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RESUMO

Este artigo visa analisar a influéncia das varidveis Governanca Corporativa, tamanho da
empresa e primeira auditoria na composi¢do dos honorarios de auditoria independente das
empresas da BM&FBOVESPA. A pesquisa se caracteriza como descritiva, bibliografica e
documental. Foram analisadas as informacdes dos Formuldrios de Referéncia de 295
companhias da BM&FBovespa do ano 2016, o que possibilitou estimar a regressao setorial
tornando os resultados estatisticamente mais robustos e adequados para embasar a conclusao.
Com base nos resultados apurados, foi possivel concluir que os honordrios de auditoria
tendem a ser mais elevados quando ocorrem as seguintes situacdes: 1) a empresa tem um
Nivel de Governanca Corporativa diferenciado na BM&FBovespa, (ii) a empresa € de maior
porte e isso traz maior complexidade dos negdcios; e, (iii)) quando a empresa € auditada por
uma firma Big Four, ou seja, pela KPMG, Delloitte, Pricewaterhousecoopers ou Ernst &
Young. Entretanto, ndo faz diferenca nesses honordrios se a companhia auditada é regulada
por alguma agéncia reguladora ou se esta € a primeira auditoria com aquela firma atual, o que
contraria algumas expectativas, pois na primeira auditoria normalmente sdo necessirios
maiores volumes de procedimentos para se identificar os riscos, avaliar os controles internos e
se conhecer a companhia.
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ABSTRACT

This article aims to analyze the influence of the variables Corporate Governance, company
size and first audit in the composition of the independent audit fees of BM & FBOVESPA
companies. The research is characterized as descriptive, bibliographical and documentary.
The information of the Reference Forms of 295 BM&FBovespa companies of the year 2016
was analyzed, which made it possible to estimate the sectoral regression, making the results
statistically more robust and adequate to support the conclusion. Based on the results
obtained, it was possible to conclude that audit fees tend to be higher when the following
situations occur: i) the company has a differentiated Corporate Governance Level at BM &
FBovespa, (ii) the company is larger and this Business complexity; And (iii) when the
company is audited by a Big Four firm, namely KPMG, Delloitte, Pricewaterhousecoopers or
Ernst & Young. However, it does not make any difference in these fees if the audited
company is regulated by a regulatory agency or if this is the first audit with that current firm,
which contradicts some expectations, since in the first audit normally larger Evaluate internal
controls and know the company.

Keywords: Audit; Audit fees; Corporate governance.
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1. INTRODUCAO

A governanga corporativa tem recebido notdria autoridade no mundo dos negécios
com o decorrer do tempo, o que levou a BM&FBOVESPA a criar niveis diferenciados para
medir a governanga corporativa de empresas listadas no Brasil: Novo Mercado, Nivel 2 e
Nivel 1. Esses segmentos foram criados com objetivo de ampliar o mercado de capitais
brasileiro, visto que era preciso ter segmentos adequados aos diferentes perfis de empresas.
Os segmentos criados pela BM&FBOVESPA prezam por rigidas regras de governanca
corporativa. Essas regras vao além das obrigacdes que as companhias tém perante a Lei das
Sociedades por Ac¢des (Lei n° 6.404) e visam melhorar a avaliagdo daquelas que decidem
aderir, voluntariamente, a um desses segmentos de listagem. (BM&FBOVESPA, 2016)

Neste cendrio, o servico prestado pela auditoria independente se torna fundamental
para uma maior transparéncia e confiabilidade dos relatérios financeiros das empresas de
capital aberto. As possiveis ameagas a independéncia e qualidade das suas andlises, os custos
dos servicos e a relagdo com os mecanismos de governanga corporativa sao temas explorados
internacionalmente. (BORTOLON, SARLO NETO, SANTOS, 2013)

Os estudos sobre os determinantes dos honorérios de auditoria no Brasil s6 se
tornaram possiveis a partir de 2009 com a obrigatoriedade da divulgacdo das despesas de
auditoria externa. Essa linha de estudo permite aos usudrios da informagdo contabil analisar
quais os fatores de risco das empresas auditadas sao levados em consideracdo pelos auditores,
de modo a ponderé-los em suas decisdes de investimento. (BORGES, SILVA, SILVA, 2016)

Os honoréarios de auditoria, representam custos de sinaliza¢do, os quais, t€ém por
principais objetivos, reduzir a assimetria informacional (PLETSCH, CUNHA E SILVA,
2015), assim, elevando-se os padrdes de confiabilidade e transparéncia, para os usudrios
externos da contabilidade. Na formagao do valor de honorérios de auditoria, Martinez, Lessa e
Moraes (2014), contribuiram substancialmente para a literatura, pois, identifica e demonstra
em sua pesquisa o risco para a firma de auditoria como elemento para formacdo dos
honorarios. Sendo ainda, constatado na pesquisa por Castro Peleias e Silva (2015) a relagao
positiva entre honordrios de auditoria com Proxy tamanho, complexidade do cliente e niveis
de governanga corporativa. Os autores também identificaram no periodo de 2012, relacdo
positiva entre o valor de honorérios, com Proxy tamanho (valor total do ativo) e niveis de GC
(CASTRO, PELEIAS E SILVA, 2015).

