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Resumo

Com a adocdo da pratica de governanca corporativa, as empresas conseguem emitir
sinais aos usuérios externos com confiabilidade sobre suas informacGes. De acordo com a
teoria da sinalizagdo, as praticas e mecanismos de governancga corporativa, ¢ a forma de a
empresa representar sinais que estdo se comunicando com o mercado. Neste contexto, este
artigo apresenta o estudo realizado em verificar se ha relacdo entre os niveis de governanca
corporativa e os honorarios de auditoria contabil das empresas listadas na BM&FBovespa. A
pesquisa analisou uma amostra de 169 empresas referente ao ano de 2015 por meio da anélise
de estatistica descritiva e a técnica econométrica de regressao linear multipla. A pesquisa é
descritiva, documental e com analise quantitativa. Foram utilizadas como hipdtese de
pesquisa as seguintes variaveis: governanga corporativa (GovCorp), firma de auditoria (Big4),
tamanho da empresa (Tam), complexidade (Subs), retorno sobre o ativo (ROA), alavancagem
financeira (Alav), contas a receber (CtasRec) e estoque (Est) abordando a relacdo a entre a
variavel dependente honorarios de auditoria (HonAud). Os resultados demonstraram que
apenas as variaveis Big4, Tam e Alav possuem relagdo positiva e significativa com os
honoréarios de auditoria. Portanto, rejeita-se a hipdtese principal do estudo, pois ndo foi
constatada relacdo positiva e significativa entre os niveis de Governanca Corporativa e 0s
honorarios de auditoria contabil.

Palavras-chave: Honorarios de Auditoria; Governanca Corporativa; Teoria da
Sinalizag&o.

1 Introducéo
A fim de oferecer informac6es de qualidade e confianca ao mercado, as empresas que

adotam a prética de governanca corporativa possuem maior destaque ao sinalizar os agentes
econdmicos com o0 objetivo de conseguir reconhecimento junto aos usuarios externos.
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Ereira (2007) afirma que entre 0s agentes econdmicos existe assimetria de
informacdes, porém, a funcdo de transmissdo de tais informacdes deve ser dos
administradores e gestores, para que as mesmas sejam dirigidas da melhor maneira aos
demais agentes.

Segundo Dalmacio (2009), as empresas que adotam as praticas de governanca
corporativa, podem representar sinal positivo para com 0s usuarios externos de acordo com a
teoria da sinalizacdo. Porém, as entidades terdo de arcar com os devidos custos, chamados de
custos de sinalizagdo, pois, para obter a sinalizacdo de mercado através das préaticas de
governanca corporativa, faz com que a empresa gere desembolsos, e a espera e otimizagéo de
beneficios futuros, como adquirir mais investidores, por exemplo.

Para Jesus e Alberton (2007) o processo de implementacdo da governanca corporativa
nas empresas de capital aberto, trds melhor reconhecimento na hora de demonstrar
transparéncia as organizacdes, pois, sua importancia é de tamanha grandeza e muitas
empresas que estdo fazendo parte deste processo, puderam perceber que suas agoes foram
melhores avaliadas do que as que ndo aderiram a governanga corporativa e que as boas
praticas de governanca geram para a empresa uma melhor perspectiva na administracdo dos
negocios no sentido de haver maior garantia nas tomadas de decisdes para com o interesse dos
acionistas, logo acarretando aumento de valor para a sociedade.

Segundo Bortolon e Silva Junior (2015), tratando-se da importancia e da confianca em
que a governanga corporativa € empregada, tornando, através da ética e valores que sdo
proporcionadas a um ambiente confiante através de esforcos de todas as partes e boas relagoes
com os stakeholders, relativo as agdes da entidade e consequentemente gerando resultados
dessas acgoes.

Munhoz et al. (2014) evidenciaram que com a obrigatoriedade das IFRS no Brasil, a
complexidade da mdo de obra dos auditores aumentou, e com isso, influenciando em seus
honoréarios. Similarmente, Castro, Peleias e Silva (2014) também analisaram determinantes
onde se entende que os honorarios de auditoria tém haver com a complexidade da realizacdo
do servico, ou seja, quanto mais complexo o servi¢co a ser executado, maior sera o valor
desembolsado com honorarios de auditoria. Neste contexto, apresenta-se o problema de
pesquisa: Qual a relacdo entre a governanga corporativa e 0s honorarios de auditoria em
empresas brasileiras listadas na BM&FBovespa?

O objetivo deste trabalho é investigar se a governanga corporativa praticada pelas
empresas listadas na BM&FBOVESPA tem relacdo com os honorarios de auditoria,
analisando o tamanho da empresa, complexidade, se auditada por uma big four ou nédo, os
gastos com honorarios de auditoria, retorno sobre o ativo, alavancagem financeira, contas a
receber e estoque como variaveis e os determinantes deste impacto. Pois, diante de um
mercado com alta competitividade, os investidores prezam cada vez mais por credibilidade e
confiabilidade nas informacGes, e a fim de obter tal reconhecimento, as empresas precisam
investir em auditoria de boa qualidade, a fim de passar informac@es confiaveis ao mercado.

Este estudo divide-se em cinco se¢Bes. A proxima secdo apresenta a fundamentacao
tedrica e as hipoteses da pesquisa. Em seguida, apresentamos a metodologia empregada. A
quarta secdo mostra os resultados e a Ultima secdo expde as conclusdes do estudo e as
sugestdes para pesquisas futuras.

