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RESUMO

O objetivo desta pesquisa é identificar fatores que influenciem na determinacio de gastos com auditoria e consultoria por parte das empre-
sas brasileiras abertas. A principal motivagio do presente estudo foi a falta de pesquisas sobre gastos com auditoria e consultoria no Brasil,
enquanto que esse assunto ja vem sendo explorado ha anos em outros paises. A escassez de dados no Brasil é devido ao fato de que, s6 a
partir de 2009, tornou-se obrigatoria a divulgagdo das quantias despendidas com servicos de auditoria e consultoria prestados pelo auditor
independente. A divulgacio desses dados possibilita a analise dos determinantes dos valores pagos pelas empresas por tais servicos. Vale
ressaltar que, neste estudo, analisamos apenas os gastos com servigos de consultoria prestados pela mesma firma de auditoria, ou seja,
ndo levamos em conta qualquer quantia despendida com outros consultores. Os resultados indicam que as despesas de auditoria estdo
positivamente relacionadas com o tamanho da companhia, qualidade da governanga e com o fato de a empresa de auditoria ser uma Big
Four. Ja quanto aos gastos de consultoria, existe uma relagdo positiva com o tamanho da empresa e com Big Four, mas néo existe relagao
significativa com governanga. :

Palavras-chave: Despesas com auditoria. Despesas com consultoria. Governanga corporativa.

ABSTRACT

The aim of the present study is to identify the factors affecting the auditing and consulting expenditures in Brazilian public companies. The
current study was motivated by the lack of studies on auditing and consulting expenses in Brazil, whereas this matter has been researched
for years in other countries. Data on Brazil are scarce because the disclosure of spending on auditing and consulting services provided by
independent auditors only became mandatory in 2009. The disclosure of these data enables the analysis of the drivers of the fees paid by
companies for these services. In this study, we only analyzed the expenditures for consultancy services provided by the same auditing firm; that
is, we ignored all spending on other consultants. The results indicate that audit fees are positively related to company size, corporate governance
quality, and the Big Four status of the auditor. In terms of consulting expenses, there is a positive relationship between company size and Big
Four status, but there is no significant relationship with corporate governance.

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

Segundo Shleifer e Vishny (1997), governanga corpora-
tiva diz respeito aos meios utilizados para que os investido-
res das corporagdes tenham seguranca de que receberdo o
retorno de seu investimento. Pretende-se com isso mitigar
os conflitos de agéncia, descritos por Jensen e Meckling
(1976), os quais sdo decorrentes da separa¢do de controle
e propriedade.

Devido a casos marcantes de manipulag¢io de resultados,
como o da empresa Enron, a discussdo sobre governanga
corporativa no mundo, inclusive no Brasil, intensificou-se
bastante, levando até a aprovagdo de regras mais rigidas
em alguns paises, como nos Estados Unidos, através da Lei
Sarbanes-Oxley (SOX). Além disso, algumas empresas pas-
saram a buscar mais intensamente formas de melhorar sua
governanca por conta propria.

Essa maior preocupagao também recai sobre a auditoria
externa, uma vez que ela funciona como um mecanismo
de governanga, visto que, como dito por Nichols e Smith
(1983), o auditor externo pode assegurar que as informa-
¢des contabeis disponibilizadas ao publico estdo corretas e
limitar a possibilidade de o controlador manipular resul-
tados e expropriar os pequenos acionistas, ajudando a ali-
nhar os interesses dos diversos envolvidos nas sociedades
empresarias.

Considerando que existe assimetria de informagdes en-
tre a empresa e seus stakeholders, o entendimento da ma-
neira como se definem os precos dos servicos dos audito-
res possibilita, de acordo com Gotti, Han, Higgs, e Kang
(2011), arealizacio de inferéncias sobre como as auditorias,
entes com acesso a informagoes internas, analisam o risco e
a complexidade dos auditados, sendo que estes dois fatores
sdo os principais para a precificagdo dos servigos. Ademais,
para as proprias empresas contratantes é relevante enten-
der os fatores que afetam os pregos pagos por elas, pois as-
sim podem adotar medidas que diminuam essas despesas,
ja que em muitos casos ndo sdo quantias despreziveis.

Cabe ressaltar, entretanto, que a auditoria externa sé
serve adequadamente ao propésito de mitigar os conflitos
de agéncia se houver independéncia do auditor. Sendo as-
sim, alguns artigos, como o de Simunic (1984), demons-
tram preocupacdo de que a contrata¢do de auditoria para
realizar consultoria acarreta em problemas de independén-
cia, ja que aumentaria o seu vinculo econémico com a em-
presa contratante.

Antle, Gordon, Narayanamoorthy, & Zhou (2006) re-

2 REFERENCIAL TEORICO

Os primeiros estudos sobre honorérios de auditoria fo-
ram realizados nos anos 80. Francis (1984) argumenta que,
em um mercado competitivo em que existe demanda por
diferencia¢do de servico, uma grande firma de auditoria
cobrara mais caro para oferecer servicos de alta qualidade.
Dessa forma, os honorarios de auditoria podem ser utili-
zados para analisar a qualidade das auditorias e se existe
demanda por diferenciagdo no mercado de auditoria.

forcam esta ideia e ressaltam que este risco existe mesmo
que se utilize apenas o servi¢o de auditoria, ja que, se boa
parte da receita de determinado auditor for proveniente de
um cliente, o primeiro pode ceder as pressdes do segundo
para adotar critérios contébeis incorretos. Convém salien-
tar que todos esses estudos sobre independéncia necessitam
da identificacdo das varidveis que influenciam os gastos de
auditoria e consultoria, o que torna mais relevante que haja
um entendimento anterior de quais sdo esses fatores.

