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RESUMO

Objetivo — Verificar a relagdo entre os honordrios de auditoria e a
qualidade das informagoes financeiras nas empresas familiares e nao
familiares listadas na BM&FBovespa.

Meétodo — Pesquisa descritiva, documental com aplicagao de teste de
médias e modelo de regressao linear, com dados de 2009, 2010 ¢ 2011
de uma amostra de 133 empresas familiares ¢ 128 nao familiares da
BM&FBovespa. Utilizou-se como base o estudo de Ghosh ¢ Tang (2015).

Fundamentac¢iao tedrica — A hipdStese é de que os auditores cobram
honordrios mais baixos para empresas familiares em relagdo as empresas
nao familiares, devido a maior qualidade de suas informacgoes financeiras;
por exemplo no reporte do lucro (Ali, Chen, & Radhakrishnan, 2007).

Resultados — Os achados indicam a rejei¢io da hipétese por meio
do teste de médias e do modelo de regressao, uma vez que a varidvel
dependente (empresa familiar) ndo se mostrou estatisticamente signi-
ficativa. Este resultado diverge do obtido por Ghosh e Tang (2015) e

faz inferéncia as caracteristicas das empresas e do mercado brasileiro.

Contribui¢des — Permitiu a discussio em torno da relagio entre hono-
rdrio de auditora e a estrutura de propriedade e controle das empresas
brasileiras, perpassando o tema da qualidade das informacdes financeiras.
Auxiliou também, na identificagdo das principais varidveis explicativas
para os honordrios de auditoria. Nas empresas familiares destacaram-se:
Tamanho, Vendas no exterior, Fusées e/ou incorporagoes, Big Four, ¢
nas empresas nao familiares: Tamanho, Setor regulamentado, Periodo
fiscal, Big Four e Permanéncia da empresa de auditoria.

Palavras-chave — Honordrios de auditoria; Empresas familiares; Quali-
dade da informacio financeira; Auditoria independente.
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1 INTRODUCAO

Muitas empresas no mundo sio adminis-
tradas por seus fundadores, por suas familias ou
herdeiros, denominando-se, assim, empresas fa-
miliares. Esta modalidade ¢ apontada como a mais
antiga forma de organizacio e pode configurar-se
tanto em empresas de capital aberto, quanto de ca-
pital fechado (Burkart, Panunzi, & Shleifer, 2003).

Para Mendes-da-Silva e Grzybovski
(20006), a definigao de empresa familiar concerne
aos “negdcios em que a propriedade e a gestao sao
de uma ou mais familias, que sofrem a influéncia
dela(s) na tomada de decisdao e na qual existe a
intencao de transferir a empresa (propriedade ¢
gestdo) para a proxima geracdo” (p. 47). Neste
sentido, observa-se o envolvimento da familia no
negdcio, em termos de decisio e controle. J4 no
caso das empresas nao familiares, caracterizadas
pela maior dispersao aciondria (Jensen & Meck-
ling, 1976), o distanciamento entre o agente ¢ o
principal tende a aumentar o custo de agéncia,
por exemplo, o valor dos honordrios da Auditoria,
no sentido de conferir validade as informacoes
contébeis disponibilizadas aos stakeholders.

Gorriz € Fumas (1993), em seus estudos
sobre a eficiéncia de empresas familiares espanho-
las comparativamente as empresas nao familiares,
ressaltam o questionamento sobre a relevancia da
propriedade e controle para as empresas, o que
instiga a discussdo para intiimeros temas atrelados
a este campo de pesquisa, dentre eles, a auditoria
independente.

Uma das caracteristicas especificas apre-
sentadas na literatura, e a qual se atribui contro-
versas evidéncias empiricas, trata da causalidade
entre empresas familiares e a qualidade de suas
informacées financeiras (Ghosh & Tang, 2015).
Segundo Ali, Chen e Radhakrishnan (2007), as
empresas familiares apresentam maior qualidade
em suas informacobes financeiras, caracterizada,
por exemplo, pela qualidade do reporte do lucro
analisada por meio de accruals discriciondrios,
bem como pela maior predisposi¢ao em divulgar
informacées negativas.

O estudo de Dechow (2006) verificou

que as empresas familiares estao associadas a uma

maior qualidade em seus demonstrativos, tam-
bém confirmado no estudo de Ali et al. (2007),
por meio dos indicios de menor propensio de
as empresas familiares manipularem resultados,
maior persisténcia de lucro, divulgacio ampla de
informagcoes, incluindo as negativas, o que sugere,
segundo os autores, uma maior qualidade de suas
demonstragoes contdbeis.

Sob esta perspectiva, Jiraporn e DaDalt
(2007) atribuem o menor indice de gerencia-
mento de resultados nas empresas de controle
familiar ao fato de estas possuirem estrutura de
propriedade concentrada, com objetivos de longo
prazo, além da reputagio familiar que almejam
passar de geragdo para geragio.

No entanto, Chen, Chen e Cheng (2008)
partem do entendimento de que, apesar do fato
de as empresas familiares apresentarem maior
controle das informacées, estas permanecem
internas a organizagio, ou seja, as empresas
familiares sao menos propensas a divulgar infor-
macoes contdbeis, mostrando-se mais restritivas
quanto a divulgacao de informacoes ao puablico
em geral. Este resultado, segundo Chen et al.
(2008), pode trazer prejuizos aos niveis de trans-
paréncia e, consequentemente, a qualidade das
demonstracoes contdbeis.

Partindo da utilizacao de accruals discri-
ciondrios, como proxy da qualidade das demons-
tragoes contdbeis de empresas familiares, outro re-
sultado controverso trata-se do obtido por Santos,
Ciae Cia (2011). Neste estudo desenvolvido com
empresas brasileiras, os autores identificaram que
as empresas familiares tendem a gerenciar mais
intensamente seus resultados quando comparadas
com as companhias nio familiares pesquisadas.