2 Fundamentacdo Teorica

Nesta secdo apresenta-se 0 embasamento tedrico sobre a Teoria da Sinalizacéo,
Governanca Corporativa e as principais referéncias utilizadas como base neste estudo.
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2.1 Teoria da Sinalizacéo

Kirmani e Rao (2000) consideraram como sinais, ag0es tomadas em uma transagéo de
uma das partes a fim de revelar qualificacGes verdadeiras, podendo ser realizada de varias
formas, como marcas, pregos, gastos com propaganda e até reputagdo no mercado. Beuren e
Klann (2011) também destacam que a divulgacdo de indices contabeis como uma sinalizacéo.

Marques e Conde (2000 apud SILVA) afirmam que as informacdes quando chegam
aos agentes sao assimétricas, sendo de dever dos gestores passar as informagdes através de um
sinal, pois 0s mesmos séo os que possuem informaces propicias sobre questao.

Para Spence (1973) a teoria da sinalizacdo também serve para explicar o
comportamento do mercado de trabalho, através da assimetria informacional onde pode
transmitir aos outros individuos as informagdes, melhorando a qualidade das informacdes e
tornando-as de facil compreensdo. Também afirma que através da teoria da sinalizacdo, a
empresa terd melhor divulgagdo de informacéo a fim de transmitir ao mercado, e que esse
deve ser papel dos administradores, por possuirem informacdes superiores aos demais
agentes, contribuindo com informagdes fidedignas.

Dalmacio (2009) afirma que de acordo com teoria da sinalizacdo, as praticas e
mecanismos de governancga corporativa, é a forma de a empresa representar sinais que estdo
se comunicando com o mercado. Para a emissdo desses sinais, a empresa precisa incorrer com
custos de sinalizacdo. Ainda concorda que é um elemento de muita importancia a sinalizacdo
no mercado, pois assim as empresas fornecerdo informagdes propicias chegar até os analistas
de investimentos, investidores, credores, através da sinalizacdo, auxiliando nas decisGes na
hora do investimento sob condicGes de incerteza.

Ereira (2007) destaca que a escolha da politica contébil, tem ligacdo com a teoria da
sinalizacdo, pois afirma que as empresas com maior qualidade em seus resultados, optam por
politicas contébeis que demonstrem superioridade quanto a sua relevancia, ao contrario das
empresas com baixa qualidade, pois estas escolnem métodos a fim de camuflar sua qualidade
inferior.

Beuren e Klann (2011) relatam que em relacdo a lucratividade da empresa, € sugerido
que as que possuem bom desempenho sinalizem essa qualidade aos investidores, conforme
informa a teoria da sinalizacdo, pois, afirmam que junto da teoria de agencia, possa haver
influencia na divulgacdo de indicadores de desempenho voluntariamente nos indices de
lucratividade ao mercado.

Antunes e Procianoy (2003) evidenciaram em pesquisa que a variagdo do ativo
permanente da entidade, é considerada como uma sinalizacdo onerosa para 0s impactos das
decisbes de investimentos das empresas referente ao preco das acdes no mercado de capitais.
Também destaca que as informacdes sinalizadas com credibilidade, sdo levadas em
consideracdo com a probabilidade das entidades cumprirem o que € informado aos agentes
externos (stakeholders).

2.2 Governanca Corporativa

O IBGC (2010, p. 19) conceitua Governanca Corporativa como "sistema pelo qual as
organizacgOes sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre
proprietarios, Conselho de Administragdo, Diretoria e 6rgaos de controle”.

Para Vieira et al. (2011), a governanca corporativa tem relacdo entre a gestdo de uma
entidade, fazendo com que os empresarios tenham interesse, quando percebem que através da
utilizacdo de suas praticas, é possivel resolver conflitos de interesses entre acionistas e
gestores.
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Silveira, Perobelli e Barros (2008) argumentaram que a adocdo da pratica de
governanga corporativa, a0 mesmo tempo em que pode determinar aquisicdo de recursos
préprios e de terceiros, mas que possivelmente podem ser influenciadas pela estrutura de
capital.

Segundo Garcia (2005) o conflito de agencia e gestores € superado com 0 surgimento
da pratica de governanca corporativa, onde resulta a separacdo das propriedades e gestdo da
entidade. Ainda afirma que tal conflito de interesses, assume distintas caracteristicas na
estrutura de propriedades em funcdo das empresas.

Pode-se entender entdo, que a pratica de governanca corporativa é regida por
principios, como transparéncia, equidade, prestacdo de contas, cumprimento das leis e a ética
na conducdo dos negocios de empresas (responsabilidade corporativa), de governos e
entidades ndo governamentais, conforme quadro 01.

Quadro 01 — Principios de Governanga Corporativa

Principios Descricéo

Desejo disponibilizar aos interessados as informagdes que sejam de seu interesse.
A transparéncia resulta em clima de confianca, seja internamente ou a terceiros.

Transparéncia N&o devendo restringir-se quanto ao desempenho econémico-financeiro,
contemplando aos demais fatores que norteiam agdo gerencial conduzindo a
criacdo de valor.

E o tratamento do justo de todos os scios e demais interessados (stakeholders),

Equidade sejam atitudes ou politicas discriminatorias sob qualquer pretexto, sao
inaceitaveis.

Prestacdo de Contas Os agentes de governanca devem prestar contas de sua atuacdo devendo assumir

(accountability) integralmente com as consequéncias de seus atos e omissdes.

Responsabilidade Os agentes devem zelar pela sustentabilidade das organizacGes, visando sua

Corporativa longevidade, em consideragdo de ordem social e ambiental na definicdo dos

negdécios e operacgdes.

