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RESUMO

A funcdo de uma auditoria de demonstracées contabeis € aumentar o grau de
confianca sobre as informacdes financeiras apresentadas por uma entidade. O
trabalho se traduz na emissdo de um relatério de auditoria emitido por um auditor
independente e remunerado pelas companhias auditadas. Dada a estrutura deste
mercado, o presente estudo busca avaliar qual o efeito da fatia de mercado (market
share), dos niveis de concentracdo e da lideranga de mercado das firmas nos
honorarios por elas cobrados. Foram analisados dados entre os anos de 2010 e
2015 para uma amostra de companhias de capital aberto no Brasil e utilizadas
diversas variaveis de controle junto as variaveis de interesse para medir se a fatia de
mercado ou a lideranca sao determinantes dos honorarios, bem como verificar se 0s
maiores honorarios representam maior qualidade dos servicos. Os resultados
demonstram uma relagao positiva e significativa entre market share, concentragao e
lideranga com os honorarios cobrados pelas firmas de auditoria, bem como uma
relagdo positiva entre gerenciamento de resultados e honorarios. Além destes
achados, quando realizados testes somente com as maiores firmas (BigFour) foram
encontrados resultados significativos, demonstrando que a maior fatia de mercado
permite uma maior cobranga de honorarios mesmo entre o grupo das maiores

firmas.

Palavras chave: Honorarios de auditoria. Estrutura de mercado. Lideranca de

mercado.



ABSTRACT

The role of an audit of financial statements is to increase the degree of confidence in
the financial information presented by an entity. The conclusion of this work is the
issuance of an audit report by an independent auditor and remunerated by the
audited companies. Given the structure of this market, the present study seeks to
evaluate the effect of the market share, concentration levels and market leadership of
firms in the fees charged by them. Data were analyzed between the years 2010 and
2015 for a sample of publicly traded companies in Brazil and several control
variables were used along with the variables of interest to measure whether the
market share or the leadership are determining the fees, as well as verify if the
highest fees represent higher quality of services. The results demonstrate a positive
and significant relationship between market share, concentration and leadership with
the fees charged by the audit firms, as well as a positive relationship between results
management and fees. In addition to these findings, when tests were performed only
with the largest firms (BigFour), significant results were found, showing that the larger
market share allows higher fees even among the largest firms.

Keywords: Audit fees. Market structure. Market leadership.
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1 INTRODUCAO

Neste capitulo € apresentada a definicdo do tema, o problema, os
objetivos, a delimitacéo e a justificativa desta pesquisa.

1.1 DEFINICAO DO TEMA

A funcdo de uma auditoria de demonstragdes contabeis € aumentar o
grau de confianga sobre as informacdes financeiras apresentadas por uma
entidade. Tal trabalho intenta auxiliar o usuério destas demonstragdes em suas
analises e tomadas de decisdao tendo em vista que o relatério de auditoria
pressupde - e, normativamente, demanda — que a opinido seja dada por auditor
independente. A necessidade de um servico de auditoria e de uma opiniao
independente estabelecida, inclusive, por normas resulta em um mercado de
firmas que oferecem estes trabalhos.

Diferente de outros servicos contabeis, ou até mesmo diferente de
outros servicos correlatos (servigcos juridicos, por exemplo), o servico de
auditoria possui uma caracteristica particular, uma vez que o mercado de
firmas que prestam este trabalho é dividido em dois grupos: as grandes firmas,
classificadas como firmas Big e as demais firmas, que abrangem desde redes
internacionais de menor porte, em um modelo semelhante aos das grandes
firmas, até as pequenas firmas que atuam localmente. Especificamente em
relacdo as firmas big, desde a década de 1980 observa-se uma diminuicdo no
namero de empresas atuantes, devido a fusdes ocorridas entre as firmas. No
inicio dos anos 2000, a ultima grande modificacdo do mercado ocorre com o
fechamento da firma Arthur Andersen, resultando na permanéncia de quatro
empresas que, desde entdo, vém sendo intituladas de “Big Four” (DUNN;
KOHLBECK; MAYEW, 2013).

Diversos trabalhos cientificos realizados na area de auditoria
demonstraram que o tamanho da firma de auditoria € positivamente
relacionado com a qualidade dos servicos prestados. DeAngelo (1981)
descreve como um dos motivos, o fato de que tendo maior quantidade de

clientes, as grandes empresas estdo menos sujeitas as pressoes que as levem
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a agir de maneira oportunista ou com viés de protecido aos interesses da
entidade auditada. Gerenciamento de resultados (BECKER et al.;1998), litigios
nos quais as firmas foram parte acusada (PALMROSE;1988), experiéncia e
especializacao do auditor (CAHAN; SUN, 2015) sao exemplos de estudos que
comprovaram as hipbteses propostas de que, quanto maior a firma de
auditoria, maior a qualidade dos servicos prestados.

Outro fator importante que trouxe evidéncias empiricas da maior
qualidade das firmas Big sdo os honorarios recebidos. Palmrose (1986), nos
Estados Unidos, Francis (1984) no mercado Australiano, Castro, Peleias e Da
Silva (2015) no Brasil e Hu (2015) no Japao, obtiveram resultados nos quais 0s
maiores valores de honorarios cobrados por firmas Big foram atribuidos a maior
qualidade dos servicos prestados.

Os fatores exdgenos apresentados pela literatura como determinantes
dos honoréarios (por exemplo: tamanho do cliente, riscos, complexidade,
quantidade de relatérios) sdo comuns a todos os auditores ou firmas de
auditoria. Pressupde-se, por isso, que todas as firmas levem em consideracéao
tais fatores ao compor seu preco. No entanto, os estudos destinados a este
assunto fornecem evidéncias empiricas sobre a existéncia de diferencas
significativas entre os honorarios cobrados por firmas Big e as demais firmas.
Estas diferencas foram observadas ja nos primeiros estudos sobre o tema,
como em Palmrose (1986), e passaram a ser atribuidas ao conceito de
honorarios premium, que representam a diferengca de preco cobrada pelas
grandes firmas devido a diferenciacao de produto (SIMON; 1997).

Estas caracteristicas do mercado de auditoria, embora peculiares, se
enquadram nos conceitos da economia industrial que tratam de estruturas de
mercado, entre eles, aqueles que estudam a existéncia de uma diferenciacao
de produto entre competidores. Quando as diferentes qualidades do produto ou
servico nao podem ser diretamente medidas, 0 preco pode servir como um
indicador de que o produto ou servico & superior em relagédo aos demais.

No ambiente brasileiro ndo ha evidéncias empiricas, até onde se pode
observar, de como o0s precos praticados pelas firmas de auditoria se
relacionam com a sua estrutura de mercado — que pode ser entendida como o

conjunto de caracteristicas de um mercado e o numero de empresas que
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produzem os mesmos bens e servicos - e como os competidores utilizam
estratégias de preco: seja como diferencial de marca e reputacdo, seja
disputando o mercado através da quantidade de clientes e menor prego. Assim,
o problema a ser respondido nesse trabalho pode ser assim enunciado: existe
relacao positiva entre a estrutura de mercado das firmas de auditoria e o
valor dos honorarios que lhe sao pagos pelas companhias de capital
aberto?

1.2 DELIMITAGAO DO TRABALHO

Este estudo pretende analisar a relacdo entre a estrutura de mercado
das firmas de auditoria que atuam no mercado brasileiro e os honoréarios que
lhes sdo pagos pelas companhias de capital aberto.

O periodo de tempo utilizado para tal fim inicia-se em 2010 e finda no
ano de 2015. Este periodo foi definido levando-se em conta a disponibilidade
dos dados necessarios ao alcance do objetivo desta pesquisa. Isso se deve a
determinacao legal emitida pela Comissao de Valores Mobiliarios para que as
empresas de capital aberto divulguem os honorarios pagos aos auditores
através de seu formulario de referéncia. Esta determinacdo esta contida na
Instrucao Normativa CVM n® 480/09.

O estudo restringe seu escopo ao universo de empresas com acdes
negociadas na bolsa de valores (BM&F Bovespa), cujas informacdes contabeis
sao abertas ao publico em geral. A restricdo também se deve a disponibilidade
das informagdes sobre honorarios, somente disponiveis para este grupo de
empresas.

Apesar de utilizar conceitos de lideranca de mercado e market share,
esta pesquisa ndo se dedica a analisar os fatores determinantes da presenca
ou auséncia de concentracdo no mercado de auditoria brasileiro.

O Rodizio (troca) de firmas de auditoria obrigatdério no Brasil sera
considerado nos testes estatisticos, porém, ndo sao discutidos os argumentos
favoraveis ou desfavoraveis em relacdo a esta obrigatoriedade, tampouco se
demonstram resultados de outros estudos a respeito do tema.
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Considerando-se que este estudo utiliza medidas de qualidade das
informacgdes contdbeis, através de proxies para gerenciamento de resultados,
nao € objetivo deste estudo a discussdo ou conclusdo sobre tais métricas.
Apenas é escolhido aquele instrumento de pesquisa que melhor se adequar ao
objetivo, visando responder a pergunta de pesquisa aqui proposta, sem
estabelecer comparacdes entre os métodos.

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

O objetivo geral desta pesquisa é verificar e analisar a existéncia de uma
relacdo positiva entre a estrutura de mercado das firmas de auditoria e o valor
dos honorarios recebidos.

1.3.2 Objetivos especificos

a) Mensurar os niveis de concentracdo do mercado de auditoria no
Brasil, por meio de métricas de market share, concentracdo das
firmas e lideranca de mercado;

b) Verificar a existéncia de relacao positiva entre o valor dos honorarios
recebidos pelas firmas de auditoria e a qualidade das auditorias

realizadas.

1.4 JUSTIFICATIVA

O servico de auditoria possui relevancia por sua funcao, levando-se em
conta o objetivo primeiro de dar maior credibilidade as demonstracoes
financeiras de determinada empresa e auxiliar positivamente no processo de
tomada de decisao por parte do usuario. No Brasil a escolha da auditoria € uma
decisdo das entidades (embora parcialmente limitada pelo rodizio obrigatério)
e, do lado da oferta, existe um mercado de firmas que estabelecem estratégias
de mercado para conquistar seus clientes. Assim, a primeira justificativa deste

estudo é proporcionar um entendimento de como o mercado de firmas de
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auditoria do Brasil esta estruturado sob o ponto de vista de estratégias de
preco. Este aspecto mostra-se importante uma vez que as empresas de capital
aberto possuem uma grande relevancia resultante da possibilidade de que
qualquer investidor pode adquirir participacdo em seu capital. Sendo assim, a
conclusdo da auditoria esta exposta a um maior nimero de interessados e 0
trabalho pode requerer um volume maior de recursos, impactando o preco.
Uma estratégia de honorarios menores para conquista dos clientes pode
significar perda da qualidade do trabalho executado.

Ao analisar como os honorarios se comportam quando relacionados com
a estrutura de mercado o estudo provera, também, evidéncias sobre a
percepgao dos clientes de auditoria em relacdo as firmas de auditoria, ja que
ao verificar a existéncia ou nao de honorarios premium e da relacao entre
market share e honorarios, esta pesquisa da luz a importancia que as
empresas depositam em seus prestadores de servigo, visto que o preco, em
determinadas situacdes, € um indicador da percepcao de qualidade. Além
disso, a pesquisa contribui para obtencao de evidéncias que corroborem ou
refutem a existéncia de conluio entre as firmas, uma vez que se busca verificar
se ha diferencas entre os valores cobrados por estas. Esta contribuicdo mostra-
se importante devido a concentracdo do mercado de firmas de auditoria,
amplamente estudada em diversos paises e motivo de pesquisa também em
estudos no mercado brasileiro, como de Dantas et al (2012) e Guimaraes e
Dantas (2015).

A pesquisa no mercado brasileiro se justifica, pois sdo incipientes, até
onde foi possivel observar, pesquisas que estudam os efeitos da estrutura de
mercado nos honorarios de auditoria, bem como, existem poucas pesquisas
direcionadas para a ocorréncia de honorarios premium no Brasil. Diante disto,
esta pesquisa busca ampliar resultados encontrados sobre honorarios premium
na pesquisa de Castro, Peleias e Da Silva (2015), cujos resultados
evidenciaram a presenca de diferenciagdo entre honorarios de firmas big no
ano de 2012, o efeito da concentracao de mercado nos honorarios cobrados
pelas firmas, conforme trabalho de Colares (2017), e busca complementar
estes trabalhos com a investigacdo do efeito do market share nos honorarios
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recebidos, além de incluir variaveis de controle nao utilizadas em trabalhos
anteriores.

Ademais, o mercado de capitais no pais € menor do que outros
mercados amplamente pesquisados como o dos Estados Unidos ou o de
paises da Europa. As estratégias adotadas pelas firmas de auditoria podem,
portanto, possuir caracteristicas especificas que justifiquem sua analise. Ainda,
o Brasil € um dos poucos paises que adota o rodizio obrigatério de firmas de
auditoria, e esta obrigatoriedade pode influenciar a negociacao entre firmas e
clientes. Tendo em vista que o rodizio de firmas € discutido em diversos paises
e também tem sido motivo de pesquisas empiricas no campo da contabilidade,
a estrutura de mercado de firmas de auditoria em um pais com rodizio pode
mostrar-se diferente de uma localidade sem essa obrigatoriedade. Esse estudo
procura contribuir também com esta discussdo ao analisar a estrutura de

mercado e os honorarios de auditoria no mercado brasileiro.
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2 REVISAO DA LITERATURA E DESENVOLVIMENTO DAS HIPOTESES

No presente capitulo sdo abordadas as teorias sobre estrutura de
mercado e sua aplicabilidade as firmas de auditoria, determinantes dos
honorarios de auditoria, e a diferenciacao de produto através da cobranca de

honorarios premium.

2.1 ESTRUTURA DE MERCADO E A APLICABILIDADE A AUDITORIA

Para entender o comportamento das firmas de auditoria em sua relagcéo
com o mercado de clientes, a despeito da particularidade destes servigcos, é
necessaria a conexao com conceitos de estrutura de mercado. Para Cabral
(1994), um mercado € composto por produtos com elasticidades cruzadas

muito elevadas entre si e muito baixas entre outros produtos.

2.1.1 Modelos de competicao perfeita e imperfeita

O modelo de competicdo perfeita € tratado por diversos autores das
ciéncias econdmicas. Possui, todavia, alguns fatores que sdo comuns as
condicdes de existéncia deste modelo. Hayek (1947) e Stigler (1952) apontam

os trés itens que definem o modelo de competicéao perfeita:

a) Uma mercadoria oferecida e demandada por um grande numero de
vendedores, nenhum deles com possibilidade de exercer por sua
acao uma influéncia no preco;

b) Entrada livre no mercado e auséncia de outras restricbes no
movimento de pregos e recursos;

c) Conhecimento completo dos fatores relevantes, por todos os
participantes do mercado.

Outro importante conceito da competicao perfeita € a homogeneidade do

produto. Conforme Carlton e Perloff (2015), em uma competicdo perfeita todas
as firmas vendem um produto idéntico e o consumidor enxerga este produto

como igual, sem diferenciar as empresas fornecedoras.
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Embora seja um conceito abordado pela literatura, a ocorréncia de um
cenario de competicdo perfeita € incomum. Quando transferido a estrutura de
mercado da auditoria, diversas pesquisas permitem suportar que este mercado
nao possui um modelo desta natureza. Simon (1997), em pesquisa realizada
no Reino Unido encontrou diferencas entre os precos praticados pelas firmas
Big de auditoria, em relacao as demais prestadoras de servigo, concluindo que
existe um grau de diferenciacao na qualidade percebida pelos usuarios.

Resultado semelhante foi encontrado no Brasil na pesquisa de Castro,
Peleias e Da Silva (2015), que encontraram evidéncias de diferenciacao de
preco cobrado pelas firmas Big no ano de 2012. Sob o ponto de vista de livre
entrada e quantidade de fornecedores, a concentracdo das firmas de auditoria,
desde os anos 1980, permitiu que grande parte do mercado fosse detido por,
atualmente, quatro firmas (PriceWaterhouseCoopers - PwC, Deloitte - DTT,
Ernst Young - EY e KPMG). No Brasil, conforme Dantas et al (2012), entre os
anos de 2000 e 2009, verificou-se que as firmas Big mantinham cerca de 65%
do mercado de clientes de capital aberto. Ainda conforme os autores, como a
parcela de mercado de outras firmas mantém-se a mesma, ocorre apenas a
alternancia do tamanho da fatia de mercado de cada firma Big, sem a entrada
de novos participantes.

A definicdo de competicao imperfeita € mais ampla do que a competicao
perfeita, dado que engloba situacbes mais passiveis de ocorréncia. Neste
modelo existe alguma competicdo, porém esta € mais limitada do que no
modelo de competicdo perfeita (STIGLITZ, 1996). Também diferentes da
competicao perfeita estdo os modelos de monopdlio e oligopdlio. Em comum
entre estes modelos estda o fato de que as empresas nao sao consideradas
tomadoras de precos (price takers), pelo fato de que ha espacgo para que esta
decida pelo pre¢o cobrado (KUPFER; HASENKLEVER, 2013). As principais
caracteristicas destes modelos sao:

a) Monopdlio: Uma Unica empresa que comercializa com diversos

clientes e existe barreira para entrada de novos fornecedores
(CARLTON; PERLOFF, 2015). Os consumidores ndo possuem outro

fornecedor e este tem poder de impor seu preco aos consumidores
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(KUPFER; HASENKLEVER, 2013). Neste modelo, ndo ha
competicao.

b) Oligopdlio: Poucos fornecedores com barreiras substanciais que
previnem a entrada de novos participantes (CARLTON; PERLOFF,
2015). As empresas participantes preocupam-se sobre como os rivais
responderdao as suas agdes (STIGLITZ, 1996). Neste modelo, ha
alguma competicao.

c) Competicdo monopolistica: Existe livre entrada de participantes,
porém, ao contrario da competicdo perfeita, um aumento no preco
nao provoca a perda total dos clientes. Quanto mais uma empresa
consegue aumentar seus precos sem a perda de clientes, maior &
seu poder de mercado (STIGLITZ,1996).