Por fim, Dantas et al. (2016) analisaram dados de 339 empresas ndo financeiras
listadas na BM&FBovespa, entre 2009 e 2013. Os testes revelaram que a remuneracdo dos
auditores no mercado de capitais brasileiro € positivamente relacionada com trés varidveis: o
tamanho das empresas auditadas, o fato de a firma de auditoria ser uma Big Four e a adogdo
de melhores praticas de governanga corporativa por parte do cliente; e negativamente
associada com o fato de auditoria ser realizada no primeiro ano de contrato e com o indice de
liquidez corrente das empresas auditadas.

Tendo em vista o contexto apresentado, a presente pesquisa possui como objetivos: (i)
avaliar a composi¢cdo dos honorarios de auditoria independente das empresas da
BM&FBOVESPA; (ii) investigar a relacdo entre os honorédrios de auditoria e o nivel de
Governanca Corporativa nas empresas da BM&FBOVESPA; (iii) verificar a influéncia do
tamanho da empresa nos honorérios de auditoria nas empresas da BM&FBOVESPA; (iv)
analisar a relacdo entre os honordrios de auditoria independente e a primeira auditoria
realizada pela firma; (v) identificar quais as firmas mais recorrentes na prestagao de servigo
de auditoria independente nas empresas da BM&FBOVESPA.

Esta pesquisa torna-se necessdria tendo em vista que as recentes mudancas nas normas
de auditoria terdo impactos diretos na forma dos relatdrios de auditoria independente, tendo
maiores poderes de influenciar a tomada de decisdo de seus usudrios, uma vez que a
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profundidade nos relatos expde as defici€ncias internas das empresas auditadas, além da
propria qualidade de suas informagdes contabeis divulgadas.

2 REFERENCIAL TEORICO

A auditoria pode ser definida como o estudo e a avaliacdo sistemaética das transagdes,
rotinas, procedimentos e demonstragdes contdbeis e financeiras de uma entidade, com o
objetivo de fornecer a seus usudrios uma opinido imparcial e fundamentada em normas e
principios sobre sua adequacdo (PEREZ JUNIOR, 2012). Nesse sentido, Attie (2011)
contribui com essa abordagem conceituando a auditoria como uma especializacdo contabil
com o objetivo de testar a eficiéncia e eficicia do controle patrimonial implantado com a
finalidade de expressar uma opinido sobre determinado dado.

Para Gouveia (2001) existem dois tipos de auditoria: a auditoria externa (também
chamada de auditoria independente) e a auditoria interna. Nao existe obrigacdo legal para
realizacdo da auditoria interna, porém a mesma € util para identificar erros e propor
melhorias. A auditoria interna visa prevenir e descobrir possiveis fraudes, por meio dela é
possivel verificar se a empresa estd bem controlada. J4 a auditoria externa € realizada por um
auditor independente, também conhecido como auditor externo e a diferenca entre ambas
auditorias é que enquanto os auditores externos sdo independentes em sua opinido, julgamento
e procedimentos, os auditores internos, de certa forma, sdo dependentes das organizagdes nas
quais trabalham (GOUVEIA, 2001; CREPALDI, 2011).

De acordo com Crepaldi (2011, p.3), a auditoria contdbil “consiste em controlar areas-
chaves nas empresas a fim de evitar situagdes que propiciem fraudes, desfalques e subornos,
por meio de testes regulares nos controles internos especificos de cada organizacdo”. A
funcdo da auditoria deve ser exercida de forma que mereca toda a credibilidade possivel, ndao
sendo permissivel existir qualquer sombra de ddvida quanto a honestidade e aos padrdes
morais do auditor (ATTIE, 2011).

2.1 Governanca corporativa

Oliveira, Perez Junior e Silva (2013) afirmam que o conceito de Governanga
Corporativa alavancou em todo mundo a partir dos mais diversos escandalos envolvendo
administracao, controladoria, finangas e auditoria em grandes empresas americanas, ber¢co do
mercado de capitais.

“A governanca corporativa das companhias tem sido objeto de varios estudos
nacionais e internacionais e ¢ amplamente reconhecida como um fator essencial para o acesso
das empresas ao mercado de capitais” (GARCIA, 2005, p.3). Tendo como principal foco a
busca por transparéncia nos negdécios, permitindo, assim, o acesso de diversos investidores as
informagoes prestadas pelas organizacdes (OLIVEIRA et al, 2015).

Verifica-se que empresas (privadas e publicas) e demais organizacdes buscam cada
vez mais atender aos interesses de seus diversos usudrios - acionistas, gestores, clientes,
parceiros e governo, no que tange a adocado de politicas que respaldem a transparéncia de suas
informagdes, o cumprimento legal e uma postura sustentdvel.

No ambiente empresarial a governanca ficou conhecida como Governanga Corporativa
e foi criada no inicio da década de 90 nos paises desenvolvidos (Estados Unidos e Gra-
Bretanha) com a inteng¢do de “definir regras que regem o relacionamento dentro de uma
companhia dos interesses de acionistas controladores, acionistas minoritirios e
administradores” (GARCIA, 2005, p.6).

Governanca corporativa diz respeito aos sistemas de controle e monitoramento

estabelecidos pelos acionistas controladores de uma determinada empresa ou
corporagdo, de tal modo que os administradores tomem suas decisdes sobre a
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alocacdo dos recursos de acordo com o interesse dos proprietdrios (SIFFERT
FILHO, 1998, p.2).

