen, 2011; De Fuentes, Garcia Benau,
Pucheta Martinez y Ruiz Barbadillo, 2015). Por otra parte, algunos
trabajos previos demuestran que las empresas auditadas por este
tipo de firmas se benefician, por ejemplo, de la obtencién de tipos de
interés mas reducidos (Pittman y Fortin, 2004; Karjalainen, 2011;
Chu, Mathieu y Mbagwu, 2013; Koren, Kosi y Valentincic, 2014).
Con todo ello, a fin de conocer si tales efectos positivos derivados
dela contratacién de una firma de mayor tamafio suponen un incen-
tivo a la hora de continuar demandando el servicio de auditoria de
forma voluntaria, tal y como se demuestra en el estudio de Dedman
et al. (2014), se plantea la quinta hipétesis de investigacion:

Hs. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria
de forma voluntaria esta asociada positivamente con el hecho de
que la empresa esté auditada por una firma de auditoria de ambito
internacional.

Desde otra perspectiva, algunos trabajos tratan de conocer, a
través de encuestas a directivos, los beneficios que las pequeiias
empresas perciben del servicio de auditoria y, sobre todo, si con-
sideran que estos sobrepasan su coste. Los resultados obtenidos
dentro de esta linea son contradictorios. Por una parte, son varios
los estudios en los que se considera que los beneficios de la audito-
ria estan por encima de su coste (Chung y Narasimhan, 2001; Collis,
2003, 2008, 2010; Collis y Jarvis, 2000; Collis et al., 2004; Duréndez
Gomez-Guillamén, 2006; Niemi et al., 2012). Sin embargo, existen
investigaciones que evidencian que el precio de la auditoria se per-
cibe como elevado en comparacién con el beneficio que reporta a
la empresay a los terceros con los que esta se relaciona (Freedman
y Godwin, 1993; Rennie, Senkow, Rennie y Wong, 2003; Carey,
Knechel y Tanewski, 2013). Johnson y Lys (1990) llegan a afirmar
que el precio de la auditoria es un factor clave al decidir si con-
tratar el servicio, incluso con independencia de la utilidad que se
le atribuya. En esta linea, y siguiendo la postura de la Unién Euro-
pea de reducir las cargas administrativas de las pequefas empresas
mediante la exencién de auditoria, se plantean las siguientes hip6-
tesis de investigacion:

Hg. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria
de forma voluntaria esta asociada negativamente con el precio del
servicio.

H;. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria esta asociada negativamente con la percepcién de
que el coste del servicio es elevado.

Entre los beneficios que las empresas pueden encontrar en el
servicio de auditoria, algunas investigaciones se centran en el estu-
dio de la mejora de su imagen frente a terceros externos. Asi,
por ejemplo, entre los resultados obtenidos cabe destacar que las
empresas que auditan voluntariamente sus cuentas anuales tienen
mayor facilidad de acceso al crédito (Pittman y Fortin, 2004; Allee
y Yohn, 2009; Hope, Thomas y Vyas, 2011), pagan tipos de inte-
rés mas bajos por su deuda (Blackwell, Noland y Winters, 1998;
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Kim, Simunic, Stein y Yi, 2011; Minnis, 2011) y disfrutan de mejo-
res puntuaciones crediticias (Lennox y Pittman, 2011; Dedman y
Kausar, 2012). Sin embargo, para el caso concreto de las pequefias
empresas, los principales usuarios de las cuentas anuales son, gene-
ralmente, sus propios directivos (Page, 1984; Carsberg et al., 1985).
En este tipo de compaiiias, los sistemas de control interno suelen
ser menos formales y estar menos desarrollados, en cuyo caso la
auditoria puede ayudarlas a corregir sus debilidades (Carey et al.,
2000). De ahi que estudios previos encuentren que la percepcién de
beneficios para la mejora de la gestién interna de la empresa es un
determinante fundamental de la demanda de auditoria voluntaria,
sobre todo en términos de mejora de la calidad de la informacién
financieray control de los registros contables internos (Collis, 2003;
Collis y Jarvis, 2000; Collis et al., 2004; Niemi et al., 2012). Sobre la
base de esta literatura se incluyen, por aGltimo, la octava y novena
hipétesis de investigacion en este trabajo:

Hg. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria estd asociada positivamente con la percepcién
de que la auditoria proporciona un control de los registros contables
internos.

Hg. Ceteris paribus, la continuidad en la demanda de auditoria de
forma voluntaria estd asociada positivamente con la percepcién
de que la auditoria mejora la calidad de la informacién financiera.

Metodologia
Seleccion de la muestra y recogida de datos

Tras revisar los estudios previos sobre el tema y formular las
hipétesis de trabajo, se desarrolla una investigacién cuantitativa
sobre las pymes receptoras del servicio de auditoria en todo el terri-
torio nacional espafiol. Para la definicion de las pymes se toman
como referencia los criterios de tamafio establecidos en la legis-
lacién espafiola en materia de contabilidad que hacen referencia
a la formulacién de cuentas anuales abreviadas. La tabla 1 mues-
tra de manera resumida tales umbrales, que permiten clasificar
las empresas en funciéon de su dimensién. De este modo, quedan
excluidas del presente estudio las micro y las grandes empresas,
limitandose este Ginicamente a las pequefias y medianas.

La seleccion de las empresas participantes se realiza utilizando
labase de datos Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI), de la
cual se obtiene un marco muestral conformado por 12.336 pymes,
que suponen el 22,1% del total de 55.723 empresas auditadas obli-
gatoriay voluntariamente en Espafia en 2010 (ICAC, 2011), dejando
fuera entidades cotizadas, de crédito, de seguros y de servicios de
inversion. La recogida de informacién se lleva a cabo entre mayo
y junio de 2011 mediante un cuestionario estructurado, adminis-
trado a través de entrevistas personales a los directores generales
o gerentes de las empresas. La muestra final objeto de estudio
estd conformada por 275 pymes auditadas, que fueron selecciona-
das mediante un procedimiento aleatorizado simple y contactadas
previamente via telefénica, obteniendo una tasa de respuesta del
13,75% (sobre un total de 2.000 llamadas efectuadas). Cabe sefialar
que del total de encuestados, el 91,6% son hombres, la edad media
se sitGia en 50 afios, y la mayoria ha cursado estudios universitarios
o de posgrado (78,6%).

Tabla 1
Clasificacién de las empresas segtin su tamafio

El cuestionario consta de 4 secciones diferenciadas: 1) datos
generales —7 cuestiones—; 2) datos de la contabilidad —12
cuestiones—; 3) datos de la auditoria —10 cuestiones—, y 4) opi-
nién general sobre la auditoria de cuentas —4 cuestiones—. En
la primera de ellas se recoge informacién general de la empresa,
como su antigiiedad, el sector de actividad en el que opera o datos
personales del gerente. En la segunda, se recopilan algunas cifras
clave, como el importe de la cifra de negocios, los activos o el
nimero de empleados. Ademas, se pregunta quién es la persona
encargada de llevar la contabilidad de la empresa, asi como quié-
nes reciben, en su caso, copia de las cuentas anuales. En la tercera
seccién se formulan cuestiones relacionadas con la auditoria de las
cuentas anuales que ha contratado la empresa. Por ejemplo, quién
ha sido el auditor, qué precio ha tenido el servicio o si este les parece
elevado. También se pregunta acerca de su intencién de contratar
el servicio de forma voluntaria en el futuro. Por dltimo, se les pide
que opinen sobre la auditoria de cuentas en general. Una de esas
preguntas esta formada por 19 items sobre la utilidad de la audito-
ria, que los encuestados debian valorar mediante una escala Likert
(1-5). Un ejemplo es el siguiente: «Exprese su grado de acuerdo
con la afirmacién “La auditoria de cuentas aumenta la fiabilidad y
credibilidad de la informacién financiera de la empresa”».

