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RESUMO

O estudo teve como objetivo avaliar se e de quada remuneracdo dos auditores seria afetada
pela troca das firmas de auditoria, incluindo aseesjgacdo dos casos em que a substituicdo se d&
em funcédo da imposicao do rodizio ou voluntariamebtilizando dados de 338 companhias néo
financeiras, de 2009 a 2016, foram estimados medkdalados em painel, usando, alternadamente,
trés variaveis de interesse — as trocas de awiei forma geral, as trocas decorrentes do rodizio
obrigatdrio e as trocas voluntarias. Os resultaimsonstraram que a remunerag¢do dos auditores é
negativamente associada a troca de auditoria, meaf@eral, e as trocas voluntarias. Quando
considerados apenas 0s eventos de troca obrigaadé#acao, apesar de negativa, ndo é relevante.
Em resumo, as companhias que realizam a trocadito@a voluntariamente tendem a reduzir os
honorarios, mas ndo é possivel se afirmar o mesoamdp a troca decorre de exigéncias
regulatorias. Essas evidéncias de low balling nocau® brasileiro de auditoria remetem a
preocupagdes quanto a eventuais consequénciasahdage dos trabalhos desenvolvidos, tendo
em vista que a reducdo da remuneracdo pode reswdtaplicacdo de menores esforcos na
realizacdo dos trabalhos, por parte dos auditdeefgrma a manter a margem de rentabilidade.
Palavras-chave:Auditoria. Remuneracdo. Rodizio. Troca de Auditores

ABSTRACT

The study aimed to evaluate if and how the auds feould be affected by the exchange of audit
firms, including the specification of the casesvimch the substitution occurs due to the imposition
of rotation or voluntarily. Using data from 338 ndnancial companies, from 2009 to 2016, panel
data models were estimated, alternately using ttvaeables of interest - audit exchanges, in
general, exchanges resulting from mandatory rotatemd exchanges volunteers. The results
showed that audit fees are negatively associatél tve audit exchange, in general, and voluntary
exchanges. When considering only mandatory exchawgets, the relationship, although negative,
is not relevant. In short, companies that volurijaexchange audit tend to reduce fees, but it ts no
possible to assert the same when the exchangetseBom regulatory requirements. These
evidences of low balling in the Brazilian audit rketr refer to concerns about possible
consequences in audit quality, considering that rduction of remuneration may result in the
application of minor efforts in the accomplishmehthe work, by the auditors, in order to maintain
the profitability margin.
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RESUMEN

El estudio tuvo como objetivo evaluar si y de quéné la remuneracion de los auditores seria
afectada por el cambio de las firmas de auditoinaluyendo la especificacion de los casos en que
la sustitucion se da en funcion de la imposiciédadmtacion o voluntariamente. Utilizando datos
de 338 compafias no financieras, de 2009 a 20Hpfuestimados modelos de datos en panel,
usando, alternativamente, tres variables de interdss intercambios de auditoria, de forma
general, los cambios resultantes del echador obbiga y los intercambios voluntarios. Los
resultados demuestran que la remuneracion de lodit@ies es negativamente asociada al
intercambio de auditoria, en general, ya los intenbios voluntarios. Cuando se consideran sélo
los eventos de cambio obligatorio, la relacion, que negativa, no es relevante. En resumen, las
compafias que realizan el intercambio de auditovi@untariamente tienden a reducir los
honorarios, pero no es posible afirmar lo mismo rad@ el intercambio se deriva de exigencias
regulatorias. Estas evidencias de low balling emmelrcado brasilefio de auditoria remiten a las
preocupaciones en cuanto a eventuales consecuegtits calidad de los trabajos desarrollados,
teniendo en cuenta que la reduccion de la remun@apuede resultar en la aplicacion de
menores esfuerzos en la realizacion de los trabgpos parte de los auditores, de forma a
mantener el margen de rentabilidad.

Palabras-clave Auditoria. Remuneracion. Caster. Intercambio wlitares.

1 INTRODUCAO

ara os usuarios da informacéo contabil, o trabdéhauditoria € visto como requisito
de confianca e credibilidade. Essa confianca €adbal porém, em situacbes em que sao
configurados grandes escandalos, como os envoheldwon e a WorldCom, em termos globais,
ou os bancos Nacional e Panamericano, em ambih Beentos como esses levaram ao aumento
das discussbes sobre a credibilidade das inforreagOetabeis e o papel desempenhado pelos
auditores (DANTAS; MEDEIRQOS, 2015).

Santos e Grateron (2003) afirmam que os usuarilizant as opinides dos auditores como
um plus ou valor agregado da qualidade das infadesce que os resultados desses trabalhos
ultrapassam os administradores, ou seja, qualquegue esteja interessado na empresa auditada
usard as informac¢des da auditoria para basearesdsosdes.

A importancia da opinido dos auditores para os nud@as informacdes financeiras esta
diretamente associada a independéncia dessessymoéis. Ao demonstrar essa autonomia, a
atividade de auditoria contara com uma maior cikditole — na realidade, € um pré-requisito para
sua realizacdo. Segundo as International Standardudliting (ISA), editada pelo International
Auditing and Assurance Standards Board (IAASB)apeionada no Brasil pelo Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), a independéncia entre @auditempresa € uma condicdo para que sua
opinido seja resguardada de qualquer influéncigpgasa comprometé-la.

Entre os fatores que podem ser utilizados pararrdin a0os usuérios essa percepgao de
independéncia esta inserida a adocédo do denommoado de auditoria, que tem como objetivo
declarado assegurar maior independéncia as aadit@onsiderando que vem proporcionar uma
guebra de relacionamento entre a empresa cliemfgr@fissional auditor. Segundo Oliveira (2005),

o rodizio de auditoria tem entre seus aspectostiymsia prevencdo do compromisso e
comprometimento com seus clientes, uma vez quenaivdncia muito longa pode ocasionar
resultados viciosos. Em termos negativos, o auiona que o rodizio pode acarretar perda na
gualidade da prestacao de servico, pois a audler@gao menos trés anos para conhecer a fundo a
empresa auditada.