Levando-se em conta que nio foi observado artigo que
trate da forma como sdo definidos os pregos dos servigos
de auditoria e consultoria no Brasil, o presente estudo tem
como objetivo identificar fatores que influenciem na deter-
minag¢do de gastos com cada um desses servigos por parte
das empresas abertas no mercado brasileiro. Ressalta-se
que Hay, Knechel, e Wong (2006) concluem que as sig-
nificAncias de determinadas varidveis mudam de acordo
com caracteristicas de cada pais e periodo analisado, reco-
mendando que os modelos sejam revistos periodicamente.
Logo, se torna mais imprescindivel que haja pesquisa espe-
cifica com companhias brasileiras.

Para se atingir o objetivo proposto foi analisada uma
amostra de 219 empresas de capital aberto no Brasil, utili-
zando-se dados de 2009, ja que, somente a partir desse ano,
estdo disponiveis os gastos com auditoria e consultoria de
forma discriminada. Dado que a Comissdo de Valores Mo-
bilidrios (CVM) s6 exige a divulgacdo dos honorarios dos
servicos de auditoria e consultoria prestados pelos audito-
res independentes, analisamos apenas os gastos com ser-
vicos de consultoria prestados pela firma de auditoria, ou
seja, ndo levamos em conta qualquer quantia despendida
com outros consultores.

Os resultados encontrados sugerem que as despesas de
auditoria e consultoria estdo positivamente relacionadas
com o tamanho da companhia, qualidade da governanca
corporativa e com o fato de a empresa de auditoria ser uma
Big Four. Como ressaltado anteriormente, ndo héa consen-
so sobre um modelo “universal” nos artigos internacionais.
Em geral, os resultados aqui apresentados demonstram-se
coerentes com os referidos estudos.

Este estudo divide-se em 5 se¢des. A proxima sec¢do
apresenta o referencial tedrico e as hipoteses da pesquisa.
Em seguida, apresentamos os dados e a metodologia em-
pregados. A quarta secdo mostra os resultados e a ultima
secdo discute as conclusoes do estudo.

E imprescindivel salientar que, para a auditoria externa
alcancar seu objetivo de diminuir as assimetrias de infor-
magdes, ¢ necessario que haja independéncia. DeAngelo
(1981a) e Watts e Zimmerman (1986) ressaltam que néo bas-
ta que o auditor seja capaz de detectar os erros e/ou fraudes
(competéncia técnica), mas também ele deve ter a vontade
de reporta-los de forma apropriada (independéncia).

Segundo Larcker e Richardson (2004), teoricamente, se
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houver dependéncia financeira do auditor em relagdo a um
determinado cliente, ou seja, parte relevante de suas receitas
dependerem deste, a violacdo da independéncia serd mais
provavel, visto que a empresa de auditoria ficara mais relu-
tante em apontar erros nos demonstrativos financeiros ao
saber que estara pondo em risco futuros lucros importantes.

Para Frankel, Johnson, e Nelson (2002), um dos gran-
des problemas para a independéncia é a venda de servigos
de nao-auditoria (ou de consultoria, como serdo chamados
aqui) por parte das empresas de auditoria. Os conhecimentos
adquiridos sobre o cliente através deles sdo utilizados para
os servicos de auditoria ou vice-versa, como, por exemplo,
ja saber como funcionam os sistemas da companhia, o que
gera uma economia de custos, além de maior facilidade de
oferecimento de seus produtos (Antle et al., 2006).

De acordo com Gotti et al. (2011), o entendimento de
como sdo definidos os pregos dos servicos dos auditores é 1til
ndo somente para estudar as questdes de independéncia, mas
também para ter indicativos de como as empresas de auditoria
analisam o risco e a complexidade das firmas auditadas.

Braunbeck (2010) investiga os determinantes da quali-
dade das auditorias independentes no Brasil e mostra que
a qualidade ¢ inferior quanto maior o conflito de agéncia
entre acionistas controladores e minoritarios.

No presente artigo, como no trabalho de Francis (1984),
modelamos os honorérios de auditoria e consultoria em
fun¢do de diversas caracteristicas da empresa que podem
afetar os honorarios, entre elas, tamanho da empresa, ala-
vancagem, praticas de governanga e qualidade do auditor.

Honordrios = f (Tamanho, Alavancagem, Qualidade Au-
ditor, Governanga)

A relagdo entre tamanho da empresa e honorarios de
auditoria e consultoria deve ser positiva, ou seja, firmas de
auditoria e consultoria devem cobrar honoréarios maiores
de empresas grandes em virtude de o servigo ser mais com-
plexo e exigir mais horas em sua execu¢do quando com-
parado com empresas pequenas. Palmrose (1986) encontra
que o tamanho da empresa é o principal fator de explica¢do
dos precos dos servicos de auditoria, e argumenta que esse
resultado é natural, dado que sera necessario mais esfor-
¢o da firma de auditoria para analisar a empresa. Francis
(1984) também relaciona honorarios de auditoria como os
ativos totais das empresas auditadas.