Fonte: Adaptado IBGC (2016)

Os segmentos empregados na listagem da BM&FBovespa foram criados no momento
em que foi percebido que, para desenvolver o mercado de capitais do Brasil, era preciso
segmentar as empresas aos seus diferentes perfis, sendo eles: Bovespa Mais, Bovespa Mais
Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 2 e Nivel 1. Sendo que todos estes segmentos prezam por
regras de governanga corporativa, que vdo além das obrigacdes das entidades sobre a lei das
S.As com o intuito de tornar a avaliacdo melhor, para quem decidir aderir, voluntariamente
um desses segmentos (BM&FBovespa, 2016). No quadro 02 estd apresentada a classificacao
dos niveis:

Quadro 02 — Niveis de Governanca Corporativa

Nivel de  Governanga Descricdo
Corporativa
Esse segmento tem como objetivo fomentar o crescimento de pequenas e

P BOVESPA médias empresas via mercado de capitais, permitindo que a empresa se

é"- % M AIS prepare de forma adequada, implementando elevados padrdes de governanga

2 corporativa e transparéncia com o mercado aumentando sua visibilidade para

BMaFBOVESPA os investidores.

O segmento de listagem Bovespa Mais Nivel 2 é similar ao Bovespa Mais,

porém com algumas excecdes. As empresas listadas tém o direito de manter

{" %i\oﬂvj\‘l‘s\ Nivel? acoes _pre_ferenciais_ (PN). As ,a_(;ﬁes preferenciais ainda ddo o direito de voto
27 I8 - aos acionistas em situacdes criticas.
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O Novo Mercado refere-se a negociacdo de acdes de empresas que adotam,

voluntariamente, praticas de governanca corporativa adicionais as que séo

/,. / exigidas pela legislacdo brasileira, conduzindo as empresas ao mais elevado

/4// NOVO padrdo de governanga corporativa. As empresas listadas nesse segmento

MERCADO podem emitir apenas a¢des com direito de voto, as chamadas agdes ordinarias
BM&FBOVESPA (ON).

Similar a0 Novo Mercado, as empresas tém o direito de manter acdes

preferenciais (PN) que d&o o direito de voto aos acionistas em situacGes

/ / criticas, como a aprovacdo de fusdes e incorporacdes da empresa e contratos
w NiVELZ entre o0 acionista controlador e a empresa, sempre que essas decisdes
BM&FBOVESPA estiverem sujeitas a aprovagao na assembleia de acionistas.
; As empresas do segmento Nivel 1 devem adotar praticas que favorecam a
@ i transparéncia e o acesso as informacdes pelos investidores.
NIVEL 1

BM&FBOVESPA
Fonte: Adaptado da BM&FBovespa (2016)

Para Zibordi (2007), a adesdo de algum dos niveis de governanca corporativa é capaz
de gerar diversos beneficios aos envolvidos. Para os investidores, € permitido maior
capacidade de percepcdo das agdes, melhoria em seu processamento de acompanhamento e
fiscalizacdo dos negocios oferece aos acionistas maior protecdo sobre seus diretos, reduzindo
0s riscos interligados ao investimento. Para as companhias, tém a possibilidade de melhorar
sua imagem institucional, aumentar suas a¢des através de mais demandas, a¢des valorizadas e
0 capital com menor custo.

Conforme Lima et al. (2014) a governanga corporativa surgiu com o intuito de
diminuir os conflitos de agencia, incrementando como beneficios, valor de mercado nas
empresas que adotam suas praticas em maiores niveis. Ainda afirma que estudos feitos no
Brasil e internacionalmente, tem refletido beneficios nas entidades com boa praticas em seu
desempenho econémico.

Segundo Martinez (2010) as préaticas de governanga corporativa vem ganhando maior
reconhecimento e valorizacdo no mercado internacional, devido aos escandalos contabeis
ocorridos.

2.3 Construgdes das Hipoteses

O risco e a complexidade dos auditados sdo os dois fatores principais para a
precificacdo dos servicos de auditoria, Hallak e Silva (2012).

Jesus e Alberton (2007) concluem que as caracteristicas notadas em relacdo a
Governanga Corporativa, principalmente a transparéncia, integridade e prestacdo responsavel
de contas, alteram positivamente o perfil das empresas diante do mercado de capitais,
auxiliando os investidores na realizacdo de negdcios com menores riscos, devido a melhores
praticas contéabeis e de auditoria.

Martinez, Lessa e Moraes (2014) afirmam que ha uma relacdo positiva entre risco de
manipulacdo dos resultados e aumento dos honorarios de auditoria com a baixa qualidade de
governanca corporativa.

Bortolon, Sarlo Neto e Santos (2013) sugerem que melhores praticas de governanca
corporativa reduziram os riscos da auditoria, e por consequéncia seus honorarios.

Entretanto, para Hallak e Silva (2012) empresas com melhores niveis de governanca
corporativa gastam mais com auditoria, por exigir mais qualidade, transparéncia e
confiabilidade reduzindo a assimetria informacional dada aos stakeholders.

Segundo Dalmacio (2009) O objetivo é demonstrar 0s mecanismos, discriminando 0s
sinais dos problemas de assimetria informacional e com isso podendo reduzir atraves de mais
informagdes sinalizadas, sendo capaz de alterar crengas com a transmisséo de informagdes aos

5
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usuarios da informacdo com o intuito de eliminar ou diminuir essa assimetria, com isso as
mesmas sdo capazes de fornecer informacdes necessarias a fim de atrair mais recursos e
investimentos para si através da sinalizacao.

“Sendo assim, a auditoria contabil pode ser considerada como uma técnica ou uma
tecnologia que sera aplicada sobre os registros, as demonstracdes e os informes contabeis
visando apresentar um parecer sobre sua exatiddo e veracidade.” (JESUS E ALBERTON,
2007, p. 74).