Sob esta lacuna encontrada na literatura da
temdtica apresentada, pontua-se o estudo desen-
volvido por Ghosh e Tang (2015), o qual se tem
como base para o desenvolvimento do presente
estudo. A pesquisa de Ghosh e Tang (2015) foi
desenvolvida com 600 empresas familiares e 1.182
empresas ndo familiares norte-americanas, utili-
zando-se dados do periodo de 2003 a 2010 para
verificar se a qualidade da informagao financeira,
por meio da andlise de honorérios de auditoria,

varia entre essas empresas.
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A utilizagdo da perspectiva dos honordrios
da auditoria independente decorre da justificativa
de que seu parecer atesta a validade das demonstra-
¢6es financeiras. Sendo assim, traz indicativos da
qualidade destas informacoes, o que por hora re-
duz a assimetria informacional entre os agentes e,
portanto, representa um custo para a organiza¢io
(Becker, Defond, Jiambalvo, & Subramanyam,
1998; Bell, Landsman, & Shackelford, 2001;
Trapp, 2009).

Diante do exposto, tem-se a seguinte
questdo problema norteadora deste estudo: Qual
a relacdo entre o valor dos honordrios dos audito-
res independentes e a qualidade das informacées
financeiras nas empresas familiares e nao familiares
listadas na BM&FBovespa?

Desta forma, o presente estudo objetiva
verificar esta relacio.

Segundo Hay, Knechel ¢ Wong (2000),
examinar como diferentes formas de propriedade,
por exemplo empresas familiares versus empresas
nao familiares, afetam honordrios de auditoria traz
contribuicées, no sentido de conhecer e discutir
os principais fatores em cada modalidade de es-
trutura de propriedade, pode impactar no valor
da audirtoria, e assim tecer reflexées a respeito.

A contribui¢do da pesquisa consiste no
direcionamento da compreensio quanto a lacuna
identificada, que trata da estrutura de propriedade
e controle e seus desdobramentos no valor pago
a empresa de auditoria, em empresas familiares
e ndo familiares, no contexto das empresas bra-
sileiras. Além disso, é possivel estabelecer um
comparativo com o estudo de Ghosh e Tang
(2015), verificando convergéncias ou divergéncias
nos achados, dadas as caracteristicas especificas da
amostra pesquisada.

O estudo estrutura-se em cinco tépicos,
iniciado por esta introdugao. Na sequéncia abor-
da-se a fundamentacao tedrica, com a discussao
da qualidade das informagées financeiras ¢ a au-
ditoria independente, especificamente quanto aos
seus honordrios. Também ¢é tratado sobre empresas
familiares ¢ apresenta-se o estudo de Ghosh e Tang
(2015), que serviu como base para este estudo.
Adiante é apresentada a metodologia utilizada,

seguida da andlise dos resultados. Por fim, tém-se
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as COHCIUSGCS dO estudo com as referéncias que o

sustentam.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste tépico, apresentam-se os itens que
integram a fundamentagao tedrica deste estudo,
tendo em vista a sustenta¢io da temdtica abor-
dada, que perpassa a qualidade das informagées
financeiras e auditoria independente, empresas
familiares e a descricio do estudo de Ghosh e
Tang (2015), utilizado como referéncia de base

neste artigo.

2.1 Qualidade das informacées financeiras e

auditoria independente

As demonstracoes contdbeis sao uteis aos
diversos agentes econémicos interessados na situa-
¢do econdmica e financeira da empresa, pois estas
informagées contribuem para que estes agentes
tomem suas decisdes no mercado (Trapp, 2009).

Lambert, Leuz e Verrecchia (2006) apon-
tam que o aumento na qualidade da informacio
resulta na redugio do custo de capital de uma
empresa. Neste sentido, Paulo e Martins (2007)
tratam como informagio contdbil de qualidade
aquela apresentada de forma estruturada e que
reflita a verdadeira situagio da entidade, na qual o
usudrio pode se basear para a tomada de decisoes.
Para Antunes e Mendonga (2008), a qualidade da
informacao contdbil reflete-se no grau de funcio-
nalidade da contabilidade como mecanismo de
impedimento da expropriacio dos recursos.

Ressalta-se que um dos aspectos tratados na
literatura, que leva a reducao da qualidade, é a pré-
tica do gerenciamento de resultado, em func¢io da
assimetria da informacgao gerada entre o principal
e o agente. Segundo Paulo ¢ Leme (2009), esta é
uma pridtica utilizada pela gestao para “interferir no
processo de elaboracio e evidenciagio das informa-
¢oes contdbeis, afetando as informagoes contdbeis
e a compreensdo sobre a realidade econémica e
financeira das empresas” (p. 29).

Como forma de mitigar a redugio da

qualidade da informacio financeira, tem-se como
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possibilidade a utilizagao de mecanismos de prote-
¢d0 aos usudrios, como a governanga corporativa
¢ a auditoria independente, visando transmitir
maior seguranca e transparéncia em suas ativida-
des (Almeida, 2010).

O Instituto Brasileiro de Governancga Cor-
porativa (IBGC, 2009) destaca que as organizagoes
devem ter suas demonstragoes financeiras auditadas
por auditor independente, cuja atribui¢ao bdsica
pauta-se na verificacio de que estas refletem de
forma adequada a realidade da empresa.

Segundo Becker et al. (1998), “a auditoria
reduz a assimetria informacional existente entre
gestores e stakeholders ao permitir que as partes
interessadas possam verificar a validade das de-
monstragoes financeiras divulgadas” (p. 6). Desta
forma, a efetividade da auditoria estd relacionada
com a sua capacidade de redugio da assimetria
informacional e assim conter o gerenciamento de
resultados por parte dos gestores.

Conforme Martinez (2001), “para aqueles
que resguardam a qualidade das demonstracoes
contdbeis, a atencio aos fatores motivacionais
para o ‘gerenciamento’ dos resultados contdbeis
¢ crucial para definir os procedimentos de audi-
toria” (p. 122). O autor faz referéncia aos riscos
desta. Conforme Ghosh e Tang (2015), o risco
de auditoria traz implicagoes diretas ao valor dos
honordrios cobrados pelos auditores. Pittmann e
Fortin (2004) argumentam que as empresas com
auditoria independente tendem a apresentar uma
maior credibilidade nas demonstracées financei-
ras aos seus usudrios. Nesse contexto, DeAngelo
(1981) enfatiza que a qualidade da auditoria
depende do tamanho da empresa que executa o
servigo, mesmo quando apresentam capacidades
tecnoldgicas semelhantes.