Whisenant, Sankaraguruswamy, e Raghunandan (2003),
Davis, Ricchiute, e Trompeter (1993) e Ashbaugh, Lafond,
e Mayhew (2003) também encontram uma relagdo positiva
entre tamanho da empresa e gastos com auditoria. Em rela-
¢do a consultoria, pode-se esperar o mesmo tipo de relagio,
devido ao maior esfor¢o requerido em muitos casos, confor-
me demonstrado por Antle et al. (2006) e Zaman, Hudaib, e
Haniffa (2011). A primeira hipdtese de nossa pesquisa é:

- H,: Quanto maior a empresa, maiores os honorérios
de auditoria e consultoria.

Arrufada (1997) mostra que o auditor serd mais inde-
pendente quanto maior for a probabilidade de a empresa
enfrentar dificuldades financeiras no futuro. Além disso, é
razoavel supor que o esfor¢o de auditoria e consultoria serd
maijor em empresas em dificuldades financeiras. Dado que

empresas mais alavancadas tém maiores chances de apresen-
tar problemas de insolvéncia, a relagdo entre alavancagem
da empresa e honordrios de auditoria e consultoria deve ser
positiva, ou seja, os honorérios de auditoria e consultoria de-
vem ser maiores em empresas mais alavancadas.

Lu e Sapra (2009) mostram que empresas com maior
risco de negdcio estdo associadas a um conservadorismo do
auditor e que, nessa situagdo, uma maior pressio do cliente
melhora a qualidade da auditoria. Zaman, Hudaib, e Haniffa
(2011) argumentam que a alavancagem tem relagdo positi-
va com despesas de auditoria e consultoria, ja que empresas
alavancadas precisam de um monitoramento mais cuidado-
so para se protegerem de riscos financeiros e de mercado.
Outra argumentacdo possivel para tal fato é que companhias
mais alavancadas possuem um risco maior e, por isso, os va-
lores dos servicos de auditoria e consultoria seriam maiores.

Bedard e Johnstone (2004) e Defond, Raghunandan, e
Subramanyan (2002), entre outros, encontram influéncia
positiva entre alavancagem e gastos de auditoria, enquanto
Chaney, Jeter, e Shivakumar (2004) mostram uma relagao
positiva entre medidas de risco financeiro de curto prazo
e despesas com o referido servico. No que diz respeito a
consultoria, Ashbaugh, Lafond, e Mayhew (2003) identifi-
cam uma influéncia positiva entre alavancagem e gastos de
consultoria. A segunda hipétese a ser testada é:

- H,: Quanto mais endividada a empresa, maiores os
honorérios de auditoria e consultoria.

Um aspecto que aparece com recorréncia nos estudos
é se o fato de a firma de auditoria ser uma das “grandes”
(atualmente é utilizado o termo Big Four para identificar
KPMG, Deloitte, Ernst & Young e PricewaterhouseCoo-
pers) eleva o preco cobrado pelos servigos de auditoria e
consultoria. Palmrose (1986) levanta trés hipdteses sobre
esta questdo: (i) os precos sdo proporcionalmente maiores
por causa de condi¢des de monopolio (ou oligopolio neste
caso) de mercado exercido pelas “grandes”; (ii) existe um
prémio devido a maior qualidade dos servigos prestados
em relagio as concorrentes; (iii) os pre¢os sdo menores por
refletirem seus ganhos de escala, ndo desfrutados pelas
“pequenas”. O artigo conclui que existe um efeito positivo
de Big Four, ressaltando que ha evidéncias da hipoétese (ii),
ou seja, de um prémio pela maior qualidade dos servigos
prestados em relagdo as concorrentes.

DeAngelo (1981b) possui a mesma visao e ressalta que
as “grandes” tém mais a perder em termos de reputagio
quando incorrem em algum erro e, por isso, tém um in-
centivo a mais para fazer um trabalho de qualidade. Outros
autores também observaram a existéncia de um prémio no
preco cobrado pelos maiores auditores (Whisenant, Sanka-
raguruswamy, & Raghunandan, 2003; Zaman, Hudaib, &
Haniffa, 2011). Carson (2009) mostra que auditores globais
cobram honorérios mais elevados.

No que diz respeito aos servigos de consultoria, espera-
se que também haja o mesmo tipo de influéncia, uma vez
que maior qualidade deveria resultar em maior prego para
ambos os tipos de servigo. Ashbaugh, Lafond, e Mayhew
(2003) e Defond, Raghunandan, e Subramanyan (2002)
mostram que empresas que contratam Big Four pagam

R. Cont. Fin.— USP, Sao Paulo, v. 23, n. 60, p. 223-231, set./out./nov./dez. 2012

225



Rodrigo Telles Pires Hallak e Andre Luiz Carvalhal da Silva

maiores valores de consultoria, mas Antle et al. (2006) nao
encontram resultados significativos. A terceira hip6tese da
pesquisa deriva diretamente da discussio acima.

- H,: Quanto maior a firma de auditoria e consultoria,
maiores os honorarios.

