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Resumen
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El Papel del Consejo de Administracion en la Contratacion de la
Empresa de Auditoria: evidencias empiricas en Brasil

1. Introduccion

El objetivo de esta pesquisa fue investigar si las caracteristicas del consejo de administracion estan
relacionadas con la contratacion del tipo de firma de auditoria externa independiente.

La teoria de la agencia sugiere que el consejo de administracion es un mecanismo usado para monito-
rear las acciones de los gestores en favor del principal (Jensen & Meckling, 1976). Ademas de eso, también for-
ma parte de la estructura de gobernanza corporativa la contratacién de una firma de auditoria independiente.

Fama y Jensen (1983) ya afirmaban que las caracteristicas del consejo de administracion interfie-
ren en la forma de monitoreo. En este sentido, dado que las caracteristicas del consejo de administracion
interfieren en la forma de monitoreo (Fama & Jensen, 1983), entonces podria haber influencia directa en
la contratacion del tipo de auditoria externa independiente.

Los inversores contratan a auditores externos con el objetivo de disminuir el margen del gestor para
efectuar determinadas elecciones contables para beneficio propio (Watts & Zimmerman, 1986). DeFond
(1992) define que la calidad en el servicio de auditoria externa consiste en la probabilidad de que un audi-
tor detecte y divulgue irregularidades y distorsiones en demostraciones contables. Asi pues, autores como
Solomon, Shields y Whittington (1999) afirman que debido al conocimiento mas profundo y la experien-
cia en el sector de actuacion, los auditores externos especializados hacen analisis contables mas precisos.

Beasley y Petroni (2001) y Lin y Liu (2009) estudiaron la relacién entre el consejo de administra-
cion y la contratacion de la auditoria externa especializada, presentando evidencias que relacionan las ca-
racteristicas del consejo (independencia del consejo, separacion de cargo y tamafo) y la contratacion de
auditores con expertise en el sector de la compaiiia.

El Brasil presenta caracteristicas diferenciadas de los mercados donde trabajos similares fueron
desarrollados. La Comision de Valores Mobiliarios (CVM) instituy¢ la rotacion obligatoria de auditoria
externa por medio de la Instruccion CVM 308 (1999). El intercambio deberia acontecer, como maximo,
hasta 2004, pero hubo anticipacion obligatoria para el caso de las compafiias auditadas por la Arthur An-
dersen en 2002. Asi pues, las especificidades del contexto brasilefio demandan que puedan llevar a resul-
tados diferenciados de la literatura internacional.

La metodologia empleada consistid en la aplicacion de unas regresiones logisticas y regresiones
multinomiales. Los resultados encontrados indican que solamente la duplicidad de cargos, en que el CEO
y el Chairman of the Board son personas diferentes, acaba influenciando la contratacion de firmas de au-
ditoria mayores — BigN (a lo largo del periodo analizado, la cantidad de empresas consideradas “grandes”
(Big) fue alterada de 5 para 4. Asi pues, fue utilizada la denominacién “BigN”) y especializadas en el seg-
mento de actuacion de la empresa. Asi pues, solamente una de las tres caracteristicas del consejo de ad-
ministracion aparenta influenciar el proceso de contrataciéon de los auditores.

2. Referencial Teorico
2.1. Conflictos de Intereses

Los conflictos de intereses se originan del desalineamiento de incentivos entre principal y agente (Jen-
sen & Meckling, 1976), llevando a proveedores de capital a buscar, ex-ante, proteccion via establecimiento de
contratos. Sin embargo, como los mismos son imperfectos e incompletos, contingencias y eventos inesperados
no estan contemplados en sus clausulas (Zingales, 1998). Como consecuencia, los gestores continuarian con
determinadas flexibilidades que llevarian a la potencial expropiacion del principal (Shleifer & Vihny, 1997).

La asimetria informacional entre gestores y propietarios, aliada a contratos incompletos, puede lle-
var al comportamiento oportunistico de los primeros (Tirole, 2001). En este sentido, el principal busca
el alineamiento de intereses por medio de la implementacién de mecanismos de gobernanza corporativa
(Shleifer & Vishny, 1997).
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La proteccion a los inversores se torna relevante, pues, en muchos paises, la expropiacion de accio-
nistas minoritarios y de acreedores por parte de los accionistas controladores (La Porta, Lopes-de-Silanez,
Sheifer & Vishny, 2000). Segiin DeFond (1992) y Beasley y Petroni (2001), politicas de control accionario,
composicion del consejo de administracion y auditoria externa son mecanismos de gobernanza corpora-
tiva mas utilizados para alineamiento de intereses.