O custo do esforco de auditoria, comu-
mente chamado de honordrios, deverda aumentar
para empresas com qualidade de informacéo
financeira precdria, porque os auditores devem
trabalhar mais horas para garantir que as demons-
tragoes financeiras sejam bem representadas (Bell
etal., 2001). O valor dos honoriarios de auditoria
¢ definido por meio de fatores como, por exemplo,
tipo de informagées, o risco de litigio dos audi-

tores, horas trabalhadas, entre outros (Bell et al.

2001, Choi, Kim, Lui, & Simunic 2008, Ghosh
& Tang, 2015).

O risco de litigio depende da probabi-
lidade de distorgbes nos relatérios financeiros,
se a auditoria seria suficiente para detectar estas
distorgoes e a responsabilidade legal incorrida
pelo auditor numa possivel falha de auditoria
(Choi et al., 2008). Em se tratando de empresas
familiares, Ghosh e Tang (2015) destacam que
os honordrios de auditoria podem ser menores
por causa do menor risco de litigio, ou porque os
auditores precisam fazer menores investimentos
em horas de trabalho e equipe.

Portanto, os honordrios de auditoria de-
vem ser maiores para as empresas que sao mais
propensas a reapresentarem demonstracoes fi-
nanceiras, que possuem ressalvas nos pareceres de
auditoria, pela baixa qualidade de seus relatdrios
financeiros e por apresentarem controles internos
frageis. Neste contexto, os auditores aumentam os
honordrios para cobrir possiveis despesas judiciais.
Nas empresas familiares, hd uma preocupacio
com a imagem e o patriménio familiar, o que as
levam a ter agdes que mitiguem fragilidades nos
controles internos de modo que venha a prejudicar
a imagem e o patrimoénio da empresa. Com isso,
os honordrios de auditoria podem ser menores
porque os auditores utilizam menos horas de tra-
balho para atingir um nivel desejado de seguranca
(Ghosh & Tang, 2015).

Choi et al. (2008) também pesquisaram
sobre honordrios de auditoria em 15 diferentes
paises e constataram que esses honordrios sofrem
reflexo pelo regime juridico do pais, bem como
pelo tamanho da empresa de auditoria, ou seja,
se a mesma ¢ ou nao uma Big Four.

Outro aspecto tratado por Firth, Rui
e Wu (2012), que pode refletir no valor dos
honordrios, refere-se ao rodizio obrigatério da
empresa de auditoria independente. Segundo
os achados na pesquisa efetuada pelos autores,
a qualidade da auditoria ¢ afetada pelo rodizio
obrigatério da mesma, sendo que sdo vdrios os
fatores que influenciam os resultados, como, por
exemplo, a preocupacio com os investidores,
com o mercado aciondrio ¢ o sistema legal (Firth,

Rui & Wu, 2012).
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Desta forma, aspectos relacionados com
a auditoria independente, como o tamanho da
empresa de auditoria, a presenca de ressalvas ou
nao nos pareceres € recentemente o sistema de
rodizio da empresa, sio apontados na literatura
como pontos que trazem influéncia na qualidade
do trabalho realizado, bem como sao refletidos no

valor dos seus honordrios.

2.2  Empresas familiares

A propriedade familiar apresenta significa-
tiva participa¢io em empresas de capital fechado
e também nas de capital aberto (Burkart et al.,
2003). Donnelley (1967) considera “familiar a
empresa que tenha estado ligada a uma familia
pelo menos durante duas geragoes” (p. 1).

Para Bernhoeft (1991), “uma empresa fa-
miliar é aquela que tem sua origem e sua histéria
vinculadas a uma familia; ou ainda, aquela que
mantém membros da familia na administracao dos
negécios” (p. 35). Para o autor, uma das caracteris-
ticas mais relevantes na empresa familiar refere-se
a importancia que desempenha a confianga mudtua
entre os membros que integram a empresa.

Prencipe, Markarian e Pozza (2008) en-
tendem que empresas familiares sdo caracterizadas
por uma estreita relacio entre gestores e contro-
ladores da familia. Em muitos casos, os gestores
sao membros da familia controladora ou ligados
a ela por relacoes pessoais.

Martin-Reyna e Duran-Encalada (2012)
utilizam a classificacao de empresas familiares
em ampla, intermedidria e restrita. Os autores
explicam que a empresa é do tipo familiar am-
pla quando os familiares aprovam as principais
estratégias empresariais, mesmo que eles nao
participem de sua formulagio. A empresa familiar
do tipo intermedidria considera aquelas onde seus
fundadores ou seus descendentes controlam as
decisbes estratégicas e possuem algum envolvi-
mento direto na implementac¢io dessas estratégias,
ou seja, a familia estd diretamente envolvida na
gestao, mas nao de forma exclusiva. Finalmente, a
empresa familiar restritiva é quando uma familia
tem o controle e a presenga ativa na gestao por

vdrias geragdes, portanto, tem o envolvimento
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da familia em diferentes niveis de gestao e com
uma execu¢ao muito intensa (Martin-Reyna &
Duran-Encalada, 2012).

As empresas familiares sdo vistas positi-
vamente no mercado empresarial por terem uma
visao de longo prazo quanto aos investimentos e
também por apresentarem problemas reduzidos
de agéncia (Martin-Reyna & Duran-Encalada,
2012; Ghosh & Tang, 2015).

Setia-Atmaja, Tanewski, e Skully (2009)
destacam que os conflitos de agéncia tendem
a ser menores em empresas familiares que em
empresas nao familiares, visto que o controle e
a gestao geralmente sao efetuados pela familia.
Neste grupo de empresas, o problema de agéncia
¢ caracterizado principalmente entre acionistas
minoritdrios e majoritdrios (Silveira, 2004).

Ghosh e Tang (2015) destacam que o
mercado ¢é favordvel as empresas familiares por
estas apresentarem menores riscos de informacées,
e por divulgarem relatérios financeiros com qua-
lidade superior aos das empresas nio familiares.

Ali et al.(2007) enfatizam que a qualidade
dos relatérios financeiros e as préticas de divul-
gacdo sio maiores para as empresas familiares,
devido ao acompanhamento direto por parte
do controle das familias, pois é possivel ter co-
nhecimento especializado sobre o ambiente de
negdcios e, consequentemente, hd a redugao da
manipula¢io dos relatérios financeiros. Os autores
complementam que as empresas nao familiares sdo
mais propensas a gerenciar informacgoes contdbeis
para maximizar sua remunera¢io, diferente das
empresas familiares, que sio menos sujeitas a
comportamentos oportunistas dos seus gestores.