A governanca corporativa, sendo um meio de sinalizagdo ao mercado como criagao de
valor, necessita garantir o rigor de suas praticas para que haja credibilidade em suas
informagdes. Com isso, ela pode ser considerada como um custo de sinalizagdo, pois, as
empresas necessitam dos servicos de auditoria para que realizem suas atividades com mais
rigor, podendo causar impacto nos honorérios de auditoria, por conta do servigo mais rigido a
ser prestado.

Assim, estabeleceu-se a primeira hipdtese de pesquisa:

H1: O nivel de governanca corporativa possui relagdo positiva e significativa com os
honorérios de auditoria.

Estudos realizados demonstraram que as variaveis: Big Four, tamanho, complexidade,
Retorno sobre ativo — ROA, alavancagem, contas a receber e estoques possuem influéncia
sobre os honorarios de auditoria.

Quando a auditoria independente € realizada por uma firma Big Four, observou-se que
h& uma relacdo positiva sobre os honorarios de auditoria (Castro, Peleias e Silva, 2014).
Hallak e Silva (2012) constataram que empresas que possuem melhores préaticas de
governanca corporativa tendem a desembolsar maiores despesas com auditoria e consultoria,
pois contratam mais firmas Big Four, colaborando com a pesquisa de Bortolon, Sarlo Neto e
Santos (2013) que a contratacdo de uma Big Fouraumenta os custos com auditoria (Beck,
Cunha e Franz, 2015). Para Castro, Peleias e Silva (2014) As firmas Big Four possuem
equipes de qualidade e aplicam melhores procedimentos, acarretando em maiores honorarios.

Quanto ao tamanho da empresa auditada, Marques et al. (2014) associaram a variavel
como a principal determinante do valores pagos em honorarios de auditoria devido a
quantidade de trabalho despendida para a execucdo. Hallak e Silva (2012) ressaltam que
guanto maior a empresa, mais complexo é o servico e mais horas sdo exigidas para sua
conclusdo, fazendo com que as firmas de auditoria cobrem honorarios maiores de empresas
grandes, comparado a empresas peguenas, criando uma relacdo positiva entre tamanho da
empresa e honorarios de auditoria.

Segundo Castro, Peleias e Silva (2014) a relacdo positiva e significativa entre tamanho
dos clientes e honorarios de auditoria esta relacionado a capacidade financeira destes clientes
e a oportunidade comercial do auditor. E, quanto maior o tamanho da empresa, em relacdo ao
seu faturamento, observou-se que maiores foram o0s honorarios pagos aos auditores
(MUNHOZ et al., 2014)

No que tange a complexidade, para Martinez e Moraes (2014) uma grande quantidade
de ativos sdo sindnimos de complexidade, devido a maior dificuldade para a realizacdo do
trabalho, indicando que ha uma tendéncia dos auditores em cobrar honorérios mais caros para
estas empresas.

Castro, Peleias e Silva (2014) utilizaram a variavel Remuneracdo dos administradores
— RA para analisar a complexidade das empresas em relacdo aos honorarios de auditoria,
apresentando resultados positivos para clientes que exigem maior esfor¢co por parte dos
auditores devido a sua complexidade e por consequéncia maiores honorarios. Munhoz et al.
(2014) evidenciaram que com a obrigatoriedade das IFRS no Brasil, a complexidade da mé&o
de obra dos auditores aumentou refletindo em maiores honorarios de auditoria.
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Os honorérios de auditoria estdo diretamente relacionados com o tamanho e
complexidade da empresa auditada e o risco assumido pela empresa de auditoria (BECK,
CUNHA E FRANZ, 2015).

Martinez, Lessa e Moraes (2014) apontaram uma relacdo negativa entre a variavel
Retorno sobre o ativo — ROA e os honorérios. Indicando que quanto melhor a com salde
financeira do cliente, menor o desembolso com honorérios de auditoria.

Quanto a alavancagem, nos estudo de Hallak e Silva (2012) e Martinez e Moraes
(2014) néo foi evidenciado relacdo estatisticamente significativa entre a variavel alavancagem
e o0 preco cobrado pelos honorarios. Para Castro, Peleias e Silva (2014) o resultado sugere que
os honorérios cobrados tendem a ser menores, pelo fato da pressdo imposta pelo cliente, com
problemas financeiros, sobre os auditores para terem menores custos com auditoria.

Martinez e Moraes (2014) utilizaram a variavel ARINV (soma das contas a receber e
inventario sobre o ativo total) e pode-se assimilar que os auditores necessitam realizar um
maior nimero de testes, circularizacdo e inventario acarretando em maiores honorarios.
Entretanto, na pesquisa, 0os autores concluem que no Brasil, o cliente ter contas e receber e
itens no estoque ndo fazem com que estes clientes paguem maiores honorarios.