Na estrutura do mercado de firmas de auditoria € possivel verificar que
existe uma restricdo na quantidade de provedores de servigos e historicamente
este numero vem diminuindo: oito grandes prestadoras de servicos que se
transformaram em quatro empresas atualmente, gracas a fusdes e faléncias
(CARSON; REDMAYNE; LIAO, 2014). Os niveis altos de concentragdao de
mercado entre essas empresas (Peel; 1997; Wooton; Tonge; Wolk; 1994;
Dantas et. al; 2012) e a auséncia de novos competidores em nivel global e
local demonstram a dificuldade de entrada de novos prestadores, embora nao
existam barreiras formais a entrada. Tais fatores aproximam o ambiente do
mercado de auditoria a um modelo de oligopdlio, levando-se em conta as
caracteristicas do ambiente em que competem as firmas de auditoria.
Trabalhos como os de Beattie, Goodacre e Fearnley (2003) e Allen, Ramanna
e Roychowdhury (2013) classificam o trabalho de auditoria como oligopdlio

além de analisar suas consequéncias para o mercado.

2.1.2 Diferenciacao de produto

Em uma estrutura de mercado oligopolista ha a distincao entre o
comportamento dos participantes quando os produtos sdo iguais e quando 0s
produtos sao diferenciados. Shy (1995) menciona que em um mercado com

produtos homogéneos os consumidores ndo conseguem diferenciar produtos
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ou marcas no processo de escolha. Tal conjuntura faz com que fornecedores
adotem uma competicdo sustentada pela Teoria de Cournot, onde os
vendedores ou prestadores de servico competem baseados na quantidade
fornecida e com preco fixo, ou uma competicdo sustentada pela Teoria de
Bertrand, onde os fornecedores disputam através do preco com uma
quantidade fixa (CICONTE; KNECHEL; SCHELLEMAN, 2015).

Quando os produtos sao diferenciados, tornam-se substitutos
imperfeitos, e assim, uma empresa pode aumentar seu preco sem perder todos
os seus clientes (CARLTON; PERLOFF, 2015), diferente de um mercado com
competicdo perfeita onde o aumento de preco levaria a perda total de sua
participagao.

Conforme Stiglitz (1996) existem trés caracteristicas fundamentais para
a diferenciacao de produtos: i) diferencas nas caracteristicas dos produtos, ii)
diferenca na localizacéo das firmas e iii) diferencas percebidas, frequentemente
induzidas pela propaganda. Kupfer e Hasenclever (2013) apresentam os
principais atributos que podem ser utilizados pelo consumidor no julgamento da
diferenciacao: desempenho ou confiabilidade, durabilidade, imagem e marca
entre outros.

Além dos atributos, existe também a classificacdo entre dois tipos
principais de diferenciacdo: a diferenciagéo horizontal e a diferenciagéo vertical,
conhecidos também como diferenciacdo de variedade e diferenciacao de
qualidade (CABRAL; 1994). Conforme Tirole (1988) a diferenciacao horizontal
se da pela particularidade do consumidor. Os produtos sdo tomados como
diferentes sem, contudo, existir uma unanimidade entre os consumidores. Dois
carros de mesmo modelo e marcas diferentes, por exemplo, sdo escolhidos de
maneiras diferentes de acordo com a preferéncia do consumidor (CABRAL,;
1994). J4 em uma diferenciacao vertical, a maioria dos consumidores concorda
com a maior parte das caracteristicas de um produto em relacdo a outro. A
maioria dos consumidores concorda que uma maior qualidade é preferivel
(TIROLE; 1988).

Sendo a qualidade uma forma de diferenciagdo do produto, surge o
guestionamento sobre como mensura-la. Existem casos onde o consumidor

nao consegue discernir sobre a qualidade do produto antes de adquiri-lo
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(experience goods) (TIROLE; 1988). A assimetria da informacao permite que
um vendedor tenha mais informacdes sobre a qualidade de um produto do que
o comprador (STIGLITZ; 1996). Conforme Carlton e Perloff (2015) ha dois
resultados oriundos da assimetria de informacédo sobre qualidade: pode né&o
existir um equilibrio ou, se existente, os recursos podem ser utilizados de
maneira menos eficiente do que seriam se houvesse uma informacao perfeita,
simétrica. Church e Ware (2000) conceituam o perigo moral (moral hazhard)
como a atitude de um dos lados da negociacdo com o intuito de mudar os
termos do negécio sem observar ou informar a outra parte. Isto significa que
uma parte do negdcio, por exemplo, o vendedor, pode reduzir a qualidade do
produto produzido por ter conhecimento de que o comprador ndo conseguira
julgar esta qualidade até o momento posterior a compra. Como forma de
reduzir a assimetria da informagdo em relagdo a qualidade, Carlton e Perloff
(2015) sugerem que o comprador pode requerer do vendedor outras
divulgacbes ou outros produtos anexos como: garantias, reputacao,
especialistas e certificacdes. Church e Ware (2000) estabelecem que a
propaganda também pode atuar como um importante conceito de reputacao e
qualidade. A publicidade por sua vez, segundo Cabral (1994), se divide entre
aquela que tem o objetivo de informacdo: a existéncia do produto e suas
condi¢des de venda, e aquela que tem o objetivo de persuasao: a tentativa de
“convencer” o consumidor de que determinado produto é melhor, diferente, etc.

2.1.3 Preco como determinante de qualidade

No intuito de avaliar a qualidade de um produto ou servico, 0 preco
torna-se uma maneira indireta de atribuicdo. Conforme Martin (1986), o
consumidor deve ter incerteza sobre a qualidade de um produto antes da sua
compra para utilizar uma medida indireta como fator determinante da
qualidade. O racional para a determinagdo da qualidade através do preco
parece ser a crenca de que os mercados sao eficientes e que os maiores
custos associados com a maior qualidade resultam em maiores precos
(MARTIN; 1986). Para Stiglitz (1987) a explicagao é semelhante: a crenca na
maior qualidade de um produto € dada a partir do prego. Pollak (1977)
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argumenta que a preferéncia por bens pode depender de preco porque
pessoas julgam qualidade por ele, e essa € uma estratégia racional sob
determinadas circunstancias. Outra possivel explicagéo para a preferéncia por
bens baseados em seu valor de venda é que o alto preco carrega um ‘apelo
esnobe’ (snobe appeal) (POLLAK; 1977).

As pesquisas na area de marketing procuraram verificar empiricamente
a existéncia da percepcao de qualidade através do preco. Kardes et al (2004),
Lalwani e Shavitt (2013), Koetz, Dos Santos e Kopschina (2009) entre outros
pesquisadores encontraram evidéncias de correlacdo entre preco e qualidade
na percep¢ao dos consumidores. Contudo, outros resultados puseram algumas
duvidas a relacéo entre preco como determinante de qualidade. Gardner (1971)
ao inserir outras variaveis em seu estudo, testando varios produtos, descobriu
que em determinados casos a marca pode ter maior influéncia na percepcao de
qualidade do que o proprio preco.

O servico de auditoria externa, apesar de possuir inUmeras etapas
normativas que necessitam ser cumpridas, resulta em um Unico documento,
que é o relatério de auditoria. Com isso, ha uma dificuldade natural de se
atribuir qualidade diretamente ao servigo prestado. Por outro lado, as quatro
grandes firmas de auditoria sdo mundialmente conhecidas e possuem marcas
consolidadas tanto nos mercados de maior relevancia quanto nos demais.
Assim, seria de se esperar que naturalmente, o poder da marca e o maior
preco cobrado desse as maiores firmas uma maior atribuicdo de qualidade.
Esta atribuicdo de qualidade através do preco e da marca foi escopo de
diversos estudos que investigaram a relacdo entre preco e qualidade na
auditoria.

2.1.4 Preco como determinante de qualidade para a auditoria

Para Ireland e Lennox (2002) em um mercado competitivo de auditoria,
diferencas de honorarios entre firmas representam um retorno consequente da
alta qualidade. Palmrose (1986) ao verificar que as maiores firmas cobram os
maiores honorarios, realizou testes para distinguir se esta cobranca se da por
maior qualidade das firmas ou por uma atitude monopolista. Ao substituir a
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variavel honorario pelas horas de trabalho utilizadas, a autora verificou um
maior numero de horas utilizadas pelas maiores firmas, atribuindo isto a
utilizacdo de maior tempo em busca de evidéncias de auditoria e na obtencao
de maior nivel de asseguracdo. Francis (1984), no mercado australiano,
verificou diferengas entre honorarios cobrados por empresas big e nao big,
atribuindo estas diferencas ao produto diferenciado entregue pelas grandes
firmas, reiterando a maior qualidade destes prestadores de servico.

Para DeFond e Zhang (2014) o valor dos honoréarios representa os
esforcos realizados pelo auditor, 0 que esta intuitivamente ligado a qualidade.
Ja Simon (1997) encontrou evidéncias de honorarios significativos para parte
do grupo das firmas big, com o que o autor concluiu, para a amostra analisada,
que nao havia uma percepcao de maior qualidade através do preco para todas
as firmas big, mas apenas para algumas delas, o que poderia significar que
existem outros fatores determinantes da qualidade percebida do auditor além
dos maiores honorarios cobrados. Choi et. al (2010) estudaram o efeito
regionalizado dos servigos de auditoria, verificando no mercado americano que
0S maiores escritérios cobram maiores honorarios e estas evidéncias sao
consistentes com a visdo de que o0s maiores escritorios prestam melhores
servicos e esta qualidade resulta na cobranca de maiores honorarios.

No Brasil, Hallak e Da Silva (2012) verificaram que as firmas big cobram
0S maiores honorarios, embora neste estudo nao se tenha relacionado
honorarios e qualidade. Ja Castro, Peleias e Da Silva (2015) encontraram,
também, evidéncias de que as maiores firmas cobram maiores honorarios, e tal
fato foi entendido pelos autores como consequéncia dos melhores servigcos
praticados pelas firmas big. Martinez e De Jesus Moraes (2017) analisaram o
periodo de 2009 a 2012, no Brasil, e trouxeram resultados demonstrando que
companhias de capital aberto que pagam menos aos seus auditores —
honorarios abaixo do esperado — tendem a ter maior gerenciamento de
resultados. A este resultado os autores argumentam que pode ser tentador a
administragdo contratar auditores que aceitem receber menores honorarios,
contudo, eles precisam levar em conta que as firmas de auditoria possuem

uma estrutura de custos, e que honorarios abaixo do normal podem significar
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cortes nos procedimentos de auditoria, levando a uma diminuicdo na qualidade
do servigo.

Ha, ainda, discussdes na literatura sobre os honorarios anormais
(honorarios com valor superior aos determinantes usuais de prec¢o). De um
lado, honorarios anormais podem criar incentivos para que o auditor se
submeta as pressdes do cliente e com isso diminua a qualidade de sua
auditoria (CHOI; KIM; ZANG, 2010). Outros resultados, porém, demonstram
que honoréarios anormais estdo positivamente relacionados com a qualidade
dos trabalhos de auditoria, representando um indicativo de um maior nivel de
esforco no trabalho executado (ESHLEMAN; GUO, 2013). Silveira (2017)
encontrou evidéncias no mercado de capitais brasileiro, analisando o periodo
de 2009 a 2015, de que os honorarios anormais positivos estdo negativamente
relacionados com a pratica de gerenciamento de resultados, atribuindo este
resultado a maior qualidade dos servicos executados pelos auditores que

praticam maiores precos.

2.1.5 Principais indicadores para medicao da qualidade de auditoria

Uma definicdo basica de qualidade da auditoria é dada por Francis
(2011), que estabelece uma relagdo dicotbmica onde uma auditoria sem
qualidade é aquela onde o auditor falha em sua opinidao — por nao obter
evidéncias suficientes, que embasem sua opinido — e uma auditoria de
qualidade onde o auditor cumpre as normas de auditoria e emite uma opiniao
correta. Contudo, esta definicdo tende a ser mais normativa, ndo tendo poder
de medir a qualidade de uma auditoria, pois mesmo que a opinido seja de fato
correta, a auditoria ainda assim pode ser considerada de baixa qualidade se os
procedimentos de auditoria aplicados tiverem sido insuficientes (GAYNOR et
al.; 2016). Assim, as pesquisas empiricas que procuraram verificar maior
qualidade entre as firmas de auditoria se utilizaram de mensuragdes por vezes
indiretas para quantificar e comparar a qualidade das auditorias.

Uma das formas de mensurar a qualidade da auditoria se da através da
analise do gerenciamento de resultados (earnings management). Conforme

Healy e Wahlen (1999), o gerenciamento ocorre quando os administradores
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usam o julgamento nas demonstragdes financeiras para alterar os relatorios
financeiros a fim de omitir as partes interessadas o desempenho econémico da
companhia ou influenciar exigéncias contratuais que dependem dos numeros
contabeis reportados. Almeida e Almeida (2009) descrevem os principais tipos
de gerenciamento como sendo: contratuais, como debt covenants e
remuneracao de executivos; de mercado, como relagédo entre o lucro divulgado
e o valor da firma; e regulatérias como regras setoriais e aspectos fiscais e
tributarios.

Para medir o nivel de gerenciamento de resultados sao utilizados
modelos que medem o nivel de accruals. Este termo se refere, conforme
Formigioni, Antunes e Paulo (2009), a consequéncia da diferenca entre a
adocao do regime de competéncia e do regime de caixa, gerando diferenca
entre lucro liquido contébil e o fluxo de caixa liquido.

Os accruals dividem-se em accruals discricionarios e accruals nao
discricionarios. Esta divisdo, conforme Martinez (2008) se da porque o primeiro
¢ artificial e tem como propdésito gerenciar o resultado contabil. J& o segundo é
exigido de acordo com a realidade do negécio e tem relacdo com a divulgacao
do lucro mensurado em seu sentido econémico (MARTINEZ; 2008). Dentre os
modelos que medem os accruals destacam-se o Modelo de Jones (1991),
Modelo de Jones Modificado (Dechow; Sloan; Sweeney, 1995), modelo
Dechow e Dichev (2002) e o Modelo Dechow e Dichev Modificado (McNichols,
2002).

Tendo em vista que os modelos foram se complementado ao longo do
tempo, o modelo Dechow e Dichev Modificado (McNichols, 2002) oferece um
conjunto de atributos medidos que visam melhorar os modelos anteriores. Os
achados deste modelo indicam que os pesquisadores devem considerar as
implicagbes de ambos os modelos — Dechow e Dichev e Jones — para
desenvolver aproximacdes mais poderosas para estimar a qualidade dos lucros
e 0 papel das decisbes discricionarias da gestdo na qualidade dos lucros
(MCNICHOLS; 2002). A formula proposta pelo autor é:

AWC, = a+ 1CFO;_1 + B,CFO; + [3CFO¢y1 + f1ARev, + [sPPE, + &
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O modelo é composto pelas informacdes de fluxo de caixa operacional
passado, presente e futuro (CFO), crescimento nas vendas (ARev) e ativo
imobilizado bruto (PPE).

A variacdo de capital de giro (AWC) € medida conforme modelo de
Dechow e Dichev (2002):

AWC, = AAR; + Alnventory, — AAP, — ATP, — AOtherAssets;

Em que AAR, é a variacdo das contas a receber, Alnventory, € a
variacao dos estoques, AAP; é a variacao em contas a pagar, ATP; é a variacao
em impostos a pagar, AOtherAssets,, € a variagdo em outros ativos.

Para medir a qualidade das auditorias, diversos foram os trabalhos que
utilizaram as medidas de gerenciamento de resultados, por exemplo, nos
trabalhos de Goodwin e Wu (2016), Blay et al (2014), Choi, Kim e Zang (2010),
Van Tendeloo, Vanstraelen (2008), Becker et al. (1998) e Almeida e Almeida
(2009).

Ja Gonzalez-Dias, Garcia-Fernandez e Lopes-Diaz (2015) utilizaram
como mensuracdo de qualidade a opinido expressada pelo auditor nas
Demonstracbes Financeiras. Foi considerada como de qualidade a opinido
modificada e de ma qualidade uma opinidao ndo modificada. Os autores
consideraram que, sob o ponto de vista dos usuéarios das demonstracdes
financeiras, uma opiniao como modificacoes significa que o auditor ndo esta
sujeito as pressdes do cliente. Bell, Causholli e Knechel (2015) mensuraram a
qualidade das auditorias através da revisdo de papeis de trabalho dos
auditores, atribuindo notas a cada trabalho.