El control accionario puede ser motivo de conflictos de agencia, tanto para situaciones de alta con-
centracion como para alta dispersion. Anderson (1999) presenta evidencias sobre la alta concentracion
accionaria en el Brasil: los tres mayores accionistas poseian, en media, el 74% de las acciones ordinarias y
el 49% de todas las acciones. En las empresas que presentan caracteristicas de concentracién accionaria,
el gestor-propietario tiene mayor conocimiento sobre los asuntos corporativos tornando mas facil la ex-
propiacion del accionista minoritario (Fama & Jensen, 1983). Por otro lado, empresas con control accio-
nario muy disperso, siendo controladas por gestores, presentan margen para que el gestor manipule los
resultados desviando recursos de los accionistas de la empresa (Dey, 2008).

Otro mecanismo comun de gobernanza corporativa consiste en el consejo de administracién y su
estructura: independencia, duplicidad de cargo (cuando la misma persona ocupa el cargo de CEO (Chief
executive officer) y de Chairman of the Board (Presidente del Consejo de Administracién)) y tamaiio (Becht,
Bolton & Roell, 2002). Fama y Jensen (1983) atribuyen al consejo de administracion la responsabilidad de
aprobar los proyectos de la empresa y monitorear su ejecucion. Para Becht et al. (2002) el consejo de admi-
nistracion tiene la mision de contratar el CEO, monitorearlo y votar en decisiones importantes, como fu-
siones y adquisiciones, mudanzas en la forma de remuneracion y en la estructura de capital de la empresa.

Existen tres formas de buscar garantizar la integridad del consejo de administraciéon muy difundida en-
tre los pesquisidores. La primera es la presencia de consejeros independientes en la composicion del consejo,
pues tendrian menor propension a ser manipulados y, adicionalmente, disminuirian la libertad de acciones de
los gestores (Beasley & Petroni, 2001) (2001). Asi pues, consejeros independientes son definidos como miem-
bros libres de cualquier relacion con la direccion de la empresa y el accionista mayoritario (Becht et al., 2002).

La segunda forma es la separacion del cargo de CEO y Chairman, pues disminuye el poder del CEO,
aumentando la capacidad de monitoreo de la gestion de la empresa (Fama & Jensen, 1983). Ya la tercera
forma consiste en el tamafo del consejo de administracion, pues interfiere en la confianza y agilidad de
las decisiones tomadas. Tanto consejos con pocos miembros como con muchos participantes pueden lle-
var al conflicto o a la dificultad de toma de decision, respectivamente (Bhuiyan, Roudaki & Clark, 2010).

La asociacidn entre las practicas de gobernanza corporativa y contratacion de auditorias especia-
lizadas fue estudiada por autores como Watts y Zimmerman (1986), DeFond (1992), Craswell, Francis y
Taylor (1995), Beasley y Petroni (2001) y Lin y Liu (2009). Los mismos concluyen que la unién de esos
mecanismos reduce el conflicto de agencia resultando en mejor desempefio y mayor probabilidad del au-
ditor detectar y divulgar violaciones en el sistema contable de la empresa.

2.2. Contratacion de la Empresa de Auditoria

Jensen y Meckling (1976) sugieren que la demanda por auditoria tiene origen en el deseo de redu-
cir el gerenciamiento de las informaciones prestadas a los proveedores de capital. Asi pues, la auditoria
ha sido constantemente utilizada como uno de los mecanismos de reduccion de la asimetria de informa-
cién y de monitoreo entre proveedores de fondos y gestores responsables por administrar esos recursos
(Watts y Zimmerman, 1986).

Segun DeFond (1992), la auditoria externa es una forma de sefializar para los inversores mayor ni-
vel de gobernanza corporativa, lo que resulta en mayor seguridad para el mercado.

Como los conflictos de interés también son aplicables a las propias firmas de auditoria (Antle, 1982),
empresas que no posean una estructura de gobernanza adecuada podrian expropiar accionistas minori-
tarios por medio de la contratacion de firmas de auditoria menos independientes y/o menos competentes
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(Beasley & Petroni, 2001; Lin & Liu, 2009). Este seria el caso del consejo de administracion, que general-
mente es responsable por la contratacién del auditor.

La calidad de los servicios prestados por los auditores es dependiente de la habilidad de deteccién
de distorsiones y de informar tales distorsiones a las partes interesadas (De Angelo, 1981). Asi pues, el re-
sultado de la auditoria dependeria de la interaccion entre el nivel de independencia en relacién al cliente
y la competencia para ejecucion del trabajo (DeFond, 1982).

Existen algunos tipos de conocimiento que parecen ser determinantes para expertise del auditor.
El primero es el conocimiento de dominio general, que es adquirido por medio de la formacién profesio-
nal y experiencia. El segundo esta relacionado con especializacion en determinado sector y conocimiento
adquirido en la prestacion de servicio para clientes o industria especifica. El tercer tipo de conocimiento
es el del negocio en general, el cual se obtiene por medio de instruccion formal. Por ultimo, es necesario
que el auditor tenga habilidad para resolver problemas, que incluye reconocer las relaciones, interpretar
datos y tener buen criterio (Bonner & Lewis, 1990).