Jiraporn e DaDalt (2007) concluiram
que as empresas de controle familiar tendem a
gerenciar as informagdes em menor escala com-
parativamente aquelas nao familiares, pelo fato de
possuirem estrutura de propriedade que objetiva o
longo prazo, a perenidade do negdcio, além da re-

putacao familiar passada de geragao para geragao.

2.3 Descri¢ao do estudo de Ghosh e Tang
(2015)

Ghosh e Tang (2015) desenvolveram um

estudo baseado na relacio controversa, identificada
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na literatura, entre a qualidade das informagées
financeiras e a estrutura de propriedade e controle,
em especifico se as empresas sdo classificadas como
familiares ou nao familiares.

Os autores focalizaram o estudo sob a
perspectiva dos auditores independentes, cujo
objetivo foi verificar se a qualidade da informacao
financeira varia entre empresas familiares e nio
familiares, por meio da andlise de honordrios de
auditoria. Realizou também testes para diferenciar
as explicacbes concorrentes para diferencas nos
valores dos honordrios, por meio da andlise dos
investimentos de auditoria e do risco de litigio
entre os dois conjuntos de empresas.

A amostra do estudo compreendeu 2.000

empresas norte-americanas. O periodo de anilise

abrangeu os anos de 2003 a 2010. Verificada a
disponibilidade dos dados para o desenvolvi-
mento da pesquisa, a amostra final foi composta
por 600 empresas classificadas como familiares
(2.798 observacoes) e 1.182 nao familiares (6.393
observacgoes).

Ghosh e Tang (2015) trabalharam com a
hipétese central de que a investigagao dos valo-
res dos honordrios da auditoria independente é
suscetivel a fornecer 7nsights distintivos sobre a
avaliagao da qualidade das informag6es financeiras
entre empresas familiares e nao familiares. As va-
ridveis dependentes de cada modelo utilizadas no
estudo sdo apresentadas na Tabela 1, assim como

os respectivos resultados encontrados.

TABELA 1 — Descricao das varidveis do estudo e seus resultados

‘T/:::;:: Descricao Relagao esperada Resultados
Honorérios Variagdo entre os hono- Se a qualidade da informagio finan- O coeficiente mostrou-se negativo e
de auditoria ririos de auditoria de ceira ¢ alta para as empresas familiares, = significativo. Apés o controle dos fato-
independente  empresas familiares e os auditores devem cobrar honordrios res conhecidos, por afetar os honorarios
nio familiares mais baixos de empresas familiares do de auditoria, tem-se que estes sio 8%
que de empresas nao familiares. A va- menor para as empresas familiares em
ridvel independente (se empresa fami- compara¢io as empresas nao familiares.
liar) deverd ser negativa e significativa.
Risco Variagio na probabi- Se os auditores cobram honordrios Nenhumas das medidas utilizadas para
de litigio lidade de litigios entre mais baixos porque as empresas fami- o risco de litigios foram estatisticamen-
empresas familiares e liares sio menos propensas a reapre- te significativas entre os dois grupos de
nao familiares sentar suas demonstracoes financeiras empresas.
que as empresas nio familiares. A va-
ridvel independente (se empresa fami-
liar) deverd ser negativa e significativa.
Tempo Variagio no tempo de Se a qualidade da informacio financeira O coeficiente mostrou-se negativo e

de auditoria

apresentagio do parecer
da auditoria para as em-
presas familiares e nio
familiares

¢ alta para as empresas familiares, os in-
vestimentos por parte da empresa de au-
ditoria necessdrios para um determinado
nivel de seguranca sio menores. A vari-
4vel independente (se empresa familiar)
deverd ser negativa e significativa.

significativo. Este resultado sugere que,
em comparagio com empresas nio fa-
miliares, os auditores demoram cerca
de 2,81% menos tempo para comple-
tar o seu trabalho de auditoria nas em-
presas familiares.

Nota. Fonte: Ghosh, A. A., & Tang, C. Y. (2015). Assessing financial reporting quality of family firms: The auditors’

perspective. Journal of Accounting and Economics, 60(1), 95-116.

A andlise do estudo pautou-se inicialmen-
te na caracterizagio da amostra e panorama das
informag6es analisadas entre os grupos (empresas

familiares e nao familiares), onde sao ressaltadas

as médias, medianas, desvio-padrio, terceiro e
o . A .

primeiro quartil. Na sequéncia, o autor realizou

a andlise univariada, entre os valores da auditoria

independente e a caracterizagio das empresas
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quanto a sua estrutura de propriedade e controle
(empresa familiar/nao familiar). Ap&s, efetuou re-
gressdes lineares multiplas, objetivando controlar
varidveis caracteristicas das empresas analisadas,
como o tamanho, e varidveis caracteristicas da
auditoria independente.

Além disso, o autor também realizou a re-
gressdo logistica e a inclusio desta varidvel no modelo
linear, para explicar os reflexos do risco de litigio e
o tempo despendido na realizagio da auditoria no
valor dos honordrios da auditoria independente.

Desta forma, o estudo forneceu evidéncias
de que, ceteris paribus, os auditores cobraram me-
nores honordrios de empresas familiares, por causa
da qualidade superior de seus relatérios financeiros
e nao por causa do risco de litigios inferior. Neste
sentido, configura-se o interesse em verificar tal
contexto em outro ambiente empresarial, no caso,
o brasileiro, possibilitando inferéncias em relagio
a estrutura de propriedade e a qualidade das infor-
magdes financeiras, por meio do gerenciamento
de resultados, na perspectiva dos honordrios da

auditoria independente.

3 METODOLOGIA

Para investigar a relagio entre o valor de
honordrios dos auditores independentes e a quali-
dade da informagao financeira nas empresas fami-
liares e nao familiares listadas na BM&FBovespa,
utilizou-se como base a regressio linear multipla
realizada por Ghosh e Tang (2015). Os demais
testes adicionais realizados pelo autor, no que se
refere ao risco de litigio e tempo de realizagao da
auditoria, nao foram abordados no presente estu-
do. Desta forma, o presente estudo caracteriza-se
como uma pesquisa descritiva, documental, com

abordagem quantitativa.
3.1 Populagao e amostra

Utilizou-se no delineamento da amostra
o mesmo critério adotado por Ghosh e Tang
(2015) que, para classificagio de empresa fami-
liar, pautou-se no fato de que o fundador e/ou
um descendente ocupa na empresa um cargo de
gestao de topo, faz parte do conselho ou, ainda,

é um dos maiores acionistas. Esta informaciao foi
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verificada por meio do Formuldrio de Referéncia
disponivel no sitio da BM&FBovespa.