Kanagaretnam et al. (2016), apoiados pela literatura anterior, utilizaram
como proxy para a qualidade de auditoria o fato de as firmas serem Big ou nao.
Carcello, Hermanson e McGrath (1992), através de uma survey entre diversos
interessados nas demonstracdes financeiras (auditores, preparadores e
usuarios) procuraram verificar quais sdo os fatores mais importantes para uma
auditoria de qualidade. Os resultados demonstraram que a experiéncia da
equipe e da firma de auditoria, além da expertise na industria sdo os fatores
mais importantes para a qualidade do trabalho de auditoria. Palmrose (1988)
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utilizou a existéncia de processos judiciais contra os auditores, como medida
de qualidade. Assim, firmas com maior numero de processos foram
consideradas auditorias de menor qualidade, enquanto firmas com menor
namero de processos apresentaram maior qualidade em seu trabalho.
Conforme visto, diversos foram os fatores utilizados para mensuracao da
qualidade de uma auditoria. Porém, nota-se uma predominancia do método de
qualidade que utiliza os accruals como medida para avaliar o gerenciamento de
resultados. Embora amplamente utilizada, esta proxy para medicdo da
qualidade de auditoria sofreu criticas, como no trabalho de Elshafie e Nyadroh
(2014). Os autores utilizaram outras diversas medidas de qualidade das
auditorias, comparando-as com o0s accruals discricionarios. Os resultados
encontrados foram mistos, revelando uma relagdo significativa entre accruals
discricionarios e reapresentacdo das demonstracdes financeiras, tamanho da
firma, e emissdo de um relatério negativo em relagdo aos controles internos. Ja
para a emissdo de uma opinido sobre continuidade operacional, nao foi
encontrada relacdo com os accruals. Por fim, os autores argumentam que a

utilizacdo desta métrica deve ser feita com cuidado.

2.2 ESTUDOS SOBRE A ESTRUTURA DE MERCADO DAS AUDITORIAS

Os estudos empiricos direcionados a estrutura de mercado das firmas
de auditoria concedem maior énfase ao aspecto de concentracdo de mercado.
Nos anos 1970 e 1980, estas pesquisas se justificaram pela preocupacéao de
profissionais, dentro e fora da profissdo contdbil, relacionada a crescente
concentracdo na oferta de servicos de auditoria (EICHENSEHER; DANOS,
1981).

Como efeito do movimento de fusdes entre as grandes empresas, no
final da década de 1980 as pesquisas voltaram suas atengdes as
consequéncias destas operagdes mercantis. Wooton, Tonge e Wolk (1994),
verificaram que as fusbes aumentaram os indices de concentracdo de
mercado, todavia, os resultados da pesquisa também apontaram para um
equilibro maior nas forcas competitivas entre as Big (a época, seis firmas, ou,
Big6).
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No Reino Unido, Peel (1997) apresentou dados sobre a concentragcao
das seis maiores firmas de auditoria verificando que no ano de 1996 as Big
mantinham em suas carteiras de clientes 78% das entidades com negociacao
de acobes, 48% das entidades publicas ndo listadas e 28% das entidades
fechadas. No Brasil, Dantas et al. (2012) mostraram que entre 2000 e 2009 as
firmas Big mantiveram, em média, 67% dos clientes de capital aberto,
excluidas as instituicdes financeiras. Como complemento, destaca-se a
pesquisa de Guimardes e Dantas (2015), cuja énfase foi o mercado de
empresas financeiras e cujo resultado demonstrou que entre 2011 e 2014 as
firmas Big mantinham 100% dos clientes.

As pesquisas procuraram analisar, também, a competitividade do
mercado de firmas de auditoria. Em seu trabalho seminal, Simunic (1980) ao
analisar uma amostra de empresas americanas concluiu que apesar da
concentracdo do mercado pelas grandes firmas, este fator isoladamente nao
suporta as alegacdes de que as grandes firmas monopolizam o mercado.
Pearson e Trompeter (1994) ao analisar uma amostra de empresas do setor de
seguros e saude nos Estados Unidos encontraram evidéncias de associacao
negativa entre concentragdo e honorarios, sugerindo que maiores niveis de
concentragéo estéo relacionados com maior nivel de competicéo.

Ainda no ambito da competitividade, através de survey com empresas
do Reino Unido, Beattie e Fearley (1998) verificaram que mais da metade das
empresas pesquisadas consideraram a possibilidade de trocar seu auditor. Em
outra parte do estudo, a redugdo de honorarios foi indicada como um dos
principais fatores a serem considerados no momento de troca do auditor —
embora ao analisar as efetivas trocas este fator ndo tenha sido tao relevante.
Orgdos ligados ao governo dos Estados Unidos (GAO — Government
Accountabilty Office), concluiram que um alto grau de concentracdo do
mercado ndo € necessariamente inconsistente com um ambiente competitivo
(GAO; 2003).

O nivel de concentracdo do mercado de auditoria também foi
relacionado com os honorarios percebidos pelas firmas. Diversos trabalhos
analisaram se a maior concentracao leva a um aumento nos honorarios.

Huang, Chang e Chiou (2015) justificam a necessidade do estudo da relacao
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entre concentracdo de mercado e honorarios, pois a concentragdo reduz as
possibilidades de escolha do cliente, fortalece o poder de mercado das grandes
firmas e resulta em maiores honorarios e menor qualidade da auditoria. Os
autores encontraram, porém, resultados no mercado Chinés que demonstraram
uma relagdo significativa e positiva entre concentracdo de mercado e
honorarios, e significativa e negativa entre honorarios e gerenciamento de
resultados. Os resultados sugerem que a concentracao prové maior poder de
mercados as firmas de auditoria, permite a pratica de maiores honorarios com
a utilizacdo de maiores recursos e esforcos no processo de auditoria. Como
resultado, indiretamente a qualidade da auditoria aumenta (HUANG; CHANG;
CHIOU, 2015). No mercado americano, Eshleman e Lawson (2017),
encontraram evidéncias de relacao positiva e significativa entre concentracao
de mercado, honorarios e qualidade das auditorias. O trabalho buscou
esclarecer resultados anteriores que divergiam entre relagcdes positivas e
negativas de concentragdo e honorarios, com o uso de efeitos fixos sobre os
testes estatisticos. No Brasil, resultado recente na pesquisa de Colares (2017),
mostrou que o nivel de concentracdo de mercado, medido pelo indicador HHI
tem relagdo negativa com os honorarios de auditoria, no periodo de 2010 a
2015.

O market share esteve no escopo de pesquisas nas ciéncias
econdmicas e nos estudos relacionados ao marketing. Algumas delas
dedicaram-se a investigar a relacdo entre o tamanho do market share e a
lucratividade. Buzzell, Gale e Sultan (1975) verificaram a correlagdo entre
market share e o indicador ROI (return of investments), atribuindo esta relacao
positiva a economia de escala, poder de mercado e qualidade da
administracao.

Nas pesquisas em auditoria, a fatia de mercado (market share) e as
suas alteracoes também estiveram presentes em estudos relacionados a
estrutura de mercado. Francis, Stokes e Anderson (1999) argumentam que o
market share é uma medida importante, pois mensura a lideranca do mercado
o0 que permite inferéncias sobre a reputacdo e experiéncia do auditor. Os
autores analisaram o mercado australiano, onde verificaram diferencas entre as

firmas lideres em ambito nacional comparadas as lideres de determinadas
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cidades. Os resultados permitiram aos autores concluirem que a variagdo na
lideranca do mercado e a reputacédo das firmas variam de cidade para cidade
(FRANCIS; STOKES; ANDERSON, 1999). Dunn, Kohlbeck e Mayew (2013)
utilizaram o market share equality como medida da estrutura de mercado,
buscando relacionar com os honorarios de auditoria. Tal medida é importante,
pois permite verificar ndo sé se um mercado é concentrado, mas também o
quanto esta concentracao esta dividida entre os seus detentores. Por exemplo:
em uma industria ‘A’, o mercado é concentrado entre quatro prestadores de
servico que detém 60%, 10%, 5% e 5% do mercado, ao passo que na industria
‘B’, 0os quatro prestadores possuem 20% cada (DUNN; KOHLBECK; MAYEW,
2013).

Ciconte, Knechel e Schelleman (2015) verificaram a relacdo entre a
concentracdo (medida pelo market share) e a lucratividade de uma firma Big,
durante a execucdo de 125 auditorias, na Holanda. Os autores verificaram que
existe relagdo positiva entre o market share e a lucratividade. Os
pesquisadores sustentam ainda que um fator que parece ter impacto na
lucratividade das firmas de auditoria é a diferenciacdo de produto. Esta
diferenciacao € consequéncia da cobranca de honorarios premium entre firmas
Big e nao Big, mas também, citam os autores, entre as proprias firmas Big
(CICONTE; KNECHEL; SCHELLEMAN, 2015). Willekens e Achmadi (2003)
estudaram o mercado de pequenas empresas da Bélgica, verificando se o
poder de mercado, medido pela quantidade de market share de cada firma de
auditoria permitia um aumento nos honorarios cobrados. Os resultados foram
significativos, demonstrando maiores honorarios para maiores fatias de
mercado, embora os autores ndo tenham identificado se tal fato era oriundo do
poder de mercado ou da diferenciacédo de produto.

2.3 DETERMINANTES DE HONORARIOS DE AUDITORIA

O servico de auditoria das demonstragdes contabeis envolve variaveis
que sao inerentes a cada empresa auditada. Isto é facilmente compreendido
uma vez que € impossivel supor que existam duas empresas exatamente

iguais. Assim sendo, cada trabalho de auditoria envolverd um processo
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sistematico adaptado a realidade de determinada entidade. Por consequéncia,
o valor cobrado pelo auditor ira variar de empresa para empresa, de acordo
com a carga de trabalho empregada e outros fatores.

Conforme Simunic (1980), o honorario de auditoria € o produto de uma
unidade de preco pela quantidade de servico demandada pelo auditado. Assim,
diferencas entre honorarios podem representar a diferenca de quantidade de
servico, ou da unidade de preco cobrada (SIMUNIC; 1980). A quantidade de
servico sera influenciada pela caracteristica da empresa, uma vez que o auditor
ird calcular o tempo gasto para realizar procedimentos de auditoria com base
nas variaveis aplicaveis ao cliente.

A unidade de preco - honorario de auditoria - € definida de maneira
particular por cada auditor, mas a literatura oferece estudos sobre os principais
determinantes desta tarifa, além da emissao, por parte de 6rgaos reguladores,
de regras a serem observadas no estabelecimento do preco. No Brasil, o
Conselho Federal de Contabilidade, em convergéncia com o padrdao de normas
internacionais de contabilidade, emitiu em 2014 a Norma Brasileira de
Contabilidade NBC PG 200 — Contadores que prestam servicos (contadores
externos). Na secdo 240 desta norma, embora néo trate especificamente de
honorarios de auditoria, a norma estabelece que “um contador cotar um
honorario mais baixo que o outro ndo é propriamente antiético” (NBC — PG
200). Todavia, alerta a mesma norma que:

[...] uma ameaca de interesse préprio a competéncia profissional e ao
devido zelo é criada se os honorarios cotados forem tdo baixos que
possa ser dificil executar o trabalho de acordo com as normas
profissionais e técnicas aplicaveis pelo referido prego”. (NBC — PG
200).

Internacionalmente, o International Federation of Accountants (IFAC)
através de sua ramificacdo dedicada ao comportamento ético, o International
Ethics Standards Board of Accountants (IESBA), publicou no ano de 2016 um
documento intitulado Ethical Considerations Relating to Audit Fee Setting in the
Context of Downward Fee Pressure (2016). As primeiras consideragdes deste
documento dizem respeito aos determinantes de honorarios: natureza,

tamanho, competicdo de mercado e a jurisdicdo local. Estabelece também que
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diminuicdes nos honorarios podem se dar pela reducao no escopo de auditoria,
pouca complexidade no trabalho além de eficiéncias na metodologia e nos
processos de auditoria (IESBA; 2016). O principal ponto do documento, porém,
trata da pressdao pela diminuicdo de honorarios, seja pelos esforcos de
diminuicdo de custos, ou pelo avanco da competitividade em determinados
mercados, como resultado de regulagbes como rodizio de auditoria e aumento
nos limites para exigéncia de auditorias (IESBA; 2016).

No campo das evidéncias empiricas, Palmrose (1986) estabelece como
um determinante dos honorarios o tamanho do cliente auditado, medido pelo
total de ativos. Conforme Hassan e Naser (2013) grandes empresas estao
envolvidas em mais atividades do que pequenas empresas, possuem maior
visibilidade e tendem a divulgar um maior niumero de informagdes.

O risco atrelado ao cliente também pode ser considerado como um
determinante dos honorarios, conforme Castro, Peleias e Da Silva (2015), que
utilizaram a alavancagem financeira, a liquidez e a ocorréncia de prejuizos para
medicao do risco. Palmrose (1986) e Langendijk (1997) também apontam como
fator aumentativo do risco atribuido ao cliente o fato da entidade ser listada ou
ndao. Um maior risco estd comumente associado com uma maior exposicao
(PALMROSE, 1986). Complementarmente ao risco, a complexidade da
entidade auditada também ¢é utilizada para explicar a composicido dos
honorarios de auditoria (HASSAN; NASSER; 2013). Para Langendijk (1997), a
quantidade de subsidiarias e a relevancia de saldos como estoques e contas a
receber sdo determinantes da complexidade.

Outros fatores foram estudados pela literatura de auditoria, acrescendo
outros possiveis determinantes dos honorarios. Felix Jr et al. (2001) verificaram
que a extensdo do envolvimento da auditoria interna na auditoria das
demonstracées financeiras € um determinante significativo dos honorarios de
auditoria na medida em que o maior envolvimento da auditoria interna implica
em diminuigdo no valor de honorarios de auditoria externa. Esta diminuigao é
possivel uma vez que as normas de auditoria vigentes nos Estados Unidos a
época da pesquisa permitiam o uso do trabalho de auditores internos pelos
auditores externos. Tal uso também é permitido no Brasil atualmente, através
da NBC TA 610 — Utilizagao do Trabalho de Auditoria Interna.
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Outro fator encontrado pelas pesquisas empiricas que, embora nao seja
um determinante explicito dos honoréarios, contribui para a explicacdo da
formacao dos valores, é a presenca de uma mulher como responsavel pelo
trabalho. Huang et al. (2015) encontraram evidéncias no mercado do Taiwan,
de que quando o relatério de auditoria € assinado por uma mulher os
honorarios mostram-se menores estatisticamente, mesmo quando controladas
outras variaveis como qualidade das auditorias — que nao se mostraram
menores entre as mulheres.

Os resultados apresentados na Demonstracdo de Outros Resultados
Abrangentes também foram relacionados como um determinante de
honorarios. Huang e Raghunandan (2015) verificaram que, uma vez que a
demonstracdo de outros resultados abrangentes registra resultados volateis,
parte deles devido a mensuragcao ao valor justo, a dificuldade para audita-los
torna-se maior, aumentando também o risco inerente relacionado a
demonstracdo. Assim, foi encontrada uma relagao positiva entre a volatilidade
da Demonstracdo de Outros Resultados Abrangentes e o0s honorarios
recebidos pela firma de auditoria.

Hassan e Nasser (2013) encontraram no mercado de Abu Dhabi
(Emirados Arabes) evidéncias de que o tempo entre a data-base do trabalho e
a emissao do relatério de auditoria (auditor report lag) esta positivamente
relacionado com os honorarios. O maior tempo para emissao do relatério pode
refletir dificuldades da companhia requerendo maior trabalho por parte do
auditor (HASSAN; NASSER, 2013). Os controles internos de uma companhia
podem oferecer razoavel seguranca sobre a confiabilidade das informacoes
divulgadas (HOGAN; WILKINS, 2008). Os autores encontraram evidéncias no
mercado americano de que a maior quantidade de falhas em controles internos
esta positivamente relacionada com o valor de honorarios cobrados pelas
firmas.

No Brasil, Cunha, Bringhenti e Degenhart (2014) concluiram que os
servicos de ndo auditoria e a existéncia do comité de auditoria constituem em
variaveis influentes da composicao dos honorarios. Castro, Peleias e Da Silva
(2015) verificaram que o fato de a auditoria ser de primeiro ano esta

negativamente relacionada com os honorarios, o que significa que os auditores
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cobram menores honorarios no primeiro ano, possivelmente como estratégia
para conquista do cliente. No cenario brasileiro este achado torna-se ainda
mais relevante, devido ao rodizio obrigatério de firmas de auditoria para as
empresas de capital aberto.

Hallak e Da Silva (2012) verificaram que companhias com maior nivel de
governanga corporativa possuem maiores valores de auditoria, fato que foi
interpretado como consequéncia da preocupacao destas companhias em
contar com auditorias de maior qualidade, provavelmente com o intuito de
fornecer informacdes mais precisas aos stakeholders.

Embora os determinantes descritos exijam algum grau de subjetividade
por parte do auditor, eles sdo consequéncia de caracteristicas do cliente as
quais o auditor ndo possui ingeréncia. Assim, para qualquer prestador deste
servico, a composicdo do preco levaria em conta estas caracteristicas,
resultando em um honorario maior ou menor, de acordo com a oscilacao das
variaveis. Porém, dada a estrutura de mercado destes servigos, os substitutos
sdo imperfeitos, gerando a possibilidade de que determinada empresa inclua
nao s6 o preco pelo esforco despendido, como também insira sua marca e
credibilidade no preco cobrado.