Resultados empiricos indican que algunas caracteristicas de las firmas de auditoria estarian positi-
vamente relacionadas con servicios de mejor calidad, como mayor propension a la emision de informes
modificados o menor nivel de gerenciamiento de resultados (véase, por ejemplo, Gramlin & Stone, 2001).
El nivel de especializacion y el tamafo de la firma de auditoria son cominmente apuntados como carac-
teristicas relacionadas a la independencia y competencia profesional (DeFond, 1992; Craswell, Francis &
Taylor, 1995; Francis, 2004).

La contratacion de la empresa de auditoria externa especializada puede ser un mecanismo impor-
tante para reducir conflictos de agencia. Auditores externos especializados poseerian mayor grado de ex-
periencia en el sector, siendo capaces de encontrar y divulgar irregularidades y distorsiones en las demos-
traciones financieras de la empresa contratante (Defonf, 1992; Beasley y Petroni, 2001).

Craswell et al. (1995) utilizan dos métricas para identificar auditores especializados en determina-
dos sectores: participacion de mercado (market share) y estrategia de negocio (market strategy). Solomon,
Shields y Whittington (1999) concluyen que auditorias especializadas en un determinado sector son mas
precisas en sus analisis que las que no poseen especializacion.

Otra forma de mensuracion del nivel de calidad de los auditores externos consiste en su tamafio.
Seguin Francis (2004), las auditorias consideradas “grandes”, como las llamadas BigN, van en media a ofre-
cer calidad superior a sus clientes debido a la independencia y la reputacién de la marca (De Angelo, 1981;
Lennox, 1999). La mayor parte de las evidencias empiricas indica que empresas auditadas por firmas con-
sideradas “BigN” presentan menores niveles de accruals discrecionales (Dechow, Ge & Schrand, 2010).

2.3. Desarrollo de las Hipétesis

La independencia del consejo de administracion esta relacionada con la presencia de miembros
externos en el consejo de administracion. Fama (1980) y Fama y Jensen (1983) piensan que la presencia
de miembros independientes es un importante mecanismo de monitoreo.

Para Beasley y Petroni (2001) y Carcello, Hermanson, NEAL & Riley (2002), consejeros indepen-
dientes contribuyen para la proteccion de los inversores. Dado que auditores especializados y de mayor
tamarfio (BigN) contribuirian para la ejecucion de servicios de mayor calidad, la primera hipédtesis anali-
zada es presentada a seguir:

*  HI - Compaiiias con consejos de administraciéon mas independientes tienen mayor probabi-
lidad de contratar firmas de auditoria especializadas y de mayor tamafo (BigN)

La segunda caracteristica es la duplicidad de cargo del CEO y Chairman. Cuando la misma persona
ocupa ambas las posiciones, el poder de monitoreo es reducido, pues el presidente del consejo de admi-

REPeC — Revista de Educacao e Pesquisa em Contabilidade, ISSN 1981-8610, Brasilia, v. 7, n. 3, art. 5, p. 292-305, jul./sep. 2013 ‘ 295 ‘



' e P c Kadija Celante Pizetta, Fabio Moraes da Costa

nistracion resulta responsable por el alto monitoreo y puede influenciar a los otros miembros del consejo
a aprobar proyectos que maximicen su propia utilidad (Beasley, 1996; Imhoft, 2003).

La relacion entre duplicidad de cargo y contratacion de la empresa de auditoria fue estudiada por
Lin y Liu (2009), que presentan evidencias empiricas que indican que cuando hay duplicidad de cargo,
hay menor probabilidad de contratacion de una firma de auditoria especializada y mayor. En este sentido,
la segunda hipotesis fue formulada:

*  H2 - Compaiias que no presentan duplicidad de cargo del CEO y Chairman of the Board tienen
mayor probabilidad de contratar firmas de auditoria especializadas y de mayor tamafio (BigN).

La tercera caracteristica es el tamafio del consejo de administracion, pues puede influenciar en la
agilidad y capacidad de toma de decisiones. Aunque Hermalin y Weisbach (1991) sugirieron que el tama-
o y la composicion del consejo son enddgenos a la empresa y es poco probable que exista un tamafo o
una composicion del consejo que sea aplicable a todos los mercados, Bhuiyan et al. (2010) argumentan que
el consejo de administracion compuesto por pocos miembros puede no tener vision general del negocio;
por otro lado, con muchos miembros puede tener dificultad de llegar a alguna conclusion.

Fama y Jensen (1983) sugieren una cantidad ideal para el consejo de administracion entre 7y 8
miembros. Ya el Instituto Brasileio de Gobernanza Corporativa (IBGC, 2009) sugiere una cantidad opti-
ma entre 5y 9 miembros para componer el consejo de administracion en el Brasil. Lin y Liu (2009), en un
estudio realizado en la China, concluyen que empresas con mayor nimero de consejeros presentan ma-
yor probabilidad de contratacion de firmas de auditoria especializadas, resultando en mejor monitoreo y
supervision de las acciones de los gestores. Asi pues, la tercera hipdtesis fue desarrollada:

*  H3 - Compaiiias con consejos de administracion mayores tienen mayor probabilidad de con-
tratar firmas de auditoria especializadas y de mayor tamafio (BigN).