Observa-se que a Governanca Corporativa surgiu na tentativa de superar o conflito de
agéncia e gestores, resultado da separacdo entre a propriedade e sua gestdo, existente em
diversas organizacdes, com o proposito de regulamentar a estrutura administrativa do
estabelecimento dos direitos e deveres dos acionistas e da dinamica da organizacdo dos
poderes (GARCIA, 2005).

A Governanca Corporativa busca atender ndo apenas aos interesses da minimizagao de
conflitos entre agente e principal, mas pode ser entendida como uma preocupagdo estratégica
dos empresarios que consiste em adquirir confianca de investidores na aquisi¢ao de recursos
para o financiamento de investimentos futuros. Como também, as empresas sem fins
lucrativos precisam prestar contas a comunidade quanto suas agdes. E, para atender em ambas
situagdes, a Governanca Corporativa propde mecanismos que visam harmonizar e
compatibilizar a relacdo entre gestores e acionistas e demais interessados (OLIVEIRA,
PEREZ JUNIOR e SILVA, 2013).

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC, 2016) define Governanca
Corporativa como um ‘“‘sistema pelo qual as empresas e demais organizacdes sdo dirigidas,
monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre socios, conselho de
administracdo, diretoria, 6rgaos de fiscalizacdo e controle e demais partes interessadas”.

Esse sistema por meio de seus mecanismos pretende avaliar a) o sistema de poder das
empresas, b) o controle desse poder, c) a disponibilizacio de informacdes entre as partes
envolvidas e d) zelo com relacdo aos interesses dos envolvidos, incluindo a comunidade na
qual a empresa se insere (BERGAMINI JUNIOR, 2005).

Verifica-se, portanto, que a Governanga Corporativa pode ser entendida como um
conjunto de mecanismos que além de buscar a redug@o do conflito entre agente e principal,
pode servir como direcionador estratégico para melhor atender os interesses de todos
envolvidos em uma organizacdo, sejam internos ou externos. Para melhor entendimento
desses mecanismos, a seguir serdo apresentados os principios bdsicos da Governanca
Corporativa e suas aplicagoes.

2.1.1 Principios da governanca corporativa

A Governanca Corporativa converte praticas em principios badsicos com o intuito de
alinhar interesses (internos e externos), preservando e otimizando o valor econdmico de longo
prazo da organizagdo (IBGC, 2016). Tais principios sdo apresentados abaixo:

Transparéncia: Consiste no desejo de disponibilizar para as partes interessadas as
informagdes que sejam de seu interesse e ndo apenas aquelas impostas por
disposicdes de leis ou regulamentos. Nao deve restringir-se ao desempenho
econdmico-financeiro, contemplando também os demais fatores (inclusive
intangiveis) que norteiam a acfo gerencial e que condizem a preservacdo e a
otimizagdo do valor da organizagdo.

Equidade: Caracteriza-se pelo tratamento justo e isondmico de todos os sécios e
demais partes interessadas (stakeholders), levando em considerag¢do seus direitos,
deveres, necessidades, interesses e expectativas.

Prestacio de Contas (accountability): Os agentes de governanca devem prestar
contas de sua atuacdo de modo claro, conciso, compreensivel e tempestivo,
assumindo integralmente as consequéncias de seus atos e omissdes € atuando com
diligéncia e responsabilidade no Ambito dos seus papeis.

Responsabilidade Corporativa: Os agentes de governanga devem zelar pela
viabilidade econdomico-financeira das organizacdes, reduzir as externalidades
negativas de seus negdcios e suas operacdes e aumentar as positivas, levando em
consideracdo, no seu modelo de negdcios, os diversos capitais (financeiro,
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manufaturado, intelectual, humano, social, ambiental, reputacional, etc.) no curto,
médio e longo prazos (INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA
CORPORATIVA, 2016).

Os principios de governanga corporativa além de promover padrdes universais para as
organizacdes, permitem evitar problemas antes de sua ocorréncia ou minimizé-los, caso
ocorram, sendo uma forma de policiamento do comportamento inadequado das atividades
empresariais (KLANN, 2015).

O IBGC além de apresentar os principios bdsicos, define trés instrumentos de
governanca como um sistema: o Conselho de Administracao, o Conselho Fiscal e a Auditoria.
Esses instrumentos sdo denominados “entidades” e as intervengdes de outros atores, internos
ou externos, que resultam em arranjos organizacionais voltados para dar apoio ao trabalho
dessas entidades serdo chamados de mecanismos” (BERGAMINI JUNIOR, 2005, p.155). O
Quadro 1 apresenta as atribui¢des de cada entidade.

Quadro 1- Atribuicoes das entidades de governanca corporativa

_ Tem a atribuicdo formal de definir as diretrizes
CONSELHO DE ADMINISTRACAOQO | estratégicas e de supervisionar o0 seu
cumprimento.
CONSELHO FISCAL Tem como prerrogativa fiscalizar.
Constitui um mecanismo, com o desenvolvimento
AUDITORIA de atividades que irdo apoiar o trabalho dos
conselhos.

Fonte: Adaptado a partir de dados extraidos de Bergamini Junior (2005).

O conselho de administracio € considerado ‘“6rgdo do colegiado de natureza
deliberativa. Sua caracteristica principal € ser o indicador do rumo dos negdcios sociais da
empresa, fazendo por meio de decisdo conjunta da maioria dos seus integrantes, que discutem
e votam diretrizes estratégicas” (OLIVEIRA, PEREZ JUNIOR e SILVA, 2013, p. 299).