2.4 HONORARIOS PREMIUM

As evidéncias oferecidas pela teoria corroboram a suposicédo de que a
variacao entre as firmas de auditoria se da antes pela tarifa cobrada do que
pela diferenciacdo na quantidade de trabalho efetuado por cada uma das
prestadoras de servico. Diante disso, a teoria também oferece evidéncias sobre
a ocorréncia dos chamados honorarios premium.

Os primeiros estudos sobre honorarios de auditoria ja contribuiam para a
descoberta de diferenciacdo nos precos cobrados por determinadas firmas.
Simunic (1980) encontrou evidéncias de que uma firma de auditoria (Price
Waterhouse) cobrava honorarios acima de seus competidores e, embora nao
tenham sido encontradas maiores evidéncias, o autor atribuiu a diferenciacao
ao cliente, a firma ou a ambos em relacdo aos outros membros da amostra

(demais firmas Big e ndao Big). Para Simon (1997) os honoréarios premium sao
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geralmente interpretados como uma indicagcdo de diferenciacdo real ou
percebida na qualidade dos auditores. O pagamento de honorarios premium
pode ser consequéncia também, segundo Cameran (2005), da maior reputagéao
das firmas Big.

Ferguson e Scott (2014) verificaram, entre 2002 e 2004, na Australia,
uma grande concentracdo de mercado entre trés Big (PwC, EY, KPMG).
Contudo, os resultados da pesquisa ndao demonstraram conluio entre 0s precos
praticados, o que por sua vez foi suportado pela presenca de honorarios
premium mantidos por uma das firmas (PwC). Os autores atribuiram a marca o
fato de existir maiores honorarios cobrados por uma das firmas. A brand
premium encontrada sugere que a reputacdo tem uma importante funcédo no
mercado de auditoria (FERGUSON; SCOTT, 2014).

No mercado italiano, Cameran (2005) também encontrou evidéncias de
honorérios premium, no periodo de 1995 a 2000. Assim como no mercado
australiano, os honorarios foram atribuidos a uma das Big, neste caso, a
KPMG. Na Holanda, Langendijk (1997) obteve resultados semelhantes,
atribuindo honorarios premium a uma firma especifica, novamente a KPMG. No
Brasil, Castro, Peleias e Da Silva (2015) encontraram evidéncias de honorarios
significativamente diferentes para duas das quatro Big: PwC e Deloitte, em
pesquisa com base em dados do ano de 2012. No Reino Unido, Basioudis e
Francis (2007) verificaram grande concentracdo do mercado entre as Big. No
entanto, apesar de verificar a lideranca de duas firmas (KPMG e PwC) os
autores nao encontraram resultados significativos relacionados a honorarios
premium em relacao a outras firmas Big. Carson et al. (2012) verificaram que
durante o processo de consolidacdo do mercado de auditoria (de seis para
quatro firmas), entre os anos de 1996 e 2007, houve um incremento no valor de
honorarios premium pagos as Big5 e Big4, em relacao as Big6.

A existéncia de honorarios premium contribui para a percepcao ja
amplamente evidenciada na literatura, de que as grandes firmas de auditoria
Big possuem maior qualidade nos servigos prestados. A presencga de diferentes
firmas Big na lideranca dos honorarios diferenciados, em diversos paises,
permite verificar que esta € uma caracteristica local. Ja os resultados de

diversos trabalhos que apontaram diferengas entre honorarios dentro do grupo
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de firmas Big auxilia no entendimento de que ha prémios pela marca e
reputacdo, nao restringindo as diferencas de pregos apenas aos maiores
contratos firmados por este grupo em relacdo aos demais auditores. Esta
diferenga de preco entre firmas Big também auxilia na analise de conluio,
afastando esta hipétese pela diferenciagédo de precos encontrada em diversos
resultados.

2.5 DESENVOLVIMENTO DAS HIPOTESES

Em uma estrutura de mercado oligopolista — ou até mesmo em uma
estrutura de competicdo monopolistica — em que o0s produtos ndo sao
homogéneos, a escolha do consumidor ou tomador pode se dar pela
diferenciacdo que o produto ou servico apresenta em relagdo aos seus
concorrentes. Diversas sdo as caracteristicas que diferenciam um produto de
outro, porém, uma diferenciacdo vertical estabelece que o ganho da
diferenciacdo é atribuivel a todos os consumidores, ou seja, uma maior
qualidade do produto é uma diferenciagdo percebida por todos os potenciais
compradores, independentemente de fatores subjetivos. A mensuragao de uma
maior qualidade nem sempre é possivel, e gracas a assimetria da informacéao
em relacdo a qualidade, sao atribuidos fatores indiretos, como, por exemplo, o
preco cobrado pelo produto ou servigo, cujo montante serve como critério de
classificagao da qualidade.

O grupo das firmas Big detém grande parte do mercado de clientes, fator
que € amplamente evidenciado pelas pesquisas empiricas que demonstram a
concentracdo de mercado entre estas firmas. Pesquisas empiricas em diversos
outros paises, e no Brasil na pesquisa de Castro, Peleias e Da Silva (2015),
demonstraram que existe, também, a diferenciagdo nos honorarios recebidos
entre as firmas Big. Contudo, poucas sé@o as evidéncias que estabelecem se
esta diferenciagdo tem ligacdo com o market share ou a lideranca da Big no
mercado. Tendo em vista a diferenciacdo ocorrida entre firmas Big e nao Big, o
mercado paga maiores montantes as maiores firmas e diversos resultados
atribuem este fendmeno a maior qualidade e reputacdo das grandes empresas
de auditoria. Disso se estabelece a primeira hipdtese deste estudo:
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Hi: Os honorarios de auditoria recebidos estao positivamente
relacionados com o market share mantido pela empresa de auditoria.

Na estrutura de mercado das firmas de auditoria, diversos resultados
empiricos demonstram que as firmas Big possuem a maior fatia do mercado,
em diversos paises, resultando em diferencgas significativas entre os honorarios
cobrados por estas firmas em relacdo as demais. Estes valores sao atribuidos
a marca, a reputagcdo e ao poder de mercado que tais empresas mantém.
Deste conjunto de fatores, presume-se que, no mercado de capitais brasileiro,
os honorarios cobrados pelas firmas serdo influenciados pela estrutura acima
citada. Diante disto, a segunda hipétese deste estudo é:

H2: Os honorarios de auditoria recebidos estdo positivamente
relacionados com o com o tamanho da firma de auditoria.

Como estabelecem as teorias de economia industrial, a diferenciacao do
produto pelo seu maior preco pode ser uma consequéncia da atribuicdao de
maior qualidade. Entre as firmas de auditoria, diversas pesquisas
estabeleceram que os maiores honorarios cobrados por firmas Big sao
consequéncia da maior qualidade dos servigos prestados. Assim, haja vista os
resultados esperados para os honorarios recebidos pelas Big no mercado
brasileiro e sua diferenciacdo em relacdo as demais firmas, bem como a
diferenciacao entre firmas Big, como consequéncia da percepcao de maior
qualidade das auditorias, se estabelece a terceira hipbétese deste estudo:

H3: Os honorarios de auditoria recebidos estdo positivamente
relacionados com a qualidade das auditorias executadas.

O conjunto de resultados destas hipbteses contribuira para responder a
pergunta desta pesquisa, sobre a existéncia de relagdo positiva entre a
estrutura de mercado e o valor de honorarios recebidos pelas firmas de
auditoria, além de verificar se os maiores honorarios de traduzem em auditorias
de maior qualidade.

A primeira e segunda hip6teses ao relacionarem a maior fatia de
mercado, concentracdo ou liderangca, bem como o fato da firma estar no grupo
das auditorias Big, fornece evidéncias da diferenciacao de produto pela marca,
reputacao e pelo poder de mercado. Auxiliam, assim, na compreensao sobre a

escolha das auditorias pelas empresas de capital aberto. Para determinacéo
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das varidveis de interesse sao utilizadas medidas de market share,
concentragdo e lideranga calculadas com base nos dados de clientes
auditados. Foram definidos para tanto, os valores de ativos e receitas da
amostra de clientes como bases para célculo das variaveis.

A terceira hipbtese relaciona o preco cobrado com uma estimativa de
qualidade, cuja medida definida no trabalho foi uma proxy calculada através
dos residuos de accruals. A definicdo deve-se a extensa literatura que utiliza
modelos que calculam o gerenciamento de resultados, permitindo uma
comparabilidade dos achados da pesquisa com outros trabalhos no mercado

brasileiro e internacional.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo sdo apresentados os procedimentos metodoldgicos, se
iniciando pela populacao e amostra, método de pesquisa, analise de dados e

0s modelos de regressao.
3.1 POPULACAO, AMOSTRA E COLETA DE DADOS

A populacao de interesse do estudo abrange as companhias de capital
aberto cujas a¢des sdo ou foram negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo
— Bovespa, durante o periodo de 2010 a 2015.

O desenvolvimento do estudo proposto se vale da disponibilidade de
dados recentemente proporcionada pelas exigéncias do 6rgao regulador
brasileiro — CVM, através de sua instrucao normativa n® 480. A divulgacao dos
honorarios pagos pelas empresas de capital aberto as firmas de auditoria
permite a acessibilidade por qualquer interessado, mediante consulta ao site da
Comissao de Valores Mobiliarios na internet. Assim, nesta pesquisa foram
utilizados os formularios de referéncia das companhias de capital aberto
brasileiras, no periodo de 2010 a 2015. Do formulario de referéncia foram
coletados os valores de honorarios de auditoria e demais servicos pagos ao
auditor, separados ano a ano. Além dos honorérios inseridos no formulario de
referéncia, foram coletadas as demonstragdes financeiras destas empresas,
contendo também, o relatério de auditoria.

Diante das informagbes disponiveis foi coletada uma amostra de
empresas abrangendo todos os setores, com excecdo das instituicdes
financeiras, dada a sua peculiaridade. O periodo de 2010 a 2015 foi definido
tendo em vista que certas variaveis das regressoes testadas necessitam dados
do ano posterior (t+1) 0 que impossibilitou a utilizacdo do ano de 2016.

3.2 METODO DE PESQUISA

De posse dos dados, a andlise realizada € quantitativa e explicativa. A
classificacdo como pesquisa quantitativa, conforme Prodanov e De Freitas

(2013), considera que tudo pode ser quantificavel, o que significa traduzir em
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nameros opinides e informagdes para classifica-las e analisa-las. O objetivo de
uma pesquisa explicativa, segundo Gil (2002), é a identificacdo de fatores que
determinam ou que contribuem para a ocorréncia de fenédmenos.

Para analisar os dados do ponto de vista empirico e confronta-lo com a
visdo tedrica, é necessario tracar um modelo conceitual e operativo da
pesquisa (GIL; 2002). A coleta de dados em demonstragdes financeiras e
demais relatérios caracteriza esta pesquisa como pesquisa de
arquivo/documental (archival research) (SMITH; 2014), haja vista que sao
utilizados dados secundarios — de arquivo — apenas sao observados seus
resultados, sem manipulacdo de informacdes. Diferentemente da pesquisa
bibliografica, os dados da pesquisa documental ndo recebem tratamentos
analiticos e podem ainda ser reelaborados de acordo com os objetivos da
pesquisa (GIL; 2002).

3.3 ANALISE DE DADOS

Para testar as hipdteses propostas, sdo utilizados os dados coletados
referentes aos honorarios recebidos pelas firmas de auditoria e as
demonstracdes financeiras de companhias abertas. Para a hipotese H1 é
utilizado um modelo de medida da fatia de mercado, concentragcéao e lideranca
da firma de auditoria, descrito junto ao modelo de regresséo.

Na hipotese H2, h4 o interesse na classificacdo da firma de auditoria
entre Big e ndo Big. Assim, junto aos dados ja utilizados na hipétese H1, sao
incluidos dados de classificacdo entre as firmas, para que possa ser utilizada
no modelo de regresséo, a classificacao entre tipos de firma.

Por fim, para a hipétese H3 acrescenta-se também a medida de
qualidade das auditorias, cujos resultados sao incluidos no modelo de
regressao. Para esta medida é necessaria a coleta de dados adicionais das
demonstracées financeiras, conforme modelo de calculo do gerenciamento de

resultados.

3.4 MODELOS DE REGRESSAO
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Para testar as hipoteses deste estudo sao utilizadas regressoées, onde a
variavel dependente € o honorario recebido e as varidveis independentes séo
compostas pelas variadveis de interesse do estudo, além de diversas variaveis
de controle ja utilizadas em outras pesquisas empiricas.

A hip6tese H1 objetiva verificar se existe uma relagao positiva entre os
honorarios recebidos (variavel dependente) e o market share da firma de
auditoria (variavel independente). Ou seja: a fatia de mercado mantida pela
empresa de auditoria influencia o valor dos honorarios recebidos. As variaveis
de controle desde modelo, que tem por objetivo verificar demais fatores que
influenciam os honorarios, foram inseridas de acordo com trabalhos que se
propuseram a verificar os determinantes de honorarios de auditoria.

O market share € medido a partir da fatia de mercado de cada firma de
auditoria referente ao: a) total de ativos auditados pela firma divididos pelo total
de ativos das companhias da amostra, anualmente; b) total de receita auditada
pela firma dividida pelo total da receita das companhias da amostra,
anualmente; c¢) média de ativos e receitas auditados pela firma divididos pela
média total da receita e ativos das companhias da amostra, anualmente.

De maneira semelhante, foram utilizados os valores de receita, ativos e
a média destes para o calculo do indice de concentragdo Herfindahl-
Hirschman Index, para cada firma de auditoria em cada ano. A férmula de
célculo do indice HHI é realizada através da soma do quadrado da participacao
de todas as firmas de auditoria, em cada parametro (receita, ativos e média),
conforme descrigcéo ja utilizada por Dantas et al (2012).

Por fim, a lideranga também é testada através de uma variavel dummy
que representa se a firma é a lider do mercado na amostra, representada pelo
namero 1, ou 0 do contrario. A lideranca foi medida pelo maior montante de
receita, ativos e pela média de ambos, auditado por cada firma de auditoria da
amostra. O modelo de regressdao completo fica composto da seguinte forma:
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Hon; = a + BiEstrutura_Mercado + [,Big + [3Accruals + [,Ativo;;
+ fsEstoquesAtivo
+ BsCrAtivo+f,;Goodwill + fgOutrosResultadosAbrangentes
+ BoEndividamento;; + f1oPrejuizo + B11Governanca;;
+ Bi2Regulado + By3Relatorio + B,AuditReportLag;,
+ BisPrimeiro ano;; + f1¢Consultoria;, + &

Onde:

Hon = Representa o valor de honorario recebido pela firma de auditoria.
Os valores provém dos formularios de referéncia divulgados pelas companhias.
Na regressao foi utilizado o log natural de honorarios.

Estrutura_Mercado = Variavel de interesse do estudo, determina o
percentual de participagdo de cada firma de auditoria frente ao total de
companhias auditadas, levando-se em consideracdo os seguintes indicadores:
ativos, receitas e a media entre as duas variaveis anteriores. Variavel utilizada
em trabalhos de Francis, Stokes e Anderson (1999), Willekens e Achmadi
(2003), Dunn, Kohlbeck e Mayew (2013) e Ciconte, Knechel e Schelleman
(2015). No segundo modelo, representa a varidvel que demonstra a
concentracao do mercado, medida através do indicador Herfindahl—Hirschman
Index (HHI). Variavel utilizada nos trabalhos de Huang, Chang e Chiou (2016),
Eshleman e Lawson (2017) e Colares (2017). No terceiro modelo, representa
dummy indicando a lideranca de mercado medida através das métricas
anteriormente utilizadas em market share e niveis de concentracao.

Big = Variavel dummy que expressa o valor 1, se a companhia foi
auditada por firma de auditoria Big e 0 do contrario.

Accruals = Variavel que demonstra o nivel de residuos do modelo de
accruals, avaliando o possivel gerenciamento de resultados.

Ativo = Significa o tamanho do cliente auditado, conforme ativos totais,
em Jog natural. Variavel utilizada em diversos trabalhos que estudam os
determinantes de honorarios como, por exemplo, nos estudos de Castro,
Peleias e Silva (2015), Simunic (1980), Palmrose (1986), Carson et al.(2012).

CrAtivo e EstoquesAtivo = Variaveis que medem a representatividade
de contas a receber e estoques sobre o total de ativos. Tais variaveis podem
representar maior complexidade pelo volume de trabalho demandado ao
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auditor seja pela confirmacdo de saldos, participacdo em inventarios e
avaliagdo de imparidade destes ativos. Variaveis utilizadas nos trabalhos de
Carson et al. (2012), Simunic (1980), Hossain, Yazawa e Mornroe (2017).

Goodwill = Variavel dummy que representa a presenca no balango
patrimonial da companhia de valores oriundos de agio por expectativa de
rentabilidade futura (goodwill. Como estabelecido pelas normas contabeis
vigentes no Brasil, 0 agio precisa ser testado anualmente, visando avaliar a
necessidade de impairment dos valores. Esta avaliacdo, por consequéncia,
precisa ser avaliada pelo auditor, 0 que pode aumentar o niumero de horas
gastas e o envolvimento de especialistas. Variavel utilizada no trabalho de
Gosh, Xing e Wang (2016).

OutrosResultadosAbrangentes = Variavel dummy que demonstra a
existéncia de valores lancados na demonstracdo de outros resultados
abrangentes, baseando-se na pesquisa de Huang e Raghunandan (2015). Tal
conta pode registrar variacdes de ativos e passivos mensurados a valor justo, o
que pode demandar maior volume de trabalho ao auditor.