El andlisis en conjunto de las tres hipdtesis permitird evaluar si las caracteristicas del consejo de
administracion estdn asociadas a la contratacion de la auditoria externa especializada y mayor tamafio
(BigN), tema central de esta pesquisa.

3. Metodologia

los datos fueron obtenidos por medio de consulta a los sitios web de las compaiiias, de la Comision
de Valores Mobiliarios y la base de datos Economatica. Las informaciones sobre gobernanza corporati-
va fueron obtenidas de la misma base ya fue utilizada por Lopes y Walker (2012) para construccion del
BCGI (Brazilian Corporate Governance Index). Ya la base de auditoria fue utilizada por Pereira (2011). El
software Economatica también fue utilizado para captacion de las variables contables.

Los datos de las compaiias abiertas listadas en la BM&FBOVESPA fueron colectados para los pe-
riodos de 1998, 2000, 2002, 2004 y 2006. El motivo para utilizacién de esos respectivos afos es la dispo-
nibilidad de la base de datos existentes en la base del BCGI. La muestra final esta compuesta de 1.393 ob-
servaciones, siendo que 273 son referentes al aflo 1998, 302 en el 2000, 301 en el 2002, 334 en el 2004 y
183 son referentes al 2006. Se sabe que como las variables fueron computadas cada dos afos, tal hecho
puede interferir en los resultados y debe ser llevado en consideracion en los analisis y generalizaciones.
Se destaca, no obstante, que las estructuras de gobernanza no tienden a alterarse significativamente en
cortos espacios de tiempo.

La técnica estadistica aplicada para analisis de los datos es la regresion logistica binaria y multino-
mial. La regresion logistica Binaria es interpretada en términos de razén de oportunidades (odds ratio -
OR), la cual considera la oportunidad de obtener un resultado negativo (entre 0y 1) y un resultado positi-
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vo (entre 1 a o). La “chance” es la probabilidad de la ocurrencia de un evento dividida por la probabilidad
de no ocurrencia del mismo evento.

La interpretacion de la regresion logistica multinomial es similar, pero se utiliza la Razén de Ries-
go Relativo (RRR), la cual considera la probabilidad de que el evento ocurra en el grupo de control ver-
sus otros grupos analizados. La RRR indica, para una mudanza de categoria de una variable dependiente
(mantenidas las demads sin mudanzas), mayor o menor probabilidad de asociacion de una dada catego-
ria de la variable independiente, en comparacion al grupo de control (también conocido como grupo de
comparacion).

3.1. Proxies Empiricas

En esta seccion seran descritas dos proxies para mensurar el tipo de firma de auditoria.

3.1.1. Proxy para Tamaiio de la Auditoria

Las auditorias conocidas como BigN son consideradas especializadas por diversos pesquisidores
(Beasley & Petroni, 2001; Fan y Wong, 2005; Francis, 2004), por tener amplio conocimiento y tener una
reputacion a cuidar. Por eso, el primer analisis es comprobado con la proxy tamano de la auditoria.

En los afios de 1998, 2000 y 2002 fueron consideradas cinco empresas de auditoria Big: Arthur An-
dersen, Deloitte Touche Tohmatsu, Ernst & Young, KPMG y Pricewaterhousecoopers. En los afios 2004 y
2006, después de la extincion de la Arhur Andersen, solamente cuatro empresas fueron clasificadas como Big.

3.1.2. Proxy para Nivel de Especializacion

Simunic (1980) y Solomon et al. (1999) sugieren que entrenamiento y especializacién en una in-
dustria especifica aumentan la eficiencia de la auditoria externa y la tornan especializada en aquel sector.

Existen dos medidas cominmente utilizadas para mensuracion del nivel de especializacion: estra-
tegia de mercado y participaciéon de mercado (Gramling & Stone, 2001).

La estrategia de mercado (market strategy) consiste en la evaluacion de cuanto un determinado sec-
tor representa de la facturacion total de la firma de auditoria. Para su calculo, es utilizada la razon entre
el sumatorio de los ingresos de los clientes de la firma de auditoria en el sector en analisis en relacion al
sumatorio de los ingresos de todos los clientes auditados por esta firma de auditoria.

Ya la participacion de mercado (market share) consiste en la evaluacion de la representatividad de
la firma de auditoria en un determinado sector. Para su célculo, es utilizada la razén entre el sumatorio de
los ingresos de los clientes de la firma de auditoria en el sector en analisis en relacion al sumatorio de los
ingresos totales de todas las compaiiias del sector en andlisis.

Craswell et al. (1995) clasifican una firma de auditoria como especializada si el resultado de por lo
menos una de las métricas (estrategia de mercado o participacion de mercado) fue superior al 20%. En
esta pesquisa, objetivando evaluar si los resultados son sensibles al nivel del 20%, también fue considera-
do el valor del 10%.