A populagio parte do total de 344 empre-
sas nio financeiras, listadas na BM&FBovespa
em julho de 2012, as quais foram classificadas
em 167 empresas familiares e 177 nao familiares.
Ap6s a coleta dos dados, verificou-se que algumas
destas empresas ndao apresentavam informacgoes
no periodo em anilise, 0 que determinou uma
amostra de 133 empresas familiares e 128 em-
presas nao familiares.

O periodo de andlise compreende os anos
de 2009, 2010 ¢ 2011, o que possibilitou um total
de 399 observacoes para as empresas familiares
e 384 observagoes de empresas nao familiares.
Destaca-se que a escolha deste periodo diverge ao
utilizado por Ghosh e Tang (2003 a 2010), em
funcao de a exigéncia de evidenciagio do valor
dos honordrios de auditoria ter sido iniciada no
contexto brasileiro a partir de 2009, por meio
da Instru¢io n° 480/09 (Comissao de Valores
Mobilidrios [CVM], 2009), que adotou um novo
modelo de divulgacao de informacoes, denomi-
nado Formuldrio de Referéncia.

3.2 Coleta e andlise dos dados

Os dados necessdrios a execugiao da pesqui-
sa foram obtidos em duas fontes, de acordo com
a disponibilidade e caracteristica da informacao,
sendo a base de dados da Economdtica® para os
dados econdmicos e financeiros e, o Formuldrio
de Referéncia, para as informacoes relacionadas
a auditoria independente.

Os dados coletados foram tabulados e
compilados em planilha eletrdnica e, posterior-
mente, calculados com a utiliza¢io do soffware
SPSS, versao 20.0. Para a anilise dos dados
utilizou-se a estatistica descritiva, testes de médias,
mediana e modelo linear de regressao.

3.3 Hipétese e varidveis da pesquisa

No intuito de verificar a relagao entre
os honordrios da auditoria independente e a
qualidade das informag¢6es financeiras, por meio
do gerenciamento de resultados nas empresas fa-
miliares e nao familiares, bem como possibilitar a

comparacio dos resultados ao estudo de Ghosh e
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Tang (2015), apresenta-se a descri¢ao da hipStese
do estudo, juntamente com o resultado esperado

e as varidveis utilizadas para sua consecugio ali-

nhadas a Ghosh e Tang (2015).

H, Os auditores cobram honorarios mais
baixos para as empresas familiares em
relagio as empresas nao familiares, devido
a maijor qualidade de suas informacdes

financeiras.

Honorario de auditoria

Espera-se concluir sobre esta hipStese que
o valor dos honoririos de auditoria serd menor nas
empresas familiares, em fun¢io da maior qualida-
de das informagoes financeiras destas empresas.
Para alcance da hipétese do estudo, utiliza-se
como base o modelo de regressio desenvolvido
por Ghosh e Tang (2015), adaptado aos dados

disponiveis para as empresas da amostra.

= a + pEmpresafamiliar + ,Tamanho + fzAtivo Circulante — Ativo Total

+ B4 Ativo Circulante — Passivo Circulante + fsAlavancagem + [sRetornosobre ativo

+ B, Prejuizo + fgVendas ao exterior + SoSetor + f1,Segmento geografico

+ (11 Setor regulamentado + f;,Fusdo ou incorporacdo + f;3Crescimento

+ B14Descontinuidade + B;sAno fiscal + B,¢Accruals Discricionarios + f1,Big Four

+ figParecer + f19Troca de auditoria + f,¢Auditor especialista + 8,1 Tempo auditoria + €

Além da varidvel independente (se a em-
presa ¢ familiar ou nao familiar), o modelo tam-
bém integra varidveis de controle para mediar o

efeito das caracteristicas da empresa e da auditoria

TABELA 2 — Varidveis do Estudo

independente. De acordo com esta classificagao, é
apresentada, na Tabela 2, a descri¢ao de cada uma

das variaveis utilizadas.

Categoria Varidveis Descrigao
Dependente ¥ Honordrios de auditoria Logaritmo do valor monetdrio dos honorarios da auditoria independente.
Independente %; Empresa familiar Atribuido (1) para empresas familiares ¢ (0) ndo familiares.

X, Tamanho
X;Ativo Circulante / Ativo Total

X4 Ativo Circulante / Passivo Circulante
%sAlavancagem

XsRetorno sobre Ativo

X, Prejuizo

As Vendas ao exterior

Ao Setor
Varidveis de con- %, Segmento geogréfico
trole
(empresa) X4; Setor regulamentado

X ;2Fusdo ou incorporagio
X ;3 Crescimento

X ,4Descontinuidade

X ;s Ano fiscal

X6 Accruals Discriciondrios (Gerenciamento
de resultados)

Logaritmo dos Ativos Totais.
Total do Ativo Circulante em relagio ao total do Ativo.
Relagio entre Ativo Circulante e Passivo Circulante.

Relagio entre a soma da divida de longo prazo e curto prazo sobre
0s ativos totais.

Relagio entre o lucro operacional e o Ativo Total.

Atribuido (1) prejuizo e (0) lucro.

Propor¢io de vendas ao mercado externo nas vendas totais.
Numero de segmentos industriais em que a empresa atua.
Nutmero de unidades da empresa (em paises).

Atribuir (1) caso a empresa atue em um setor regulamentado e (0),
caso contrdrio.

Atribuir (1) no caso de ter realizado fusio ou incorporacio e (0),
caso contrdrio.

Percentual de aumento nas receitas no ano t1 — t0.

Atribuir (1) quando a empresa informa operagoes descontinuas e
itens extraordindrios e (0) quando nao consta tal mengao.

Atribuir (1) caso o ano fiscal da empresa for 31 de dezembro e (0) se
o periodo diferente deste.