Endividamento = Medida utilizada como determinante de risco
observado pelo auditor, calculada através do passivo total sobre o ativo total.
Conforme trabalhos de Castro, Peleias e Silva (2015), Hossain, Yazawa e
Mornroe (2017), Gosh, Xing e Wang (2016), Goncharov, Riedl e Sellhorn
(2014).

Prejuizo = Variavel dummy que expressa o resultado da companhia: 1
se a empresa obteve prejuizo liquido no exercicio e 0 se obteve lucro. A
ocorréncia de prejuizos pode representar maiores pressdes, maior
complexidade e pode, inclusive, aumentar o risco financeiro para a firma de
auditoria.

Governanca = Empresa com boas praticas de governancga corporativa e
controles internos. Para uma definicao objetiva das melhores praticas utilizou-
se a classificacdo dos niveis de governanca definidos pela BM&F Bovespa. A
partir dos dados de listagem foi atribuida as empresas pertencentes a
classificagcao “Novo Mercado” uma dummy 1 e 0 para as demais. Dentre as
atuais atribuicdes para a classificacdo nesse segmento a Bolsa de Valores

exige a existéncia de um Comité de Auditoria e a existéncia de uma area de
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auditoria interna, ao passo que nos demais segmentos ndo ha essa
obrigatoriedade. A variavel governanca também foi utilizada no estudo de
Castro, Peleias e Silva (2015);

Regulado = Variavel que avalia se a regulamentacao do setor por 6rgao
especifico influencia nos valores de honorarios recebidos. Foram definidos
como setores regulamentados as atividades classificadas na base
ECONOMATICA® como: i) 4gua, esgoto e outros sistemas, inseridas como
reguladas por se tratarem de empresas de economia mista ii) empresa de
eletricidade, gas e agua, as quais podem estar vinculadas a Agéncia Nacional
do Petréleo, Gas Natural e Bicombustiveis - ANP e Agéncia Nacional de
Energia Elétrica - ANEEL, iii) extracdo de petrdleo e gas, as quais podem estar
vinculadas a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Bicombustiveis -
ANP iv) geracdo, transmissao e distribuicdo de energia elétrica, cujo érgao
regulador é a Agéncia Nacional de Energia Elétrica, ANEEL, v) outros servicos
ambulatoriais de saude, os quais podem estar vinculados a Agéncia Nacional
de Saude Suplementar — ANS, vi) telecomunicagdes, os quais podem estar
vinculados a Agéncia Nacional de Telecomunicacoes - ANATEL.

Relatério = Variavel dummy que expressa o tipo de opinido dada pelo
auditor: 1 quando a opinido possui ressalva e 0 quando a opinido & nao
modificada, conforme trabalhos de Palmrose (1986), Carson et .al (2012),
Goncharov, Riedl e Sellhorn (2014).

AuditReportLag = Variavel que procura observar o tempo entre a data-
base do relatério e a data de emissao das demonstracbes financeiras e
relatorio de auditoria, utilizada na pesquisa de Hassan e Nasser (2013).

Primeiro ano = Variavel que determina se se trata do primeiro ano da
firma de auditoria com este cliente. Fator importante no contexto brasileiro,
tendo em vista o rodizio obrigatério. O preco cobrado foi escopo de trabalhos
onde se procurou analisar os descontos iniciais dados pelos auditores (low
balling): Ettredge e Greenberg (1990), Huang et al. (2014), Ghosh e Lustgarten
(2006) verificaram resultados significativos onde os honorarios cobrados no
primeiro ano de auditoria foram significativamente menores. Esta variavel foi
utilizada no estudo de Castro, Peleias e Silva (2015) porém, sem resultados

significativos.



46

Consultoria = Valores recebidos por servicos de nao auditoria, que
podem influenciar o preco do servigo especifico de auditoria, conforme estudos
de Cunha, Bringhenti e Degenhart (2014).

Para as varidveis definidas nos modelos foram estabelecidos também,
com a base na revisao da literatura, os autores que trabalharam tais variaveis

em suas pesquisas:

Tabela 1 — Literatura base das variaveis

Variavel: Literatura:
Estrutura de mercado Ciconte, Knechel e Schelleman (2015);
Big Castro, Peleias e Silva (2015);
Accruals Van Tendeloo, Vanstraelen (2008);
Tamanho Simunic (1980). Palmrose (1986);
Estoque / ativo Hossain, Yazawa e Mornroe (2017);
Recebiveis / ativo Hossain, Yazawa e Mornroe (2017);
Gooawill Gosh, Xing e Wang (2016);
Resultados abrangentes Huang e Raghunandan (2015);
Endividamento Goncharov, Riedl e Sellhorn (2014);
Prejuizo Castro, Peleias e Silva (2015);
Governanca Castro, Peleias e Silva (2015);
Regulado
Relatério Carson et .al (2012)
Report lag Hassan e Nasser (2013);
Primeiro Ano Ghosh e Lustgarten (2006);
Consultoria Cunha, Bringhenti e Degenhart (2014);

Fonte: Elaborado pelo autor
3.5LIMITAQOES DO METODO

A pesquisa possui limitagées quanto a interpretacao de seus resultados.
Os dados representam uma amostra do relacionamento entre honorarios e as
variaveis de auditoria para as empresas que possuem negociacao de acoes em
bolsa de valores no Brasil. Ademais, os resultados estado restritos ao periodo
estudado e as informacdes disponiveis, as quais foram revisadas antes dos
testes estatisticos. Tal revisao, todavia, ndo impede de que algum dado possa
estar equivocado dentro da amostra, embora ndo se espera que o efeito seja
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relevante. Sendo assim, ndo é possivel generalizar os resultados para demais
periodos nao estudados, nem para outras empresas nao constantes na
amostra.

As informagbes foram obtidas de ferramentas como Economatica® e
também dos formularios de referéncia cuja divulgacao € de responsabilidade
das companhias. Eventuais informacdes divulgadas de maneira incorreta
podem ter sido utilizadas sem que fosse possivel uma confirmagdo de sua
assertividade. Assim, os resultados sdo obtidos sob a premissa de que todas
as informacdes divulgadas pelas entidades possuam um nivel razoavel de
confiabilidade. Ademais, a auséncia de informacdes ou falta de clareza em
determinadas divulgacdes pode ter causado a exclusdao de companhias e
dados de auditoria, em alguns ou todos 0s anos da amostra, excluindo do
estudo dados que poderiam modificar os resultados. Ressalte-se que ao coletar
dados dos formularios de referéncia notou-se uma falta de padrdao de
informacdes, principalmente relacionadas aos valores pagos a auditoria,
segregacao entre servicos de auditoria ou consultoria, além de, em certos
casos, auséncia de informagao sobre o periodo em foram pagos tais valores.
As informacdes dubias foram excluidas da amostra.

O uso de estimativas para mensurar a qualidade das auditorias,
especificamente neste trabalho o uso do calculo de accruals, pode ser
considerada uma limitacao, tendo em vista que embora amplamente utilizados
pela literatura, tais indicadores sdo proxies da qualidade e outras estimativas
nao utilizadas neste trabalho poderiam representar medidas de qualidade
diferentes das aqui utilizadas. Mais uma vez, para os célculos de accruals
foram coletados dados cuja responsabilidade é atribuida a companhia.

As variaveis de interesse (concentracdo de mercado, market share e
lideranga) foram estimadas na pesquisa, com base nos dados de
demonstraces financeiras e ndo representam indicadores oficiais do mercado,
orgaos reguladores ou levantamentos setoriais que possam existir. Assim,
foram estipulados critérios com base em trabalhos anteriores e os resultados
nao representam estimativas divulgadas publicamente. Com isso, caso fossem
utilizados outros métodos de mensuracao das variaveis, outros resultados

poderiam ser alcangados.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

O capitulo apresenta os resultados da pesquisa, inicialmente pelas
estatisticas descritivas, posteriormente demonstrando a construcdo das
regressoes e inclusao das variaveis de interesse.

Na ultima parte deste capitulo sdo apresentados os testes adicionais
executados e as conclusdes da pesquisa.

4.1 ESTATISTICA DESCRITIVA

Na tabela 2 sdo apresentadas as estatisticas descritivas da amostra
coletada. Sao apresentados os dados de todas as variaveis utilizadas no
estudo, o numero de observacdes de cada variavel — os quais variam pela
auséncia de dados constantes para todas as variaveis em todo o periodo —, a

média, desvio padrao, valores maximos e minimos.

Tabela 2 — Estatistica Descritiva

(Continua)

Variaveis Obs. Média Desvio Min. Max.
Padrao

Honorérios 1959 843.606,09 1.633.710,14 17.748,00 11.596.500,00
HHI Receita 1959 0,0452 0,0349 - 0,115672
HHI Ativo 1959 0,0480 0,0491 - 0,169917
HHI Médio 1959 0,0466 0,0425 - 0,148174
MKS Receita 1959 0,1841 0,1062 - 0,340106
MKS Ativo 1959 0,1834 0,1201 0,00 0,412210
MKS Médio 1959 0,1836 0,1134 0,00 0,384934
Accruals 1776 0,0593 0,1607 0,000017 5,943883
Ativo total 1959 7.349.524,47 17.914.863,15 7.394,00 138.385.400,00
Receita 1959 3.763.337,86  8.874.283,97 209,00  60.748.853,00
Big 1959 0,7769 0,42 0 1
Estoque/Ativo 1959 0,0670 0,09 0 0,648037
CR/Ativo 1959 0,1295 0,12 0 0,977563
Goodwill 1959 0,0898 0,29 0 1,0000
Abrangentes 1959 0,1919 0,39 0 1
Endividamento 1959 0,7815 2,13 0,007 46,75670
Prejuizo 1959 0,2700 0,44 0 1
Relatério 1952 0,0528 0,22 0 1

Report lag 1959 94,586 97,80 10,00 509,00
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(Conclusao)
Variaveis Obs. Média Desvio Min. Max.
Padrao
Regulado 1959 0,2251 0,42 0 1
Primeiro ano 1811 0,2319 0,42 0 1
Consultoria 1959 88.441,98 257.307,61 - 1.800.000,00

Total 1959

Fonte: Elaborado pelo autor

As estatisticas descritivas demonstram um valor médio de honorarios
para o periodo de 2010 a 2015 no valor de R$843mil. Os accruals, calculados
em valores absolutos, possuem valor médio de 0,0593 chegando ao valor de
5,9439. Os indicadores de concentragdo medidos pelo HHI apresentam valor
médio de 0,04 enquanto o market share possui uma média de 18% para todas
as medidas utilizadas. Os valores maximos de market share sao de 34%
quando utilizada a métrica de receita dos clientes auditados, 41% quando
utilizada como métrica de célculo o ativo das companhias auditadas e um
indicador médio maximo de 38%.

A representatividade média dos estoques sobre o total de ativos é de
6%, chegando a atingir 65%. Ja os saldos de recebiveis — contas a receber —
representaram em média 12%, chegando a representar 98% do total de ativos.
Em média 8% das empresas da amostra possuem agio por expectativa de
rentabilidade futura, o goodwill, enquanto 19% das empresas apresentaram
outros resultados abrangentes. A média de endividamento na amostra é de
78%, chegando a alcancar um valor de passivo 46,7 vezes maior que o ativo,
em casos de empresas com alto endividamento e valor irrisorio de ativos. 27%
das companhias apresentam prejuizos em um ou mais periodos da amostra.

Em meédia 5% dos relatérios de auditoria emitidos contém ressalva na
opinido do auditor independente, enquanto o tempo médio para emissdo do
relatorio pelas firmas foi, em média, de 94 dias, chegando a levar até 509 dias
na amostra coletada. Apesar da apresentacdo das demonstracdes financeiras
auditadas possuirem um prazo legal, diversas vezes ocorrem reapresentacoes
de demonstracoes e, por consequéncia, relatérios de auditoria, o que resulta no
tempo dilatado na data do relatério do auditor independente. O grupo das

firmas big auditou 77% dos clientes da amostra no periodo de 2010 a 2015 e a
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média do valor cobrado por servicos de ndo auditoria no periodo estudado foi

de R$88 mil reais, alcancando valores superiores a R$1 milhao.

Os indicadores de market share, a depender da métrica utilizada e do

ano da amostra, ocasionam a troca entre os lideres de mercado, embora em

todos os periodos, estdo concentrados nas quatro maiores firmas do mercado:

Tabela 3 — Market Share total de Ativos

Firma 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PwC 39,80%  34,88% 4122%  40,42%  28,08%  16,09%
KPMG 22,13% 22,58% 20,03% 18,27% 32,20% 32,44%
Deloitte 19,03% 17,53% 16,72% 15,45% 18,08% 22,43%
Ernst&Young 16,37%  22,46%  13,86% 14,73% 11,93%  16,99%
Outras 2,67% 2,55% 8,17%  11,14% 9,72%  12,05%
Total 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Fonte: Elaborado pelo autor
Gréfico 1 — Oscilagdo do Market share de ativos
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Fonte: Elaborado pelo autor
Tabela 4 — Market Share total de Receita

Firma 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PwC 31,33% 25,71% 33,23% 34,01% 27,68% 15,98%
KPMG 29,14%  28,19%  20,08%  15,06% 23,36% 25,31%
Deloitte 17,73%  15,34%  22,07% 21,56%  23,90%  28,97%
Ernst&Young 18,79% 27,31% 16,20% 14,84% 12,88% 18,69%
Outras 3,01% 3,44% 841% 1453% 1217%  11,05%
Total 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: Elaborado pelo autor
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Grafico 2 — Oscilagao do Market share de receita
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Fonte: Elaborado pelo autor

Quando considerado o célculo do market share a partir do total de ativos
auditados pelas firmas em relacao ao total de ativos da amostra, a firma PwC
possui a maior fatia de mercado entre os anos de 2010 e 2013, enquanto a
KPMG assume a lideranga nos anos de 2014 e 2015. Quando considerado o
market share medido pelo total de receitas auditadas em relacdo a toda a
receita de clientes do periodo, a liderancga é dividida entre PwC em 2010, 2012,
2013 e 2014, KPMG em 2011 e Deloitte em 2015. O market share médio
calculado utilizando a média entre o total de receitas e ativos auditados, €
dividindo no periodo da amostra entre PwC entre 2010 e 2013 e KPMG em
2014 e 2015. E possivel verificar, portanto, que duas firmas detém maior
mercado na amostra de empresas de capital aberto, durante todo o periodo,
enquanto Deloitte figura como lider em apenas um ano e a firma EY nao
alcanca lideranca de mercado em nenhum periodo estudado.

O gréfico abaixo demonstra o crescimento dos honorarios de auditoria,
dos ativos totais dos clientes auditados e do total de receitas das companhias
no periodo.

Gréfico 3 — Oscilagcao de ativos, receitas e honorarios
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Fonte: Elaborado pelo autor

4.2 TRATAMENTO ESTATISTICO DOS DADOS

Antes da estimacado das regressdes foram realizados tratamentos,
testes e preparagdo na base de dados com o intuito de aumentar o nivel de
confiabilidade e evitar vieses nos resultados. A primeira acao foi avaliar a base
de dados e retirar valores e informagdes discrepantes ou estranhas a natureza
dos dados. Ja com a utilizagao do Statistics Data Analysis — STATA®, os dados
passaram pelo processo de winsorizing ao nivel de 1% e 99%.

Os dados foram organizados em painel, 0 que permite que dados de
corte transversal sejam acompanhados ao longo do tempo, dando uma
dimenséao espacial e temporal (GUJARATI, PORTER; 2011). Com a finalidade
de verificar possivel multicolinearidade, ou seja, se os regressores estdo
correlacionados, foram estimadas as correlagcbes entre as variaveis da
amostra, utilizando como premissa de alta correlagdo resultados acima de 0,8.
Foram encontradas correlacdées altas entre as variaveis de interesse como
medidas de market share calculadas por receita e ativos e medidas de
concentragao por ativos e receita. Porém, cada uma destas variaveis é utilizada
separadamente nos modelos. Também foi encontrada uma correlagdo acima
de 0,8 entre a variavel market share medida pela receita auditada e a variavel
big. Tal correlagao explica-se pela natureza das variaveis, tendo em vista que a
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lideranca foi mantida entre o grupo das quatro maiores firmas durante todo o
periodo estudado. Testes complementares — nao tabulados — retirando a
variavel big do modelo foram realizados e sao explicados na apresentacao dos
resultados. A tabela com as correlacées das variaveis encontra-se no apéndice
A. Também foram realizados testes através do fator de inflacdo da varidncia
(FIV, ou VIF, em inglés). Os resultados nao foram tabulados, porém, conforme
regra pratica, se o FIV for maior do que 10, a variavel sera altamente colinear
(GUJARATI, PORTER; 2011). Nao foram observadas varidveis com valores
FIV estimados para as regressoes através do STATA®, com valores acima de
10.