A atuacdo do conselho de administracdo tem como intuito “proteger o patrimonio da
companhia, perseguir a consecu¢do de seu objeto social e orientar a diretoria a fim de
maximizar o retorno do investimento, agregando valor ao empreendimento” (OLIVEIRA,
PEREZ JUNIOR e SILVA, 2013, p. 299). Nesse sentido, o conselho de administracdo pode
ser considerado o mais relevante mecanismo interno, uma vez que sua atuacdo estd ligada
diretamente ao processo de decisdo em relacdo ao direcionamento estratégico de uma empresa
(MACHADO, FERNANDES e BIANCHI, 2016). E esse mecanismo interno permite maior
nivel de transparéncia (principio bdsico), fornecendo maior monitoramento para a reducao de
comportamentos oportunistas e assimetria informacional (LANZANA, 2004).

Ja o conselho fiscal, além da fiscalizacdo, busca a equidade na prestacdo de contas,
contribuindo para melhor desempenho da organizacio (MACHADO, FERNANDES e
BIANCHI, 2016). Para tanto, o conselho fiscal “deve adotar um regimento com
procedimentos sobre suas atribui¢des, com foco no relacionamento com o auditor, e que ndo
limite a atuacdo individual de nenhum conselheiro” (OLIVEIRA, PEREZ JUNIOR e SILVA,
2013, p. 302). Por sua vez, um comité de auditoria (interno) deve supervisionar o
relacionamento com os auditores (externos), sendo que no caso da auditoria externa as
praticas de boa governanga recomendam completa independéncia como requisito da qualidade
de sua atuag@o (OLIVEIRA, PEREZ JUNIOR e SILVA, 2013).

Em relagdo aos mecanismos externos, Machado, Fernandes e Bianchi (2016) cita o
mercado de capitais. No Brasil, a BM&FBOVESPA criaram niveis diferenciados de
Governancga Corporativa - Bovespa Mais, Bovespa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 2 e
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Nivel 1, para atender os diferentes perfis de empresa. Esses niveis “foram criados com a
finalidade de incentivar e preparar, gradativamente, as companhias para aderirem ao Novo
Mercado, proporcionando maior destaque aos esforcos da empresa na melhoria da relagdo
com investidores e elevando o potencial de valorizagdo de seus ativos” (KLANN, 2015, p.
66).

Outro mecanismo de reducdo de conflitos, segundo a pesquisa de Machado, Fernandes
e Bianchi (2016), tem sido a Contabilidade e/ou Controladoria por meio de relatérios com
informacdes societdrias e gerenciais. Nesse mesmo sentido, Pereira e Vilaschi (2016)
afirmam que a governanga corporativa pode ser objeto de estudo em diversas areas, dentre
elas a contabilidade que por meio de relatdrios contdbeis (normas e procedimentos) divulgam
os resultados das empresas, subsidiando informacgdes para mecanismos de controle interno
(corporativo) e informacdes indiretas percebidas pelo mercado.

Por meio da informagdo contébil fidedigna € possivel realizar projecdes de resultados
futuros, necessdrios as decisdes gerenciais no que tange ao alcance das metas propostas, e
com isso, garantir a continuidade da empresa sem a ameaca de decisdes equivocadas
(KLANN, 2015). Pereira e Vilaschi (2016) apresentam que a Contabilidade Gerencial pode
ser um mecanismo de reducdo de conflitos, entretanto, ao remunerar os gestores a partir de
métricas contdbeis como lucro liquido e faturamento pode vir a fomentar conflitos de
interesses.

Verifica-se que a Governanga Corporativa por meio de mecanismos, internos e
externos, juntamente com a Contabilidade pretende evitar assimetria de informagdes que
venham prejudicar ndo apenas a organizag¢do, mas todos os envolvidos, direta e indiretamente.

2.1.2 Niveis de governanca corporativa

Para assegurar maior transparéncia e confiabilidade aos investidores, mecanismos de
governanca corporativa sao implementados visando o alinhamento dos objetivos dos agentes
envolvidos com a empresa a fim de reduzir os conflitos de agéncia. (ALMEIDA, SCALZER,
COSTA, 2008).

Uma empresa que adota um bom nivel de governanga corporativa pode ser
considerada mais transparente com seus acionistas ou cotistas, pois significa que ela
estd disposta a cumprir obrigacdes que vao além das bdsicas inclusas na Lei das
S.As. Isso gera vantagens aos acionistas, pois a empresa na verdade estard
divulgando informagdes mais completas ao mercado, o que reduz o risco e
consequentemente gera mais confianga e melhor precificagdo de suas agdes. Por
isso, o Nivel de Governanca deve ser um importante critério a ser analisado
principalmente para quem utiliza a andlise fundamentalista e visa o longo prazo.
(TRADERBOLSA, 2016)

O assunto governanca corporativa tem recebido autoridade no mundo dos negdcios
com o decorrer do tempo. Com isso a BM&FBOVESPA criou niveis diferenciados para
medir a governanga corporativa de empresas listadas no Brasil, no qual resulta mais clareza e
seguranca para os investidores. No Quadro 2 estd apresentado os cinco seguimentos de
listagem, excluido o segmento bésico, que nao conta com regras diferenciadas de governanga
corporativa.