Outro determinante dos gastos com auditoria ¢ o nivel
de governan¢a da empresa. A auditoria externa funciona
como um mecanismo de governanga, dado que ajuda a ten-
tar resolver os problemas de agéncia, que fazem com que
nem sempre os interesses dos acionistas e administradores
estejam alinhados (Jensen & Meckling, 1976). A auditoria
externa serve para abrandar os conflitos de agéncia, ja que
contribui para o aumento da credibilidade das informagoes
financeiras, pois as analisa, teoricamente, com independén-
cia e preciséo, fazendo com que reflitam mais fielmente a si-
tuacgdo operacional e financeira da empresa em questio. Wat-
ts e Zimmerman (1983, 1986) argumentam que a auditoria
externa reduzira os custos de agéncia se o mercado acreditar
que o auditor é competente tecnicamente e independente.

Empresas com boas praticas de governanca estariam inte-
ressadas em oferecer maior transparéncia e precisao nas infor-
magoes divulgadas aos investidores, e, portanto, contratariam
servicos de auditoria de maior qualidade, elevando, assim, seus
gastos. Abbott e Parker (2000) relatam que empresas com boa
governanga contratam auditores de maior qualidade. Zaman,
Hudaib, e Haniffa (2011) mostram que comités de auditoria
mais fortes geram maiores gastos com auditoria.

O fato de uma empresa estar listada em bolsas de valo-
res de paises desenvolvidos (por exemplo, nos Estados Uni-
dos através de American Depositary Receipt - ADR) é visto
como indicativo de que ela possui governanga corporativa
superior (Doidge, Karolyi, & Stulz, 2007). André, Broye,
Pong, e Schatt (2010) acham evidéncias de que os gastos
com auditoria em paises com fraco sistema legal e judicial
sd0 menores, mas que empresas sediadas nesses locais e que
também sejam listadas em paises com forte sistema legal e
judicial tém maiores gastos de auditoria.

No Brasil, Braunbeck (2010) mostra que a qualidade das
auditorias ¢ inferior quanto maior o conflito de agéncia entre
acionistas controladores e minoritarios. Considerando-se o
papel da boa governanga em reduzir os problemas de agén-
cia, nossa quarta hipdtese é que existe uma relagdo positiva
entre honorarios de auditoria e qualidade da governanga.

- H,: Quanto melhor a governanga da empresa, maiores
os honorarios de auditoria.

No que diz respeito a relagdo da governanga com despe-

Tabela 1

sas de consultoria, existe controvérsia. Por um lado, empresas
com boa governanga poderiam optar por contratar poucos
servigos de consultoria com as firmas de auditoria, uma vez
que estes podem comprometer a independéncia da firma con-
tratada. Por outro lado, firmas com boa governanca podem
gastar mais com consultoria quando tais servicos aumentarem
a eficiéncia e melhorarem os controles internos da empresa.

Existem evidéncias empiricas nos dois sentidos. Abbott
e Parker (2000) e Gaynor, Mcdaniel, & Neal (2006) mos-
tram que empresas com comités de auditoria fortes pos-
suem menores gastos de consultoria, enquanto Zaman,
Hudaib, e Haniffa (2011) encontram que empresas com boa
governanca tendem a gastar mais com consultoria. Como
nao hd concordincia em que a contratagido de servicos de
consultoria leve a quebra de independéncia, é natural que
haja divergéncia na relagao entre governanga corporativa e
despesas de consultoria, razdo pela qual ndo formulamos
nenhuma hipdtese sobre essa relagio.

Outra variavel que suscita discordancia entre os acadé-
micos é a existéncia de influéncia do indice price-to-book
(P/B) sobre os gastos de auditoria e consultoria. Conside-
rando que Doidge, Karolyi, e Stulz (2007) mostram que
empresas com mais oportunidades de crescimento tendem
a adotar mecanismos de governanca corporativa mais for-
tes, é possivel supor que, quanto maior o P/B, mais gastos
serao feitos com auditoria, nao havendo necessariamente a
mesma conclusdo para consultoria. Defond, Raghunandan,
e Subramanyan (2002) encontram relacido positiva entre
P/B e gastos de auditoria, mas ndo encontram relagdo com
despesas de consultoria. Por outro lado, Ashbaugh, Lafond,
e Mayhew (2003) mostram influéncia negativa entre P/B
e gastos com auditoria e consultoria, enquanto Antle et al.
(2006) nao encontram influéncia significativa do P/B nos
valores desses servicos.

Dickins, Higgs, e Skantz (2008) argumentam que exis-
tem diversos estudos, com diferentes modelos e variaveis,
para encontrar os determinantes dos gastos das empresas
com auditoria e consultoria, mas nio existe convergéncia
de resultados. Hay, Knechel, e Wong (2006) concluem que
os determinantes dos gastos em auditoria e consultoria va-
riam de acordo com as caracteristicas de cada pais e peri-
odo analisado.

Em sintese, as hipdteses acima descritas podem ser ex-
pressas nas expectativas de sinais que se espera encontrar nos
coeficientes das equagdes (apresentadas na proxima segdo e
estimadas na secio 4), como demonstrado na Tabela 1.

Sinais esperados dos coeficientes das variaveis independentes

Expectativas de sinais que se espera encontrar nos coeficientes das equacdes para determinar os honorarios dos servicos de auditoria e consultoria.