Considerando a caracteristicas do painel com dados desbalanceados,
resultado da auséncia de informagdes disponiveis e constantes em todo o
periodo e para todas as companhias, os modelos foram estimados em formato
pool de cross section. Contudo, devido a natureza do modelo e da amostra,
faz-se necessario diferenciar as unidades por conta de sua heterogeneidade,
ou seja, por fatores que ndo estdo dispostos nas variaveis utilizadas na
regressao. Conforme Gujarati e Porter (2011), ao juntar diferentes individuos
em diferentes periodos € possivel que ocorra uma “camuflagem” da
individualidade e que esta, por sua vez, esteja incluida no termo de erro.
Assim, para incluir o efeito ndo observado nos modelos de regressao, foram
criadas variaveis dummy temporais e de heterogeneidade dos itens da
amostra, constituindo-se assim, efeitos fixos. Em cada regressdo foram
calculados efeitos fixos de tempo, com dummies de ano entre 2010 e 2015,
além de dummies que diferenciam os individuos da amostra, através da
classificacdo de empresas por setor. A definicdo dos setores da amostra
baseou-se na classificagdo Bovespa:

Tabela 5 — Classificacao setorial da amostra

(Continua)
Setor Bovespa Total %
Bens industriais 434 22,19
Consumo ciclico 418 21,37
Utilidade publica 371 18,97
Financeiro e outros 229 11,71

Materiais basicos 166 8,49
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(Conclusao)
Consumo nao ciclico 126 6,44
Saude 74 3,78
Telecomunicacdes 56 2,86
Petroleo, gas e biocombustiveis 36 1,84
Tecnologia da informacao 35 1,79
Transporte Servigos 11 0,56
Total 1.956 100

Fonte: Elaborado pelo autor

Posteriormente a preparacdo dos dados, foram utilizadas regressoes

pelo método de minimos quadrados ordinarios com residuos robustos.

4.3  ANALISE DOS RESULTADOS

Intentando verificar o efeito das variaveis de interesse da pesquisa e sua
significAncia quando da inser¢gdo de variaveis de controle, foram estimadas
regressdes com as variaveis de interesse firmas de auditoria, market share,

HHI, lideranca e accruals.

4.3.1 Modelo de regressao com variavel de interesse market share

As primeiras estimagfes foram realizadas com as variaveis de market
share, além das variaveis de interesse Big e Accruals. Em todos os modelos
(receita, ativo e modelo médio), sdo apresentados os resultados do modelo
parcial, onde constam apenas as variaveis de interesse, e posteriormente o

modelo completo com todas as variaveis de controle definidas anteriormente.

Tabela 6 — Resultado regressao MKS Receita

(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
Market Share Receita 1.4960*** 0.5544
(0.5160) (0.3653)
Big 1.2376*** 0.4283***
(0.1263) (0.0962)

Accruals -0.3210*** 0.7380***



(Conclusao)

(1)

(@)

Variaveis Honorario Honorario
(0.1123) (0.1954)
Tamanho 0.4102***
(0.0158)
Estoques/Ativo -0.0702
(0.2414)
Contas a receber/Ativo 0.4815***
(0.1663)
Gooawill 0.2270**
(0.0945)
Outros Resultados Abragentes 0.1332**
(0.0603)
Endividamento 0.0111~
(0.0064)
Prejuizo 0.0631
(0.0527)
Governanca 0.4097***
(0.0505)
Regulado -0.4519**
(0.1999)
Relatorio 0.0814
(0.0979)
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.2012***
(0.0515)
Honorarios consultoria 0.0285***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Néo Sim
Constante 11.5407*** 6.0254***
(0.0488) (0.2108)
Estatistica F 255,07 140,27
Observacoes 1.776 1.663
R2 0,2490 0,6427

Nota: Desvio padrao entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

Fonte: Elaborado pelo Autor
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De acordo com a tabela 6, a variavel de interesse market share, medida
pela receita total auditada pela firma de auditoria, perde significancia no modelo
completo, embora seja positiva em relacdo aos honorarios. Conforme apéndice
1, a variavel market share quando medida pelo total de receitas apresenta
correcao de 0,8 com a variavel big. Tal relacdo decorre da lideranca exercida
pelo grupo das firmas big em todo periodo, o que provoca a perda de
significAncia da variavel de interesse. Foram estimados modelos — néao
tabulados - sem a variavel big onde o efeito da variavel market share
permanece significativa no modelo completo, sem a perda de poder explicativo
do modelo, com R2 aproximado de 0,60. Ambos os resultados, porém, estao de
acordo com as hip6teses de pesquisa, corroborando a relevancia da estrutura
de mercado nos honorarios cobrados.

A variavel big é significativa ao nivel de 1% em ambos os modelos
estimados, de acordo com a literatura e com as hipdteses estabelecidas na
pesquisa. A variavel accruals apresenta resultados significativos, porém
distingue-se entre o modelo parcial — onde possui relacdo negativa — e o
modelo completo onde apresenta relagdo positiva, diferente da hipétese de
pesquisa cujo resultado esperado era inverso ao resultado encontrado. Maiores
discussdes sobre este resultado estdo detalhadas nas discussdes do modelo
principal.

Nas variaveis de controle, o tamanho do cliente, estimado pelo total de
ativos, sua complexidade estimada pela representatividade das contas a
receber estdo positiva e significativamente relacionados com os honorarios,
corroborando a literatura e os resultados esperados, quais sejam, de que o
tamanho da empresa auditada seja determinante na composi¢cdo do preco de
auditoria. Adicionalmente, de maneira ndo encontrada em outros trabalhos
realizados no mercado brasileiro, a complexidade foi medida pela presenca de
agio por expectativa de rentabilidade futura e outros ativos abrangentes, e a
presenca destes valores é positiva e significativa para a determinacao de
honorarios ao nivel de 5%. Empresas com nivel diferenciado de governancga,
conforme determinado no modelo de regresséo, apresentam relacéo positiva e
significativa com honorarios. Setores regulados e o primeiro ano de auditoria

apresentam relagdo negativa e significativa ao nivel de 5% e 1%,
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respectivamente. Uma companhia regulada possui honorarios 45% menores e
o primeiro ano de auditoria apresenta honorarios 20% menores em relacdo aos
demais anos de servico prestado. O tempo de emissdo do relatério e
modificacao no relatério de auditoria ndo apresentaram significancia estatistica.
Honorarios de consultoria estdo positivamente relacionados com os honorarios
pagos pelos servicos de auditoria das demonstragdes financeiras. Os
resultados foram encontrados em 1.663 observacdes com R? de 64,27%.

O segundo modelo apresenta as mesmas variaveis de controle e
mantém as variaveis big e accruals, todavia, altera o calculo do market share
agora utilizando a participagdo de mercado medida pelo total de ativos
auditados pela firma em relacdo ao total de ativos da amostra. Esta mudanca
na base de calculo leva a resultados diferentes, uma vez que as participacoes
de mercado se alteram em relacdo ao modelo anterior medido pelo total de
receitas auditadas.

Tabela 7 — Resultado regressdo MKS Ativo

(Continua)
(1) (2)

Variaveis Honorario Honorario
Market Share Ativo 1.6357*** 0.5648™*
(0.3822) (0.2648)

Big 1.2044*** 0.4250***
(0.1014) (0.0789)

Accruals -0.3253*** 0.7248*
(0.1146) (0.1953)

Tamanho 0.4086*
(0.0158)

Estoques/Ativo -0.0808
(0.2410)

Contas a receber/Ativo 0.4749*
(0.1663)

Gooawill 0.2233**
(0.0948)

Outros Resultados Abragentes 0.1297**
(0.0604)

Endividamento 0.0108*

(0.0064)
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(Concluséao)

(1)

(@)

Variaveis Honorario Honorario
Prejuizo 0.0619
(0.0528)
Governanga 0.4122***
(0.0505)
Regulado -0.4338**
(0.2029)
Relatério 0.0780
(0.0983)
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.2034***
(0.0515)
Honorarios consultoria 0.0286***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Nao Sim
Constante 11.5439*** 6.0588***
(0.0488) (0.2107)
Estatistica F 257,87 140,06
Observagodes 1.776 1.663
R2 0,2539 0,6432

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrédo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

O market share apresenta-se positivo e significativo ao nivel de 5%,
diferente da medida do market share através do total de receitas. A diferenca
entre firmas big e ndo big prossegue significativa. A variavel accruals €
negativa e significativa — conforme hipétese de pesquisa - apenas no modelo
que estima apenas as variaveis de interesse. Ao inserir as variaveis de controle
os accruals invertem sua relacdo com os honorarios, semelhante ao resultado
encontrado com a estimativa de market share por receitas. As demais variaveis
de controle anteriormente estimadas e cujo resultado foi significativo,

permanecem desta forma neste modelo de regressédo. Estoques sobre ativos,
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tempo de emissdo do relatério e modificagcdo no relatério de auditoria
prosseguem sem significancia estatistica. Os resultados foram encontrados em
1.663 observagcdes com R2 de 64,3%.

Por fim, para a variavel de interesse market share, foi utilizada a métrica
do valor médio entre receitas e ativos auditados, frente ao valor total médio
destes, para cada ano da amostra. O mesmo comportamento das variaveis de
interesse e das variaveis de controle que foram verificadas nos modelos de
receita e ativo, permaneceram significativos ou ndo no modelo medido médio.
Apenas o coeficiente de cada variavel foi modificado em cada um dos trés
modelos de regressao, conforme tabela 8.

Tabela 8 — Resultado regressao MKS Médio

(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
Market Share Médio 1.7818*** 0.6196™*
(0.4359) (0.3024)
Big 1.1736*** 0.4138***
(0.1112) (0.0853)
Accruals -0.3238*** 0.7273***
(0.1141) (0.1953)
Tamanho 0.4089***
(0.0158)
Estoques/Ativo -0.0760
(0.2412)
Contas a receber/Ativo 0.4769***
(0.1664)
Goodwill 0.2244**
(0.0947)
Outros Resultados Abragentes 0.1310**
(0.0604)
Endividamento 0.0109*
(0.0064)
Prejuizo 0.0624
(0.0528)
Governanga 0.4119***
(0.0505)
Regulado -0.4387**
(0.2019)

Relatério 0.0784
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(Conclusao)

(1)

(@)

Variaveis Honorario Honorario
(0.0982)
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.2030***
(0.0516)
Honorarios consultoria 0.0285***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Nao Sim
Constante 11.5401™* 6.0504**
(0.0487) (0.2108)
Estatistica F 257,92 141,26
Observacoes 1.776 1.663
R2 0,2530 0,6431

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrédo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

4.3.2 Modelo de regressao com variavel de interesse HHI

De acordo com o método de célculo do indice Herfindahl Hirschman
Index (HHI), foram estimados valores para cada firma de auditoria, com base
nas mesmas bases utilizadas para o calculo do market share: total de receita
auditada em relacao a receita total, total dos ativos auditados em relacdo aos
ativos totais e a média entre receita e ativos auditados em relacéo aos totais.

Tabela 9 — Resultado regressao HHI Receita

(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
HHI Receita 2.3111** 1.3412*
(1.1339) (0.7944)
Big 1.4307*** 0.4712***

(0.0847) (0.0700)



(Conclusao)

(1)

(@)

Variaveis Honorario Honorario
Accruals -0.3243*** 0.7355"*
(0.1125) (0.1956)
Tamanho 0.4108***
(0.0158)
Estoques/Ativo -0.0722
(0.2417)
Contas a receber/Ativo 0.4826*
(0.1665)
Gooawill 0.2254**
(0.0945)
Outros Resultados Abragentes 0.1329**
(0.0603)
Endividamento 0.0109*
(0.0064)
Prejuizo 0.0638
(0.0527)
Governanca 0.4113**
(0.0506)
Regulado -0.4505**
(0.1998)
Relatério 0.0810
(0.0981)
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.2012***
(0.0515)
Honorarios consultoria 0.0284***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Néo Sim
Constante 11.5617*** 6.0264***
(0.0494) (0.2107)
Estatistica F 248,67 141,47
Observagoes 1.776 1.663
R2 0,2471 0,6428

Fonte: Elaborado pelo autor

Nota: Desvio padrao entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%
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O primeiro modelo de regressdo (tabela 9) considera o indice HHI
calculado a partir das receitas dos clientes, auditados por cada firma de
auditoria. Neste modelo, a variavel de interesse HHI é significativa tanto no
modelo parcial quanto no modelo completo, ao nivel de 5% e 10%. Este
resultado se mostra diferente da relacdo encontrada quando da utilizacdo do
market share medido pelas receitas. A varidvel big prossegue significativa e
positiva, demonstrando que as firmas do grupo possuem honorarios
significativamente maiores quando comparadas com as demais firmas de
auditoria. A variadvel accruals demonstra os mesmos resultados, sendo
negativamente relacionada com honorarios no modelo apenas com as variaveis
de interesse, porém, alterando-se e se tornando significativa e positivamente
relacionada com honorarios quando utilizado o modelo completo de regressao.

Das variaveis de controle relacionadas a complexidade do trabalho,
tamanho, contas a receber sobre o total de ativos possuem relacao positiva e
significancia ao nivel de 1%. A presenca de outros ativos abrangentes e
gooawill sobre o total de ativos estdo positivamente relacionadas ao valor de
honoréarios ao nivel de significancia de 5%. Novamente a variavel que mede
estoques sobre o total de ativos nado foi significativa, conforme modelos
anteriores.

Entre as caracteristicas do ambiente de atuagdo da companhia, mais
uma vez, o nivel diferenciado de governancga corporativa demonstra aumentar
os honorarios cobrados de forma significativa, ao nivel de 1%. J& os honorarios
pagos por empresas que atuam em mercados regulados sao significativamente
menores que os demais. No primeiro ano de auditoria 0os honorarios sao
significativamente menores com nivel de significancia de 1% e a presenca de
honorérios de consultoria aumenta os honoréarios de forma significativa.

As variaveis, prejuizo do exercicio, emissdao de relatério modificado e
tempo para emissdo do relatério ndo aparentam ser significativas na
composigao dos valores de honorarios. O R? explicativo da amostra é de
64,2%, em 1.663 observacoes.

Apo6s mensurar o indice HHI pelo total de receitas, foram estimados os
indices através do total de ativos auditados pelas firmas frente ao total de

ativos da amostra. As demais variaveis nao foram alteradas e se apresentam,
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na tabela 10, dois modelos. Um apenas com as variaveis de interesse e o

segundo que inclui todas as variaveis de controle.

Tabela 10 — Resultado regressao HHI Ativo

(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
HHI Ativo 2.7478*** 1.1553**
(0.7122) (0.4915)
Big 1.3965*** 0.4776***
(0.0710) (0.0605)
Accruals -0.3277*** 0.7232***
(0.1144) (0.1956)
Tamanho 0.4089***
(0.0157)
Estoques/Ativo -0.0828
(0.2412)
Contas a receber/Ativo 0.4739***
(0.1664)
Goodwill 0.2214**
(0.0949)
Outros Resultados Abragentes 0.1289**
(0.0604)
Endividamento 0.0105*
(0.0064)
Prejuizo 0.0626
(0.0527)
Governanca 0.4134**
(0.0505)
Regulado -0.4298**
(0.2030)
Relatério 0.0773
(0.0986)
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.2036***
(0.0515)
Honorarios consultoria 0.0285***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Nao Sim
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(Concluséo)

(1) (2)

Variaveis Honorério Honorério
Constante 11.5625*** 6.0630***
(0.0494) (0.2106)
Estatistica F 251,59 141,13
Observacoes 1.776 1.663
R2 0,2524 0,6434

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrdo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

No modelo apresentando na tabela 10, as varidveis de interesse
accruals e firmas big trazem resultados semelhantes. A variavel de interesse
HHI é representativa ao nivel de 5%, diferente da medida por total de receitas,
cuja significancia apresentou-se ao nivel de 10%. O tamanho, os saldos de
contas a receber sobre ativos, goodwill e outros resultados abrangentes
prosseguem com a mesma significancia. Governanca, setor regulado, primeiro
ano e honorarios de auditoria permanecem significativos aos mesmos niveis.
As variaveis estoques sobre ativos, prejuizo do exercicio, emissao de relatério
modificado e tempo para emissdo do relat6rio ndo aparentam ser significativos
na composicao dos valores de honorarios.

O ultimo modelo testado com base em indices HHI é estimado com a
variavel de interesse sendo a média entre o total de ativos e receitas detidos
pela firma de auditoria no ano. O modelo apresenta resultados muito
semelhantes aos dois modelos anteriormente testados. Na tabela 11 séo

apresentados os coeficientes e significancias do modelo.

Tabela 11 — Resultado Regressao HHI Médio

(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
HHI Médio 3.0633*** 1.3425**
(0.8563) (0.5897)
Big 1.3830*** 0.4690™**
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(Conclusao)

(1)

(@)

Variaveis Honorario Honorario
(0.0752) (0.0633)
Accruals -0.3270*** 0.7249***
(0.1140) (0.1955)
Tamanho 0.4093***
(0.0157)
Estoques/Ativo -0.0788
(0.2415)
Contas a receber/Ativo 0.4763***
(0.1666)
Goodwill 0.2221**
(0.0947)
Outros Resultados Abragentes 0.1300**
(0.0604)
Endividamento 0.0107*
(0.0064)
Prejuizo 0.0631
(0.0527)
Governanca 0.4134*
(0.0506)
Regulado -0.4345**
(0.2020)
Relatorio 0.0777
(0.0984)
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.2032***
(0.0515)
Honorarios consultoria 0.0285***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Nao Sim
Constante 11.5620*** 6.0550*
(0.0494) (0.2106)
Estatistica F 250,89 141,24
Observagoes 1776 1663
R2 0,2513 0,6434

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrédo entre parénteses

Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%
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4.3.3 Modelo de regressao com variavel de interesse dummy de lideranca

Uma vez estimados os modelos a partir dos calculos do market share e

HHI foram calculados modelos utilizando uma variavel dummy que assume o

valor 1 quando o cliente é auditado pela firma lider no ano, ou 0 se for auditada

pelas demais firmas. Foram estabelecidos critérios de lideranga da mesma

forma para os quais foram definidas as participagcdes de mercado: a lider

assume o valor 1 se possui maior parte das receitas, dos ativos ou da média

dos dois anteriores, em relacado ao total dos montantes dos clientes auditados.