Para Assuncao e Carrasco (2008), ao fazer umag&alida implementagcédo do rodizio de
auditoria deve-se levar em consideracdo dois pauriasipais: a mensuracdo do rodizio sobre a
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eficacia e eficiéncia da auditoria; e os custoe@ados ao rodizio e as alternativas para dimiauica
desses gastos efetivos, por exemplo, alto tempenlisdo para atender a demanda.

No Brasil, a préatica do rodizio obrigatorio estdomsada a identificacdo de problemas de
divulgacdes fraudulentas e de insolvéncia de ingdies financeiras, ndo devidamente apontadas
pelos auditores independentes, durante os anos é@®0destaque para o caso do Banco Nacional.
Segundo Cupertino (2006), foi constatado, postaenite, que tinham sido criados ativos e receitas
ficticios e que essa elaboracdo nao foi detectaganpo pela auditoria independente, colocando
assim a credibilidade e a qualidade dos servicogisen. Para tentar resolver tal situagao, foi
instituida a Resolucdo n°® 2.267, de 1996, por pdoteConselho Monetario Nacional (CMN),
determinando que apos quatro anos de prestaca@rulgospara a mesma entidade, deveria ocorrer
a substituicdo do auditor independente, configurasedo rodizio de auditoria.

A implementacdo dessa pratica no mercado de cafitaisileiro ocorreu por meio da
Instrucdo Normativa n® 308, de 1999, da Comissadalieres Mobiliarios (CVM), determinando a
rotatividade dos auditores, que consistia no inmpkmlido auditor independente de prestar servigos
por um periodo acima de cinco anos para o mesreateliO argumento é que a utilizacdo do
rodizio reduziria os riscos de comprometimento rentaria a independéncia dos profissionais. A
caracteristica da imparcialidade, alias, € destapad Oliveira, Araujo, Araujo e Lagioia (2014)
como um dos requisitos para a qualidade da awalitomto com a cautela ao realizar o trabalho de
auditoria e a clareza ao expor suas conclusdes.

Para Matos, Martins e Macedo (2016), essa praticaradlizio acarreta aumento da
competitividade do setor e pode desencadear umaudgéo dos honorarios, de forma a poderem
atrair mais clientes. Para desempenharem suadates, os auditores incorrem em gastos, que sao
incluidos nos honorarios cobrados das empresastadieo que justifica, segundo Hallak e Silva
(2012), que as firmas de auditoria requeiram valamais relevantes para proporcionar servigos de
gualidade. Seguindo esse raciocinio, os honoraodem ser usados para analisar a particularidade
dos servicos prestados. Ao serem avaliados e defiros honorarios cobrados pelas atividades de
auditoria, da-se importancia e sdo analisadossesgie a complexidade da empresa, para que 0s
valores nao fiqguem subestimados ou supervalorizgslo3 TI; ET AL., 2011).

Outro aspecto a se considerar € a independén@aciira dos auditores, pois se for
caracterizada a dependéncia econdmica auditottielierquando parte relevante da receita desses
profissionais vier de determinado cliente, o romgito da relacdo contratual entre as partes pode
comprometer a sustentabilidade da atividade ecar®du firma de auditoria — a qualidade dos
servicos prestados pode ficar comprometida, se efétvamente, a0 menos em aparéncia
(DANTAS; MEDEIRQOS, 2015).

Segundo Johnson e Lys (1990) e Rocha Junior, SubarBortolon (2016), € possivel que o
cliente utilize a prerrogativa da troca voluntariamdo em fungéo do rodizio obrigatério — como
forma de optar por auditor mais “flexivel” e capde suprir suas necessidades ou de reagir a
relatérios que ndo atendam aos seus interessesulorlado, Torres, Niero e Selmi (2016), em
relato a partir de entrevistas realizadas com sdgograndes firmas de auditoria, destacam que a
troca obrigatdria deve pressionar negativamenteoasrarios dos auditores. Combinando-se esses
dois fatores, € possivel se supor, também, qumaneracao interfira na decisdo de se promover a
substituicdo do auditor.

Considerando esse contexto, o presente estudodim abjetivo avaliar as consequéncias
do processo de troca de auditoria nos honorarigespaos auditores nas companhias listadas na
BM&Bovespa, incluindo a segregacéo dos casos enesgse substituicdo dos auditores se deu em
funcdo do rodizio obrigatério ou ocorreu de fornoduataria. Para esse fim, sdo examinados dados
de 338 empresas nao financeiras, referentes amdpede 2009 a 2016, por meio de estimacao de
regressdo com dados em painel.

Além desta introducdo, que apresenta um contexitesmtema e define seus objetivos, o
presente estudo engloba: a revisdo da literatumastemplando os aspectos tedricos relativos ao
papel da auditoria e a troca de auditores, que pugactar a remuneracdo desses profissionais
(Secédo 2); a descricao dos procedimentos metodol®gitilizados para a realizacdo dos testes
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empiricos (Secado 3); a analise dos resultados #ados (Secdo 4); e as consideracdes finais,
resumindo as principais conclusdes do estudo (S8¢éo

2 REFERENCIAL TEORICO E HIPOTESE DE PESQUISA

Como elemento fundamental de credibilidade e cbilifimde das demonstracdes
financeiras divulgadas aos usuarios (Santos & @Gnat€003; Newman, Patterson & Smith, 2005),
a auditoria contribui para um ambiente de negdgiesseja caracterizado por mais transparéncia e
confianca. A partir desta informacgéo divulgada assarios, os mesmos tomardo decisdes referente
a situacOes futuras da empresa.

Niyama, Costa, Dantas e Borges (2011) reforcam essndimento, ao destacarem que o
objetivo da auditoria é fornecer uma confianca mahelente aos shareholders de que as
demonstracdes financeiras foram preparadas conf@sn@ormas estabelecidas, promovendo,
assim, a seguranca do investidor e a diminuicésdinetria informacional entre 0s usuarios.