Descripcion de las variables y metodologia

La eleccién y definicion de variables se hace fundamentalmente
siguiendo los trabajos de Collis et al. (2004) y Niemi et al. (2012).
En la tabla 2 se presenta un resumen de las variables incluidas en
el posterior analisis.

«Cont_aud_vol» eslavariable dependiente utilizada en el analisis.
Refleja si las pymes continuarian auditando sus cuentas anuales de
forma voluntaria en un futuro. Se asigna un 1 si, efectivamente, tie-
nenintencién de seguir contratando el servicio de forma voluntaria,
y un 0 en caso contrario.

«Incan» (Hy) es el tamaiio de la empresa, medido como el loga-
ritmo neperiano del importe neto de la cifra anual de negocios
(Niemi et al., 2012). Segtn el estudio de Collis et al. (2004), esta
variable por si sola puede representar al tamafio, resultando el total
de partidas del activo y el nimero de trabajadores variables no sig-
nificativas. Como en la mayoria de trabajos previos, se espera que
tenga una influencia positiva sobre la variable dependiente.

Para contrastar la segunda hipétesis se incluye la variable
«familiar» (Hy). Siguiendo el estudio de Carey et al. (2000), esta
variable indica si la empresa es familiar o no segiin mas del 50%
del capital pertenezca a una misma familia (valor 1) o no (valor 0).
Se opta por esta definicién ya que las propuestas por Collis et al.
(2004) y Niemi et al. (2012) son consideradas excesivamente res-
trictivas y permisivas, respectivamente. Se espera una asociacién
negativa con la continuidad en la demanda de auditoria de forma
voluntaria.

Una tercera variable es «prestamistas» (Hs), que refleja las
relaciones de agencia entre la empresa y terceros proveedores
de deuda. Para medir la relaciéon de la pyme con agentes de
financiacién externa se utiliza el mismo subrogado que en las inves-
tigaciones de Collis (2003, 2010) y Collis et al. (2004). De esta
manera, se mide si laempresa entrega normalmente alas entidades
de crédito u otros prestamistas una copia de sus cuentas anuales

Criterios Micro Pequeina

Mediana Grande

Total activo (TA), en euros
Importe neto de la cifra anual

de negocios (INCAN), en euros
Ndmero medio de trabajadores (NMT)

TA <1.000.000
INCAN < 2.000.000

NMT <10

1.000.001 <TA < 2.850.000
2.000.001 <INCAN <5.700.000

11 <NMT <50

TA>11.400.000
INCAN >22.800.000

2.850.001 < TA < 11.400.000
5.700.001 < INCAN < 22.800.000

51 <NMT <250 NMT >250
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Tabla 2

Variables incluidas en el andlisis de la continuidad en la contratacién del servicio de auditoria de forma voluntaria

Variable Descripcion Medicién Signo esperado Hipdtesis contrastada

Cont_aud.vol Refleja si las pymes continuarian auditando sus cuentas Dummy Variable dependiente
anuales de forma voluntaria en un futuro

Incan Tamaiio de la empresa segiin el logaritmo neperiano de su Variable continua + H;
importe neto de la cifra anual de negocios (en euros)

Familiar Indica si la empresa es familiar o no segiin mas del 50% del Dummy - H,
capital pertenezca a una misma familia

Prestamistas Se mide segtin la empresa entregue normalmente a las Dummy + Hs
entidades de crédito u otros prestamistas una copia de sus
cuentas anuales

Externo Sefiala si la empresa contrata a algiin consultor o asesor Dummy + Hy
externo para la llevanza de la contabilidad y la elaboracién
de las cuentas anuales

Firma.int Indica si la firma que audita las cuentas anuales de la empresa Dummy + Hs
es de ambito internacional

Precio Importe satisfecho por el servicio de auditoria de cuentas Intervalos 1-6 - Hs

Coste_percibido Indica si los directivos consideran que el precio es elevado Dummy - H7

Control Grado de acuerdo con que la auditoria favorece el control Escala Likert 1-5 + Hsg
de los sistemas de informacion contable de la empresa

Calidad Grado de acuerdo con que la auditoria mejora la fiabilidad Escala Likert 1-5 + Ho
y credibilidad de la informacién financiera de la empresa

Tipo-auditoria Si la empresa se ha auditado de forma obligatoria o voluntaria Dummy Variable de control

en 2010

(valor 1) o no (valor 0), ya que estas son vitales en los procesos
de evaluacién o calificacién crediticia (Guiral Contreras, Gonzalo
Angulo y Rodgers, 2007). Se espera una asociacién positiva con la
variable dependiente.

Por su parte, «externo» (H4 ) sefiala si la empresa contrata (valor
1) o no (valor 0) a algin consultor o asesor externo para la llevanza
de la contabilidad y la elaboracién de las cuentas anuales (Collis,
2012; Niemi et al., 2012). Dado que esa relacién puede generar
asimetrias de informacién, se espera que la variable esté positi-
vamente relacionada con la intencién de continuar demandando el
servicio de auditoria de forma voluntaria.

«Firma_int» (Hs ) hace referencia al tamafio de la firma que audita
las cuentas anuales de la empresa. Se asigna el valor 1 si la firma
de auditoria es de ambito internacional, y el valor 0 en caso con-
trario (Dedman et al., 2014; Koren et al., 2014). En este estudio se
consideran firmas internacionales las Big-4 (Deloitte, PwC, KPMG
y Ernst & Young) junto con BDO, Grant Thornton, Confeauditores,
Auren, Gass6 RSM y Mazars, por ser las 10 sociedades de audito-
ria con mayor facturacién total en Espafia en el afio de estudio.
Dados los beneficios que puede reportar la contrataciéon de una
firma internacional, se espera una relacién positiva con la variable
dependiente.

A continuacién, «precio» (Hg) y «coste_percibido» (H7) hacen
referencia al precio de la auditoria. La primera refleja, en 6 interva-
los, el importe satisfecho por la contratacién del servicio (1: menos
de 1.000 euros; 2: entre 1.000y 5.000 euros; 3: entre 5.001 y 10.000
euros; 4: entre 10.001 y 15.000 euros; 5: entre 15.001 y 20.000
euros, y 6: mas de 20.000 euros). La segunda indica si los directivos
consideran que dicho coste es elevado (valor 1) o no (valor 0). Esta
definicién es similar a la propuesta en el estudio de Collis (2012),
que valora si el coste de la auditoria es percibido como una carga
importante. Se espera una relacién negativa de estas 2 variables con
la continuidad en la contratacién voluntaria de la auditoria.