3.2. Identificacion de las Variables

A seguir sera presentada la Tabla 1 con las variables utilizadas en esa pesquisa y sus descripciones.
Son considerados dos tipos de auditoria externa, primero por el tamafio, definido en esa pesquisa como
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Big y el segundo por participacion y estrategia en un sector especifico, que objetivan identificar firmas de
auditoria especializadas. Debido al analisis de sensibilidad y unién de las dos formas de mensuracion del
nivel de especializacion, la Tabla 1 presenta cinco variables dependientes.

Conforme la Tabla 1, se puede observar que el 40% de las empresas analizadas optan por la no con-
tratacion de firmas de auditoria Big. Cuando analizado el nivel de especializacién, y adoptando la combi-
nacion de las proxies market strategy/ market share, la cantidad de empresas que optan por contratar audi-
toria no especialista aumenta para 54.

Tabla 1
Descripcién de las variables

Variables Dependientes Descripcion Respuesta Frecuencia Porcentaje Total
0 557 40%
BIG Auditoria externa considerada BigN 1.393
1 836 60%
Auditoria externa considerada 0 749 54%
ESP20% especializada con base en las proxies de . 1.393
market share y market strategy (20%) 1 644 46%
Auditoria externa considerada 0 419 30%
ESP10% especializada con base en las proxies de . 1.393
market share y market strategy (10%) 1 974 70%
0 419 30%
Auditoria externa considerada BigN'y 1 138 10%
BIGESP20% especializada con base en las proxies de . 1.393
market share y market strategy (20%) 2 330 24%
3 506 36%
0 294 21%
Auditoria externa considerada 1 263 19%
BIGESP10% especializada con base en las proxies de . 1.393
market share y market strategy (10%) 2 125 9%
711 51%
Variables Independientes
) ) 0 86 6%
INDEP Independencia del consejo 1.393
1 1.307 94%
0 495 36%
DC Duplicidad de Cargo 1.393
1 898 64%
0 612 44%
TOT Tamafio del consejo 1.393
781 56%
Variables de control
0 975 70%
CA Control Accionario 1.393
1 418 30%
0 1.051 25%
EA Estructura Accionaria 1.393
1 342 75%
ENDIV Impulso continua 1.393
LNAT Logaritmo del Activo total continua 1.393

La variable BIGESP es una extension del modelo y hace la combinacién entre las dos proxies de
auditoria externa especializada. De las empresas pesquisadas, se destacan las empresas que optaron por
contratar firmas de auditoria “no Big” y no especializadas (21%) y aquellas que contrataron “Big” y espe-
cializadas (21%).
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Adoptando el pardmetro del 10% para definir auditoria externa especialista, se puede observar que
los porcentajes de empresas consideradas especializadas aumentan, conforme esperado.

En relacion a las caracteristicas del consejo de administracion: la primera es la variable INDEP, in-
dicando que solamente el 6% de los consejos de administracion no serian considerados independientes,
dado que puede acabar por limitar los resultados de las regresiones logisticas.

La segunda variable independiente, enfocada en la duplicidad de cargos (DC) indica que la ma-
yor parte de las compaiiias (64%) posee personas diferentes ocupando los cargos de CEO y de Chairman.

La tercera variable independiente, que representa el tamafo del consejo (TOT), indica relativo equili-
brio entre compaiias que poseen entre 5y 9 miembros (56%) y las que no los poseen (46%).

3.3. Modelo de Regresion

La ecuacion 1, a seguir, es utilizada para verificar la asociaciéon entre caracteristica del consejo de
administracion y la contratacion del tipo de firma de auditoria:

Yi’t ) ﬁo + [BIINDEPM + [SZDCI, + [33TOTU + ﬁ4CAi’t + [35EAU + ﬁﬁALAi)t + [37ATU te, (1)

En que:

* Y, = Variables dependientes:

*  BIG = Medida de Auditoria externa especializada, asumiendo valor 1 para auditorias conside-
radas Big y caso contrario 0.

*  ESP = Medida de Auditoria externa especializada, asumiendo valor 1 para auditorias conside-
radas especialista, con base en las proxies de estrategia de mercado y participacion de merca-
do, y caso contrario 0.

*  BIGESP = Medida de Auditoria externa especializada, determinada por la combinacion de au-
ditoria consideradas BigN y especializada: asumiendo valor 0 para no-BigN y no-especializada;
1 para no-BigN y especializada; 2 para BigN y no-especializada; y 3 para BigN y especializada.