Essa percepcao de confianga decorrente do tradallaaditor € questionada, notadamente
nos momentos em que ocorrem escandalos corporagineslvendo os servicos de auditoria
(BASACIER; HOTTEGINDRE; FINE-FALCY, 2011; DANTAS; MDEIROS, 2015).
Considerando que escéandalos dessa natureza sdmegeea associados a situacdes em que o
comportamento profissional do auditor € questionadiifica-se a preocupacdo em se identificar
casos em que a independéncia do auditor possarsprametida, efetiva ou aparentemente. Nesse
particular se inserem as discussdes sobre os dagdosca de auditores, incluindo os associados ao
denominado rodizio obrigatorio, e os efeitos daurenacao.

2.1AUDIT TENUREE RODIZIO DE AUDITORIA

Destacando o processo decisorio de uma auditaaizerBan (2004) ressalta que falhas séao
o resultado previsivel de vieses sistematicos lgaijuento, sendo psicologicamente impossivel os
auditores manterem a objetividade em todas asc8isa Entre os mecanismos que podem ser
utilizados para mitigar problemas dessa naturezstada-se o preceito do ceticismo, que é um dos
pilares do processo de auditoria e esta associamiependéncia profissional.

Por essa razdo ha uma natural preocupacdo comxtmmtgue possam comprometer o
ceticismo e a independéncia profissional, de foefeiva ou aparente. Entre esses aspectos se
destaca o tempo de relacionamento auditor-cliemtaydit tenure. Lys e Watts (1994) e Demki
(2004), por exemplo, argumentam que o relacionaoggiongo prazo entre auditor e cliente tende
a reduzir a independéncia profissional, o que deuvesfletir na qualidade dos trabalhos. Evidéncias
empiricas obtidas por Ebrahim (2004) e Dao, MighRaghunandan (2008) dao sustentacdo a essa
percepcéao de relagéo inversa entre o audit tenairgquelidade, real ou percebida, da auditoria.

Para prevenir situacdes do género, uma das questéess amplamente discutida é a
instituicdo do chamado rodizio de auditores, n&stavite as dificuldades naturais decorrentes da
forte concentracdo do mercado (COFFEE JR, 20049y N2005) entende que o rodizio é uma
forma de limitar o relacionamento entre auditorlientes, partindo do pressuposto de que a
independéncia profissional pode ser comprometaksy essa relacdo se estenda.

No Brasil, durante a década de 1990, a quebra alosob Econdémico e Nacional provocou
fortes questionamentos sobre os trabalhos dosoaesli{(MEDEIROS, 2005; CUPERTINO, 2006),
pois as demonstracdes financeiras ndo evidenciavsitnacao de insolvéncia dessas instituicoes e
nado foram objeto de modificacdo de opinido nogdetss de auditoria.

Segundo Medeiros (2005), ap0s as investigacOes cbmistatado que os auditores
independentes da Ernst & Young e da KPMG, que awvalit os bancos Econdmico e Nacional,
respectivamente, na época, ndo se posicionaraitaorgnte sobre as demonstracdes financeiras,
gue nao refletiam as reais situagdes econdmicodeieas das entidades. Constataram também, que
os auditores ja tinham um historico prolongado @stacdo de servico nessas instituigoes.
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Tendo em vista tais escandalos e falhas ndo reaselempestivamente pelas auditorias
independentes, introduziu-se no Brasil o rodizicadditoria, implantado inicialmente Resolugéo
CMN n° 2.267, de 1996, estabelecendo que as iigéiisl financeiras deveriam realizar a troca do
auditor independente, apGs quatro exercicios catiges. Posteriormente, a CVM também aderiu
ao rodizio, por meio da Instrucdo Normativa n°® 3®8,1999, para as sociedades an6nimas de
capital aberto.

O CFC e o Instituto de Auditores Independentes dasiB (Ibracon) ndo apoiaram a
obrigatoriedade do rodizio de auditoria, alegande Qs pontos negativos sobressaiam-se aos
pontos positivos. Quevedo e Pinto (2014) listama@exemplos de beneficios: a independéncia dos
auditores; a inibicdo dos vicios dos profissionais; maiores oportunidades no mercado; e a
possivel inibicdo de fraudes. Ja como maleficiestatam: a falta de conhecimento dos auditores;
0s altos custos para as empresas ao terem quegsgado novo servico; e a necessidade do maior
numero de horas para que a nova auditoria tenhHeeconento das atividades que serdo exercidas.

Oliveira e Santos (2007) confirmaram o aumentoalissos no servigo de auditoria devido a
troca de auditores, pois mais horas seriam nedass@ra adequacéo das atividades e profissionais
ainda mais capacitados para realizarem trabalhssdemonstracdes financeiras. Apos pesquisa
realizada constataram que houveram erros nos pasedes auditores, erros cometidos no primeiro
ano da nova firma de auditoria.

Mais especificamente sobre as contribuicbes daimdie auditoria para a independéncia e
a qualidade dos servigcos prestados, Formigoni, estulLeite e Paulo (2008) realizaram estudo
com base em grandes companhias abertas brasi@regtatando que a implementacéao do rodizio,
na percepgcao dos gestores, ndo contribuiu paralepemdéncia e nem para a qualidade dos
servicos. Por essas evidéncias, a pratica do codézauditoria ndo foi satisfatéria para os intes
dos clientes e profissionais.

Para Coelho (2013), existem varias medidas quemfaraplementadas no sentido de
reforcar a independéncia dos auditores, sem altergmalidade da auditoria, como rodizio dos
sécios, maior transparéncia das auditorias, regiensupervisdo do auditor externo mais intenso e
fortalecimento nos requerimentos de independéncia.

Até por questionamentos dessa natureza, 0 modeladile@o vigente no mercado brasileiro
sofreu modificagbes em relagdo aos requisitos g@vinos anos 1990. No ambito do sistema
financeiro, o rodizio obrigatério da firma de aod# foi alterado para a substituicdo do socio
responsavel pelo trabalho, enquanto a CVM passadatir a extensdo do prazo de cinco anos
para dez anos para o rodizio obrigatério no casmdganhias que instituam Comité de Auditoria
Estatutario.