Las variables «control» (Hg) y «calidad» (Hg) miden el grado de
acuerdo con que la auditoria favorece el control de los sistemas de
informacién contable de la empresa y con que mejora la fiabilidad y
credibilidad de la informacioén financiera de la empresa, respectiva-
mente. Se espera que estas variables, medidas a través de una escala
Likert (1: mayor grado de desacuerdo; 5: mayor grado de acuerdo),
estén asociadas positivamente con la variable dependiente (Collis,
2003, 2010, 2012; Collis et al., 2004; Niemi et al., 2012).

Por tltimo, como variable de control se incluye «tipo_auditoria»,
que indica si las empresas de la muestra se han auditado de forma

obligatoria (valor 0) o voluntaria (valor 1) en el afio de estudio.
Dado que no se dispone de datos sobre el caracter del encargo,
en esta investigacién se utiliza una medida subrogada del mismo.
De esta manera, se considera que se auditan obligatoriamente las
empresas que sobrepasan, durante 2 o 3 aflos consecutivos en el
periodo 2008-2010, al menos 2 de los 3 criterios de tamafio utiliza-
dos para fijar los umbrales de exencién. Igualmente, se considera
que se auditan de forma voluntaria aquellas que se sittian, durante 2
o 3 afios consecutivos en el mismo periodo, por debajo de al menos
2 de esos 3 criterios.

Para el contraste de las hipétesis planteadas, se utiliza un modelo
de regresion logistica binaria multivariante, que permite predecir
el resultado de la variable dependiente en funcién de mudltiples
variables independientes. En este estudio, como ya se ha mencio-
nado, el objetivo es explicar qué factores influyen en la actitud de
las empresas ante la posibilidad de auditar sus cuentas anuales
de forma voluntaria. La eleccién de este tipo de andlisis es per-
tinente dada su amplia utilizacién en la investigacién contable y
de auditoria (e.g. Caso Pardo, Garcia Diez, Lopez Diaz y Martinez
Arias, 2003; Pifieiro Sanchez, de Llano Monelos y Rodriguez Lépez,
2012; Gonzalez-Diaz, Garcia-Fernandez y Lopez-Diaz, 2015), justi-
ficada fundamentalmente por su flexibilidad y su robustez (Hair,
Anderson, Tatham y Black, 1999). La estimacién se lleva a cabo
mediante un método backward, que parte del modelo con todas las
variables seleccionadasy va eliminando en pasos sucesivos aquellas
sin significacién estadistica. En este caso el nimero de iteraciones
esigual a 6.

Resultados
Estadisticos descriptivos y andlisis bivariables

La tabla 3 recoge estadisticos descriptivos de los datos.
Por un lado, el panel A muestra informacién sobre las fre-
cuencias de las variables categéricas («cont.aud_vol» —variable
dependiente—, «familiar», «prestamistas», «externo», «firma_int»,
«precio», «coste_percibido» y «tipo_auditoria»). Por otro, el panel
B incluye tanto las frecuencias como los valores medios de las
3 variables continuas incluidas en el analisis («incan», «control» y
«calidad»).

Un primer andlisis permite diferenciar 2 grupos de empresas
en funcién de su actitud hacia la auditoria voluntaria: aquellas
dispuestas a continuar auditando sus cuentas anuales de forma
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Tabla 3
Estadisticos descriptivos

Panel A. Variables categéricas Porcentaje (%)

Cont.aud_-vol 0-No 33,8
1-Si 66,2
Familiar 0-No 55,5
1-Si 44,5
Prestamistas 0-No 45,1
1-Si 54,9
Externo 0-No 72,3
1-Si 27,7
Firma.int 0-No 76
1-Si 24
Precio 1 - Menos de 1.000€ 1,3
2 -1.000-5.000€ 30,7
3-5.001-10.000€ 41,2
4-10.001-15.000€ 15,1
5-15.001-20.000 € 59
6 - Mas de 20.000€ 5,9
Coste_percibido 0-No 49,2
1-Si 50,8
Tipo-auditoria 0 - Obligatoria 77,5
1 - Voluntaria 22,5

Panel B. Variables continuas Porcentaje (%) Media

Incan Variable continua 8.961.502,94€
Control 1 - Total desacuerdo 3,6
2 - Algo en desacuerdo 7,6
3 - Ni acuerdo ni desacuerdo 15 3,87
4 - Algo de acuerdo 45,8
5 - Total acuerdo 28
Calidad 1 - Total desacuerdo 1,4
2 - Algo en desacuerdo 33
3 - Ni acuerdo ni desacuerdo 10,9 4,25
4 - Algo de acuerdo 37,1
5 - Total acuerdo 47,3

voluntaria en un futuro (n=182) y aquellas que renunciarian a ello
(n=93). En consecuencia, se pone de manifiesto que la mayoria de
las empresas encuestadas (66,2%) seguiria contratando el servicio
de forma voluntaria. Este porcentaje es similar al 63% obtenido en
Reino Unido (Collis et al., 2004) y al 60% en Finlandia (Niemi et al.,
2012). Adicionalmente, se observa el perfil general de las empresas
de la muestra respecto a las variables incluidas en el modelo. Cabe
destacar, en este sentido, que la mayor parte de las empresas estan
auditadas, en el afio de estudio, de forma obligatoria (77,5%) y por
una firma no internacional (76%).

A continuacion, la tabla 4 recoge las asociaciones entre la varia-
ble dependiente y las variables a testar. Como en el caso anterior,
el panel A muestra los resultados obtenidos para las variables de
tipo categoérico (tablas de contingencia), mientras que el panel B
recoge la informacién relativa a las variables continuas (test de
diferencia de medias). Los resultados obtenidos en los anélisis de
contingencia (panel A) muestran que existe una asociacién signi-
ficativa entre la variable dependiente («cont_aud_vol») y 6 de las
variables categdricas incluidas en el estudio. En particular, la inten-
cién de las empresas de seguir contratando el servicio de auditoria
de forma voluntaria en el futuro esta relacionada significativamente
con el caracter familiar («familiar», sig. = 0,029), las relaciones con
los prestamistas («prestamistas», sig.=0,029), la dimensién de la
firma que audita las cuentas anuales («firma_int», sig.=0,036), el
precio del servicio («precio», sig.=0,016), la percepcién de coste
(«coste_percibido», sig.=0,089) y el caracter voluntario u obliga-
torio del contrato («tipo_auditoria», sig.=0,000). Por otro lado, los
resultados obtenidos en las pruebas de diferencia de medias mues-
tran que efectivamente los valores medios de las variables «incan»
(sig.=0,064), «control» (sig.=0,000) y «calidad» (sig.=0,000) son
estadisticamente diferentes segln las 2 categorias de la variable
dependiente (intencién o no de seguir contratando el servicio de
auditoria de forma voluntaria en el futuro).