Quadro 2 - Segmentos de listagem - BM&FBOVESPA

Idealizado para empresas que desejam acessar o mercado de forma
gradual, esse segmento tem como objetivo fomentar o crescimento de
pequenas e médias empresas via mercado de capitais. A estratégia de
acesso gradual permite que a sua empresa se prepare de forma
adequada, implementando elevados padrdes de governanga corporativa
e transparéncia com o mercado, € a0 mesmo tempo a coloca na
“vitrine” do mercado, aumentando sua visibilidade para os
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ff/ investidores. Também possibilita a realizacdo de captacdes menores se
BOVESPA comparadas ao Novo Mercado, mas suficientes para financiar o seu

projeto de crescimento. As empresas listadas no Bovespa Mais tendem

% M AI S a atrair investidores que visualizem um potencial de desenvolvimento

mais acentuado no negécio. As ofertas de agdes podem ser destinadas a

EM &FBOVESPA | Poucos investidores e eles geralmente possuem perspectivas de retorno
de médio e longo prazo.

Similar ao Bovespa Mais, porém com algumas excec¢des. As empresas
listadas tém o direito de manter acdes preferenciais (PN). No caso de
T venda de controle da empresa, é assegurado aos detentores de acdes
.f!a “ " SO WESE A ordindrias e preferenciais o mesmo tratamento concedido ao acionista
M AISN[ VE’Z controlador, prevendo, portanto, o direito de tagalong de 100% do
preco pago pelas acdes ordindrias do acionista controlador. As acdes
preferenciais ainda ddo o direito de voto aos acionistas em situacdes
criticas, como a aprovagdo de fusdes e incorporacdes da empresa e
contratos entre o acionista controlador e a empresa, sempre que essas
decisdes estiverem sujeitas a aprovagdo na assembleia de acionistas.

BEMEFBOVESPA

Seu lancamento se concretizou em 2000. Estabeleceu desde sua criacio

um padrdo de governanca corporativa altamente diferenciado. A partir

ﬂ da primeira listagem, em 2002, ele se tornou o padrio de transparéncia

NOVO e governanga exigido pelos investidores para as novas aberturas de

MERCADO capital e é recomendado para empresas que pretendem fazer ofertas

EMEZFBOVESPA grandes e direcionadas a qualquer tipo de investidor (investidores
institucionais, pessoas fisicas, estrangeiros etc.).

Similar ao Novo Mercado, porém com algumas exce¢des. As empresas
listadas tém o direito de manter a¢des preferenciais (PN). No caso de
venda de controle da empresa, é assegurado aos detentores de acdes

/ ordindrias e preferenciais o mesmo tratamento concedido ao acionista
/// - controlador, prevendo, portanto, o direito de tagalong de 100% do
NIVEL 2 preco pago pelas ac¢des ordindrias do acionista controlador. As acdes
BM&FBOVESPA preferenciais ainda dado o direito de~: voto aos acioni~stas em situagdes
criticas, como a aprovagdo de fusdes e incorporagdes da empresa e

contratos entre o acionista controlador e a empresa, sempre que essas
decisdes estiverem sujeitas a aprovacao na assembleia de acionistas.

E adotado priticas que favorecam a transparéncia € o acesso as

% informagdes pelos investidores. Para isso, divulgam informacdes
, adicionais as exigidas em lei, como por exemplo, um calendério anual
NIVEL 1 de eventos corporativos. O freefloat minimo de 25% deve ser mantido
BMEFBEOVESPA nesse segmento, ou seja, a empresa se compromete a manter no

minimo 25% das a¢des em circulacdo no mercado.

Fonte: BM&FBOVESPA (2016).

Verifica-se que o segmento Novo Mercado exige os mais altos niveis de governanga
corporativa. O nivel 2 de governanga corporativa € bastante parecido com o Novo Mercado,
entretanto, a principal diferenca consiste no fato de que a empresa pode ofertar acdes
preferenciais (PN), que tenham poder de voto em situagdes criticas como fusdes e aquisicoes.
O nivel 1 ja tem bem menos exigéncias, sendo que os Unicos requisitos sdo apresentar
algumas informagdes adicionais exigidas pela lei e garantir o minimo de 25% das agdes em
circulacdo no mercado. O nivel Bovespa Mais € bem diferente dos demais por que foi
desenvolvido para atender pequenas e médias empresas que desejam entrar no mercado de
forma gradual.

2.2. Estudos anteriores

Analisar os efeitos ou determinantes dos honorarios de auditoria nio € inédito entre as
pesquisas, no entanto, baseiam-se em varidveis repetidas ou com amostras e periodos
diferentes, chegando a conclusdes nem sempre corroborativas. Na presente pesquisa sao
incluidas duas varidveis pouco exploradas nos estudos, quais sejam: realizacdo de primeira
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auditoria e empresa auditada regulamentada por agéncias reguladoras. Mesmo assim, €
relevante abordar estudos anteriores para evidenciar e comparar os achados da presente
pesquisa.

Com base em 131 empresas do primeiro semestre de 2010, Bortolon, Sarlo Neto e
Santos (2013) buscaram correlacionar a governanga corporativa, os custos de auditoria e o
servicos extra—auditoria, por entenderem que, os servicos de auditoria sdo imprescindiveis
para elevar a transparéncia e a confiabilidade das demonstracdes. Foram adotadas e analisadas
as proxies de governanca no estudo: desvio de direitos dos cinco maiores acionistas,
segmentos diferenciados de governanca da BM&FBovespa, existéncia de comité de auditoria
e de departamento de auditoria interna. Os achados indicam uma relacdo negativa entre
governanca e custos de auditoria, sugerindo que, no mercado brasileiro, melhores praticas de
governanca reduzem os riscos.