*  Variables independientes:

+ INDEP = Consejo Independiente, asumiendo valor 1 cuando la presencia de insider es menor
que 0,5y 0, caso contrario;

*  DC=Duplicidad de Cargo, cuando no hubiere Duplicidad de Cargo asume valor 1y 0 caso contrario;

*  TOT = Tamano del Consejo de Administracién, asumiendo valor 1 para empresas que tienen
consejo formado entre 5y 9 miembros y 0 caso contrario;

* CA = Concentracién Accionaria, asumiendo valor 1 cuando el accionista controlador posee
menos que un 50% de la acciones ordinarias y 0 caso contrario;

»  EA = Estructura Accionaria, asumiendo valor 1 cuando el porcentual de las acciones ordina-
rias (ON) en relacion al total (ON + PN) es mayor que el 80%, 0 caso contrario.

e ALA = nivel de endeudamiento;

* AT = Logaritmo del Activo Total;

* &= término de error de la regresion

4. Resultados y Discusiones

En esta seccion son descritos y comentados los resultados encontrados en las regresiones logisticas binarias
y multinomiales. La regresion logistica fue utilizada cuando la variable dependiente consisti6 en la clasificacion de
firmas de auditoria con base en su tamano (BIG) o especializacion (ESP). Ya la regresion multinomial fue utiliza-
da cuando la combinacion de las caracteristicas de la firma de auditoria (BIGESP) fue llevada en consideracion.
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En la Tabla 2 son presentados los resultados referentes a la asociacion de las caracteristicas del con-
sejo de administracion y la contratacion de la auditoria externa BIG. En las Tablas 3 y 4 son presentados
los resultados referentes a la asociacion de las caracteristicas del consejo de administracion y la contrata-
cion de la auditoria especializada especialista (ESP). Por fin, en las tablas 5 y 6 son presentados los resul-
tados referentes a la asociacion de las caracteristicas del consejo de administracion y la contratacion de la
auditoria externa basada en la combinacion de su tamano y especializacion (BIGESP).

El primer analisis realizado abord¢ las caracteristicas del consejo de administracion y la contra-
tacion de la auditoria externa BigN. En la tabla 2, a seguir, son presentados los resultados de la regresion
logistica binaria:

Tabla 2
Regresion Logistica Binaria para Caracteristicas del Consejo de Administracién X Contratacién de la
Auditoria Externa BigN

BIG Sefial esperada OR P>|z|
INDEP + 0,940 0,813

DC + 1,401 0,012%**

TOT + 0,753 0,033**

CA - 0,812 0,135

EA - 0,591 0,000***
ALA + 0,877 0,397

AT + 1,867 0,000***
Prob > chi2 = 0,000 Pseudo R2=0,219 Numero de observaciones = 1.393

** Estadisticamente significantes al nivel del 5%; *** Estadisticamente significantes al nivel del 1%.

El resultado del odds ratio (OR > 1) de Duplicidad de Cargo (B,) se muestra positivo al nivel del
1%. Ese resultado sugiere que empresas que presentan caracteristicas de separacion de cargo de CEO y
Chairman poseen mayor probabilidad de contratar firmas de auditoria BigN.

Ya el tamario del consejo (f3,) presenta una relacion negativa (OR<1), sugiriendo que empresas que
poseen entre 5 a 9 miembros tienen menor probabilidad de contratar firmas de auditoria BigN. Ese re-
sultado no esta en linea con el esperado por la revision de literatura. Una posible explicacion pueda estar
relacionada a la utilizacion de una variable dummy, en vez del valor absoluto de la cantidad de consejeros.

Por fin, la independencia del consejo (B,) no fue estadisticamente significativa.

Las variables de control “estructura accionaria” (B,) y “activo total” (B.) fueron significativas, indi-
cando una relacion negativa para la primera y positiva para la segunda. O sea, cuanto mayor fuere el activo
total de la empresa, mayor es la probabilidad de contratar auditoria BigN, lo que es coherente con la litera-
tura (por ejemplo, Lennox, 1999). Ya las empresas que poseen la mayoria de acciones emitidas como accio-
nes ordinarias (ON) presentan menor probabilidad de contratacion de auditorias BigN. Las otras variables
de control, como concentracién accionaria (B,) e impulso (B,) no fueron estadisticamente significantes.

En suma, hay asociacion entre dos caracteristicas del consejo de administracion y la contratacion
de la auditoria externa Big, pero una esta en sentido contrario al esperado. Es posible solamente afirmar
que H1 seria corroborada en relacion a la duplicidad de cargos, pero no en relacion al tamario e indepen-
dencia. Ese es un resultado divergente de los resultados principales de Lin y Liu (2009), que afirman que
las caracteristicas del consejo interfieren en la contratacion de la empresa de auditoria Big.

En el segundo analisis realizado, la auditoria externa especializada es definida con base en la jun-
cion de las proxies de estrategia de mercado y participacion de mercado, con parametro del 20%. Los re-
sultados son presentados en la Tabla 3.
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Tabla 3
Regresion Logistica Binaria para Caracteristicas del Consejo de Administracion x Contratacién de la
Auditoria Externa Especialista al 20%

ESP Sefial esperada OR P>|z|
INDEP + 0,668 0,113
DC + 1,373 0,014%**
TOT + 1,132 0,315
CA - 1,014 0,912
EA - 0,825 0,176
ALA + 0,932 0,607
AT + 1,645 0,000%***
Prob > chi2 = 0,000 Pseudo R2=0,161 Numero de observaciones = 1.393

Los resultados demuestran que separacion de cargo continuda siendo estadisticamente significante
al nivel del 1%. E1 OR > I indica que consejos con caracteristicas de separacion de cargo de CEO y chair-
man poseen mayor probabilidad de contratar auditoria externa con participaciéon de mercado y estrategia
de negocio en su sector de actuacion. Sin embargo, las demas caracteristicas del consejo de administra-
cioén no se mostraron significativas.