Tabla 4

Andlisis bivariables
Panel A. Variables categéricas Cont_aud_vol Sig.
Tablas de contingencia (bilateral)

No (%) ST (%)

Familiar No 28,1 71,9 0,029
Si 41 59

Prestamistas No 26,6 73,4 0,029
Si 39,7 60,3

Externo No 32,2 67,8 0,320
Si 38,7 61,3

Firma_int No 37,3 62,7 0,036
Si 22,7 77,3

Precio Menos de 1.000 € 66,7 333 0,016~
1.000-5.000€ 224 77,6
5.001-10.000€ 38,9 61,1
10.001-15.000€ 48,8 51,2
15.001-20.000€ 35,3 64,7
Mas de 20.000€ 15,8 84,2

Coste_percibido Adecuado 29,5 70,5 0,089
Elevado 39,8 60,2

Tipo.auditoria Voluntaria 3,2 96,8 0,000
Obligatoria 42,7 57,3

Panel B. Variables continuas Cont.aud.vol Sig.

Pruebas de diferencia de (bilateral)

medias No Si

Incan 10.167.617,15€ 8.501.783,84€ 0,064

Control 3,48 4,07 0,000

Calidad 3,87 4,45 0,000

" Sig.<0,1.

"~ Sig.<0,05.

™ Sig.<0,01.

Resultados de la regresion logistica

Enel panel Adelatabla5 se presenta unresumen de las medidas
de bondad de ajuste del modelo: la primera es el valor del estadis-
tico -2LL, que mide hasta qué punto un modelo se ajusta bien a
los datos, y las otras 2 son coeficientes de determinacion (R?), que
expresan la proporcién, en tanto por uno, de la variaciéon explicada
por el modelo. En este sentido, la bondad de ajuste del modelo es
mayor para valores de -2LL reducidos y de R? cercanos a uno.

En primer lugar, el estadistico -2LLen el modelo final es 231,385.
Este valor representa un mejor ajuste que el de las investigaciones
previas de Collis et al. (2004) y de Niemi et al. (2012), con valores
de 311,09 y 313,46, respectivamente. Ademas, los coeficientes de
determinacién son muy similares, e incluso ligeramente superio-
res, con un 27,5% para el R? de Cox y Snell y un 37,9% para el R? de
Nagelkerke, frente al 34,8% del estudio de Collis et al. (2004 )y al 29%
del de Niemi et al.(2012). Sibien es cierto que estos 2 estudios utili-
zan como coeficiente de determinacién el pseudo R? de McFadden,
ambas medidas son similares y tienen una misma interpretacién.
Aun asi, otros trabajos previos que han estudiado igualmente la
demanda voluntaria del servicio de auditoria han reportado meno-
res valores de estos coeficientes, como el de Carey et al. (2000), con
un 14,1%, o el de Hay y Davis (2004), con un 10,8%.

Por su parte, el panel B muestra los resultados obtenidos. Se
observa como el modelo estimado apoya la influencia de 4 de
las variables consideradas: «prestamistas» (H3), «firma_int» (Hs),
«control» (Hg) y «calidad» (Hg). Asimismo, la variable de control
incluida en el modelo («tipo_auditoria») también resulta significa-
tiva.

Comenzando el andlisis de resultados de la regresién logistica
por la variable de control «tipo_auditoria», se pone de manifiesto
que las empresas que contratan la auditoria sin estar obligadas a
ello son mas propensas a seguir con el servicio voluntariamente en
el futuro (p=0,000). De hecho, el 96,8% de pymes encuestadas que
se auditan voluntariamente afirman que continuaran con el servicio
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Tabla 5
Regresién logistica binaria

Panel A. Ajuste del modelo -2 Log de la verosimilitud R? de R? de Nagelkerke
Cox y Snell
Paso 6 231,385 0,275 0,379
Panel B. Estimacién del modelo B Efl} Wald gl Sig. Exp (B)
Paso 6 Prestamistas 0,986 0,347 8,097 1 0,004 2,681
Firma.int -1,079 0,406 7,052 1 0,008 0,340
Control 0,516 0,186 7,744 1 0,005 1,676
Calidad 0,624 0,200 9,728 1 0,002 1,867
Tipo.auditoria -3,276 0,790 17,209 1 0,000 0,038
Constante -0,622 1,184 0,276 1 0,599 0,537
Los coeficientes y valores obtenidos deben interpretarse siguiendo la definicién de las variables independientes y su relacién esperada con la variable dependiente (ver
tabla 2).
" Sig.<0,1.
" Sig.<0,05.
™ Sig.<0,01.

de auditoria aunque no estén obligadas, frente al 57,3% de las que
se auditan por imperativo legal.

Conrelacién alas variables «control» (Hg )y «calidad» (Hg), ambas
resultan significativas, en el sentido positivo esperado, a la hora de
explicar el comportamiento de las empresas respecto a la demanda
voluntaria del servicio de auditoria (p=0,005y p=0,002, respecti-
vamente). En concreto, en la linea de otros trabajos que analizan la
utilidad de la auditoria para sus clientes, las empresas que perciben
importantes mejoras en el control de sus registros contables inter-
nos y en la calidad de la informacién financiera es mas probable
que sigan contratando un auditor en el futuro sin estar obligadas
a ello (Collis, 2003; Collis y Jarvis, 2000; Collis et al., 2004; Niemi
et al, 2012).

Igualmente, para la variable «firma.int» (Hs) también se
obtiene significatividad estadistica en el sentido positivo espe-
rado (p=0,008). Por tanto, las empresas cuyas cuentas anuales son
auditadas por una firma internacional es mas probable que sigan
contratando el servicio de forma voluntaria, confirmando asi los
hallazgos de Dedman et al. (2014). De esta manera, se aporta evi-
dencia adicional a la amplia linea de investigaciones que apoyan la
hipétesis de que las firmas de auditoria mas grandes proporcionan
un servicio de mayor calidad, ya sea por su alto nivel de recursos e
infraestructuras, por su experiencia en diferentes sectores o por sus
mayores incentivos para mantener su sélida reputaciéon de marca
(DeAngelo, 1981; Beatty, 1989; DeFond, 1992; Willenborg, 1999;
Francis et al., 1999; Khuranay Raman, 2004; Pittman y Fortin, 2004;
Fan y Wong, 2005; Cano Rodriguez, 2007; Ruiz Barbadillo y Gémez
Aguilar, 2007; Niskanen et al., 2011; De Fuentes et al., 2015).

En cuanto a la variable «prestamistas» (H3), cabe destacar el
coeficiente negativo que tiene asociado en el modelo estimado
(p=0,004; B -0,986). Este signo es contrario al esperado, poniendo
de manifiesto que las empresas que mantienen una mayor relacién
con agentes de financiacién externa (les entregan normalmente una
copia de sus cuentas anuales) son menos propensas a seguir con-
tratando el servicio de auditoria de forma voluntaria. Por tanto, la
evidencia obtenida no contribuye en la misma linea de las investi-
gaciones previas que sustentan que las empresas que contratan el
servicio de auditoria perciben una mejora en las relaciones con sus
prestamistas, reduciendo los problemas de agencia (Abdel-Khalik,
1993; Senkow et al., 2001; Collis, 2003, 2008, 2010, 2012; Collis
et al., 2004; Niemi et al., 2012), facilitando el acceso al crédito
(Pittman y Fortin, 2004; Allee y Yohn, 2009; Hope et al., 2011) y
obteniendo unas condiciones mads favorables, por ejemplo, en los
tipos de interés (Blackwell et al., 1998; Kim et al., 2011; Minnis,
2011).