Em resumo, a literatura demonstra uma preocupaggdiemda quanto ao impacto do audit
tenure na qualidade dos trabalhos realizados palmstores, sendo a instituicdo do rodizio
obrigatodrio a reacdo mais relevante dos reguladorespeito. Nao obstante o pressuposto de que a
maior duracdo da relacdo auditor-cliente pode compter o ceticismo e a independéncia
profissional, persistem fortes questionamentosessbré a resposta mais apropriada.

2.2 RELACAO ENTRE TROCA E HONORARIOS DE AUDITORIA

Outra linha de pesquisa que tem ganhado destagliteratura sobre auditoria é a que trata
da forma e dos fatores que determinam os honorpaciados entre auditor e cliente — € o caso,
por exemplo, dos estudos de Carcello, Hermansoal, &Riley, (2002), Yatim, Kent e Clarkson
(2006), Hogan e Wilkins (2008), Hallak e Silva (2p1Gupta, Krishnan e Yu (2012), Kohler e
Ratzinger-Sakel (2012), Munhoz, Murro, Teixeira @itenco (2014), Martinez e Morais (2014),
Ettredge, Fuerherm e Li (2014), Castro, Peleiasiva $2015), Dantas, Carvalho, Couto e Silva
(2016), Matos et al. (2016) e Silveira (2017).

Outra vez, o pano de fundo é o debate relatival@pendéncia profissional e qualidade da
auditoria. Gupta, Krishnan e Yu (2012) observam: gaeos honorarios forem precificados acima
do que seria considerado normal isso pode ensmjditos de interesse e, por consequéncia, perda
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da independéncia profissional; e se os honorades f subavaliados pode configurar o problema
da baixa qualidade da auditoria, relacionada agqualificacdo técnica ou a falta de esfor¢cos com
0 proposito de assegurar a margem de lucro ou nzaimerdas.

Castro et al. (2015) salientam que o processo deiffgacdo de auditoria € complexo,
devido as proéprias caracteristicas da atividadea IBkes, a ética profissional e o interesse da
auditoria, influenciam na fixacdo dos honorariogaldorma que estes ndo sejam muito elevados
nem muito baixos, sendo considerados, além ded@psesicnicas relacionadas ao cliente — como o
tamanho e a complexidade da empresa, a estrutwentieles internos e governancga corporativa, o
risco de descontinuidade, dentre outros — quesi®estureza mercadologica.

Para destacar esses fatores mercadolégicos, Castral. (2015) salientam que a
concorréncia no mercado de auditoria pode infl@nciegativamente na determinacdo dos
honorérios de auditoria, tendo em vista que nogscds troca da firma de auditoria, o cliente tende
a levar em conta os valores cobrados por outraséire, regra geral, escolhe a que apresentar o
melhor precgo. A consequéncia, nesse caso, podgisas firmas sejam induzidas a reduzir o valor
dos honoréarios, como mecanismo para conquistareosndientes. Essa pratica, denominada de
low balling, foi confirmada por Kéhler e Ratzinggakel (2012), ao constatarem, no mercado
aleméo, reducdes significativas nos honorariosxcasss de troca de auditores.

A presséao para a reducao dos honorarios de aeditonbém foi investigada por Ettredge et
al. (2014), constatando, como efeito da crise fieaa de 2007, que 47% das empresas
experimentaram uma pressao negativa na remunedagdauditores no ano de 2008 e que essa
reducao impactou a qualidade das informacdes feie@scdaquele exercicio.

No Brasil, Matos et al. (2016) analisaram os efeitto rodizio obrigatério sobre os
honorarios pagos as firmas de auditoria. Utilizandwm amostra de 1.153 observacbes empresas-
ano entre 2011 e 2014, os autores identificaramag@es de preco entre empresas que mantiveram
seus auditores, bem como entre as que fizeram iaigodbrigatorio, concluindo que o rodizio
obrigatério ndo atua diretamente como redutor elasineracées pagas aos profissionais.

Por outro lado, a partir de comentarios obtidosgunsocios de algumas das maiores firmas
de auditoria do mundo, as big four, Torres, Niei®etmi (2016) relatam ser esperado que a troca
obrigatdria deve pressionar negativamente os hansrde auditoria.

Considerando esse contexto, e procurando amplieeatigacao da préatica de low balling —
destacada por Kohler e Ratzinger-Sakel (2012)edge et al. (2014) e Castro et al. (2015) — no
mercado brasileiro ndo especificamente aos casosdéigo obrigatério investigados por Matos et
al. (2016), e formulada a seguinte hipétese deyiesga ser testada empiricamente:

H1: No mercado de capitais brasileiros, ha relagégativa entre a troca da firma de
auditoria e a remuneracédo dos auditores.

Como ampliagéo aos resultados apresentados posMa@. (2016), que se concentraram
na avaliacdo do impacto do rodizio obrigatorioe esttudo avalia a pratica do low balling sob trés
perspectivas, associando-a as: trocas de auditodependentemente das condicdes em que essa
tenha ocorrido; trocas impostas obrigatoriamenie foelizio; e trocas voluntarias.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Com o intuito de identificar se a troca de audd@mpacta nos honorarios dos auditores, foi
realizada uma pesquisa descritiva. Segundo GilR@0maior caracteristica desse tipo de pesquisa
esta na utilizacdo de técnicas padronizadas deasale dados. Utiliza abordagem qualitativa, com
enfoque empirico-analitico, adotando técnicas tetaaestes de hipdteses e analise de dados.

3.1 DEFINICAO DO MODELO
Para a operacionalizacdo dos testes da hipotepesdgiisa H_1, que associa a remuneracao dos

auditores aos eventos de troca desses profissianaissenvolvimento do modelo a ser estimado
deve considerar variaveis que explicam o compon#mndos honorarios de auditoria. Por essa
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perspectiva conceitual, a remuneracao dessessooigss seria funcéo (f) da variavel de interesse —
a troca de auditores — e de varidveis de conteletificadas na literatura sobre audit fee.

Remuneracéo = f (troca de auditoria; varidveis dairole)

Os fundamentos para a relacdo entre a remunerasaauditores e 0s eventos de troca de
auditoria estdo amplamente discutidos na Secae Agram suporte a formulacdo da hipétese de
pesquisa.