Acréscimos totais para os ativos totais do ano onde o accruals total é
medido utilizando o Modelo de Jones (1991).

(Continua)
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(Continuagao)

Categoria Varidveis Descrigao
1, Big Four Atribuido (1) se a empresa de auditoria ¢ uma Big four e (0) se ndo

Big four.

X, Parecer de auditoria Atribuido (1) parecer sem ressalvas e (0) com ressalvas.

L. Atribuir (1) se houver mudanca da empresa de auditoria indepen-
%19 Troca da empresa de auditoria (1) & p p

Varidveis de con- dente ¢ (0) se permanece a mesma empresa.

trole (auditoria Quota de mercado (setorial) do auditor com base nas vendas dos
independente) clientes. Exemplo: (somas das vendas dos clientes da Ernst & Young
do setor X / pela soma das vendas totais dos clientes da Ernst &

Young).

%20 Auditor especialista

X,; Tempo de permanéncia da empresa de B o
dic .p p p Numero de anos de trabalho da empresa de auditoria na empresa.
auditoria

Nota. Fonte: Ghosh, A. A., & Tang, C. Y. (2015). Assessing financial reporting quality of family firms: The auditors’
perspective. Journal of Accounting and Economics, 60(1), 95-116.

Utilizou-se, no modelo de regressao, va-
ridveis dummy para os anos analisados, em que se
atribui 1 se a observagio é para um determinado
ano e, caso contrdrio, 0. Estas dummys tém como
atribuicao controlar os efeitos de cada ano.

Destaca-se que, embora utilizado como
base o estudo de Ghosh e Tang (2015), para
o alcance do objetivo proposto neste estudo,
delimitou-se apenas a varidvel dependente hono-
rdrios da auditoria. As razoes para esta delimita-
¢io circundam o enfoque da centralidade desta
varidvel, exposto por Ghosh e Tang (2015), de
que a qualidade da informacio financeira é maior
nas empresas familiares e que, devido a isto, os
auditores devem cobrar honordrios menores para
estas empresas. Em funcdo da indisponibilidade
de algumas informagoes, requeridas pelas varidveis
litigio e investimento, deu-se a escolha de utilizar
somente a varidvel honordrios de auditoria.

Outra delimitagio do presente estudo,
comparativamente a Ghosh e Tang (2015),
refere-se a nao utiliza¢ao de algumas varidveis no
modelo de regressido, como: inventdrio, H-index,
mercado de acbes, atualizagio monetdria e eficd-
cia e fraqueza dos controles internos. O motivo
para a nao utilizagdo destas varidveis pautou-se
basicamente pela dificuldade de obtengao destes
dados na amostra pesquisada, o que traria uma
expressiva redugao da amostra. OQutro aspecto
importante ¢ a inclusiao da varidvel Big four no
modelo, enquanto que no estudo de Ghost e
Tang (2015) foram pesquisadas apenas empresas

auditadas por empresas Big four. No contexto do
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presente estudo, este posicionamento também
traria expressiva redu¢ao da amostra. Foi incluida,
também, a varidvel de controle accruals discricio-
nirios (Modelo de Jones, 1991), uma vez que ¢é
uma proxy para qualidade do relatério e traz para
andlise aspectos relacionados ao risco da auditoria,
que, no modelo de Ghost e Tang (2015), recebeu

modelagem e tratamento especifico.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS
RESULTADOS

Este tépico do estudo destina-se a apre-
sentagao dos achados da pesquisa. Inicialmente,
faz-se a caracterizagao da amostra pesquisada. Na
sequéncia, apresentam-se as diferengas entre as
empresas familiares e ndo familiares, principal-
mente no que se refere ao valor dos honordrios de
auditoria. Por fim, analisa-se o modelo explicativo
do estudo testado para cada conjunto de empresas

separadamente, familiares e nao familiares.
4.1 Caracterizagao da amostra e teste de médias

Caracteriza-se a amostra do estudo, por
meio da estatistica descritiva, com a média e o
desvio padrio, para cada varidvel dos grupos
analisados (empresas familiares e nao familiares).
Observa-se que as empresas familiares da amos-
tra sdo menores e pagam valores inferiores de
honordrios de auditoria comparados as empresas

nao familiares; o desvio padrao destas varidveis
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também indica maior dispersao dos dados em torno
da média para o grupo de empresas nao familiares.
Identifica-se, também, que os valores mé-
dios, para os indicadores de liquidez, alavancagem,
retorno sobre ativo, vendas no exterior, nimero
de segmentos geogrificos e setor de atuagio,
fusdo ou incorporagio, crescimento, ano fiscal e
accruals discriciondrios nas empresas familiares sao
superiores aos valores médios nas empresas nao
familiares. Esses resultados, apesar de indicarem
maior estabilidade econémica e financeira por
parte das empresas familiares, também indicam
maior dispersiao geogrifica, complexidade de ati-
vidade (dada atuacao em mais de uma atividade)
e maior prética de gerenciamento de resultados
(accruals discriciondrios 0,5091), trazendo reflexos
diretos aos valores dos honordrios de auditoria.
J4 nas empresas nao familiares, observou-se
maior ocorréncia de prejuizos, bem como o fato
de as empresas deste grupo enquadrarem-se mais

em atividades regulamentadas comparada as em-

Quanto as varidveis especificas de au-
ditoria, observa-se que 80% das empresas nio
familiares sao auditadas por empresas Big four,
enquanto que, nas empresas familiares, a ocorrén-
cia é de 75% da amostra. O indice médio de troca
de empresa de auditoria também é maior para as
empresas nao familiares em relacio as familiares.
Em média, as empresas nao familiares permane-
cem com a mesma empresa de auditoria por 4
anos, enquanto que para as empresas familiares
este periodo se aproxima a 5 anos.

Observa-se que 94% das empresas familia-
res analisadas apresentaram parecer de auditoria
sem ressalvas, enquanto que para empresas nao
familiares, este percentual foi de 92%. Quanto
ao nivel de especializacao da auditoria, observa-se
também um indice médio superior para as em-
presas familiares comparado ao das empresas
nao familiares. Essas caracteristicas podem trazer
reflexos ao valor dos honordrios de auditoria dado

o risco e os esforcos despendidos no servigo.

presas familiares.