Ante este resultado, se realizan algunos analisis adicionales, con
el propésito de arrojar luz sobre la evidencia obtenida. En primer

lugar, al tomar en consideracién la variable «tipo_auditoria», se
observa que solamente las empresas obligadas a auditarse y que
mantienen mayor relacién con las entidades de crédito y otros pres-
tamistas son las que con menor probabilidad seguirian contratando
el servicio de forma voluntaria (p de la Chi-cuadrado=0,054). Esto
hace pensar que este tipo de empresas ven en la auditoria tGni-
camente el cumplimiento de un requerimiento legal, sin percibir
que el servicio recibido tenga utilidad o les aporte valor afiadido en
sus relaciones con terceros. De forma adicional, esto mismo sucede
al considerar la variable «firma_int», de tal manera que solamente
las pymes auditadas por firmas que no son internacionales y que
mantienen mayor relacion con las entidades de crédito y otros pres-
tamistas son las que con menor probabilidad seguirian contratando
el servicio de forma voluntaria (p de la Chi-cuadrado=0,021). Esto
podria estar relacionado con lareputacién del auditor, medida a tra-
vés de su tamafio en el mercado (Ruiz Barbadillo y Gémez Aguilar,
2007).En este sentido, se apoyaria la existencia de una mayor repu-
tacion de las firmas internacionales, que seria reconocida por los
proveedores de financiacién ajena con importantes beneficios para
las empresas auditadas por este colectivo (Pittman y Fortin, 2004;
Mansi, Maxwell y Miller, 2004; Cano Rodriguez, Sanchez Alegria
y Arenas Torres, 2008; Karjalainen, 2011; Chu et al., 2013; Koren
et al, 2014).

Estos 4 factores («prestamistas» [Hs ], «firma_int» [Hs], «control»
[Hg] y «calidad» [Hg]) son relevantes con independencia de que la
persona que elabora las cuentas anuales pertenezca a la empresa
0 sea un tercero ajeno a ella, ya que la variable «externo» (H4) no
resulta significativa. En este sentido, el modelo no permite contri-
buir en la linea de los estudios de Collis (2012) y Niemi et al. (2012),
y podria ser indicativo de la inexistencia de asimetrias de informa-
cién y conflictos de intereses cuando se contrata un asesor externo,
en quien la empresa puede tener la misma o incluso mas confianza
que en sus propios empleados.

Por otra parte, se observa que ni el coste real de la auditoria
(«precio» [Hg]) ni la percepcién que del mismo tienen los directi-
vos de las empresas («coste_percibido» [H7]) son determinantes a la
hora de continuar contratando voluntariamente el servicio. De este
modo, se apoya el razonamiento de otras investigaciones anterio-
res, que determinan que la auditoria aporta un valor afiadido a las
empresas, las cuales ademas lo perciben como superior a su pre-
cio (Chung y Narasimhan, 2001; Collis, 2003, 2008, 2010; Collis y
Jarvis, 2000; Collis et al., 2004; Duréndez G6mez-Guillamén, 2006;
Niemi et al., 2012).

Finalmente, cabe sefalar que, de forma contraria a lo esperado
inicialmente, el tamafio («incan» [Hy]) y el caracter familiar de
las empresas («familiar» [H;]) no tienen una influencia significa-
tiva sobre la variable dependiente. Aun asi, existen trabajos en la
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literatura previa que tampoco confirman la relacién del tamafio de
las empresas (Carey et al., 2000; Senkow et al., 2001) y su natura-
leza familiar (Collis, 2012; Niemi et al., 2012) con la demanda de
auditoria voluntaria. En el contexto de este trabajo, estos resultados
parecen ser coherentes con el momento de crisis en el que se llevd
a cabo el estudio, ya que las dificultades econémicas y financieras
afectaron a todo tipo de empresas, y en ese momento quizas pudie-
ron ver la auditoria como un servicio cuyo coste se podia eliminar.
No obstante, ambas variables deben interpretarse con las debidas
cautelas, segin la definicién propuesta y el tamafio muestral del
presente estudio.

Conclusiones

Con este trabajo se contribuye a la literatura previa enfocada
al estudio de los factores determinantes de la continuidad en la
contrataciéon del servicio de auditoria de forma voluntaria. En con-
creto, se corroboran los resultados obtenidos por Collis et al. (2004)
y Niemi et al. (2012), de tal manera que las empresas dispuestas a
seguir auditindose voluntariamente perciben importantes benefi-
cios en el servicio. En este sentido, se comprueba que la mejora en
la calidad de la informacién financiera y en el control de los regis-
tros contables, medidas a través de la percepcién de los auditados,
son factores que aumentan la probabilidad de que las empresas
continden contratando el servicio sin estar obligadas.

Por otra parte, en la linea de otras investigaciones previas, los
resultados obtenidos son indicativos de que el servicio de audito-
ria en las pymes tiene mayor calidad cuando lo prestan firmas de
auditoria de mayor dimensién, ya que es mas probable que estas
empresas continden contratando el servicio de forma voluntaria
cuando este se lo prestan sociedades de auditoria internacionales.
A este respecto cabe destacar, ademas, que la existencia de relacio-
nes de agencia entre la empresay sus prestamistas, principalmente
entidades de crédito, disminuye la probabilidad de contratar el ser-
vicio de auditoria de forma voluntaria. No obstante, esta situacién
no se produce en las empresas que ya se auditan voluntariamente
ni en las que son auditadas por firmas internacionales. En este
altimo caso, las empresas auditadas por firmas de gran dimension,
las cuales cuentan, por su parte, con una mayor reputacién en el
mercado, parecen percibir importantes ventajas en sus relaciones
con terceros.

Estos resultados permiten alcanzar la siguiente conclusién. En
principio, las pymes pueden preferir el seguimiento y trato mas per-
sonalizados de los despachos de menor dimension, al entender que
las grandes firmas de auditoria, dada la menor visibilidad y riesgo de
litigio de este tipo de empresas, podrian cometer mas fallos al estar
menos preocupadas por el riesgo reputacional (Azkue Irigoyen,
2012; Aguiar-Diaz y Diaz-Diaz, 2015). Sin embargo, cuando este
tipo de empresas tienen la necesidad de acudir a terceros en busca
de financiacién parecen valorar mds la mayor reputacién que el
mercado atribuye a las firmas internacionales, ya que contratar una
sociedad de auditoria de mayor prestigio puede redundar en faci-
lidades o ventajas tanto en el acceso como en las condiciones de
crédito (Pittman y Fortin, 2004; Mansi et al., 2004; Cano Rodriguez
et al.,, 2008; Karjalainen, 2011; Chu et al., 2013; Koren et al., 2014).