Com base nestas consideracfes, foram formuladas as demais hipoteses de pesquisa
conforme quadro 03:

Quadro03 — Hipdteses da pesquisa

Relacdo
Hipoteses da pesquisa esperada
H2a — A firma de auditoria big four possui relagao positiva e significativa com os honorarios de
auditoria +
H2b — O tamanho da empresa possui relacdo positiva e significativa com os honorérios de
auditoria +
H2c — A complexidade da empresa possui relacdo positiva e significativa com os honorarios de
auditoria +
H2d — A rentabilidade do ativo possui relacdo positiva e significativa com os honorarios de
auditoria +
H2e — A alavancagem da empresa possui relacdo positiva e significativa com os honorarios de
auditoria +
H2f — O valor de contas a receber possui relagdo positiva e significativa com os honorarios de
auditoria +
H2g - O estoque possui relagdo positiva e significativa com os honorérios de auditoria +

Fonte: Dados da pesquisa.
2.4 Estudos Assemelhados

Com o objetivo de localizar informagdes atraves de estudos anteriores identificando
tendéncias e relacdo entre governanca corporativa e os honorarios de auditoria, foram
realizadas buscas em periddicos brasileiros de contabilidade e administracdo. As palavras
utilizadas nas buscas foram ‘“honorarios de auditoria”, “custos de auditoria”, “auditoria”,
“governanca corporativa” e “empresas da BM&FBOVESPA”. Os resultados obtidos
formaram-se de pesquisas realizadas com base no assunto a ser estudado, e com as
informac0es necessarias para a realizagcdo do mesmo.

Castro, Peleias e Silva (2014) analisaram os determinantes dos honorarios de
auditoria, em um estudo realizado nas empresas listadas na BM&FBOVESPA com dados de
2012. Foi concluido que a relacdo cobrada aos honorarios € medida pela remuneracdo dos
administradores e conforme a complexidade da realizagdo do servi¢co, com a hipdtese de que
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clientes mais complexos exigem maior esforco em seu trabalho e, consequentemente, maior
remuneracao para com os honorarios.

A pesquisa realizada por Martinez e Moraes (2014) relaciona a remuneracdo dos
auditores com a qualidade da auditoria realizada nas 300 maiores empresas listadas na
Bovespa no periodo de 2009 a 2012. Foram apresentadas formas de observar a qualidade dos
servicos realizados, comparando a remuneracdo cobrada pelos auditores, versus a
complexidade de servigos. O resultado obtido através de comparacdes de dados demonstrou
que 0 gerenciamento mais agressivo, ocorreu predominantemente nas empresas em que 0
pagamento dos honorarios foi menor do que o desejado, e 0 servico consequentemente
realizado de uma forma inferior ao profissional que obtém maiores honoréarios pagos.

Oliveira, Souza e Vieira (2004) analisaram 0 processo para a estimativa de custos e a
formacéo de precos nas empresas de auditoria. Para obter o resultado, foi utilizado o processo
de estimacéo de custos e formacgdo de precos, permitindo identificar fatores e condi¢des que
influenciam a tomada de decisdo. As pesquisas foram divididas em dois grupos: fatores
internos (a partir de informac@es internas da empresa) e externos (determinados pela variagdo
do ambiente onde a empresa esta inserida).

A pesquisa de Hallak e Silva (2012) demonstrou determinantes que causam maior
desembolso com auditoria e consultoria prestada por auditores externos em empresas
brasileiras listadas em 2009 na BM&FBOVESPA, e identificaram uma relacdo positiva entre
as boas praticas de governanga corporativa e gastos de auditoria, pois estas gastam mais com
auditoria, pois buscam maior qualidade, transparéncia e confiabilidade, reduzindo a assimetria
informacional dada aos stakeholders. O resultado possibilitou que as boas praticas de
governanca corporativa reduzam os riscos de auditoria e, consequentemente, o preco exigido.
Como resultado, as firmas de auditoria levam em consideragdo para precificacdo de seus
servicos as caracteristicas como tamanho do cliente e o nivel de governanca.

Beck, Cunha e Franz (2015) verificaram o custo dos honorérios de auditoria com base
na maior qualidade das informacgdes financeiras em empresas familiares e ndo familiares
listadas na BM&FBOVESPA no periodo de 2009 a 2011, no intuido de fundamentar a
hipdtese de que os auditores cobram honorarios mais baixos de empresas familiares em
relacdo as ndo familiares. A pesquisa apresentou de fato valores pagos a maior por servicos de
auditoria em empresas ndo familiares do que em familiares. No entanto a hipotese foi
rejeitada pelos autores que concluiram que a variavel “empresa Familiar” obtida pelo teste de
médias e do modelo de regressdo, ndo obteve resultado estatisticamente significativo para
sustentar a hipotese.

Conforme exposto por Bortolon, Sarlo Neto e Santos (2013) no estudo analisando a
relacdo entre governanga corporativa, custos de auditoria e servigos suplementares de
auditoria, os resultados apontaram para uma relacdo negativa entre governancga corporativa e
0s custos de auditoria devido a predominacao do risco em empresas brasileiras. Também foi
levado em consideracdo que a contratacdo de uma Big Four impacta quando o servi¢o de
auditoria é prestado por estas, pois 0 custo é maior. E Melhores préaticas de governanca
minimizam os riscos acarretando reducao dos valores cobrados para servico da auditoria.

A pesquisa realizada por Lima et al. (2015) analisou os indicadores de desempenho
entre os trés niveis de mercado da BM&FBOVESPA com a contribuicdo da governanca
corporativa em relacdo as empresas que adotam e as que ndo adotam a pratica. Foi
evidenciado que as empresas que adotam o sistema de governanca sdo mais sofisticadas e
desempenham melhores performances econdmicas. Melo et al. (2013) também consideraram
gue a governanca corporativa é contribuinte para o desempenho da organizacdo e para o
retorno de seus acionistas, e que quanto o desempenho empresarial nas empresas de capital
aberto, é considerado quando o efeito é proporcionado nos ativos da empresa.
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Similarmente, Martinez, Lessa e Moraes (2014) utilizaram uma amostra de 300
empresas listadas na BM&FBOVESPA de 2009 a 2011, em uma pesquisa relacionando a
agressividade tributaria das empresas e os honorarios de auditoria, concluiram que empresas
que adotam as boas préaticas de governanca corporativa, estreitam o0s riscos de auditoria e
como consequéncia os seus honorarios.