Para assegurar a robustez dos resultados empi@ésy da variavel de interesse
representada troca de auditoria, € importante derwi as evidéncias ja documentadas na literatura
nacional sobre variaveis que explicam o comportaonea remuneracdo dos auditores no mercado
de capitais brasileiros, como: o tamanho do cliemteondicdo de a firma de auditoria ser uma das
big four; o indice de alavancagem dos clientestautira de governanca corporativa das empresas
clientes.

A relacao positiva entre a remuneracédo dos audi®m tamanho dos clientes, no mercado
brasileiro, foi confirmada por Hallak e Silva (2)Q1Zastro et al. (2015) e Dantas et al. (2016) e
fundamenta-se na premissa de que clientes maige®mrilardo mais trabalho por parte do
auditores, o que resultard em honorarios maisaates.

No caso da condicdo de a firma de auditoria ser das maiores e reconhecidas do
mercado, 0 pressuposto tedrico € que os honorédbsados precificariam a reputacdo dessas
firmas, ou seja, os clientes pagariam mais cara fgem suas demonstracdes auditadas por uma
das big four, o que transmitiria aos usuérios ddsrmacdes financeiras um maior grau de
seguranca e confiabilidade — dada a percepcao el@sgas firmas teriam melhores condi¢cdes de
reportar eventuais distor¢cdes. No mercado brasjlessa relagdo positiva entre a remuneracao dos
auditores e a condicao de ser uma big four foi o@rniada por, entre outros, por Cunha, Brighenti
e Degenhart (2016), Martinez e Moraes (2014) erGastal. (2015).

Em relacdo ao nivel de alavancagem, o fundameatizdeé que empresas com maior nivel
de endividamento estariam mais propensas a unaefdt mais agressiva dos critérios contabeis, o
gue se traduziria em um maior risco de auditorssseEambiente, conforme Hallak e Silva (2012),
justificaria a maior cobranca de honorérios, dasatentacdo a esperada relagdo positiva entre a
remuneracao dos auditores e a alavancagem doteslien

Por fim, a esperada relacdo positiva entre a reragée dos auditores e o fato de a empresa
cliente registrar melhores niveis de governancparativa, se fundamenta na premissa de que
entidades com melhor nivel de governanca arcariam maior remuneracdo dos auditores,
considerando que demandam servi¢cos de auditoria ammangentes e de melhor qualidade. Isso
traduz o denominado efeito demanda e foi confirmadamercado brasileiro por Dantas et al.
(2016).

Considerando os fundamentos conceituais que ddortsup hipétese de pesquisa e as
evidéncias empiricas da literatura nacional sobrerarios de auditoria, que justificam as escolhas
das varidveis de controle, foi definido o modelol)3para realizagdo dos testes empiricos, no
sentido de se concluir quanto a hipétese de peséiiis

REM;; = fo + B1TR; ¢ + poTam;; + B3B4;; + BsAlav;; + BsGC;r + &1 (3)

Em que:

REM;; é a remuneracdo dos auditores, cobrada do cliemt® momentot, medida pelo logaritmo natural da
remuneracéo dos auditores;

TR varidaveldummy representativa a troca de auditores da empresamomentd, assumindo valor 1 quando ocorre
a troca de auditores e 0 para os demais;

Tam;; € o tamanho do clienteno momentd, medido pelo logaritmo natural dos ativos totais;
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B4, indica se o clientg, no periodd, foi auditado por uma das maiores firmas de atditas chamadasig four -
variaveldummy assumindo 1 para as demonstracdes auditada®péla KPMG, E&Y ou Deloitte e 0 para as
demais;

Alav;; é a medida de alavancagem do cliénteo periodd, apurada pela relagé&o entre o passivo (exigiki#jizotal e
o ativo total;

GG, caracteriza o nivel de governanca do cliént® periodd - varidveldummy assumindo 1 para os casos de

listagem num dos segmentos de governanca corppiddiBM&FBovespa — Bovespa Mais, Bovespa Mais Niyel

Novo Mercado, Nivel 1 e Nivel 2 — e 0 para os demai

Esse modelo é formulado tendo TR como a variaveintkeresse da pesquisa, sendo
confirmada H_1 se apresentar sinal negativo edal@a estatistica, ou seja, ha associacdo negativa
entre a remuneracao e a troca de auditores. Cartuitoi de aprofundar a analise dos efeitos da
troca dos auditores na remuneracdo desses proAssicgerdo estimados modelos alternativos, em
gque essa variavel TR sera substituida, alternademepelas variaveis TRobr e TRvol,
representativas das trocas obrigatorias ou voliastarespectivamente. Em todos os casos, é
esperada relacdo negativa com a variavel dependente

As variaveis Tam, B4, Alav e GC sao incorporadasnoedelo como elementos de controle,
com o propasito de assegurar a robustez dos ach@dwepdsito é capturar os efeitos de variaveis
determinantes dos honorérios de auditoria, jA oapledas na literatura sobre o tema, de forma a
evitar resultados espurios em relacdo a(s) vafiayele interesse.

Em sintese, sdo esperados para as variaveis irtteyges do modelo (3.1) os sinais destacados no
Quadro 1:

Quadrol: Sinais esperados para as variaveis independentasdigo (3.1)

Variavel TR TRobr TRvol Tam B4 Alav GC
Sinal
- - + + + +
esperado

Onde: TR variaveldummy representativa da troca de auditofi®obr variavel
dummy representativa da troca obrigatoria de auditdrRyol variavel dummy
representativa dos casos de troca voluntéria daoaa¢g Tam € o tamanho do
cliente;B4 € uma variavelummy assumindo 1 para as firmiig foure O para as
demais;Alav € a medida de alavancagem do clie®€; é uma variavedlummy
assumindo 1 para os casos de listagem num dos stgmde governanca
corporativa da BM&FBovespa e 0 para os demais.

3.2 AMOSTRA E FONTE DE DADOS

Para a realizacéo dos testes empiricos foram seatas, inicialmente, 338 companhias néo
financeiras listadas na BM&FBovespa. Dentre eskaigpram desconsideradas da amostra, por nédo
apresentaram informacfes suficientes para a anAlss#m, a amostra de pesquisa abrangeu 325
companhias.