El estudio que aqui se presenta es de plena actualidad, ofre-
ciendo un contenido de informacién muy valioso del que se
desprenden implicaciones practicas de interés para diferentes
colectivos. En primer lugar, para los organismos reguladores en
la Unién Europea, a efectos de evaluar la idoneidad de las medi-
das propuestas para el conjunto de Estados miembros. La elevacién
de los niveles para la exencién de la obligacién de auditoria con el
animo de reducir las cargas administrativas de las pequefias empre-
sas es una medida que merece una mayor reflexiéon. En vista de
los beneficios que la contratacion del servicio reporta a las pymes,

sobre todo en términos de gestién interna, podria resultar con-
veniente la revisién de tal iniciativa. En este sentido, este trabajo
apoya la decisién del ICAC, en Espaiia, que ha optado por no adop-
tar, al menos por el momento, esta disposicion de la Unién Europea.
Ademas, se ofrece informacién relevante para las propias pymes, en
especial para aquellas que no han contratado nunca el servicio de
auditoria, ya que pueden ser desconocedoras de los beneficios que
puede proporcionarles. Asimismo, este trabajo sirve de orientacién
a las sociedades de auditoria, ya que al conocer los aspectos que
mas valoran las pymes para contratar el servicio voluntariamente
pueden disefiar programas de captacién de clientes mas adecuados.

Todo lo anterior debe interpretarse con las debidas cautelas,
al existir algunas limitaciones. Se debe tener en cuenta que el
ambito geografico del estudio se circunscribe al entorno espafiol,
con unas caracteristicas particulares que pueden diferir de las de
otros contextos. La medida de la probabilidad de optar por una audi-
toria voluntaria esta basada en el comportamiento esperado de las
empresas, y no en su decisién real. No ha sido posible obtener datos
exactos del porcentaje de propiedad de las empresas analizadasy de
los honorarios satisfechos por la auditoria, por lo que la definicién
delas variables relativas al caracter familiar y al precio puede influir
en los resultados. Para la variable referente al caracter obligatorio
o voluntario de la auditoria se utiliza un subrogado en funcién del
tamafio de la empresa auditada, pudiendo existir alguna empresa
cuya auditoria se considera voluntaria en este estudio que en rea-
lidad esté obligada a auditarse, como es el caso de que una minoria
de socios lo encargue al registrador mercantil, lo dictamine un juez
o bien la entidad forme parte de un grupo consolidado auditado.
Por altimo, no se hace distincién entre las Big-4 y el resto de firmas
de auditoria de ambito internacional, de tal manera que podrian
existir diferencias en la percepcién de la calidad de estas y del resto
de firmas de gran tamafio.

Finalmente, este trabajo plantea diferentes lineas futuras de
investigacion. En primer lugar, se podria ampliar el presente estu-
dio, considerando la inclusién de otras variables de interés, tales
como el nivel y tipo de formacién de los directivos de las empresas
y la duracién del contrato con la sociedad de auditoria. Ademas,
resultaria interesante consultar las decisiones reales de las empre-
sas en otros Estados miembros de la Unién Europea donde ya se
hayan adoptado los nuevos umbrales, analizando su motivacién
para continuar con la contratacién voluntaria de la auditoria o bien
para prescindir de este servicio. También se podria examinar en
mayor profundidad la motivacién de las pymes que ya contratan la
auditoria de forma voluntaria, a fin de poder trasladar a otras que
nunca se hayan auditado las ventajas o beneficios que este servicio
puede aportarles. Asimismo, es necesario realizar analisis adicio-
nales acerca de las posibles diferencias en las auditorias realizadas
por firmas internacionales, diferenciando especialmente las Big-4,
y por despachos de auditoria de menor dimensién, de tal manera
que se obtenga evidencia complementaria sobre la calidad y la per-
cepcién de la relacién coste-beneficio del servicio. Por dltimo, se
podria poner el foco en el estudio de la auditoria voluntaria desde
la perspectiva de otros grupos de stakeholders, como las entidades
financieras o las agencias de calificacién crediticia.

Conflicto de intereses

Los autores declaran no tener ningin conflicto de intereses.

Agradecimientos

Los autores agradecen la colaboracién de la Catedra Pyme de
la Universidad de Cantabria (http://www.catedrapyme.es), que
cuenta con el patrocinio del Banco Santander y de la Consejeria de
Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Cantabria. Ademas,


http://www.catedrapyme.es/

E. Palazuelos Cobo et al. / Revista de Contabilidad - Spanish Accounting Review 20 (1)(2017) 63-72 71

los autores agradecen los comentarios y observaciones realizados
por los revisores anénimos de la revista, que sin duda han contri-
buido a la mejora sustancial de este articulo.

Anexo. Material adicional

Se puede consultar material adicional a este articulo en su ver-
sién electrénica disponible en doi:10.1016/j.rcsar.2016.06.001.

Bibliografia

Abdel-Khalik, A. R. (1993). Why do private companies demand auditing? A case for
organizational loss of control. Journal of Accounting, Auditing & Finance, 8(1),
31-52.

Aguiar-Diaz, I. y Diaz-Diaz, N. L. (2015). Audit quality, second-tier and size: Effect
on the Spanish private distressed firms. Revista Espaiiola de Financiacién y Con-
tabilidad, 44(1), 24-46.

Allee, K. D. y Yohn, T. L. (2009). The demand for financial statements in an unre-
gulated environment: An examination of the production and use of financial
statements by privately held small businesses. The Accounting Review, 84(1),
1-25.

AzkueIrigoyen, . (2012). Retos y oportunidades de pequefios y medianos despachos
y firmas de auditoria ante cambios en la regulacién. Marco tedrico y estudio
empirico. Tesis Doctoral, Universidad del Pais Vasco, Espafia.

Beatty, R. P.(1989). Auditor reputation and the pricing of initial public offerings. The
Accounting Review, 64(4), 693-709.

Berry, A. J., Faulkner, S., Hughes, M. y Jarvis, R. (1993). Financial information, the
banker and the small business. The British Accounting Review, 25(2), 131-150.

Blackburn, R., Eadson, W., Lefebvre, R. y Gans, P. (2006). SMEs, regulation and the role
of the accountant. Londres: ACCA.

Blackwell, D. W., Noland, T.R. y Winters, D. B. (1998). The value of auditor assurance:
Evidence from loan pricing. Journal of Accounting Research, 36(1), 57-70.

Boone, J. P, Khurana, I. K. y Raman, K. K. (2010). Do the Big 4 and the second-tier
firms provide audits of similar quality? Journal of Accounting & Public Policy,
29(4), 330-352.

Campa, D. (2013). Big 4 fee premium and audit quality: Latest evidence from UK
listed companies. Managerial Auditing Journal, 28(8), 680-707.

Cano Rodriguez, M. (2007). Tamaio del auditor y calidad de auditoria en las empre-
sas espafiolas no cotizadas. Revista Espafiola de Financiacién y Contabilidad,
36(135), 481-507.

Cano Rodriguez, M., Sinchez Alegria, S. y Arenas Torres, P. (2008). Do banks value
audit reports or auditor reputation? Evidence from private Spanish firms. Wor-
king Paper. Universidad de Jaén.

Carey, P., Knechel, W.R.y Tanewski, G.(2013). Costs and benefits of mandatory audi-
ting of for-profit private and not-for-profit companies in Australia. Australian
Accounting Review, 23(1), 43-53.

Carey, P., Simnett, R. y Tanewski, G. (2000). Voluntary demand for internal and
external auditing by family businesses. Auditing: A Journal of Practice & Theory,
19(Suppl.1), 37-51.

Carsberg, B., Page, M., Sindall, A. ]. y Waring, 1. (1985). Small company financial repor-
ting. Londres: Prentice Hall International.