Variavel Independente Sinal Esperado do Coeficiente Hipotese
Tamanho da empresa H,
Alavancagem da empresa H,
Tamanho do auditor H,
Governanga da empresa + (auditoria) indeterminado (consultoria) H,
Valor da empresa (P/B) indeterminado
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3 DADOS EMETODOLOGIA

A populagio considerada é formada pelas empresas
de capital aberto do ano de 2009, as quais resultam numa
soma de 242 sociedades. A amostra, por sua vez, consiste
de 219 companbhias, ja que 7 foram retiradas por falta de
divulgagdo das quantias pagas a empresa de auditoria e 16
por néo estar disponivel alguma informagao contabil ou de
mercado necessdria a este estudo. Os dados utilizados sdo
referentes ao fim de 2009, uma vez que, somente a partir
desse ano, foi exigido pela CVM que a empresa revelasse,
através do formulario de referéncia, de forma discrimina-
da, quanto gastou com servigos de auditoria e outros servi-
¢os contratados de seu auditor externo.

Os dados contabeis e de mercado vieram da Economa-
tica e os dados sobre a estrutura de controle e praticas de
governanga das empresas (listagem no Novo Mercado e
presenca de ADRs) vieram da Bolsa de Valores, Mercado-
rias e Futuros (BM&FBovespa) e da CVM. O primeiro teste
realizado consistiu em dividir a amostra em dois grupos de
acordo com os valores gastos com auditoria e consultoria
(medidos em termos absolutos em R$). Em seguida, reali-
zou-se um teste paramétrico para verificar a existéncia de
diferenga significativa entre as empresas dos dois grupos.
Como teste de robustez, também medimos os gastos de au-
ditoria e consultoria em termos relativos (como percentual
do Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amor-
tization - EBITDA) e estimamos testes ndo paramétricos
(Mann-Whitney) para verificar a existéncia de diferenga
entre os dois grupos'.

Para verificar a influéncia da governanga nos gastos
com auditoria e consultoria, as empresas também foram
divididas de acordo com suas praticas de governanga (lista-
gem no mercado tradicional versus nos Niveis Diferencia-
dos de Governan¢a da BM&FBovespa e presenga ou niao
de ADRs) e se realizou um teste para verificar se empresas
com melhor governanc¢a gastam mais (ou menos) do que
empresas com pior governanga.

Em seguida, foram realizadas regressdes para analisar
os determinantes dos gastos com auditoria e consultoria.
Os modelos foram estimados pelo Método dos Momentos
Generalizado Sistémico (GMM-Sis), proposto por Blundell
e Bond (1998), para mitigar os problemas associados a ques-

4 ANALISE DOS RESULTADOS

A Tabela 2 mostra as estatisticas descritivas das varia-
veis utilizadas no estudo. Os gastos com auditoria foram,
em média, R$ 1,2 milh4o, possuindo uma grande variagao
entre as empresas (minimo de R$ 17,8 mil e maximo de R$
17,7 milhdes). As despesas com consultoria foram menores
(média de R$ 233,7 mil) do que as de auditoria, e também
existem grandes diferencas entre as empresas, com empre-

tdo da endogeneidade de variaveis explanatdrias®. Estima-
mos modelos para o somatdrio dos honorérios de auditoria
e consultoria e também para as duas despesas isoladamente.

Audit = 3+ B,ADR + B,NGC + B, Tam + f3, Alav
+B,Bigd + P/B + ¢

Consul = B, + B, ADR + B,NGC + B, Tam + 8, Alav
+B.Bigd + P/B + ¢

Honorarios = 3+ 8,ADR + 8,NGC + 8, Tam + 3, Alav
+B,Bigd + P/B +¢

Onde Audit é o logaritmo de gastos com auditoria ex-
terna (em R$), Consul é o logaritmo de gastos com servigos
de consultoria (em R$), Honorarios ¢ o logaritmo de gas-
tos totais com servicos de auditoria e consultoria (em R$),
ADR ¢ uma variavel dummy que assume o valor de 1 se a
empresa possuir ADR, NGC (Nivel de Governanca Corpo-
rativa) é uma variavel dummy que assume o valor de 1 se
a empresa estiver listada em um dos Niveis de Governanga
da BM&FBovespa, Tam ¢ o tamanho da empresa (logarit-
mo do ativo total), Alav é a alavancagem da empresa (pas-
sivo exigivel/passivo total), P/B é o price-to-book (valor de
mercado das agdes dividido pelo patriménio liquido), Big4
¢ uma variavel dummy que assume o valor de 1 se a firma
contratada pertence ao grupo das “Grandes” (KPMG, De-
loitte, Ernst & Young e PriceWaterhouseCoopers). Baseado
nas hipdteses apresentadas na se¢do anterior, esperamos
encontrar coeficientes estatisticamente significativos com
sinais positivos para f8,, 8, B,, B, e f.. Na literatura, nao
existe convergéncia de resultados para o sinal de f3,.

Antes de apresentar os resultados, cabe ressaltar as
principais limitacdes da presente pesquisa. Primeiro, ana-
lisamos apenas um ano, uma vez que a discriminagdo dos
gastos com auditoria e consultoria somente passou a ser
obrigatéria no formuldrio de referéncia a partir de 2009.
Segundo, analisamos apenas os gastos com servigos de
consultoria prestados pela mesma firma de auditoria, ou
seja, ndo levamos em conta qualquer quantia despendida
com outros consultores. Finalmente, ndo analisamos os im-
pactos da contratacdo de servicos de consultoria na inde-
pendéncia da firma de auditoria.

sas ndo gastando nada com consultoria externa até firmas
com gastos de R$ 8,8 milhdes.