Pletsch, Cunha e Silva (2015) buscaram analisar a relagcao entre o valor dos honorarios
de auditoria em relacdo a governancga corporativa. Para isso, utilizou pesquisa descritiva com
abordagem de andlise quantitativa para o ano de 2013 das empresas listadas na
BM&FBOVESPA.

A relacdo entre os honordrios de auditoria e indices de governanga corporativa tem o
lado negativo e positivo para as firmas de auditoria. Para as empresas que possuem boas
priticas de governanca corporativa e por isto possuem um elevado controle interno, os
horérios tendem a ser menores evidenciando uma relagao positiva para companhia e negativa
para a firma de auditoria. J4 em casos contrdrios, possui relacdo positiva para as firmas de
auditoria e negativa para as empresas, pois os honordrios serdo mais altos (SOBRINHO,
2014).

O estudo de Kaveski e Cunha (2015) objetiva identificar fatores que influenciam na
determinac¢do dos honorérios de auditoria externa das empresas listadas no segmento do Novo
Mercado da BM&Fbovespa no periodo de 2010 a 2011. Os resultados da andlise em 83
empresas indicam uma relagdo positiva encontrada entre o tamanho e os honorérios de
auditoria, uma relacdo negativa com alavancagem, e nenhuma relacdo estatistica com a
rentabilidade do ativo total e Market-toBook.

Na pesquisa de Munhoz et al (2014), ao analisarem 151 empresas listadas na
BM&FBovepsa referente ao periodo entre 2009 a 2012, concluiram que, com a adog¢do das
normas internacionais de contabilidade houve um aumento nos honordrios de auditoria em
20,7%. Além disso, os autores encontraram relacao positiva entre os honorarios de auditoria e
o porte das empresas, mas, por outro lado, o rodizio das empresas de auditoria e a qualidade
das demonstracdes contdbeis geraram um impacto negativo, reduzindo os honorérios.

Dentre fatos que corroboram para aumentar os honorarios de auditoria esta o risco
para a firma, entretanto, a pesquisa buscou demonstrar o efeito da agressividade tributdria nos
honordrios tributdrios. Utilizou dados de remuneracdo dos auditores de 2009 a 2011 e
utilizando Proxy como Book — Tax (Diferenca para lucro contabil e tributario) (MARTINEZ,
LESSA E MORAES, 2014).

3. ASPECTOS METODOLOGICOS

Quanto aos objetivos, o estudo se caracteriza por ser descritivo. Em relacdo aos
procedimentos da pesquisa, este estudo utiliza a pesquisa bibliografica, documental, e de
campo. Para a pesquisa documental, foram analisados os relatérios financeiros de 295
empresas de capital aberto.

Sobre a abordagem do problema, esta pesquisa possui natureza quantitativa, se
destacando por possuir dados e evidéncias coletadas que podem ser quantificados e,
mensurados. Para a quantificacdo dos dados coletados, € utilizada a estatistica descritiva,
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testes de diferenca de médias e regressdo multipla para auxiliar na compreensdo do
comportamento dos dados das empresas, e identificar diferencas estatisticamente relevantes
entre os grupos identificados pelas varidveis analisadas. Os dados sao apresentados por meio
de tabelas e graficos que auxiliam no entendimento do comportamento dos dados coletados no
contexto da pesquisa.

O universo de estudo é composto por todas as empresas listadas na BM&FBOVESPA,
excluindo as empresas do setor financeiro, totalizando 334 entidades (BM&FBOVESPA,
2016). Posteriormente, foram excluidas também as empresas estrangeiras com ADRs
negociados, finalizando com uma amostra de 295 empresas, dos setores econdmicos: bens
industriais, consumo ciclico, consumo ndo ciclico, materiais bésicos, saude, tecnologia da
informacao, telecomunicagdes, utilidade publica, petréleo gds e biocombustiveis.

Foi realizada andlise documental em cada formulario de referéncia de cada empresa
buscando os honordrios de auditoria referente a dltima contratagdo e identificando se tratasse
de primeira auditoria. Além disso, buscaram-se dados referentes ao tamanho da empresa
(ativo total), se a empresa era auditada por Big Four, se faz parte de setor econdomico
regulamentado por agéncia reguladora e se possui nivel diferenciado de governanca
corporativa.

Os dados foram tabulados e analisados em um modelo de regressdao multipla no qual a
varidvel dependente explicativa s@o os honordrios de auditoria independente - HON
(calculado o logaritmo natural para reduzir a variabilidade dos dados), tal como exposto a
seguir:

HON = Bo. (GOV) + B1. (TAM) + B2.(BGF) + B3.(PRA) + 4.(AGR) + € (1)

Onde:

GOV: Tem nivel diferenciado de governanga corporativa?
TAM: Tamanho da empresa

BGEF: A firma de auditoria € uma Big Four?

PRA: E primeira auditoria neste exercicio?

ARG: E regulada por agéncia reguladora?

As varidveis do modelo foram definidas conforme estudos anteriores que as
abordaram e constataram relagdo entre as mesmas, tais como Camargo et al (2016), Dantas et
al. (2016), Pletsch, Cunha e Silva (2015), Castro Peleias e Silva (2015), Bortolon, Sarlo Neto
e Santos (2013) e Oliveira et al (2012).