Caso Pardo, C., Garcia Diez, ]., Lopez Diaz, A. y Martinez Arias, A. (2003). Estudio de la
incidencia de ciertos factores en el informe de auditoria. Revista de Contabilidad,
6(11), 57-86.

Chow, C. W. (1982). The demand for external auditing: Size, debt and ownership
influences. The Accounting Review, 57(2), 272-291.

Chu, L., Mathieu, R. y Mbagwu, C. (2013). Audit quality and banks’ assessment of
disclosed accounting information. European Accounting Review, 22(4), 719-738.

Chung, S. y Narasimhan, R. (2001). Perceived value of mandatory audits of small
companies. Managerial Auditing Journal, 16(3), 120-123.

Collis, J. (2003). Directors’ views on exemption from the statutory audit. Londres:
Department of Trade and Industry.

Collis, J. (2008). Directors’ views on accounting and auditing requirements for SMEs.
Londres: Department of Business, Enterprise and Regulatory Reform.

Collis,].(2010). Audit exemption and the demand for voluntary audit: A comparative
study of the UK and Denmark. International Journal of Auditing, 14(2), 211-231.

Collis, J. (2012). Determinants of voluntary audit and voluntary full accounts in
micro-and non-micro small companies in the UK. Accounting and Business
Research, 42(4), 441-468.

Collis, J. y Jarvis, R. (2000). How owner-managers use accounts. Londres: Centre for
Business Performance.

Collis, J., Jarvis, R. y Skerratt, L. (2004). The demand for the audit in small companies
in the UK. Accounting and Business Research, 34(2), 87-100.

Comisién Europea (2010). Libro verde. Politica de auditoria: lecciones de la crisis.
Bruselas [consultado 1 Sep 2015]. Disponible en: http://ec.europa.eu/

De Fuentes, C., Garcia Benau, M. A, Pucheta Martinez, M. C. y Ruiz Barbadillo, E.
(2015). El éxito de los procesos de fusién en el mercado de auditoria: el caso de
PriceWaterhouseCoopers. Revista de Contabilidad, 18(1), 55-67.

DeAngelo, L. E. (1981). Auditor size and audit quality. Journal of Accounting and
Economics, 3(3), 183-199.

Dedman, E. y Kausar, A. (2012). The impact of voluntary audit on credit ratings: Evi-
dence from UK private firms. Accounting and Business Research, 42(4), 397-418.

Dedman, E., Kausar, A. y Lennox, C. (2014). The demand for audit in private firms:
Recent large-sample evidence from the UK. European Accounting Review, 23(1),
1-23.

DeFond, M. L. (1992). The association between changes in client firm agency
costs and auditor switching. Auditing: A Journal of Practice & Theory, 11(1),
16-31.

Duréndez Gémez-Guillamén, A. (2006). Comprension y relevancia del informe de
auditoria: Un andlisis empirico realizado con auditores, empresas y usuarios.
Revista Espaiiola de Financiacion y Contabilidad, 35(128), 31-55.

Fama, E. F.(1980). Agency problems and the theory of the firm. The Journal of Political
Economy, 88(2), 288-307.

Fama, E. F. y Jensen, M. C. (1983). Agency problems and residual claims. Journal of
Law and Economics, 26(2), 327-349.

Fan, ]J. P. H. y Wong, T. J. (2005). Do external auditors perform a corporate gover-
nance role in emerging markets? Evidence from East Asia. Journal of Accounting
Research, 43(1), 35-72.

Francis, . R., Maydew, E. L. y Sparks, H. C. (1999). The role of Big 6 auditors in the
credible reporting of accruals. Auditing: A Journal of Practice & Theory, 18(2),
17-34.

Freedman, J. y Godwin, M. (1993). The statutory audit and the micro company:
An empirical investigation. En R. M. Merkin (Ed.), Journal of Business Law (pp.
105-130). Londres: Sweet & Maxwell.

Garcia-Benau, M. A. (1991). Regulacion legal de la auditoria. En V. Montesinos Julve
(Ed.), La auditoria en Espaiia (pp. 69-94). Espafia: Servicio de Publicaciones de la
Universidad de Valencia.

Garcia Blandén, J. y Argilés Bosch, J. M. (2013). Audit firm tenure and qualified
opinions: New evidence from Spain. Revista de Contabilidad, 16(2), 118-125.

Gobierno de Espafia (2016). Retrato de la pyme. DIRCE, a 1 de enero de 2015. Madrid:
Direccién General de Industria y de la Pequefia y Mediana Empresa, Minis-
terio de Industria, Energia y Turismo [consultado 1 Sep 2015]. Disponible en:
http://www.ipyme.org/es

Gonzalez-Diaz, B., Garcia-Fernandez, R. y Lopez-Diaz, A. (2015). Auditor tenure and
audit quality in Spanish state-owned foundations. Revista de Contabilidad, 18(2),
115-126.

Gooderham, P. N., Tobiassen, A., Dgving, E. y Nordhaug, O. (2004). Accountants as
sources of business advice for small firms. International Small Business Journal,
22(1), 5-22.

Guiral Contreras, A., Gonzalo Angulo, J. A. y Rodgers, W. (2007). Information content
and recency effect of the audit report in loan rating decisions. Accounting &
Finance, 47(2), 285-304.

Hair, J. F., Anderson, R. E., Tatham, R. L. y Black, W. C. (1999). Andlisis multivariante.
Madrid: Prentice Hall.

Haw, I. M., Qi, D. y Wu, W. (2008). The economic consequence of voluntary auditing.
Journal of Accounting, Auditing & Finance, 23(1), 63-93.

Hay, D. y Davis, D. (2004). The voluntary choice of an auditor of any level of quality.
Auditing: A Journal of Practice & Theory, 23(2), 37-53.

Hope, 0.K.,, Thomas, W.y Vyas, D.(2011). Financial credibility, ownership, and finan-
cing constraints in private firms. Journal of International Business Studies, 42(7),
935-957.

Huguet, D. y Gandia, J. L. (2014). Cost of debt capital and audit in Spanish SMEs.
Revista Espariola de Financiacién y Contabilidad, 43(3), 266-289.

Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espafia. (2012). Posicionamiento refe-
rente a la Propuesta de Directiva sobre los estados financieros anuales, estados
financieros consolidados y otros tipos de informes de ciertos tipos de empresas
(2011/0308). Madrid.

Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. (2011). Boletin Oficial del ICAC, 86,
71-79. Madrid.

Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. (2015). Boletin Oficial del ICAC, 100,
21-30. Madrid.

Jensen, M. C. y Meckling, W. H. (1976). Theory of the firm: Managerial beha-
vior, agency costs and ownership structure. Journal of Financial Economics, 3(4),
305-360.

Johnson, W. B.y Lys, T. (1990). The market for audit services: Evidence from volun-
tary auditor changes. Journal of Accounting and Economics, 12(1), 281-308.
Karjalainen, J. (2011). Audit quality and cost of debt capital for private firms: Evi-

dence from Finland. International Journal of Auditing, 15(1), 88-108.

Khurana, I. K. y Raman, K. K. (2004). Litigation risk and the financial reporting credi-
bility of Big 4 versus non-Big 4 audits: Evidence from Anglo-American countries.
The Accounting Review, 79(2), 473-495.