Para Camargo, Pepinelli e Camacho (2006) os riscos de um parecer de auditoria sdo
bem provéveis de ocorrer, pois, ainda é dificil obter um resultado livre de riscos. Por seu
trabalho ser feito através de amostras, pode acontecer de uma demonstracdo ser elaborada
inadequadamente, ndo representando a realidade da empresa. Esses riscos podem surgir
através de fatores como o aumento da estrutura das empresas, a busca constante por
competitividade e lucratividade, os usuarios e até mesmo em interesses particulares,
determinando que o ambiente se torne propenso ao surgimento de fraudes e erros por conta da
complexidade dos fatores.

Segundo Dalmacio (2009), esses problemas podem ser identificados e reduzidos pela
da sinalizacdo de informac0es, atraves da teoria da sinalizacdo. Seu objetivo € demonstrar o0s
mecanismos, discriminando os sinais dos problemas de assimetria informacional e com isso
podendo reduzir através de mais informacdes sinalizadas, sendo capaz de alterar crengas com
a transmissdo de informagdes aos usuarios da informacdo com o intuito de eliminar ou
diminuir essa assimetria, com isso as mesmas sdo capazes de fornecer informacoes
necessarias a fim de atrair mais recursos e investimentos para si através da sinalizacao.

3 Metodologia da Pesquisa

A pesquisa realizada é classificada como documental, descritiva e abordada como
qualitativa, buscou evidenciar seus resultados através das empresas listadas na
BM&FBovespa com segmentos de listagem do Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado.
Primeiramente, foi preciso classificar e dividir o nimero de empresas por segmento de
listagem. Seguindo para a relacdo das varidveis, informando onde foram coletados seus dados
contabeis, sua descricdo e autoria, em seguida, foram realizadas as tabulacGes por meio de
estatistica descritiva e regresséo linear multipla.

A populacdo é formada pelas empresas listadas na BM&FBovespa através dos
segmentos de Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado com informacGes e variaveis referente ao
periodo de 2015. Foram retiradas da amostra as entidades Bancarias, pois estas entidades ndo
continham todas as informac@es necessarias para analise da pesquisa o que poderia distorcer
os resultados da pesquisa. Da populacdo, foram totalizadas 169 empresas para amostra,
distribuidas em seus respectivos niveis, conforme mencionado no quadro 04.

Quadro 04 — Amostra distribuida por segmento

Segmento de Listagem Numero de Empresas
Nivel 1 25

Nivel 2 16

Novo Mercado 128

Total 169

Fonte: Dados da pesquisa.

Os dados necessarios para obter as informagdes sobre suas varidveis apresentadas no
quadro 05 foram coletadas na base de dados do sitio Comdinheiro para informac6es referentes
ao tamanho da empresa, empresa de auditoria (se big four ou ndo), retorno sobre o Ativo,
alavancagem, contas a receber e estoques. No sitio da BM&FBovespa verificou-se o nivel de
Governanca Corporativa e nos Formularios de Referéncia os honorérios de auditoria pagos no
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ano e a complexidade dos servicos prestados. Os dados utilizados sdo referentes ao ano de

2015 e a coleta dos dados ocorreu entre junho e julho de 2016.
No quadro 05 é descrito como foram calculadas as varidveis do estudo:

Quadro05 - Variaveis do estudo

Variével | Descricéo | Referéncias
Variavel dependente

Hallak e  Silva
Honorérios de Auditoria | Logaritmo natural do valor pago aos honorérios de | (2012), Bortolon,
(HonAud) auditoria no ano Neto e  Santos

(2013).
Variavel independente

Hallak e  Silva
Governanga Corporativa | Variavel dummy: 1 para N1, 2 para N2, e 3 para | (2012), Bortolon,
(GovCorp) NM e 0 caso ndo seja Neto e  Santos

(2013).
Firma de Auditoria (Big4) VanavNeI dqmmy: 1 se auditada por Big Four e 0| Bortolon, Neto e

caso ndo seja, ou nNao apresentar Santos (2013).

Tamanho da Empresa . . . Hallak e  Silva
(Tam) Logaritmo natural do ativo total da entidade (2012)

Munhoz et  al

. , o [(2014), Castro

Complexidade (Subs) Logaritmo natural do numero de subsidiarias Peleias e Silva

consolidadas (2014), Beck, Cunha

e Franz (2015)

Retorno  sobre o ativo Logaritmo natural do Lucro Liquido/Ativo Total Martinez, Lessa e

(ROA) Moraes (2014).
Hallak e  Silva

Alavancagem Financeira | Logaritmo natural do Exigivel a LP/Patrimdnio (2012), Martinez e

(Alav) Liquido Moraes (20.14) €
Castro  Peleias e
Silva (2014).

Contas a receber | Logaritmo natural das Contas a Receber/Ativo | Martinez e Moraes

(CtasRec) Total (2014)

Estoque (Est) Logaritmo natural do Estoque/Ativo Total ?ggrltjlr)‘ez e Moraes

Fonte: Adaptado de Pletsch, Cunha e Silva (2015).

Os dados foram coletados e tabulados em planilha eletrbnica, posteriormente foram
analisados por meio de estatistica descritiva e de regressdo linear multipla, com a utilizacdo
do software IBM SPSS® Statistics version 21.

4 Descricdo e Analise dos Resultados

Nesta secdo, sdo apresentadas a descricdo e andlise dos resultados da pesquisa. A
analise estatistica foi iniciada pela descricdo dos dados atraves da frequéncia observada,
porcentagem, valor minimo, maximo, medidas de tendéncia central e de variabilidade.