Tabela 12 — Resultado regressao lideranca receita

(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
Lideranca Receita 0.1446* 0.0598
(0.0769) (0.0503)
Big 1.5230%** 0.5292***
(0.0610) (0.0544)
Accruals -0.3245*** 0.7385"*
(0.1123) (0.1964)
Tamanho 0.4112**
(0.0158)
Estoques/Ativo -0.0773
(0.2420)
Contas a receber/Ativo 0.4841*
(0.1663)
Gooawill 0.2243*
(0.0949)
Outros Resultados Abragentes 0.1312*
(0.0604)
Endividamento 0.0108*
(0.0064)
Prejuizo 0.0637
(0.0528)
Governanca 0.4088***
(0.0505)
Regulado -0.4508**
(0.1998)
Relatério 0.0828

(0.0985)



(Conclusao)

(1)

(@)

Variaveis Honorario Honorario
Report lag -0.0001
(0.0002)
Primeiro ano -0.1991***
(0.0513)
Honorarios consultoria 0.0287*
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Néo Sim
Constante 11.5639*** 6.0284***
(0.0494) (0.2116)
Estatistica F 248,29 141,65
Observagoes 1.776 1.663
R2 0,2469 0,6425

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrdo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

Para o modelo que utiliza uma dummy de lideranca calculada
assumindo a empresa lider no total de receitas dos clientes auditados (tabela
12), os resultados corroboram, na maior parte, os testes realizados
anteriormente. A lideranga, neste modelo, ndo apresentou significancia
estatistica, embora resultados significativos tenham sido encontrados nos
modelos anteriores. A variavel de interesse accruals apresenta o mesmo
comportamento, partindo de uma significancia negativa quando utilizadas
apenas as variaveis de interesse, para uma relagao positiva e significativa com
os honorarios no modelo completo. A variavel big é significativa ao nivel de 1%
assim como as variaveis, tamanho e governanca. As variaveis que estimam a
representatividade de recebiveis sobre ativos sdo representativas ao nivel de
1% enquanto as varidveis gooadwill e outros resultados abrangentes séao
significativas ao nivel de 5%. O prejuizo do exercicio e a emissao de relatorio
modificado e o tempo para emissdao de relatério nao apresentaram
significancia. De forma oposta, setores regulados e o primeiro ano de auditoria

sdo negativos e significativos em sua relagdo com os honorarios de auditoria.
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Os honorarios cobrados por servicos de consultoria sdo estatistica e

positivamente relacionados com os honorarios de auditoria.

Seguindo as premissas estabelecidas, a dummy de lideranca foi também

definida para a firma de auditoria com o maior montante de ativos auditados na

amostra, mantendo-se as demais variaveis na tabela 13.

Tabela 13 — Resultado regresséao lideranga ativos

(Continua)
(1) (2)

Variaveis Honorario Honorario
Lideranca Ativo 0.3133*** 0.1193**
(0.0800) (0.0579)

Big 1.4878*** 0.5178***
(0.0605) (0.0539)

Accruals -0.3292*** 0.7256**
(0.1151) (0.1956)

Tamanho 0.4089**
(0.0157)
Estoques/Ativo -0.0932
(0.2402)

Contas a receber/Ativo 0.4707*
(0.1659)

Gooawill 0.2232**
(0.0950)

Outros Resultados Abragentes 0.1270**
(0.0605)
Endividamento 0.0103
(0.0064)
Prejuizo 0.0602
(0.0527)

Governanca 0.4119***
(0.0505)

Regulado -0.4262**
(0.2043)
Relatério 0.0785
(0.0988)
Report lag -0.0000
(0.0002)

Primeiro ano -0.2043***
(0.0516)

Honorarios consultoria 0.0288***

(0.0042)
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(Conclusao)

(1) (@)

Variaveis Honorario Honorario
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Néo Sim
Constante 11.5643*** 6.0689***
(0.0495) (0.2103)
Estatistica F 251,55 141,17
Observagoes 1.776 1.663
R2 0.2528 0.6433

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrdo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

A firma lider apresenta relagdo positiva e significativa com os
honorarios, de acordo com as hipo6teses do trabalho, representando assim uma
diferenga significativa para as demais firmas. A varidvel big se manteve
significativa ao nivel de 1%, de acordo com as hipdteses de pesquisa e a
variavel de interesse accruals, como nas demais estimacbes, apresentou
significancia e relacdo positiva, ao contrario do previsto na hipbtese de
pesquisa. Das variaveis que consideram a complexidade do trabalho executado
pelo auditor, tamanho, representatividade de contas a receber sobre ativos,
gooawill e outros resultados abrangentes se mostraram positivas e
significativas. Das variaveis financeiras — endividamento e prejuizo — nenhuma
se mostrou significativa neste modelo. O nivel diferenciado de governanga
apresentou significancia positiva ao nivel de 1% ao passo que setor regulado e
primeiro ano de auditoria foram negativos com nivel de significancia de 5% e
1%. Os honorarios de consultoria também foram positivos e significativos.

Assim como nas estimativas de market share, nos modelos onde foi
utilizada uma dummy para a lideranca obtida com a média de ativos e receitas,
os resultados se mantiveram semelhantes. A tabela 14 apresenta os resultados
do modelo.

Tabela 14 — Resultados regressao lideranca média
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(Continua)
(1) (2)
Variaveis Honorario Honorario
Lideranga Média 0.3133*** 0.1193**
(0.0800) (0.0579)
Big 1.4878*** 0.5178***
(0.0605) (0.0539)
Accruals -0.3292*** 0.7256***
(0.1151) (0.1956)
Tamanho 0.4089***
(0.0157)
Estoques/Ativo -0.0932
(0.2402)
Contas a receber/Ativo 0.4707***
(0.1659)
Gooawill 0.2232**
(0.0950)
Outros Resultados Abragentes 0.1270**
(0.0605)
Endividamento 0.0103
(0.0064)
Prejuizo 0.0602
(0.0527)
Governanca 0.4119***
(0.0505)
Regulado -0.4262**
(0.2043)
Relatério 0.0785
(0.0988)
Report lag -0.0000
(0.0002)
Primeiro ano -0.2043***
(0.0516)
Honorarios consultoria 0.0288***
(0.0042)
Dummy Setor Nao Sim
Dummy ano Néo Sim
Constante 11.5643*** 6.0689***
(0.0495) (0.2103)
Estatistica F 251,55 141,17
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(Concluséo)

(1) ()

Variaveis Honoréario Honorério
Observagoes 1776 1663
R2 0.2528 0.6433

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrédo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

4.3.4 Discussao dos resultados do modelo principal

Os resultados encontrados nas trés estimativas: market share, HHI e
lideranga apresentaram resultados semelhantes, ainda que com algumas
variagbes na significancia estatistica das variaveis de interesse. Primeiramente,
os modelos confirmam que a estrutura de mercado esta positivamente
relacionada com os honorarios cobrados pelas firmas de auditoria, de acordo
com a hipétese proposta. Os resultados corroboram os achados trazidos na
revisdo de literatura como Francis, Stokes e Anderson (1999), Willekens e
Achmadi (2003), Dunn, Kohlbeck e Mayew (2013), os quais utilizaram métricas
e produziram resultados semelhantes ao trabalho executado. Tais resultados
podem ser interpretados de duas formas. A primeira, conforme a teoria
apregoa, € consequéncia do poder da marca e da reputacdo das firmas de
auditoria, em especial as firmas big, obtidas com a maior presenca de mercado
e que resultam em honorarios maiores mesmo quando consideradas as
variaveis de controle de diversas naturezas. A segunda conclusdo que este
resultado sugere é que também h4, por parte das companhias, um pagamento
maior de honorarios que pode ser consequéncia de uma busca por maior
qualidade em servicos de auditoria. A empresa, portanto, paga maiores
honorérios para aquela firma que possui maior fatia de mercado, também como
uma busca de obter melhores servicos — e usa a estrutura de mercado como
fator decisorio pela impossibilidade de julgar a qualidade de um servigco antes
de usufrui-lo. Um fator que auxilia nesta conclusdo é a presenca da relacao
significativa e positiva da variavel governanga com os honorarios. Embora os
maiores niveis de governanga possam significar menores riscos de auditoria,

as firmas de auditoria praticam maiores honorarios pela percepcao de
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qualidade que geram através do preco, e possivelmente pela concordancia dos
clientes em pagar maior valor por desejar trabalhos de melhor qualidade.

A variavel accruals foi utilizada neste trabalho em uma hipétese que
previa uma relagdo negativa com os honorarios. Maiores honorarios —
indicadores indiretos da maior qualidade do servico — presumiam um menor
nivel de gerenciamento de resultados, gerando uma relagdo negativa entre as
variaveis. Ao resultar, em todos os modelos completos, em uma relacao
positiva e significativa entre estas variaveis, este trabalho buscou na literatura
empirica resultados semelhantes que pudessem auxiliar na compreensao desta
direcdo de relacionamento. No Brasil, em trabalho contemporaneo, Pinheiro
(2018), encontrou resultados semelhantes utilizando outros métodos de calculo
para os accruals, através dos modelos Jones Modificado (Dechow; Sloan;
Sweeney, 1995) e Dechow e Dichev (2002). Na literatura internacional, Cho, Ki
e Know (2017) também verificaram relagdo positiva e significativa entre
honorérios e gerenciamento de resultados. Deste conjunto de resultados
podem se extrair algumas explicagbes para a relacdo encontrada.
Primeiramente, ao contrario da hip6tese prevista, o maior nivel de accruals
relacionado com maiores honorarios pode contrapor a idéia de que as firmas
lideres — por consequéncia, firmas big — executem trabalhos de maior
qualidade, uma vez que as demonstragdes financeiras sao divulgadas apés o
trabalho do auditor e ja refletem, em teoria, todos os ajustes contabeis
propostos pelo exame efetuado. Por outro lado, os contratos de auditoria séo
geralmente firmados no inicio do ano fiscal, e durante esta negociacdo o
auditor avalia, no processo de aceitagdo do cliente, os riscos aos quais estara
exposto ao auditar determinada entidade. Presume-se que a firma de auditoria
possa cobrar maior valor de honorarios, ja inicialmente acordados, pela
deteccdo dos maiores riscos trazidos pela companhia. Assim, ha uma
possibilidade de que os niveis de gerenciamento tenham sido reduzidos pelo
auditor ao longo do trabalho, executando seu maior orcamento de horas
conseqliéncia dos maiores valores de honorarios cobrados. Admitindo esta
explicacdo, embora exista uma relacdo positiva entre as variaveis, ela pode

significar uma maior qualidade ou maior dispéndio de horas por parte do
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auditor a fim de reduzir a um nivel razoavel o risco de distorcao relevante das

demonstracdes financeiras.

4.4  ANALISE DE RESULTADOS COM VARIAVEIS DEFASADAS

Em acréscimo aos modelos anteriormente testados, foram estimadas
regressdes com as variaveis de interesse market share, HHI e lideranga do ano
anterior aos honorarios cobrados (variaveis /lag). Tal teste foi realizado
partindo-se da premissa que o poder da marca e da lideranca pode ser
exercido pela firma de maneira prospectiva, se valendo dos resultados de ano
anterior. Uma vez que os honorarios sao negociados, geralmente, no inicio do
ano da prestacao de servicos, determinada firma pode se valer da exposicao,
quantidade de clientes ou do poder de mercado para diferenciar seu preco no
momento da negociacao. Espera-se, portanto, que as variaveis de estrutura de
mercado do ano anterior aos honorarios também possuam relagdo positiva e
significativa. Os modelos foram estimados de maneira semelhante as
regressdes principais da pesquisa, porém, com a perda do ano inicial (2010)
pela auséncia de informacdes a respeito do ano anterior.

Os resultados encontrados ndo demonstraram significancia estatistica
para a variavel estrutura de mercado, medida pelo market share, nivel de

concentracao e lideranga do ano anterior.

Tabela 15 — Resultado Regressao MKS Lag

(Continua)
Modelo Modelo Modelo
Variaveis Receita Ativo Médio
Market Share Lag 0.3847 0.2896 0.3455
(0.3374) (0.2469) (0.2805)
Big 0.4499*** 0.4668*** 0.4563***
(0.0897) (0.0757) (0.0810)
Accruals 0.8116*** 0.8064*** 0.8074***
(0.2241) (0.2244) (0.2243)
Tamanho 0.4185*** 0.4181** 0.4181***
(0.0168) (0.0169) (0.0169)
Estoque/Ativo -0.0732 -0.0789 -0.0766
(0.2578) (0.2580) (0.2580)
Contas a Receber/Ativo 0.5551*** 0.5530*** 0.5540***

(0.1698) (0.1699) (0.1698)
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(Concluséo)

Modelo Modelo Modelo
Variaveis Receita Ativo Médio
Gooawill 0.2431** 0.2407** 0.2409**
(0.1018) (0.1022) (0.1021)
Outros Resultads Abrangentes 0.0863 0.0855 0.0858
(0.0639) (0.0640) (0.0640)
Endividamento 0.0122* 0.0119* 0.0120*
(0.0065) (0.0065) (0.0065)
Prejuizo 0.0761 0.0764 0.0763
(0.0555) (0.0555) (0.0555)
Governanca 0.4036*** 0.4051*** 0.4048***
(0.0538) (0.0539) (0.0539)
Regulado -0.5030** -0.4939** -0.4954**
(0.2240) (0.2252) (0.2248)
Relatério 0.0799 0.0797 0.0792
(0.1146) (0.1152) (0.1150)
Report lag 0.0000 0.0000 0.0000
(0.0002) (0.0002) (0.0002)
Ano -0.1984*** -0.1992*** -0.1995***
(0.0569) (0.0572) (0.0572)
Consultoria 0.0292*** 0.0293*** 0.0292***
(0.0045) (0.0045) (0.0045)
Dummy Setor Sim Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim Sim
Constante 5.9382*** 5.9531*** 5.9502***
(0.2219) (0.2226) (0.2224)
Estatistica F 129.60 129.04 129.22
Observacoes 1.423 1.423 1.423
R2 0.6551 0.6551 0.6551

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrédo entre parénteses

Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

4.5 TESTES AMOSTRA FIRMAS BIG

Além das estimagbes anteriormente demonstradas, foram calculadas
regressdes considerando somente as firmas big, excluindo da amostra as
demais firmas de auditoria. Uma vez que a variavel dummy que distingue as
firmas demonstrou significAncia em todos os modelos, e com base na literatura
que demonstra resultados onde existe diferenca significativa também dentro do
grupo das firmas big, o intuito é verificar se o efeito da do market share, do HHI

e da liderancga persistem também dentro do grupo das quatro maiores firmas.
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Foram estimadas regressdes nos mesmos moldes das estimagdes anteriores,

porém, com a diminuicdo do numero de observagdes e exclusdo da variavel

‘big’.

4.5.1 Modelo de regressao com variavel de interesse marketshare

Tabela 16 - Comparacao de modelos market share Big

(Continua)
Market Share Market Share Market Share
Variaveis Receita Ativo Médio
Market Share 0.5245 0.4902** 0.5460*
(0.3390) (0.2466) (0.2806)
Accruals 1.4652*** 1.4470*** 1.4493***
(0.3476) (0.3466) (0.3468)
Tamanho 0.4413*** 0.4392*** 0.4396***
(0.0195) (0.0195) (0.0195)
Governanca 0.4310™** 0.4335™** 0.4334***
(0.0519) (0.0521) (0.0521)
Estoques/Ativo 0.0822 0.0692 0.0742
(0.3010) (0.3002) (0.3006)
Contas a receber/Ativo 0.1918 0.1792 0.1831
(0.2462) (0.2456) (0.2459)
Goodwill 0.2381** 0.2349** 0.2356™*
(0.1014) (0.1019) (0.1017)
Outros Resultados 0.1460** 0.1424* 0.1435*
Abrangentes
(0.0688) (0.0690) (0.0689)
Endividamento 0.0410 0.0430 0.0437
(0.1209) (0.1207) (0.1207)
Prejuizo 0.0409 0.0391 0.0396
(0.0691) (0.0690) (0.0690)
Relatorio 0.2379 0.2322 0.2326
(0.1514) (0.1526) (0.1522)
Report lag -0.0001 -0.0001 -0.0001
(0.0003) (0.0003) (0.0003)
Regulado -0.5033** -0.4825** -0.4877**
(0.2204) (0.2242) (0.2230)
Primeiro ano -0.2271*** -0.2294*** -0.2291***
(0.0650) (0.0650) (0.0650)
Honorarios consultoria 0.0256*** 0.0258*** 0.0257***
(0.0044) (0.0044) (0.0044)



76

(Continua)
Market Share Market Share Market Share

Variaveis Receita Ativo Médio
Dummy Setor Sim Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim Sim
Constante 6.0439*** 6.0929*** 6.0699***

(0.2933) (0.2856) (0.2874)
Estatistica F 63,48 63,25 63,28
Observacoes 1.297 1.297 1.297
R2 0,5271 0,5276 0,5276

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrdo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

Os primeiros modelos estimados somente para as empresas big
incluiram as variaveis de market share, recalculados, e trouxeram resultados
semelhantes que corroboram a relagdo entre market share e honorarios de
auditoria, nos mesmos modelos onde foram encontrados resultados
significativos no modelo completo. A variavel accruals prossegue apresentando
resultados positivos e significativos em relagao aos honorarios, ao nivel de 1%.