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Esta secdo visa apresentar os resultados da pesquisa para alcancar o objetivo geral
proposto, o qual € analisar a influéncia das varidveis Governanga Corporativa, tamanho da
empresa, primeira auditoria na composi¢do dos honorarios de auditoria independente das
empresas da BM&FBOVESPA. Desta forma, esses resultados sdo apresentados em dois
subtopicos, sendo o primeiro relacionado com a coleta de dados documental nos formularios
de referéncia das empresas analisadas e a segunda parte com base no questiondrio aplicado a
67 auditores.

4.1 Determinantes dos honorarios de auditoria

A Tabela 1 mostra a distribuicdo de frequéncia das caracteristicas das 295 empresas da
amostra onde foi realizada a anélise documental. As categorias de distribuicao por frequéncia
sdo pelo setor econdmico, pelo nivel de governanga e pela firma de auditoria.
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Tabela 1 - Distribuicdo de Frequéncia — Perfil Empresas

Setor Econdomico Frequéncia Frequéncia (%) Freq. Acum. (%)
Consumo Ciclico 72 24,4% 24,4%

Bens Industriais 70 23,7% 48,1%
Utilidade Publica 63 21,4% 69,5%
Materiais Bésicos 32 10,8% 80,3%
Consumo N3ao Ciclico 21 7,1% 87.5%
Sadde 12 4,1% 91,5%
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 10 3,4% 94,9%
Tecnologia da Informagdo 8 2,7% 97,6%
Telecomunicagdes 7 2,4% 100,0%
TOTAL 295 100,0 % -
Governanca Corporativa Frequéncia Frequéncia (%) Freq. Acum. (%)
Tradicional 138 46,8% 46,8%
Novo Mercado 99 33,6% 80,3%
Nivel 1 21 7,1% 87,5%
Balcdo Organizado Trad 13 4,4% 91,9%
Nivel 2 13 4,4% 96,3%
Bovespa Mais 9 3,1% 99.3%
Bovespa Mais Nivel 2 2 0,7% 100,0%
TOTAL 295 100,0 % -
Auditoria Frequéncia Frequéncia (%) Freq. Acum. (%)
Kpmg Auditores Independentes 65 22,0% 22,0%
Ernst & Young Auditores Independentes S.S. 54 18,3% 40,3%
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes 44 14,9% 55,3%
Pricewaterhousecoopers Auditores Independentes 40 13,6% 68,8%
BDO Rcs Auditores Independentes — S. S. 28 9,5% 78.,3%
Outras empresas 64 21,7% 100,0%
TOTAL 295 100,0 % -

Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

Com base na Tabela 1, é possivel observar que os setores econdmicos com maior
representatividade foram: consumo ciclico (24,3%), bens industriais (48,0%) e utilidade
publica (21,0%). Em relacdo ao nivel de governancga, verifica-se que 46% destas empresas
possuem governanca tradicional, sendo este grupo o mais representativo, seguido das
empresas que tem nivel diferenciado de governanga pelo novo mercado com 33%. Por fim,
observa-se que 68,3% das empresas da amostra sdo auditadas por firmas chamadas Big Four,
sendo a KPMG a mais representativa deste grupo.

O Grifico 1 mostra que os setores econdmicos com maior representatividade foram:
consumo ciclico (24,3%), bens industriais (48,0%) e utilidade publica (21,0%).
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Grafico 1 - Setor Econdomico
( 2,7% )
3,4% '\ 2,4% H Consumo Ciclico

.

(1)
4,1% M Bens Industriais

M Utilidade Publica
M Materiais Basicos

M Consumo Nao
Ciclico
i Saude

M Petrdleo, Gas e
Biocombustiveis

i Tecnologia da
Informagao

i Telecomunicagdes

o /
Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

Verifica-se que 79,0% destas empresas possuem governanga tradicional (46,0%) ou
novo mercado (33,0%), como pode-se observar no Gréfico 2.

Grifico 2 - Nivel de Governanca
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Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

O Grifico 3 mostra que a empresa KPMG Auditores independentes foi responsdvel
por 22,3% das auditorias, a segunda empresa com maior nimero de intervencdes foi Ernest &
Young Auditores Independentes (18,0%).
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Grafico 3 - Empresas Auditoras

H Kpmg Auditores
Independentes

M Ernst & Young Auditores
Independentes S.S.

M Deloitte Touche
Tohmatsu Auditores

Independentes
M Pricewaterhousecooper

s Auditores

Independentes
M BDO Rcs Auditores

Independentes -

Sociedade Simples
M Outras empresas

o J
Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

A Tabela 2 apresenta medidas de tendéncia central e variabilidade das varidveis
quantitativas coletadas na andlise documental. Nota-se que, em média, o ativo total das
empresas € de 22 bilhdes de reais e que os honorarios sdo, também em valor médio de 4
milhdes de reais. Vale considerar que existe uma dispersdo considerdvel nos dados coletados,
0 que pode ser observado nos altos valores de desvio-padrao e amplitude (valor maximo —
valor minimo).