Vale notar também que a grande maioria das empresas
(73%) da amostra contrataram firmas Big Four. Em relagio
as praticas de governancga, 60% das empresas da amostra
estdo listadas nos Niveis de Governanca da BM&FBovespa
e 11% possuem ADR.

' Dado que as conclusdes dos testes paramétricos e ndo paramétricos sdo iguais, e que os resultados dos gastos de auditoria e consultoria em termos relativos foram similares aos dos gastos em termos absolutos,

optou-se por ndo reportd-los por questdes de espago, mas podem ser obtidos através dos autores.

*Barros, Castro Junior, Da Silveira, & Bergmann (2010) comparam diferentes métodos de estimagdo utilizados em pesquisas empiricas em finangas e mostram que o estimador GMM-Sis € o mais apropriado por

conseguir lidar com diferentes formas de endogeneidade.
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Tabela 2

Estatistica descritiva das variaveis

Estatistica descritiva de todas as variaveis usadas no estudo em 2009. As definicoes das variaveis podem ser vistas na secao 3.

Variavel Média Mediana Desv Pad Min Max
Audit 1.236,34 438,15 2.435,87 17,75 17.735,00
Consul 233,66 0,00 757,36 0,00 8.800,00
NGC 0,60 1,00 0,49 0,00 1,00
ADR 0,11 0,00 0,31 0,00 1,00
Big4 0,73 1,00 0,45 0,00 1,00
Tam 6,33 6,26 0,75 4,27 8,85
Alav 58,89 57,40 37,42 2,50 475,90
P/B 3,11 1,80 7,39 413,50 85,30

A Tabela 3 mostra os resultados dos testes paramétricos para
verificar se existem diferencas significativas entre empresas com
maiores e menores despesas de auditoria e consultoria. Pode-se

notar que empresas com maiores despesas de auditoria e con-
sultoria sdo maiores, possuem melhores praticas de governanca
(NGC e ADR) e contratam mais firmas Big Four.

Tabela 3 Despesas de auditoria e consultoria e caracteristicas das empresas

Variavel Despesas de Auditoria Despesas de Consultoria
Empresas com Menos Empresas com Mais Empresas com Menos Empresas com Mais
Despesas de Auditoria Despesas de Auditoria Despesas de Consultoria Despesas de Consultoria
Audit 207,14 2.265,54*** 745,36 1.727,33%**
Consul 55,94 411,39*** 0,00 467,33%**
NGC 0,44 0,76%** 0,47 0,73%**
ADR 0,00 0,21%%* 0,05 0,17%**
Big4 0,56 0,90%** 0,65 0,81%**
Tam 5,97 6,70%%* 6,21 6,45%%*
Alav 60,28 57,72 63,25 54,66
P/B 2,69 3,52 3,22 3,00

Valor médio das variaveis apos ordenar as empresas a partir de despesas de auditoria e consultoria. A amostra foi dividida em 2 grupos: empresas com menores despe-
sas e empresas com maiores despesas, e foi realizado um teste de média para verificar se existe diferenga significativa entre os dois grupos. As definicdes das variaveis
podem ser vistas na secao 3. ***, ** e * indicam diferenca estatisticamente significativa a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Em seguida, para verificar a influéncia da governanga

divididas de acordo com suas praticas de governanga (lista-

gem no mercado tradicional versus nos Niveis Diferencia-
nos gastos com auditoria e consultoria, as empresas foram  dos de Governanca da BM&FBovespa’® e presenga ou nio

de ADRs). A Tabela 4 mostra os resultados dos testes.

Tabela 4

Despesas de auditoria e consultoria e governanga corporativa

Variavel Listagem nos Niveis de Governanca Listagem via ADR
Empresas no Mercado Tradicional | Empresas nos Niveis de Governanca | Empresas sem ADRs Empresas com ADRs
Audit 1.076,63 1.342,41 729,05 5.537,26%**
Consul 108,84 316,56%** 178,16 704,22%**
Big4 0,59 0,82%** 0,70 0,96***
Tam 6,06 6,52%** 6,21 7,471%%%
Alav 65,52 54,76** 59,07 58,37
P/B 2,73 3,36 3,21 2,27

Valor médio das variaveis apos ordenar as empresas segundo os niveis de governanca da BM&FBovespa e listagem de ADRs. A amostra foi dividida em 4 grupos:
empresas presentes/ausentes dos niveis de governanca da BM&FBovespa e empresas com/sem ADRs. Foi realizado um teste de média para verificar se existe diferenca
significativa entre os dois grupos. As definicdes das variaveis podem ser vistas na secao 3. ***, ** e * indicam diferenca estatisticamente significativa a 1%, 5% e 10%,
respectivamente.

Primeiro, pode-se notar que empresas listadas nos Ni-
veis de Governanca da BM&FBovespa tendem a ser maio-
res, menos alavancadas, contratar Big Four e gastarem mais
com consultoria. No entanto, ndo se encontrou rela¢io

significativa entre listagem nos Niveis de Governanga da
BM&FBovespa e gastos com auditoria.