A regressdo linear multipla foi utilizada na associacao entre os honorarios de auditoria
e 0s possiveis fatores de influéncia no aumento ou reducdo da mesma. As premissas de
auséncia de correlacdo serial (Durbin-Watson), multicolinearidade (VIF), auséncia de
heterocedasticidade (Pesaran-Pesaran) e normalidade dos erros (Kolmogorov-Smirnov) foram
avaliadas. Para que fossem alcancadas todas as premissas, teve-se que realizar transformacoes
logaritmicas em todas as varidveis (dependente e independente) com excecdo das variaveis
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dicotdmicas (dummys), com nivel de significancia adotado de 5% e intervalo de confianga de
95%.
A analise descritiva das varidveis do estudo € apresentada no quadro 06.

Quadro 06 - Analise descritiva das variaveis do estudo

Variaveis Minimo Méximo Mediana Meédia Desvio padréao
LnHonAud 11,10 17,30 13,78 13,70 1,15
LnTam 17,00 26,60 22,30 22,40 1,48
LnSubs 0,00 5,70 1,71 1,80 1,42
LnROA -4,60 2,30 -2,79 -2,80 1,22
LnAlav -3,50 4,80 -0,25 -0,20 1,23
LnCtasRec -4,60 0,00 -2,15 -2,10 1,04
LnEst -4,60 0,00 -1,52 -1,60 1,46

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base no quadro 06, observou-se que a variavel logaritmo natural honorarios de
auditoria (HonAud) apresentou valor minimo, maximo e média de 11,10, 17,30 e 13,78,
respectivamente, com similaridade entre os valores por demonstrar desvio padrdo 1,15. A
variavel tamanho da empresa (Tam) medido pelo logaritmo natural do ativo total, com desvio
padrdo de 1,48, demonstrou que houve grande discrepancia do valor do tamanho da empresa
com relacdo a média de 22,40. No que tange a complexidade das empresas analisadas (Subs),
observou-se que algumas empresas ndo possuem subsidiérias, enquanto outras apresentaram
um numero elevado chegando a 313. A variavel rentabilidade do ativo (ROA) néo apresentou
valores similares entre as empresas, no entanto, cabe ressaltar que aproximadamente 33% das
empresas apresentaram valores negativos. A variavel alavancagem (Alav), medida pela
relacdo entre dividas de longo prazo e patriménio liquido em logaritmo natural, com desvio
padrdo 1,23 o que indica que a alavancagem das empresas apresenta oscilacdo, com uma
média de -0,20, e também por apresentar valor minimo de -3,50 e valor méximo de 4,80. A
variavel contas a receber (CtasRec) ndo teve dispersdo de valores entre as empresas, 0 que
pode ser visto no desvio padrdo de 1,04. E a discrepancia do desvio padrdo do estoque (Est)
pode ter sido influenciada pelo fato de cerca de 22% das entidades serem do ramo de servigo
nédo apresentando valor para Estoque de Mercadorias.

Quanto ao tipo de auditoria, as empresas auditadas por Big Four (Big4) correspondem
a 78,70% para sim e 21,30% para nao.

A andlise da regressao linear maltipla é apresentada no quadro 07:

Quadro 07: Associagdo entre os honorarios de auditoria e os possiveis fatores de influéncia (Regressao
linear multipla).
Modelo B Erro B t Valorp | Intervalo de | VIF Relacéo
padrdo = Padronizado confianca de
95.0% para B
Limite = Limite
inferior = superior

(Constante) 4,047 | 1,231 3,287 | 0,001 1,615 6,480 -

Dummy GC1 (Sim) - 0,208 -0,005 -0,083 | 0,934 -0,428 | 0,394 1,161 | Nula
0,017

Dummy GC2 (Sim) 0,018 | 0,245 0,005 0,072 | 0,943 -0,466 | 0,502 1,100 | Nula

Subs (Sim) 0,017 | 0,051 0,022 0,337 | 0,736 -0,084 | 0,118 1,092 | Nula
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LnBig4 0,837 | 0,183 0,288 4,578 <0,001 | 0,476 1,198 1,064 Positiva
LnTam 0,415 | 0,058 0,514 7,186 <0,001 | 0,301 0,530 1,369 Positiva
LnROA 0,044 | 0,061 0,045 0,718 | 0,474 -0,077 | 0,165 1,052 | Nula
LnAlav 0,146 | 0,063 0,156 2,327 | 0,021 0,022 0,270 1,206 | Positiva
LnCtasRec 0,023 | 0,075 0,021 0,307 | 0,759 -0,125 | 0,171 1,216 | Nula
LnEst 0,037 | 0,049 0,047 0,739 | 0,461 -0,061 | 0,134 1,085 | Nula

Valor p (F) < 0,001

Rz Ajustado = 0,403

Durbin-Watson = 2,042

Pesaran-Pesaran (F) = 0,018 e valor p = 0,893
Kolmogorov-Smirnov = 0,054 e valor p = 0,200 (Limite inferior da significancia verdadeira)
Variavel dependente - Logaritmo natural dos Honorarios da Auditoria.

B - Coeficiente do modelo; t - Estatistica de teste; VIF - Fator de inflagdo da variancia.

Fonte: Dados da pesquisa.

O quadro 07 apresenta a associacdo entre os honorarios de auditoria e 0s possiveis
fatores de influéncia. O modelo de regressédo foi significante, portanto os fatores influenciam
0s honorarios da auditoria (LnHonAud).