Os dados observados foram extraidos das Demonssr&@@anceiras e dos Formularios de
Referéncia dessas empresas, disponiveis no sit@vtla na internet, considerando o periodo de
2009 (ano a partir do qual o Formulario de Refdegpassou a disponibilizar informacdes sobre a
remuneracao dos auditores) a 2016.

4 APURACAO E ANALISE DE RESULTADOS
Tendo por base os procedimentos destacados na Sec@qrimeira etapa dos testes

consistiu em apurar as variaveis dependentes @endentes do modelo (3.1). Na Tabela 1 sdo
apresentadas as estatisticas descritivas daseiariaensiderando a extensao da amostra.
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4.1 CARACTERISTICA DOS ARTIGOS E AUTORES

Tabela 1: Estatistica descritiva das variaveis dmodelo (3.1)

Bzﬁgc‘é?so REM TR TRobr  TRvol  Tam B4 Alav GC
Média 12,75 0,20 0,12 0,08 20,83 0,72 2,90 0,52
Mediana 12,76 0,00 0,00 0,00 21,19 1,00 0,60 1,00
Maximo 20,76 1,00 1,00 1,00 27,53 1,00 539512 1,00
Minimo 6,72 0,00 0,00 0,00 6,46 0,00  -48525 0,00
Desvio padrdo 1,52 0,40 0,32 0,08 2,57 0,45 114,72 0,50

Onde:REM ¢é a remuneracdo dos auditoréR, varidveldummy representativa da troca de
auditoria; TRobr variaveldummy representativa da troca obrigatéria de auditdriyol variavel
dummy representativa dos casos de troca voluntariaidiéogia; Tam € o tamanho do client84 é
uma variavedummy assumindo 1 para as firmbig four e O para as demai8jav € a medida de
alavancagem do client&C é uma variavelummy assumindo 1 para os casos de listagem num dos
segmentos de governancga corporativa da BM&FBovedppara os demais.

Onde: REM é a remuneracao dos auditores; TR v@rdummy, representativa da troca de
auditoria; TRobr variavel dummy, representativardaa obrigatéria de auditoria; TRvol variavel
dummy, representativa dos casos de troca volurdarauditoria; Tam é o tamanho do cliente; B4 é
uma variavel dummy, assumindo 1 para as firmaddge O para as demais; Alav é a medida de
alavancagem do cliente; GC é uma variavel dumnsymamdo 1 para os casos de listagem num
dos segmentos de governanca corporativa da BM&F&@ave 0 para os demais.

Ao avaliar a Tabela 1, verificasse que 20% dos eteas da amostra corresponde a casos de trocas
de auditoria, sendo que 12% corresponde a troaagattrias e 8% de trocas voluntarias. Por meio
da variavel de controle GC verifica-se que 52% dkmonstracdes financeiras examinadas sao de
companhias que integram um dos segmentos de gowarnaorporativa definidos pela
BM&FBovespa. Coerente com a caracteristica de cdragio do mercado de auditoria, a variavel
B4 demonstra que 72% das demonstracdes finanaeirssderadas no estudo foram auditadas por
uma das quatro maiores firmas de auditoria do muasgdig four. Por fim, chama a atencdo a
expressiva volatilidade e amplitude da variavel vAl&sse comportamento do indicador de
alavancagem pode ser explicado nas apenas pelasiimdos recursos de terceiros na estrutura de
capitais da empresa, mas também por casos de gmasiescoberto, o que impacta o denominador.

Para a identificacdo das primeiras evidénciassdec@acao da remuneracdo dos auditores
com as variaveis explicativas do modelo (3.1), beomo para avaliar os riscos de
multicolinearidade, foi elaborada a matriz de dag&o de Pearson entre as variaveis do modelo
(3.1), representada na Tabela 2.

Tabela2: Matriz de correlagdo de Pearson entre as variéeeisodelo (3.1)

REM TR TRobr TRvol Tam B4 Alav GC
REM 1,0000
TR -0,1106 1,0000
TRobr -0,0407 0,6598 1,0000
TRvol -0,1228 0,6584 -0,1311 1,0000
Tam 0,5949  -0,0178 0,0160 -0,0617 1,0000
B4 0,5277 -0,0731  -0,0175 -0,1070 0,4214 1,0000
Alav -0,0233  -0,0102 0,0264  -0,0272  -0,0972  -0,0388 1,0000

GC 0,3608  -0,0232 0,0027  -0,0350 0,2186 0,3007 0,0102 1,0000
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Onde:REM ¢é a remuneracéo dos auditoréR; variaveldummy representativa da troca de
auditoria; TRobr variaveldummy representativa da troca obrigatéria de auditdriyol variavel
dummy representativa dos casos de troca voluntariaidiéogia; Tam € o tamanho do clientB4 é
uma variavedummy assumindo 1 para as firmbig four e O para as demai8jav é a medida de
alavancagem do client&C é uma variavelummy assumindo 1 para os casos de listagem num dos
segmentos de governancga corporativa da BM&FBovedppara os demais.

A andlise univariada, exposta na primeira coluna ndatriz de correlacdo, revela,
inicialmente, a relacdo negativa entre o nivelatBuneracdo e os eventos de troca de auditores, de
forma geral ou considerando apenas as trocas timiggm ou voluntarias, 0 que representa uma
primeira evidéncia pela corroboracdo da hipétese-Hihas que ainda dos testes de andlise
multivariada, com a estimacdo do modelo (3.1). Rewravariaveis de controle também foram
encontrados 0s sinais positivos entre a remunerdgéauditores e as variaveis Tam, B4 e GC,
conforme previsto. Apenas para a variavel Alav mdioidentificada, inicialmente, a relacao
esperada.

No tocante a relacdo entre as variaveis indepéesieno sentido de identificar riscos de
multicolinearidade, nao foi identificado nenhum aasn que a correlacdo tenha ultrapassado o
limite de 0,8, que representaria, de acordo comai@tij (2006), um alto risco de problema de
multicolinearidade.