Quando separadas as empresas de acordo com a pre-
senga ou ndo de ADR, mais uma vez se percebe que aquelas

? Alternativamente, realizaram-se as mesmas andlises considerando-se apenas as empresas no Nivel 2 e Novo Mercado, dado que oferecem mais protegdo do que o Nivel 1, mas os resultados sdo substancialmente
0S Mesmos.
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com governanga superior sdo maiores e contratam firmas
Big Four, chamando a atengao que 96% das empresas utili-
zam os servicos das “Grandes”. E conveniente ressaltar que,
ao contrario do resultado encontrado para listagem nos
Niveis de Governanga da BM&FBovespa, encontra-se dife-
renga significativa entre os grupos nos gastos de auditoria.
Portanto, empresas com ADRs tendem a gastar mais com
auditoria e consultoria. Isto talvez demonstre que as exi-
géncias da listagem nos EUA ainda sdo mais rigidas do que
dos Niveis de Governanga da BM&FBovespa, sendo que as
majores despesas com consultoria podem se justificar em
parte pela necessidade de adequagdo para respeitar todas
estas exigéncias, mesmo que alguns servicos estejam veda-
dos pela SOX.

A Tabela 5 apresenta os resultados das regressdes GMM
realizadas com a varidvel dependente despesa de audito-
ria. Em concordancia com varios estudos, como Palmrose
(1986) e Whisenant, Sankaraguruswamy, e Raghunandan
(2003), ¢ possivel observar nas quatro regressdes uma rela-
¢do positiva entre a despesa com auditoria e o tamanho da

quanto NGC sdo estatisticamente significativos em pratica-
mente todas as regressdes, mesmo quando colocadas am-
bas as variaveis simultaneamente nos modelos. Os resulta-
dos para auditoria sdo estatisticamente significativos a 1%,
e os de consultoria sdo significativos a 5% e 10% (exceto no
ultimo modelo). Esses resultados podem sinalizar que em-
presas com boas praticas de governanga gastam mais com
auditoria, pois tendem a contratar servicos de maior qua-
lidade ao buscarem maior precisdo nas informacdes divul-
gadas (Abbott & Parker, 2000; Zaman, Hudaib, & Haniffa,
2011).

A Tabela 6 mostra os resultados das regressdes em que
foi utilizada como varidvel dependente a despesa com con-
sultoria. Assim como ocorreu com gastos com auditoria,
aqui se observa um efeito positivo do tamanho de forma
consistente, uma vez que ha alta significancia estatistica em
todas as regressoes, o que esta de acordo com os estudos de
Antle et al. (2006) e Zaman, Hudaib, & Haniffa (2011).

. Tabela 6 Regressdes com despesas de consultoria
empresa, provavelmente porque quanto maior a empresa,
mais complexo serd o trabalho de audita-la. Variavel I I n v
Constante -1,32 -1,52 -1,52 -2,02
Tabela 5 Regressoes com despesas de auditoria 0,50) 053 044 039
- ADR -0,22 -0,18 -0,32
Variavel 1 1l m v (0,69) 0,75) 0,57)
0,07 1,61 0,13 0,24 0,28 0,27 0,20
Constant ' ' ' ’ NGC
onstante (0,93) 0,15) (0,88) (0,75) (0,52) (0,54) (0,65)
1,34%** 1,40%** 1,35%** 1,07%** 0,93%** 1,00%** 1,00%**
ADR , , , Tam / ; , /
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
0,24* 0,33** 0,22 0,00 0,00 0,00 0,00
NGC , k ) Ala ; i , ;
0,10) 0,03) 0,16) ! 0,67) 0,79 0,19) (0,84)
T 0,96%** 1,23%%* 0,88%** 0,77%** /B 0,08 0,08 0,02 0,06
am
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,23) (0,21) (0,22) (0,35)
0,01 0,00 0,00 0,00 . 0,56*
Al ' ’ ! ’ Big4
v 0,38) (0,26) 0,61) 0,81) 'g 0,10
P/B 0,02 0,01 0,01 0,00 R? ajust 0,17 0,17 0,17 0,18
(0,25) (0,28) (0,26) 0,87) . ” . )
Regressoes GMM em que a variavel dependente é a despesa de consultoria. As
Big4 0,74%+* definicoes das variaveis podem ser vistas na secao 3. Os p-valores, ajustados por
(0,00 autocorrelacao e heterocedasticidade, sao reportados em parénteses. ***, **, e *
R? ajust 0,52 0,48 0,53 0,58 indicam significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Regressoes GMM em que a variavel dependente € a despesa de auditoria. As
definicoes das variaveis podem ser vistas na secao 3. Os p-valores, ajustados por
autocorrelagao e heterocedasticidade, sao reportados em parénteses. ***, ** e *
indicam significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

Quanto a alavancagem, ndo se verifica relacdo estatisti-
camente significativa, contrariando a nogao de que compa-
nhias alavancadas necessitam de monitoramento mais pre-
ciso e/ou sdo vistas como mais arriscadas e por isso seria
cobrado delas um sobrepre¢o (Zaman, Hudaib, & Haniffa,
2011). Também néo encontramos resultados significativos
para o indice price-to-book.

Quando inserida a variavel BIG4, nota-se uma relagdo po-
sitiva e significativa a 1%, indicando que as empresas tendem
a gastar mais com auditoria quando contratam as “Grandes’,
que tenderiam a cobrar mais caro, o que vai ao encontro do
preconizado por DeAngelo (1981b) e Palmrose (1986).