Tabela 2 - Medidas de tendéncia central e variabilidade

Medidas Ativo total Honorarios
Média R$ 18.337.942.247,46 RS 734.158,73
Desvio-padrao R$ 76.339.901.998,10 RS 1.637.225,08
Mediana R$ 2.597.403.000,00 RS 318.000,00
Minimo RS 5.790.000,00 R$ 1.063,00
Maiéximo R$ 900.135.000.000,00 R$ 15.009.000,00

Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

Para alcancar o objetivo da pesquisa de analisar a influéncia das varidveis Governanga
Corporativa, tamanho da empresa, primeira auditoria na composi¢do dos honordrios de
auditoria independente das empresas da BM&FBOVESPA, coletaram-se os dados de 295
empresas, quais sejam: nivel de governanca da BM&FBOVESPA, Ativo Total (calculado o
logaritmo natural para reduzir a variabilidade dos dados), data de contratacdo da auditoria
para identificar se trata-se de primeira auditoria, firma de auditoria para saber se trata-se de
uma Big Four e identificacdo de empresa regulada por agéncia reguladora, cuja complexidade
e compliance do negécio aumentam.

Tabela 3 — Resultados da regressao multipla

Coeficiente P-valor Resultado
Constante 9,4 0,00 E significativo
GOV 0,66 0,00 E significativo
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TAM 0,10 0,01 E significativo
BGF 0,83 0,00 E significativo
PRA 0,03 0,89 Nio é
ARG 0,21 0,30 Nio é

Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

Os resultados da regressdo multipla podem ser observados na Tabela 3, a qual
apresenta que, usando o intervalo de confianca de 95%, € possivel concluir que os honorérios
de auditoria tendem a ser mais elevados quando a empresa auditada tem um Nivel de
Governanga Corporativa diferenciado na BM&FBovespa, que quanto maior for o Tamanho da
empresa, maiores sdo os honordrios, e quando a empresa € auditada por uma firma Big Four,
ou seja, KPMG, Delloitte, Pricewaterhousecoopers ou Ernst & Young, os honorérios também
tendem a ser superiores. Por outro lado, ndo faz diferenca nesses honorérios se a companhia
auditada € regulada por alguma agéncia reguladora ou se esta é a primeira auditoria com
aquela firma atual, o que contraria algumas expectativas, pois na primeira auditoria
normalmente sdo necessarios maiores volumes de procedimentos para se identificar os riscos
e se conhecer a companhia.

Igualmente ocorre a relacdo no estudo de Camargo et al (2016) com esse estudo
referente a firma de auditoria, “foi determinante com maior associacdo positiva com a
varidvel dependente, dentre os demais analisados, o que demonstra que empresas auditadas
por Big Four estdo sujeitas a honordrios mais elevados do que as empresas auditadas por
firmas ndo pertencentes a este grupo.” Ja o estudo de Dantas et al. (2016) também apresenta
resultados compativeis com essa pesquisa, o qual também apresentou relacido positiva com o
nivel de governanca diferenciado do cliente, o fato de a empresa de auditoria ser uma Big
Four e o tamanho da empresa auditada. Sobre a varidvel de governancga corporativa, Bortolon,
Sarlo Neto e Santos (2013) explicam que as melhores praticas podem elevar os custos de
auditoria, na medida em que demandarao andlises mais complexas e extensas.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar a influéncia das varidveis Governanga
Corporativa, tamanho da empresa e primeira auditoria na composicdo dos honorarios de
auditoria independente das empresas da BM&FBOVESPA. Para alcancar tal objetivo foram
analisadas as informacgdes dos Formuldrios de Referéncia de 295 companhias listadas na
BM&FBovespa, abrangendo o periodo de 2016.

Com base nos resultados apurados na coleta de dados realizada no sife da
BM&FBOVESPA, € possivel concluir que os honordrios de auditoria tendem a ser mais
elevados quando a empresa auditada tem um Nivel de Governanca Corporativa diferenciado
na BM&FBovespa, que quanto maior for o Tamanho da empresa, maiores sdo os honorarios,
e quando a empresa € auditada por uma firma Big Four, ou seja, KPMG, Delloitte,
Pricewaterhousecoopers ou Ernst & Young, os honordrios também tendem a ser superiores.
Entretanto, ndo faz diferenca nesses honorarios se a companhia auditada € regulada por
alguma agéncia reguladora ou se esta € a primeira auditoria com aquela firma atual, o que
contraria algumas expectativas, pois na primeira auditoria normalmente sao necessarios
maiores volumes de procedimentos para se identificar os riscos e se conhecer a companhia.

Os resultados relacionados a honorarios maiores quando a empresa é auditada por uma
Big Four, corrobora com estudos anteriores que identificaram a cobranca de honorarios pelas
grandes firmas (PALMROSE 1986; HALLAK; SILVA, 2012). Os resultados sugerem que, no
mercado brasileiro, paga-se maiores honordrios a essas firmas pelo argumento de que
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possuem equipes de maior qualidade e aplicam melhores procedimentos (HALLAK; SILVA,
2012).

Por fim, sugerem-se para pesquisas futuras a andlise dos relatérios de auditoria
referentes ao exercicio de 2016 que foram publicados em 2017, no intuito de verificar a
quantidade de principais assuntos de auditoria conforme NBC TA 701, bem como o teor
dessas informacdes tais como os riscos identificados e os efeitos destes na realizagdo da
auditoria. Além disso, é necessdrio analisar os honorarios de auditoria para certificar se houve
efeitos marginais na composi¢do da remuneragdo dos auditores independentes.

Futuros estudos poderdo considerar novas métricas e um periodo maior que um ano, a
fim de verificar a ocorréncia de mudancas nos determinantes dos honorarios de auditoria ao
longo do tempo, relacionadas a fatores nao observaveis em tnico ano, tais como: efeito de
crises financeiras, rodizios de auditoria, mudanca de legislacdo, entre outros.
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