TABELA 3 — Estatistica Descritiva e Teste de Médias

Empresas familiares (399) Empresas nio familiares (384)

Varidveis Média Desvio Padrao Média Desvio Padrao Teste t
X;Honordrios de Auditoria (R$) 942.154,97 1.688.222,38 1.185.475,66 2.980.719,40 0,030
X, Tamanho 6,1396 0,73877 6,3351 0,80688 0,459
X;AC/AT 0,4029 0,24271 0,3432 0,58818 0,595
X:AC /PC 1,8484 2,79587 1,6343 2,48355 0,914
XsAlavancagem 0,1650 0,30735 0,1592 0,27594 0,318
XsRetorno sobre Ativo 3,5877 12,98356 3,3820 22,57677 0,007
X,Prejuizo 0,1880 0,39118 0,1953 0,39696 0,602
Xs Vendas ao exterior 0,0762 0,16162 0,0662 0,14943 0,185
%o Setor 1,7945 1,77585 1,5755 1,53447 0,001
X1 Segmento geogréfico 2,3509 3,53478 2,3203 4,77308 0,787
X1 Setor regulamentado 0,0226 0,14867 0,2891 0,45392 0,000
X.2Fusio ou incorporagao 0,0251 0,15651 0,0208 0,14301 0,430
%3 Crescimento 1,1076 4,23778 1,0227 2,71861 0,483
X:sAno fiscal 0,9850 0,12186 0,9766 0,15149 0,087
X.sAccruals discriciondrios 0,5091 0,43685 0,2166 2,48739 0,001
X,7Big Four 0,7519 0,43246 0,8073 0,39494 0,000
X5 Parecer de auditoria 0,9449 0,22854 0,9243 0,26489 0,020
X9 Troca da empresa de auditoria 0,0526 0,22358 0,1250 0,33115 0,000
Xz Auditor especialista 0,2260 0,32188 0,2064 0,28603 0,000
%or Tempo de permanéncia da 4,9474 2,42883 4,0156 2,56808 0,349
empresa de auditoria
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Observa-se, por meio do teste de médias
apresentado na Tabela 3, que hd diferenca estatis-
tica para um intervalo de confian¢a de 95% entre
os valores médios de honordrios de auditoria pagos
por empresas familiares e nao familiares.

Quanto as varidveis de controle caracterfs-
ticas das empresas da amostra, o teste de média
indicou diferenca significativa entre os grupos
analisados para as varidveis de Retorno sobre
Ativo, Setor de atuacido, Setor regulamentado e
Accruals discriciondrios. J4 para as varidveis de
controle relacionadas a auditoria, observou-se
diferenca significativa para as varidveis Big Four,
Parecer de auditoria, Troca de empresa de audi-
toria e Auditor especialista.

Estes resultados trazem indicativos de que
as empresas familiares, assim como pressuposto
por Ghosh e Tang (2015), pagam valores infe-
riores de honordrios de auditoria comparados as
empresas ndo familiares. No entanto, diferente
do previsto por Ghosh e Tang (2015) e Ali et al.
(2007), as empresas familiares apresentaram indi-
ces médios de accruals discriciondrios superiores
aos das empresas nao familiares. Este achado con-
trapde 4 ideia de que o valor inferior de honordrios
de auditorias para as empresas familiares decorra
de uma maior qualidade das informagées con-
tdbeis apresentadas por este grupo de empresas.
Assim, rejeita-se, portanto, a hipétese do estudo
de que os auditores cobram honorédrios mais
baixos para as empresas familiares em relagio as
empresas nao familiares devido a maior qualidade
das informacées financeiras.

Apesar de este achado divergir de Ghosh
eTang (2015), mostra-se em consonincia com os
resultados da pesquisa de Santos etal. (2011), rea-
lizada com empresas brasileiras. Os autores utiliza-
ram os accruals discriciondrios como proxy da qua-
lidade das demonstragdes contdbeis de empresas
familiares e identificaram que estas tendem a ge-
renciar mais intensamente seus resultados, quando
comparadas a empresas nao familiares. Neste
sentido, observa-se uma caracteristica prépria do
mercado aciondrio brasileiro, em que a proximi-
dade entre principal e agente, muitas vezes carac-
terizado em empresas familiares na figura de uma

mesma pessoa ou familia, nio necessariamente

730]

¢ sinal de menores prdticas de gerenciamento de

resultados.
4..2 Anilise da regressao linear multipla

O teste de média realizado leva A rejeicao
da hipétese de que os auditores cobram honorérios
mais baixos para as empresas familiares, assumindo
a maior qualidade de seus relatérios financeiros.
Neste sentido, apresentam-se na Tabela 4 as varid-
veis que melhor explicam o valor dos honordrios

de auditoria nas empresas brasileiras pesquisadas.

TABELA 4 — Regressao da Diferenca entre Ho-

nordrios de Auditoria Empresas Familiares e Nao

Familiares

Modelo R%:57,2% F:461 O
0,000.

Ne de observagées 783

Varidveis Coeficiente t Sig

o Constante 2,461 11,427 0,000

X, Empresa familiar -0,016 -0,470 0,639

X, Tamanho 0,460 17,107 0,000

zl%gtlivo Circulante / Ativo 0.118 2,295 0.022

X Ativo Circulante / Passivo 0,012 1522 0,129

Circulante

XsAlavancagem 0,019 0,342 0,732
XsRetorno sobre ativo 0,000 -0,196 0,845
X, Prejuizo 0,098 2,225 0,026
Xs Vendas no exterior 0,288 2,612 0,009
X Setor -0,008 -0,837 0,403
X 10 Segmento geografico 0,010 2,744 0,006
X1; Setor regulamentado -0,240 -4,928 0,000
% ;2Fusdo ou incorporagio 0,197 1,975 0,049
X ;3 Crescimento -0,005 -0,908 0,364
X5 Ano fiscal -0,270 -2,391 0,017
X6 Accruals discriciondrios 0,016 1,288 0,198
X7 Big Four 0,353 5,952 0,000
X, Parecer de auditoria 0,138 2,186 0,029
f&fgi da empresa de 0,016 -0,282 0,778
XzpAuditor especialista -0,005 -0,062 0,951

%2; Tempo de permanéncia
da empresa de auditoria

0,017 2,678 0,008

* Coeficiente de SignificAncia de 5%.
Varidvel X,; Descontinuidade — excluida do modelo
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Verifica-se, na Tabela 2, que a varidvelem-
presa familiar apresentou um coeficiente negativo
(-0,0106), portanto, infere que, para a amostra
analisada, o valor dos honoririos de auditoria
mostra-se inferior para as empresas familiares
em comparagio as empresas niao familiares. No
entanto, esta relacdo nio ¢ significativa, ou seja,
nio é uma varidvel com poder explicativo para o
valor dos honordrios. O mesmo ocorre para a va-
ridvel Accruals discriciondrios, que, como previsto,
apresentou um sinal positivo, indicando que a
pratica de gerenciamento de resultado representa
um aumento no valor dos honordrios, mas que,
no entanto, nio se mostrou significativo ao ponto
de explicar a variagao no preco da auditoria paraa
amostra pesquisada. Este resultado converge com

a rejeicdo da hipétese do estudo.