Quanto aos indicadores de governanga corporativa,
verifica-se um efeito positivo consistente, ja que tanto ADR

Ao contrario das despesas com auditoria, nao se en-
contra relagdo significativa entre governanga corporativa e
gastos com consultoria. As empresas gastam mais quando
contratam uma Big Four. Convém também salientar que os
coeficientes de BIG4 sdo mais estatisticamente significati-
vos para auditoria (a 1%) do que para consultoria (a 10%).
Este fato pode indicar que talvez as “Grandes” cobrem mais
pelo fato de haver pressdo de mercado para que sejam con-
tratados auditores com “selo de qualidade”

A Tabela 7 apresenta os resultados das regressdes com
os gastos totais de auditoria e consultoria como variavel
dependente. Os resultados sdo semelhantes aos das duas
despesas isoladas. Existe uma rela¢do positiva entre os ho-
norarios e o tamanho da empresa, indicando que firmas
maiores tendem a pagar mais pelos servicos de auditoria
e consultoria do que empresas menores. Quanto aos in-
dicadores de governanca corporativa, verifica-se que em-
presas com ADR gastam mais com auditoria e consultoria.
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No que se refere a listagem nos Niveis de Governanca da
BM&FBovespa, existe uma relagdo positiva com o valor
dos honorarios, mas a significancia estatistica é menor do

que a de ADRs. Empresas que contratam as grandes firmas
de auditoria e consultoria pagam maiores honorarios.

Tabela 7 Regressdes com despesas de auditoria e consultoria
Variavel | 1 1l v
Constante -0,28 -1,86** -0,03 0,19
0,77) (0,03) (0,98) (0,83)
1,27%%* 1,334 1,27%%
ADR (0,00) (0,00) (0,00)
0,26 0,35** 0,23
NGC 0,12) (0,04) 0,17)
1,05%%* 1,375 0,96+ 0,84%*+
Tam , , ) )
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
0,00 0,00 0,00 0,00
Alav
(0,32) (0,23) (0,52) 0,71)
P/B 0,01 0,01 0,01 0,00
0,32) 0,37) 0,34) (0,95)
. 0,80%**
Big4 (0,00)
R? ajust 0,51 0,47 0,52 0,57

Regressoes GMM em que a variavel dependente & o somatorio das despesas de auditoria e consultoria. As definicoes das variaveis podem ser vistas na segao 3. Os p-
valores, ajustados por autocorrelagao e heterocedasticidade, sao reportados em parénteses. ***, **, e * indicam significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

5 CONCLUSOES

O presente estudo visa identificar fatores que influenciam
na determinac¢io de gastos com servicos de auditoria e con-
sultoria prestados pelo auditor independente no Brasil. Foram
analisadas 219 empresas brasileiras listadas em 2009, ano em
que a CVM passou a exigir que as empresas discriminassem,
no formuldrio de referéncia, seus gastos com servicos de audi-
toria e consultoria prestados pelo auditor independente.

Os resultados indicam que as empresas tendem a gastar
mais com auditoria do que consultoria, sendo que mais da
metade das empresas da amostra sequer contratou servi-
¢os de consultoria em 2009. Encontra-se uma forte rela-
¢d0 positiva entre tamanho das empresas e despesas com
auditoria e consultoria, sendo plausivel supor que, quanto
maijor a companhia, mais complexo sera o trabalho de re-
alizar quaisquer dos servigos (Palmrose, 1986; Whisenant,
Sankaraguruswamy, & Raghunandan, 2003; Antle et al,,
2006; Zaman, Hudaib, & Haniffa, 2011).

Existe uma relacdo positiva entre qualidade das praticas
de governanca (medida pela listagem nos Niveis Diferen-
ciados da BM&FBovespa e de ADRs nos EUA) e gastos de
auditoria. Portanto, os resultados sugerem que companhias
com boas praticas de governanga gastam mais com audi-
toria visando servigos de maior qualidade, provavelmen-
te por quererem dar precisdo e confianca superiores nas
informagoes dadas a seus stakeholders (Abbott & Parker,
2000; Zaman, Hudaib, & Haniffa, 2011). Contudo, deve-se

ressaltar que este resultado nao impossibilita que a boa go-
vernanga reduza o risco percebido pelo auditor e, por con-
sequéncia, o preco exigido, pois este segundo efeito pode
existir em concomitancia, porém de forma mais fraca que
o primeiro (Griffin, Lont, & Sun, 2008). Por sua vez, ndo se
observa relagéo significativa entre governanga e gastos com
consultoria, ressaltando-se que as restricdes impostas pela
SOX nio sédo suficientes para influenciar nas despesas das
companhias possuidoras de ADR.

A contratagdo de uma firma Big Four eleva as despesas
com auditoria e consultoria. Além disso, ndo existe relacdo
significativa entre gastos com auditoria e consultoria, ala-
vancagem e valor (price-to-book) da empresa. Os resultados
sugerem que, entre as caracteristicas do cliente, as firmas de
auditoria e consultoria levam em conta quase que somente
o tamanho do cliente e o nivel de governanga na precifica-
¢do de seus servigos.

Como sugestOes para pesquisas futuras, seria interessan-
te realizar estudo similar a este com dados posteriores a 2009
para verificar o comportamento dos gastos com auditoria e
consultoria ao longo do tempo. Além disso, podem ser ana-
lisados os determinantes e as razoes pelas quais as empresas
contratam servicos de consultoria da mesma firma prestadora
de servicos de auditoria. Finalmente, cabe também sugerir que
se realizem estudos sobre os impactos da contratacdo de servi-
¢os de consultoria na independéncia da firma de auditoria.
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