Levando em consideracdo o objetivo da pesquisa,pgoeura identificar se a troca de
auditoria impacta na remuneracdo dos auditoresgdomado o modelo (3.1), com trés medidas
alternativas de troca de auditores — TR, TRobr &ollRA partir de evidéncias de riscos de
autocorrelacdo e heterocedasticidade nos residupmdelo foi estimado com dados em painel,
com efeitos fixos nos periodos e uso do método BORE, que gera parametros robustos, mesmo
na presenca de autocorrelacdo e heterocedasticidadabela 3 sintetiza os resultados dessas
estimacoes.

Tabela 3:Resultados de estimacdo do modelo (3.1), com sef@ios temporais,
para identificacdo dos fatores que influenciamnaureeracéo da auditoria.
Modelo teStadOREMilt = ﬁo + ﬁlTRi,t + ﬁZTamilt + B3B4l’,t + ﬁ4Alavilt + BSGCL',t + Ei,t

Com_\r/grlavel Com variavel TRobr Com variavel TRvol
64,4570 6,3504 6,3980
C (0,0000) (0,0000) (0,0000)
*k%k *k%k *k%k
-0,2083
TR (0,0015)
*k%k
-0,1310
TRobr (0,1136)
-0,2249
TRvol (0,0063)
0,2560 0,2588 0,2575
Tam (0,0000) (0,0000) (0,0000)
*k%k *k%k *k%k
1,0252 1,0232 1,0121
B4 (0,0000) (0,0000) (0,0000)
*k%k *k%k *k%k
-0,0003 -0,0012 -0,0015
Alav (0,7561) (0,1568) (0.0784)
0,4963 0,4980 0,4966
GC (0,0000) (0,0000) (0,0000)

*%k% *%k% *%k%
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N° de Entidades 325 323 323
N° de Observacgdes 1972 1801 1801
Periodo 2009/2016 2009/2016 2009/2016
R2 0,4829 0,4813 0,4829
R2Ajustado 0,4797 0,4782 0,4797
Estatistica F 152,4562 150,9686 151,8829
F (p-valor) 0,0000 0,0000 0,0000

Onde: REM é a remuneracado dos auditores; TR wdrgiummy, representativa da troca de
auditoria; TRobr variavel dummy, representativardaa obrigatéria de auditoria; TRvol variavel
dummy, representativa dos casos de troca volurdarauditoria; Tam é o tamanho do cliente; B4 é
uma variavel dummy, assumindo 1 para as firmagduge O para as demais; Alav € a medida de
alavancagem do cliente; GC é uma variavel dumnsymamdo 1 para os casos de listagem num
dos segmentos de governanca corporativa da BM&F&@ave 0 para os demais.

Nivel de significancia: *** 1%, ** 5%; * 10%. P-vales entre parénteses.

Os resultados da estimacao do modelo (3.1) apess®nha Tabela 3 revelam, em relacéo a
variavel de interesse representativa dos eventdoda dos auditores (TR), que essa registra uma
relacdo negativa e estatisticamente relevante comariavel dependente — a remuneracao dos
auditores independentes (REM). Ou seja, de forma,gampresas que realizam a troca de auditoria
tendem a reduzir os honorarios pagos pelos serdeosuditoria, corroborando as premissas da
hipotese H1 e sugerindo que os eventos de subatituios auditores tém, entre os seus motivos,
uma justificativa de natureza econdmica para @hids — a reducdo de despesas. Confirmadas as
expectativas que, de forma geral, a troca de aialiteesulta em reducdo dos honoréarios
profissionais, as duas outras estima¢des do mguetmram identificar se esse comportamento &
uniforme quando a substituicdo dos auditores sendéuncdo de uma exigéncia regulatéria ou de
uma decisdo voluntaria das partes.

Para a variavel representativa das trocas obrigat¢fRobr), decorrentes das exigéncias
regulamentares do rodizio, apesar da identificalisinal negativo, a relacdo ndo se mostrou
estatisticamente relevante, ndo corroborando asctafpvas de H1. Esses resultados obtidos em
relacdo ao rodizio obrigatdrio contrariam o expgsbo Torres et al. (2016), que por meio das
afirmacoes feitas pelos sdcios das firmas big foamgcluiram que a troca obrigat6ria diminuiria os
honorarios dos auditores. Os socios alegam quaeigal variavel para a concorréncia no mercado
€ a reducao ou ndo dos honorarios, precisando assntnolar o risco e a presséo na diminui¢cdo da
remuneracgao.

Em relacdo a variavel representativa da troca vatisndos auditores (TRvol), a terceira
estimacdo demonstra uma associacdo negativa eamtdexom a variavel dependente REM,
confirmando as premissas que deram sustentac@odt@$e H1 e revelando que, entre as causas que
explicam os eventos de troca de auditoria, umasdetainteresse na reducdo de honorarios.

A combinacdo dos resultados das trés estimacdenadelo (3.1) — usando as variaveis
independentes de interesse TR, TRobr e TRvol naltlrmente — confirmam, portanto, a hipotese
de pesquisa H1, no sentido de que, de forma getabca de auditores reduz os honorarios pagos
pelos clientes, mas que essa reducdo ocorre, flamdalmente, nos casos em que a troca €
voluntaria. Quando a troca ocorre em razao do atemdo a exigéncia regulatéria ndo se confirma
tal movimento de reducdo de honorarios. Essas msi@e sugerem que ha assimetria nas
oportunidades de negociar reducédo de honoraries;asos de trocas obrigatdrias ou voluntarias.

Esses resultados assimétricos em relacdo a trocaudiores sdo coerentes com as
conclusdes obtidas por Matos et al. (2016), ondecluem que as remuneragfes pagas pelas
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companhias que trocaram seus auditores de formatania reduziram mais fortemente as despesas
com honorérios dos auditores do que aquelas qlizam@an a troca obrigatoria.