Para as variaveis que representam a complexidade e o esforco do
auditor, a amostra somente das empresas big difere dos modelos completos. A
variavel tamanho prossegue significativa, demonstrando sua relevancia como
determinante dos honorarios. Ja4 a representatividade de contas a receber e
estoques sobre ativos perdem significancia no modelo. Ja a presenca de
gooawill e outros resultados abrangentes possuem significAncia semelhante
aos modelos completos, ao nivel de 5%.

As variaveis financeiras ndo foram representativas em nenhuma das
estimativas, e as variaveis do ambiente onde a empresa atua apresentaram
relacdo positiva e significativa para nivel de governancga, a 1%, e negativa e
significativa ao nivel de 5% para setor regulado.

As variaveis relacionadas a auditoria apresentaram resultados
significativos para o primeiro ano de auditoria, ao nivel de 1% e positivo e
significativo para os honoréarios de consultoria. O relatério modificado e o tempo

na emissao de relatério ndo apresentaram significancia.



4.5.2 Modelo de regressao com variavel de interesse HHI

Tabela 17 - Comparacao de modelos HHI Big
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(Continua)
HHI HHI HHI
Variaveis Receita Ativo Médio
HHI 1.0215 0.8644** 0.9972**
(0.6335) (0.4139) (0.4864)
Accruals 1.4627** 1.4439*** 1.4459***
(0.3478) (0.3465) (0.3469)
Tamanho 0.4413*** 0.4391*** 0.4395***
(0.0195) (0.0195) (0.0195)
Governanca 0.4311*** 0.4334*** 0.4334***
(0.0519) (0.0521) (0.0520)
Estoques/Ativo 0.0829 0.0705 0.0750
(0.3013) (0.3004) (0.3008)
Contas a receber/Ativo 0.1925 0.1781 0.1822
(0.2463) (0.2457) (0.2460)
Gooadwill 0.2370** 0.2336** 0.2341**
(0.1015) (0.1019) (0.1018)
Outros Resultados Abrangentes 0.1459** 0.1421** 0.1431**
(0.0688) (0.0690) (0.0689)
Endividamento 0.0421 0.0443 0.0452
(0.1209) (0.1205) (0.1206)
Prejuizo 0.0407 0.0390 0.0394
(0.0691) (0.0690) (0.0690)
Relatorio 0.2372 0.2313 0.2318
(0.1514) (0.1526) (0.1523)
Report lag -0.0001 -0.0001 -0.0001
(0.0003) (0.0003) (0.0003)
Regulado -0.5021** -0.4801** -0.4850**
(0.2203) (0.2240) (0.2229)
Primeiro ano -0.2270*** -0.2295*** -0.2291***
(0.0649) (0.0650) (0.0650)
Honorarios consultoria 0.0257* 0.0258*** 0.0258***
(0.0044) (0.0044) (0.0044)
Dummy Setor Sim Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim Sim
Constante 6.1073*** 6.1555"** 6.1395"**
(0.2858) (0.2835) (0.2837)
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(Conclusao)

HHI HHI HHI
Variaveis Receita Ativo Médio
Estatistica F 63,54 63,31 63,35
Observagoes 1.297 1.297 1.297
R2 0,5271 0,5278 0,5277

Fonte: Elaborado pelo autor
Nota: Desvio padrdo entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

Posteriormente, foram estimados os modelos com as variaveis de
interesse medidas pelo indice HHI, calculados também com base em receita,
ativos e pela média destes.

Neste modelo, os resultados encontrados foram muito semelhantes aos
modelos de regressdo com medida de estrutura de mercado através do market
Share.

4.5.3 Modelo de regressao com variavel de interesse lideranca

Tabela 18 — Comparacao de modelos lideranca Big

(Continua)
Lideranca Lideranca Lideranca
Variaveis Receita Ativo Médio
Lideranca 0.0602 0.1157** 0.1157**
(0.0497) (0.0583) (0.0583)
Accruals 1.4689*** 1.4491*** 1.4491***
(0.3500) (0.3454) (0.3454)
Tamanho 0.4417*** 0.4386*** 0.4386***
(0.0196) (0.0195) (0.0195)
Governanca 0.4283*** 0.4318*** 0.4318***
(0.0519) (0.0521) (0.0521)
Estoques/Ativo 0.0806 0.0593 0.0593
(0.3014) (0.2988) (0.2988)
Contas a receber/Ativo 0.1892 0.1684 0.1684
(0.2455) (0.2445) (0.2445)
Gooawill 0.2361** 0.2354** 0.2354**
(0.1018) (0.1020) (0.1020)

Outros Resultados Abrangentes 0.1452** 0.1402** 0.1402**
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(Concluséo)

Lideranca Lideranca Lideranca
Variaveis Receita Ativo Médio
(0.0689) (0.0690) (0.0690)
Endividamento 0.0388 0.0361 0.0361
(0.1211) (0.1205) (0.1205)
Prejuizo 0.0418 0.0378 0.0378
(0.0692) (0.0689) (0.0689)
Relatorio 0.2419 0.2330 0.2330
(0.1518) (0.1531) (0.1531)
Report lag -0.0001 -0.0001 -0.0001
(0.0003) (0.0003) (0.0003)
Regulado -0.5029** -0.4737** -0.4737**
(0.2203) (0.2259) (0.2259)
Primeiro ano -0.2242*** -0.2308*** -0.2308***
(0.0646) (0.0650) (0.0650)
Honorarios consultoria 0.0259*** 0.0260*** 0.0260***
(0.0044) (0.0044) (0.0044)
Dummy Setor Sim Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim Sim
Constante 6.1546™* 6.1996"** 6.1996™**
(0.2848) (0.2839) (0.2839)
Estatistica F 63.96 63.14 63.14
Observagoes 1.297 1.297 1.297
R2 0,5267 0,5278 0,5278

Fonte: Elaborado pelo autor

Nota: Desvio padrao entre parénteses
Significativo a: *10%, ** 5%, ***1%

Ao utilizar o modelo que diferencia a lider do mercado por uma variavel

dummy, os resultados se assemelham modelo amostral completo. A lideranga

€ positiva e significativamente relacionada com os honorarios quando medida

pelo total de ativos ou pela média entre ativos e receita. Igualmente aos

resultados do modelo principal, a variavel dummy de lideranga medida pela

receita ndo apresenta significAncia. A variavel de interesse accruals nao

apresenta resultados diferentes dos anteriores, prosseguindo positiva e

significativa.
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As variaveis de controle relacionadas com o esforco do auditor
continuam significativas para o tamanho, a presenca de goodwill e outros
resultados abrangentes. A representatividade de estoques e ativos nao foi
significativa.

Em relagdo as variaveis financeiras, nem o endividamento e nem o
prejuizo incorrido no ano sao significativamente relacionadas com os
honorarios. Para as variaveis relacionadas ao ambiente de atuacdo da
empresa, percebe-se uma significAncia positiva ao nivel de 1% para niveis
diferenciados de governanca e significAncia negativa ao nivel de 5% para
empresas de setores regulados. Para as demais varidveis relacionadas com a
auditoria, a modificacdo do relatério e o tempo de emissdo deste, ndo foram
significativos. O primeiro ano de auditoria permanece negativo e significativo ao
nivel de 1%, enquanto os honorarios por outros servicos de auditoria s@o

positivos e significativos ao nivel de 1%.

4.5.4 Discussao dos resultados modelo Big

O caélculo de um modelo apenas com firmas big possui dois fatores
motivadores principais. Primeiramente, a observagcdo de uma diferenciagéao
dentro do grupo das quatro maiores firmas afasta a ideia de conluio. Uma vez
que ha uma firma — como no caso do modelo dummy de lideranga — que pratica
maiores honorarios, isto contribui com uma percepcao de diferenciacao de
precos, possivelmente, como a teoria empirica sugere, pela forca da marca e
reputacao. Isto leva ao segundo motivo pelo qual o modelo somente com as
firmas big interessa ao propdsito deste trabalho, que é a ocorréncia dos
honoréarios premium. Na amostra completa os modelos estatisticos forneceram
evidéncias da diferenciacao de precos praticados tanto pelo grupo de firmas big
quanto pelo poder de mercado (maior share). Uma vez que ha também
diferenciacao entre o grupo das quatro maiores firmas, as evidéncias auxiliam a
ideia de que ha a possibilidade de que uma firma, ou parte do grupo, exerca
maiores honorarios pela forca de sua marca — o que fica ainda mais evidente
quando a dummy de liderancga é significativa dentre as demais firmas. Tendo
em vista que durante o periodo da amostra, cerca de 70% das companhias
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foram auditadas pelas firmas big é possivel supor que as caracteristicas das
empresas auditadas se assemelhem, o que reforca a possibilidade de que a
diferenciacdo de precos se dé pela imposicdo da marca e atribuicdo de
qualidade e ndo somente ao maior volume de horas utilizado pelas grandes
firmas. As demais varidveis de controle ndo se diferenciaram do modelo
completo como determinantes dos honorarios e o R? da amostra também se

mostrou relevante, atingindo 0,527.
5 CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa objetivou analisar a influéncia da estrutura de mercado nos
honorarios de auditoria, baseando-se nas teorias da economia industrial que
tratam dos modelos de competicdo e diferenciacao de produto. Tendo em vista
a singularidade e importancia do servico de auditoria, entender o mercado e
suas nuances mostra-se relevante.

As hip6teses de pesquisa basearam-se na literatura empirica e dos
livros-texto e com a base de dados disponivel, foram estimadas regressdes que
as confirmaram parcialmente, com resultados significativos, e nos casos onde o
resultado foi diferente do esperado, a propria literatura também oferece
algumas explicacbes as quais este trabalho se volta para corroborar os
achados.

Primeiramente, as medidas que relacionam a maior fatia de mercado, os
niveis de concentragéao e a lideranga com os honorarios recebidos mostraram-
se significativamente relacionadas com os honorarios cobrados pelas firmas,
no periodo estudado. Tais achados se nutrem, entdo, das teorias de economia
industrial onde se verifica que em um mercado de competicdo imperfeita ou em
um oligopdlio, a variacdo de preco em relagdo aos competidores nao resulta
em uma perda de mercado, ao contrario, pode servir como diferencial de
qualidade do produto ou servico prestado. Os resultados deste trabalho
contribuem a pesquisa ao demonstrarem que no Brasil, no periodo analisado,
mesmo com diversas variaveis de controle, a posicao de mercado que a firma
ocupa é determinante para um acréscimo no pre¢o cobrado. Mesmo quando

analisado somente o mercado das quatro maiores firmas, das quais muitas
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vezes a literatura buscou avaliar a existéncia de conluio, ha diferenga
significativa entre a lider do mercado e as demais firmas na cobranga de
honorarios. Estes resultados também sao aplicaveis a hipdtese que estabelece
um maior valor ao grupo das firmas big, resultado ja amplamente encontrado
nas pesquisas de auditoria.

A terceira hip6tese procurou, entdo, relacionar se este maior preco
cobrado pelas maiores firmas — e também, os honorarios premium pagos as
maiores fatias de mercado - e a qualidade antecipadamente atribuivel a elas,
se traduzia quantitativamente em menores niveis de gerenciamento de
resultados, proxy amplamente utilizada pela literatura para avaliar a qualidade
das auditorias. Os resultados, porém, demonstraram uma relagao positiva entre
honorarios e niveis de accruals. Estes resultados, embora contradigam a
hipotese da pesquisa, nao sao exclusivos deste estudo, tendo sido encontrados
recentemente no trabalho de Pinheiro (2018), também no mercado brasileiro,
utilizando outras métricas de estimacao dos accruals. Também, no trabalho de
Cho, Ki e Know (2017) foram encontradas evidéncias de que o auditor cobra
maiores honorarios quando o nivel de gerenciamento de resultados é maior
(menor qualidade dos accruals). Embora diferente de outros resultados
encontrados e 0s quais serviram de base para estabelecimento das hipéteses,
a conclusdo para a amostra analisada é de que ha uma maior cobranca onde
os niveis de gerenciamento de resultados sdo maiores, o que pode significar
um maior esforco empregado pelo auditor — ou a expectativa dessa
necessidade, no momento da definicdo dos honorarios. Por outro lado, também
h&a possibilidade de que com os esforcos e recursos alocados pela firma de
auditoria, nao foi possivel diminuir o nivel de gerenciamento de resultados.
Diante destes resultados divergentes, o estudo sugere como proposta de novas
pesquisas, um aprofundamento da relacdo entre qualidade das auditorias e
honorarios, em periodos mais amplos e com outras métricas.

Por fim, os achados desta pesquisa oferecem novas conclusées aos
estudos de auditoria no Brasil, ampliando resultados sobre os precos
praticados pelas firmas de auditoria e a existéncia de um poder de mercado
entre as firmas de auditoria. A diferenciagcdo de honorarios entre o grupo de

firmas big favorece a idéia de que ha firmas com diferenciagdo de produto e
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afastam a idéia de conluio entre os prestadores de servigo. Ainda, a relacao
positiva entre a estrutura de mercado e os honorarios pode evidenciar uma
atribuicao de qualidade pelas empresas contratantes, o que por sua vez pode
significar uma busca por melhores servicos de auditoria com o intuito de
transparecer resultados condizentes a realidade da empresa
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APENDICE A - CORRELAGAO DAS VARIAVEIS
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(Continua)

Variaveis Hon HHI Rec HHI Atv  HHI Med MKS MKS Atv MKS Accruals Tam Receita Big
Rec Med
Honorario 1
HHI Rec 0.36 1
HHI Atv 0.321 0.851 1
HHI Med 0.342 0.917 0.99 1
MKS Rec 0.444 0.954 0.776 0.848 1
MKS Atv 0.429 0.906 0.939 0.959 0.922 1
MKS Med 0.441 0.937 0.903 0.94 0.962 0.992 1
Accruals -0.1 -0.071 -0.046 -0.054 -0.099 -0.08 -0.088 1
Tam 0.715 0.336 0.293 0.314 0.425 0.405 0.418 -0.221 1
Receita 0.532 0.164 0.152 0.16 0.178 0.175 0.179 -0.097 0.564 1
Big 0.484 0.673 0.511 0.572 0.847 0.759 0.8 -0.122 0.46 0.136 1
Est/Atv 0.054 -0.064 -0.007 -0.023 -0.073 -0.034 -0.047 0.159 -0.109 0.021 -0.058
CR/Atv 0.003 -0.062 -0.021 -0.033 -0.07 -0.045 -0.054 0.279 -0.139 -0.089 -0.063
Goodwill 0.216 0.087 0.099 0.099 0.1 0.113 0.111 -0.073 0.18 0.171 0.114
Qutros Ab. 0.212 0.065 0.074 0.074 0.093 0.101 0.1 -0.093 0.28 0.156 0.118
Alavancagem -0.095 -0.09 -0.069 -0.077 -0.114 -0.102 -0.108 0.064 -0.143 -0.014 -0.121
Prejuizo -0.07 -0.148 -0.099 -0.116 -0.171 -0.141 -0.153 0.071 -0.098 -0.049 -0.188
Relatorio -0.099 -0.068 -0.047 -0.054 -0.105 -0.091 -0.097 0.04 -0.108 -0.049 -0.154
Report lag -0.003 0.005 -0.013 -0.008 0.001 -0.009 -0.006 0.032 0.012 -0.014 -0.005
Regulado 0.031 0.128 0.03 0.058 0.149 0.081 0.104 -0.098 0.232 0.114 0.142
Ano -0.135 -0.051 -0.007 -0.019 -0.074 -0.053 -0.06 0.027 -0.05 -0.012 -0.098
Consultoria 0.364 0.13 0.116 0.124 0.155 0.147 0.152 -0.067 0.269 0.244 0.174
Variaveis Est/Atv CR/Atv Goodwill  Outros  Alavanc  Prejuizo Relatério  Report Regulado Ano Cons
Ab. lag

Est/Atv 1
CR/Atv 0.44 1
Gooadwill 0.047 -0.001 1
Outros Ab. -0.079 -0.016 -0.003 1
Alavanc -0.011 -0.018 -0.023 -0.023 1
Prejuizo 0.064 -0.028 -0.014 -0.03 0.143 1
Relatério -0.063 -0.046 -0.032 0.024 0.028 0.208 1
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(Concluséao)

Variaveis Est/Atv CR/Atv Goodwill  Outros Alavanc  Prejuizo Relatério Report Regulado Ano Cons
Ab. lag
Report lag 0.002 -0.072 0.022 0.027 0.012 0.094 0.036 1
Regulado -0.379 -0.164 -0.054 0.247 -0.032 -0.065 0.074 0.065 1
Ano -0.001 0.006 -0.035 -0.037 0.014 0.035 0.023 0.034 -0.003 1
Cons 0.021 -0.025 0.096 0.182 -0.019 -0.073 -0.029 -0.048 0.011 -0.07 1