Conforme discutido anteriormente, para Craswell et al. (1995), dado que el porcentual utilizado
para definicion de la firma de auditoria especializada puede ser interpretado como arbitrario (20%), se
torna necesario un andlisis de sensibilidad. Asi pues, con base en el pardmetro del 10%, las regresiones
fueron nuevamente rodadas y sus resultados son presentados en la Tabla 4, a seguir:

Tabla 4
Regresion Logistica Binaria para Caracteristicas del Consejo de Administracién X Contratacién de la
Auditoria Externa Especialista al 10%

ESP Seinal esperada OR P>|z|
INDEP + 0,834 0,502
DC + 1,216 0,162
TOT + 1,010 0,938
CA - 1,044 0,768
EA - 0,624 0,002***
ALA + 0,979 0,734
AT + 1,848 0,000%***
Prob > chi2 = 0,000 Pseudo R2=0,210 Numero de observaciones = 1.393

Los resultados de la Tabla 4 confirman la prevision de que el parametro acaba definiendo los resul-
tados de la regresion. En ese nuevo analisis, ninguna de las caracteristicas del consejo de administracion
fue significativa. En este sentido, se recomienda cautela en la interpretacion de los resultados, no permi-
tiendo afirmar que la hipdtesis H2 fue aceptada, dado que es dependiente del nivel utilizado para clasifi-
cacion de las firmas de auditoria.

En la tabla 5 son presentados los resultados de la regresion logistica multinomial para la combi-
nacion entre empresas de auditoria consideradas Big y especializadas (BIGESP), con parametro del 20%.
Fueron creados cuatro tipos de combinacién: (0) no Big y no especializada; (1) no Big y especializada;
(2) Bigy no especializada; y (3) Big y especializada. El grupo de comparacién adoptado en esa pesquisa
sera el grupo de auditoria externa no big y no especializada (0). Los resultados son presentados a seguir:
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Tabla 5
Regresion Logistica Multinomial para Caracteristicas del Consejo de Administracién X Contratacion
de la Auditoria Externa BigN y Especialista al 20%

Grupo de comparacién = NBIGNESP - grupo 0

NBIGESP - Grupo 1 BIGNESP - Grupo 2 BIGESP - Grupo 3
Sefal RRR P>|z| Sefal RRR P>|z| Seial RRR P>|z|
INDEP + 0,705 0,366 INDEP + 1,058 0,867 INDEP + 0,662 0,219
DC + 1,140 0,538 DC + 1,229 0,217 DC + 1,783 0,001 #%**
TOT + 1,518 0,055**  TOT + 0,835 0,279 TOT + 0,862 0,380
CA - 1,309 0,210 CA - 0,919 0,634 CA - 0,851 0,370
EA - 0,866 0,531 EA - 0,590 0.005*%** EA - 0,531 0,001%**
ALA + 1,001 0,982 ALA + 0,963 0,735 ALA + 0,515 0,240
AT + 1,650 0,000%** AT + 1,826 0.000%** AT + 2,668 0,000%**
Prob > chi2 = 0,000 Pseudo R2=0,163 Numero de observaciones = 1393

** Estadisticamente significantes al nivel del 5%; *** Estadisticamente significantes al nivel del 1%.

Los resultados para el grupo 1 indican que consejos de administracién compuestos entre 5 a 9
miembros poseen mayor probabilidad de contratar auditoria externa no Big y especializada. Las otras ca-
racteristicas del consejo no son significativas.

Ya para el grupo 2, ninguna de las tres caracteristicas del consejo fue estadisticamente significativa.
Por fin, para el grupo 3, los resultados indican que las compaiias con separacion de cargo (DC) poseen
mayor probabilidad de contratacion de firmas de auditoria Big y especializadas.

A seguir, en la Tabla 6, son presentados los resultados llevandose en consideracién los mismos gru-
pos, pero con base en el parametro del 10% para definicion de la firma de auditoria especializada.