A premissa de auséncia de correlacédo serial (Durbin-Watson) foi satisfeita, ou seja, em
torno de 2, pois segundo Mardco (2010) valores proximos a 2 indicam auséncia de
autocorrelacdo serial entre os erros. A de multicolinearidade (VIF) ficou em torno de 1 o que
resulta em auséncia de multicolinearidade (GUJARATI, 2006), a heterocedasticidade nao foi
confirmada pelo teste de Pesardn-Pesaran, onde o teste ndo rejeitou a hipdtese nula de
auséncia desta e o teste de Kolmogorov-Smirnov ndo rejeitou a normalidade dos residuos.

O modelo ajustado consegue explicar os honorarios da auditoria em 40,3% (R2). Nao
houve associacdo das dummys da governanca corporativa, das subsididrias que a empresa
possui (Subs), o retorno do ativo (LnROA), das contas a receber (LnCtasRec) e o estoque
(LnEst) com os honorarios (p > 0,050). Mas houve para as auditadas por Big4 (LnBig4), o
tamanho da empresa (LnTam) e a alavancagem financeira (LnAlav) e nestes trés casos houve
uma relacdo positiva com os honorérios, ou seja, se a empresa foi auditada por Big4, se
quanto maior o tamanho da empresa e quanto maior for a alavancagem financeira, maior serao
0s honorérios da auditoria contabil.

Portanto, os achados rejeitam a hipétese principal do estudo concluindo que ndo ha
relacdo entre 0s niveis de governanca corporativa com os honorarios de auditoria contabil.

5 Consideracdes Finais e Sugestdes de Pesquisas Futuras

Nesta pesquisa, buscou-se analisar a relagdo entre honorérios de auditoria e
governanca corporativa em empresas listadas na BM&FBovespa. Para isso foram analisadas
169 empresas segmentadas nos niveis 1, 2 e Novo Mercado da amostra que continha mais
informacdes necessarias para realizar a pesquisa referente ao ano de 2015.

Para verificar a robustez dos resultados foram aplicados os testes de Aleatoriedade,
multicolinearidade, heterocedasticidade e normalidade dos residuos. Através dos resultados
considera-se rejeitada a Hipdtese H1 por ndo haver relagdo estatisticamente significativa entre
governancga corporativa com os honorarios de auditoria, corroborando com os achados de
Bortolon, Sarlo Neto e Santos (2013) que também identificaram uma relacdo negativa entre
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governanga corporativa e os custos de auditoria, predominando o efeito do risco. Enquanto os
achados de Hallak e Silva (2012) identificaram uma relacdo positiva entre as boas praticas de
governanca corporativa e gastos de auditoria.

Rejeita-se também as hipdteses H2c, H2d, H2f e H2g por ndo apresentarem relagdes
positivas e significativas entre a complexidade, retorno sobre o ativo, contas a receber e
estoque com os honorarios de auditoria. Contrariando os estudos de Castro, Peleias e Silva
(2014), Martinez e Moraes (2014), Hallak e Silva (2012) e Beck, Cunha e Franz (2015), pois
estes indicam gque ha uma tendéncia de que quanto mais complexos forem os clientes maiores
0s honorarios. Entretanto, vai de encontro aos estudos de Martinez, Lessa e Moraes (2014)
apontaram uma relacdo negativa entre a varidvel ROA e os honorarios. E, Martinez e Moraes
(2014) onde os autores concluem que no Brasil, as variaveis contas e receber e estoque ndo
fazem com que estes clientes paguem maiores honorarios.

No que respeita as restantes hipdteses, foram aceitas as H2a, H2b e H2e resultando
significativamente a relagdo com os honorarios de auditoria das empresas estudadas. Os
resultados obtidos demonstram que as empresas auditadas por Big4, o tamanho da empresa e
a alavancagem financeira causam impacto positivo e significativo nos honorarios de auditoria,
ou seja, consequentemente os honorarios de auditoria sdo mais elevados. Similarmente ao
encontrado por Bortolon, Sarlo Neto e Santos (2013), Castro, Peleias e Silva (2014), Hallak e
Silva (2012) e Beck, Cunha e Franz (2015) que também evidenciaram que quando a auditoria
independente ¢ realizada por uma firma Big Four, hd uma relacdo positiva sobre os honorarios
de auditoria.

Outra evidéncia positiva esta relacionada ao tamanho da entidade e aos honorarios,
assim como Marques et al. (2014), Munhoz et al. (2014) e Castro, Peleias e Silva (2014)
observa-seque a capacidade financeira destes clientes esta associada com maiores honorarios.

Os resultados alcancados também sugerem que o fator alavancagem financeira da
entidade gera influencia sobre os honorarios cobrados, contrariando os estudo de Hallak e
Silva (2012) e Martinez e Moraes (2014) que ndo encontraram relacdo estatisticamente
significativa entre os mesmos. Para Castro, Peleias e Silva (2014) o resultado sugere que 0s
honoréarios cobrados tendem a ser menores, pelo fato da pressdo imposta pelo cliente, com
problemas financeiros, sobre os auditores para terem menores custos com auditoria.

Como sugestéo de futuras pesquisas, propde-se a ampliacdo da amostra com a inclusao
dos seguimentos de Governanca Corporativa: “Bovespa Mais” e “Bovespa Mais nivel 27, 0
estudo numa janela temporal superior a 1 (um) ano. Além de estudos e pesquisas sobre teoria
da sinalizagdo em relagdo ao mercado, pois ainda € preciso identificar novos meios de
sinalizacdo das empresas para com 0 mercado e seus custos de sinalizacdo gerados a fim de
transparecer cada vez mais suas informag0es, descobrindo se podem impactar ou ndo nos
honorarios de auditoria.
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