Kim, J. B., Simunic, D. A,, Stein, M. T.y Yi, C. H.(2011). Voluntary audits and the cost of
debt capital for privately held firms: Korean evidence. Contemporary Accounting
Research, 28(2), 585-615.

Knechel, W. R,, Niemi, L. y Sundgren, S. (2008). Determinants of auditor choice:
Evidence from a small client market. International Journal of Auditing, 12(1),
65-88.

Koren, J., Kosi, U. y Valentincic, A. (2014). Does financial statement audit reduce the
cost of debt of private firms? Working paper [consultado 1 Sep 2015]. Disponible
en: http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2373987

Lawrence, A., Minutti-Meza, M. y Zhang, P. (2011). Can Big 4 versus Non-Big 4
differences in audit quality proxies be attributed to client characteristics? The
Accounting Review, 86(1), 259-286.

Lennox, C. S. y Pittman, J. A. (2011). Voluntary audits versus mandatory audits. The
Accounting Review, 86(5), 1655-1678.

Mansi, S. A., Maxwell, W.F.y Miller, D. P.(2004). Does auditor quality and tenure mat-
ter to investors? Evidence from the bond market. Journal of Accounting Research,
42(4),755-793.


http://dx.doi.org/10.1016/j.rcsar.2016.06.001
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0005
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0010
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0015
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0025
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0030
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0035
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0040
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0045
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0050
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0055
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0065
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0070
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0075
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0080
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0085
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0090
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0095
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0100
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0105
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0110
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0115
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0120
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0125
http://ec.europa.eu/
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0135
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0140
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0145
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0150
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0155
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0160
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0165
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0170
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0175
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0180
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0185
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0190
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0195
http://www.ipyme.org/es
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0205
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0210
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0215
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0220
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0220
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0220
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0220
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0220
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0220
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0225
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0230
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0235
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0240
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0260
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0265
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0270
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0275
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0280
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0285
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2373987
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0295
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0300
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0305

72 E. Palazuelos Cobo et al. / Revista de Contabilidad - Spanish Accounting Review 20 (1)(2017) 63-72

Minnis, M. (2011). The value of financial statement verification in debt financing:
Evidence from private US firms. Journal of Accounting Research, 49(2), 457-506.

Montoyadel Corte, ]., Fernandez Laviada, A.y Martinez Garcia, F.].(2014). Utilidad de
la auditoria de cuentas: perspectiva de las PYMES en Espaiia. Universia Business
Review, 1(41), 80-97.

Niemi, L., Kinnunen, J., Ojala, H. y Troberg, P. (2012). Drivers of voluntary audit in
Finland: To be or not to be audited? Accounting and Business Research, 42(2),
169-196.

Niskanen, M., Karjalainen, J. y Niskanen,J.(2011). Demand for audit quality in private
firms: Evidence on ownership effects. International Journal of Auditing, 15(1),
43-65.

Page, M.].(1984). Corporate financial reporting and the small independent company.
Accounting and Business Research, 14(55), 271-282.

Parlamento y Consejo Europeo (2013). Directiva 2013/34/UE, sobre los estados
financieros anuales, los estados financieros consolidados y otros informes afi-
nes de ciertos tipos de empresas, 26 junio, Diario Oficial de la Unién Europea.
Bruselas [consultado 1 Sep 2015]. Disponible en: http://eurlex.europa.eu/

Parlamento y Consejo Europeo (2014a). Directiva 2014/56/UE, por la que se modifica
la Directiva 2006/43/CE relativa a la auditoria legal de las cuentas anuales y de
las cuentas consolidadas, 16 abril, Diario Oficial de la Unién Europea. Bruselas
[consultado 1 Sep 2015]. Disponible en: http://eurlex.europa.eu/

Parlamento y Consejo Europeo (2014b). Reglamento 537/2014, sobre los requisitos
especificos para la auditoria legal de las entidades de interés ptblico, 16 abril,
Diario Oficial de la Unién Europea. Bruselas [consultado 1 Sep 2015]. Disponible
en: http://eurlex.europa.eu/

Parlamento y Consejo Europeo (2006). Directiva 2006/43/CE, relativa a la audito-
ria legal de las cuentas anuales y de las cuentas consolidadas, 17 mayo, Diario
Oficial de la Unién Europea. Bruselas [consultado 1 Sep 2015]. Disponible en:
http://eurlex.europa.eu/

Pifieiro Sanchez, C., de Llano Monelos, P. y Rodriguez Lépez, M. (2012). La evalua-
cién de la probabilidad de fracaso financiero. Contraste empirico del contenido
informacional de la auditoria de cuentas. Revista Espariola de Financiaciony Con-
tabilidad, 41(156), 565-587.

Pittman, J. A. y Fortin, S. (2004). Auditor choice and the cost of debt capital for newly
public firms. Journal of Accounting and Economics, 37(1), 113-136.

Power, M. (1999). The audit society: Rituals of verification. Oxford: Oxford University
Press.

Rennie, M., Senkow, D., Rennie, R. y Wong, ]. (2003). Deregulation of the private
corporation audit in Canada: Justification, lobbying, and outcomes. Research in
Accounting Regulation, 16, 227-241.

Ruiz Barbadillo, E. y Gémez Aguilar, N. (2007). Analisis empirico de los factores que
explican la mejora de la opinién de auditoria: compra de opinién y mejora en
las practicas contables de la empresa. Revista Espaiiola de Financiacién y Conta-
bilidad, 36(134), 317-350.

Senkow, D. W, Rennie, M. D., Rennie, R. D. y Wong, ]J. W. (2001). The audit reten-
tion decision in the face of deregulation: Evidence from large private Canadian
corporations. Auditing: A Journal of Practice & Theory, 20(2), 101-113.

Seow, J. L. (2001). The demand for the UK small company audit: An agency perspec-
tive. International Small Business Journal, 19(2), 61-79.

Sundgren, S.y Svanstrom, T. (2013). Audit office size, audit quality and audit pricing:
Evidence from small- and medium-sized enterprises. Accounting and Business
Research, 43(1), 31-55.

Tauringana, V. y Clarke, S. (2000). The demand for external auditing: Managerial
share ownership, size, gearing and liquidity influences. Managerial Auditing Jour-
nal, 15(4), 160-168.

Willenborg, M. (1999). Empirical analysis of the economic demand for auditing in the
initial public offerings market. Journal of Accounting Research, 37(1), 225-238.


http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0310
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0315
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0320
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0325
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0330
http://eurlex.europa.eu/
http://eurlex.europa.eu/
http://eurlex.europa.eu/
http://eurlex.europa.eu/
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0355
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0360
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0365
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0370
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0375
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0380
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0385
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0390
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0395
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400
http://refhub.elsevier.com/S1138-4891(16)30014-0/sbref0400

	Determinantes de la continuidad en la contratación de la auditoría de forma voluntaria: evidencia para el caso de España
	Introducción
	Literatura previa e hipótesis
	Metodología
	Selección de la muestra y recogida de datos
	Descripción de las variables y metodología

	Resultados
	Estadísticos descriptivos y análisis bivariables
	Resultados de la regresión logística

	Conclusiones
	Conflicto de intereses
	Agradecimientos
	Anexo Material adicional
	Bibliografía