Tabla 6
Regresion Logistica Multinomial para Caracteristicas del Consejo de Administracién X Contratacion
de la Auditoria Externa BigN y Especialista al 10%

Grupo de comparacién = NBIGNESP - grupo 0

NBIGESP - Grupo 1 BIGNESP - Grupo 2 BIGESP - Grupo 3
Seial RRR P>|z| Seial RRR P>|z| Seial RRR P>|z|
INDEP + 1,136 0,715 INDEP + 1,749 0,282 INDEP + 0,852 0,632
DC + 0,849 0,384 DC + 0,870 0,548 DC + 1,463 0,036%*
TOT + 1,324 0,137 TOT + 1,020 0,930 TOT + 0,830 0,300
CA - 1,106 0,604 CA - 0,814 0,409 CA - 0,861 0,426
EA - 0,696 0,075 EA - 0,645 0,087 EA - 0,435 0,000%**
ALA + 0,975 0,737 ALA + 0,525 0,246 ALA + 0,927 0,609
AT + 1,719 0,000%** AT + 1,826 0,000%** AT + 2,817 0,000%**
Prob > chi2 = 0,000 Pseudo R2=0,181 Numero de observaciones = 1393

Los resultados indican que ninguna de las 3 caracteristicas del consejo de administracion fue sig-
nificativa para los grupos 1y 2. Ya para el grupo 3, el resultado es similar al presentado con el parametro
del 20%, indicando que la duplicidad de cargo es relevante para la contratacion de firmas de auditoria Big
y especializada. En conjunto, los resultados corroboran parcialmente la hipdtesis H3.

A seguir, en la Tabla 7, es presentado un resumen de los resultados encontrados en las regresiones.
indican el sentido de la relacién (positivo o negativo). Al lado, es presentada signi-

« » « »

Las sefales “+”y
ficancia estadistica.
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Tabla 7
Resumen de los Resultados

BIG ESP 20% ESP 10% BIGESP 20% BIGESP 10%
Grupo Grupo
Seflal % Sefial %  Sefial % 1T % 2 % 3 % 1 % 2 % 3 %
INDEP
DC + 1% + 1% + 1% + 5%
TOT - 5% + 5%
CA
EA - 1% - 1% - 1% - 1% - 1%
ALA
AT + 1% + 1% + 1% + 1% + 1% + 1% + 1% + 1% + 1%

Se percibe que la independencia del consejo no fue significativa, hecho que diverge de los resul-
tados de Beasley y Petroni (2001). Sin embargo, la explicacion puede residir en el hecho de que casi la
totalidad de la muestra fue clasificada como “independiente” (96%), conforme presentado en las esta-
disticas descriptivas.

La duplicidad de cargo posee asociacion positiva con la contratacion de auditoria externa Big y es-
pecializada, separadamente. El mismo resultado acontece con la combinacién de BigN y especializada,
sugiriendo que consejos de administracion que poseen personas diferentes ocupando el cargo de CEO 'y
Chairman acaban llevando a la contratacion de firmas mayores y con conocimientos mas especificos so-
bre el sector. El resultado corrobora los resultados de Lin y Liu (2009), sugiriendo que consejos de admi-
nistracion que poseen personas diferentes ocupando el cargo de CEO y Chairman adoptaran actitudes
que intensifican el monitoreo del gestor.

La variable de control estructura accionaria presenta asociacion negativa, estando en linea con De-
Fond (1992). Otra variable de control que confirma las pesquisas de DeFond (1992), Beasley y Petroni
(2001) y de Lin y Liu (2009) es el tamafio de la compafiia mensurado por medio de su activo total. Com-
panias mayores tienden a contratar auditores BigN y especializados.

Ya las variables de control “concentracion accionaria” e “impulso” no fueron significativas, no co-
rroborando pesquisas anteriores (DeFond, 1992; Petronni y Beasley, 1996). Las caracteristicas peculiares
del mercado brasilefio pueden explicar tales resultados, como la alta concentracion accionaria.

Por fin, conforme previsto por Craswell et al. (1995), los resultados son sensibles al parametro usa-
do para especificar auditoria especializada.

En suma, las evidencias indican que solamente una caracteristica, la duplicidad de cargos, es pre-
sentada de manera consistente como mecanismo que esta relacionado a la contratacion de tipos especifi-
cos de firmas de auditoria (BigN y especializada).

5. Consideraciones Finales

El presente estudio investigd la asociacidn entre caracteristicas del consejo de administracion y la
contratacion del tipo de firma de auditoria en las companias listadas en la BM&FBovespa. Fueron estu-
diadas tres caracteristicas del consejo: independencia, tamafio y duplicidad de cargo.

Los resultados encontrados evidencian la asociacion entre las caracteristicas del consejo de separa-
cion de cargo del CEO y Chairman y la contratacion de la auditoria tanto en los analisis segregados (BigN
y especializado) como en la combinacion de las dos métricas. Asi pues, pesquisas sobre gobernanza que
lleven en consideracion el tipo de auditor, deberian llevar en consideracion la variable DC.
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Los resultados contribuyen para la evaluacion de qué mecanismos de gobernanza corporativa son
relevantes para la toma de decision en contextos especificos. La duplicidad de cargo aparenta ser el moti-
vador de la contratacion de firmas de auditoria con mayor reputacion y especializadas en el segmento de
actuacion de la compaiia.

Para pesquisas futuras, se sugiere la triangulacion entre las caracteristicas del consejo de adminis-
tracion, el tipo de auditor contratado y la calidad de la informacién contable divulgada.
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