Em relacdo as variaveis de controle, cabe ressaiieialmente, a associacao positiva entre
a variavel tamanho do cliente (Tam) e a remuneralg® auditores (REM) evidenciando que
guanto maior for o cliente, maior serd& 0 montarie Honorarios cobrados pelos servicos de
auditoria, o que se justifica em funcéo da dimerg@trabalho assumido pelos auditores. Ou seja,
uma das principais referéncias para o estabeleting&s honorarios é a perspectiva da quantidade
de horas de trabalho necessarias ao desenvolvirdentabalho e é evidente que o tamanho do
cliente € uma das principais referéncias. Essedtadss reforcam as evidéncias obtidas por Hallak
e Silva (2012), Cunha et al. (2016) e Dantas e{2016), entre outros.

No que se refere a remuneracao paga pelo fatarda fie auditoria ser uma big four, os
resultados revelam relacao positiva com a remuéerdg@s auditores, ou seja, se a firma contratada
for uma das quatro maiores do mundo, os honoréddbsados serdo maiores. Esses resultados sao
coerentes com os achados de estudos como os da Gualh (2016), Castro et al. (2015) e Dantas
et al. (2016).

Ja os resultados relativos a variavel de contrdaleaacagem (Alav) revelam que essa nao
apresenta relacéo estatisticamente relevante caamaneracdo dos auditores (REM). Resultados
inconclusivos como esses foram encontrados antegitte no mercado brasileiro por Hallak e
Silva (2012), Martinez e Moraes (2014) e Dantaal.ef(2016), ndo se confirmando as expectativas
de que essa medida de risco poderia influencianargdo dos honorarios de auditoria.

Por fim, a relacdo entre a variavel de controleelnde governanca corporativa (GC) das
empresas auditadas e a remuneracao de auditori)(RESultou em uma correlagéo positiva, ou
seja, empresas que adotam boas praticas de gogeroamporativa tendem a aumentar seus gastos
com os servicos de auditoria. Esse comportamemtsséciado a maior demanda por servigos de
auditoria mais abrangentes e de maior qualidadeppde de companhias com melhor nivel de
governancga corporativa, que tém interesse em s&anosais transparentes e confiaveis aos seus
stakeholders. Esses resultados corroboram os axchateriores de Hallak e Silva (2012) e Dantas
et al. (2016), que confirmaram o efeito demandaetarminacdo dos honoréarios de auditoria por
parte das companhias com melhor nivel de governanca

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo avaliar s2qud forma a remuneracao dos auditores
seria afetada pela troca das firmas de auditonEuindo a especificacdo dos casos em que a
substituicdo do auditor se da em funcédo da imposiggulatoria do rodizio ou voluntariamente. O
pressuposto central considerado é que, apesartdeeze particular e peculiar da atividade de
auditoria, a relacdo auditor-cliente esta expostdatares mercadoldgicos que influenciam
negativamente na determinagdo dos honorérios tatts, o que caracterizaria a préatica do low
balling.

Os resultados dos testes empiricos demonstraramaquemuneracdo dos auditores é
negativamente associada a troca de auditoria,rdefgeral, o que confirma a hipétese de pesquisa
H1 e também com 0s casos em que a troca € voln@uando considerados apenas o0s eventos de
troca obrigatéria, a relacdo, apesar de negaté@,se revelou estatisticamente relevante. Ou seja,
as empresas que realizam a troca de auditoriard@feoluntaria tendem a reduzir os honorarios,
mas nao é possivel se afirmar o mesmo quandoadomere em funcdo de exigéncias regulatorias.

Isso revela que no mercado de capitais brasilasirmoenpanhias néo financeiras identificam
a troca de auditores como uma potencial oportueidi@dreducdo de despesas. Nos casos em que as
entidades de capital aberto sdo obrigadas a subgig seus auditores, em funcdo do rodizio
regulamentar, no entanto, essas oportunidades en&@wrdirmam. Tal comportamento pode ser
justificado exatamente pelo fato de, ao ser obdgagiromover o rodizio de auditores, a entidade
tem menos poder para impor uma reducdo de honsrario
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De qualquer forma, essas evidéncias de low balimgmercado brasileiro de auditoria
remetem a preocupacdes quanto a eventuais conse&piéna qualidade dos trabalhos
desenvolvidos, tendo em vista que a reducédo danemracéo pode resultar na aplicacdo de menores
esforcos na realizagdo dos trabalhos, por parteaddgores, de forma a manter a margem de
rentabilidade. E um aspecto a ser explorado enaltrab futuros. Por outro lado, a auséncia de
relevancia estatistica da relacédo entre o rodiziatério e a remuneracdo dos auditores contraria
0s argumentos dos que entendem que essa exig@&utitatoria teria como consequéncia o
aviltamento dos honorarios profissionais.

Como limitacdo do presente estudo, ha que se tasdaicialmente, a restricdo ao espaco
temporal a partir de 2009 — exercicio a partir dalgomecaram a ser divulgadas as informacdes de
remuneracao dos auditores — enquanto a praticadinia obrigatorio foi implementada no final
dos anos 1990. E possivel que os principais efdito®dizio na remuneracdo tenham ocorrido no
momento inicial de sua adocao. Outra limitacéo istesi0 fato de que o estudo ndo alcancou as
instituicoes financeiras, tendo em vista que as@Bpidades desse tipo de entidade, decorrentes do
processo de intermediacao financeira, tornam imaj@ado que sejam tratadas em conjunto com as
demais entidades da economia real.

Outro aspecto a se destacar € que as evidénciasicampem pesquisas dessa natureza
podem ser enriquecidas, se complementadas conr@ppeées dos clientes e do auditores. Seria
possivel explorar, por exemplo, como esses doistagéclientes e auditores) percebem os efeitos
de fatores como a natural concorréncia das firneaauwtlitoria no valor de honorarios cobrados,
mesmo em um segmento econdmico com alto grau deeestvacdo — como demonstrado nas
estatisticas da variavel representativa das aiafitogalizadas pelas big four.

Além disso, € importante que estudos futuros egptoios efeitos do low balling na
gualidade dos trabalhos desenvolvidos pelos aedittteerm como avaliem se essa relagdo negativa
entre a troca de auditoria e a remuneracao dosoaeslitambém ocorre no ambito das instituicbes
financeiras.
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