Adicionalmente, realizou-se a regressao li-
near multipla para verificar o poder explicativo do
modelo do estudo aplicado a cada um dos grupos
analisados (empresas familiares e empresas nao
familiares), bem como as varidveis que apresentam
maior inferéncia estatistica nesta relacio.

Os resultados do cdlculo Anova confir-
mam a significAncia do modelo a 5%, para as duas
regressoes realizadas, o que traz indicativos de que
o modelo analisado possui varidveis significativas
estatisticamente. Os resultados demonstram que
o modelo da pesquisa possui uma capacidade ex-
plicativa para o valor dos honordrios de auditoria
de 57,8% nas empresas familiares e de 58,9% nas
empresas nao familiares. A Tabela 5 apresenta os

valores obtidos para o modelo analisado.

TABELA 5 — Modelo de Regressao para Empresas Familiares e nao Familiares

Empresas familiares (399) Empresas nao familiares (384)
Varidveis R2:57,8% A“g;’g*“oljof)/(*)’” R2:58,9% A“‘s’lvg"‘oF o%)/:)’“
Coeficientes Sig Coeficientes Sig

o, Constante (LOG) 2,234 0,000 2,595 0,000
X;Tamanho (LOG) 0,438 0,000 0,465 0,000

X5 AC/AT 0,104 0,341 0,111 0,093
X;AC /PC -0,011 0,438 -0,012 0,323
XsAlavancagem 0,041 0,608 -0,038 0,674

X Retorno sobre Ativo 0,001 0,748 0,000 0,764

X Prejuizo 0,087 0,164 0,065 0,349

Xs Vendas ao exterior (LOG) 0,301 0,033 0,273 0,145

%o Setor -0,001 0,969 -0,017 0,243
%10Segmento geogrifico 0,013 0,062 0,008 0,112

%4; Setor regulamentado -0,061 0,664 -0,261 0,000

% ;2Fusao ou incorporacio 0,365 0,006 -0,037 0,810

%13 Crescimento -0,002 0,829 -0,007 0,433

X5 Ano fiscal -0,004 0,983 -0,343 0,023

% 1sAccruals discriciondrios 0,006 0,914 ,016 0,266
X,7Big Four 0,483 0,000 0,226 0,010

X ;s Parecer de auditoria 0,151 0,116 0,160 0,066

X9 Troca da empresa de auditoria -0,018 0,853 -0,002 0,982

%20 Auditor especialista 0,166 0,120 -0,155 0,157

X; Permanéncia empresa auditoria 0,001 0,882 0,033 0,001
Varidvel X+ Descontinuidade — excluida do modelo
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Observa-se na'Tabela 5 que, para as empre-
sas familiares, o valor dos honordrios de auditoria é
explicado pelo tamanho da empresa (0,438), pelo
montante das vendas no exterior (0,301), pela
realizacao de operagoes de fusées e/ou incorpora-
¢oes (0,365), bem como pelo fato de a entidade
ser auditada por uma empresa classificada como
Big Four (0,483). Todas estas varidveis significa-
tivas estatisticamente para o modelo aplicado as
empresas familiares apresentaram relagdo positiva,
ou seja, indicam serem fatores que explicam o
aumento do valor dos honordrios de auditoria
em um determinado periodo. A realizagao de
fusiao e/ou incorpora¢ido no ano, por exemplo,
pode acrescer em 36,5% o valor dos honordrios
de auditoria para o periodo.

J4 nas empresas nio familiares, o mo-
delo explicativo para o valor dos honordrios
de auditoria guarda relagio com o tamanho da
empresa (0,465), o fato de o setor de atuagio ser
regulamentado (-0,261), se possui periodo fiscal
que encerra no dia 31 de dezembro de cada ano
(-0,343), bem como pelo fato de ser auditada
por uma empresa BigFour (0,226). O periodo de
permanéncia da empresa de auditoria na prestacao
deste servigo (0,033) também ¢é apontado como
um fator explicativo para o valor dos honordrios
cobrados em um determinado exercicio. Em
relagio aos sinais apresentados pelas varidveis ex-
plicativas no modelo das empresas nao familiares,
observa-se que o fato de a empresa atuar em um
setor regulamentado, ceteris paribus, diminui o
valor dos honordrios de auditoria independente
pagos em 26,1%. Em contrapartida, a realizagiao
do servigo por uma empresa classificada como Big
Jour, ceteris paribus, traz um acréscimo de 22,6%
ao valor dos honordrios para o periodo.

Os resultados observados no modelo tes-
tado nas empresas familiares ¢ nas empresas nio
familiares mostram-se em consonancia com Hay
etal. (2006), pois demonstram que os honordrios
de auditoria estdao associados com as proxys tama-
nho e complexidade da empresa auditada e o risco
assumido pela empresa auditora.

Estabelecendo um comparativo ao estudo
de Ghosh e Tang (2015), observou-se, no estudo

base, que as empresas familiares apresentam em

732

torno de 8% a menos de honordrios de auditoria
pagos, em relag¢io as empresas nao familiares, em
virtude da qualidade das informagées financeiras.

Estas constatacbes verificadas no estudo
de Ghosh e Tang (2015) nio foram identifica-
das no presente estudo aplicado as empresas da
BM&FBovespa, em que a hipétese foi rejeitada por
meio do teste de médias e no modelo de regressao,
que nao apresentou fator significativo quanto a
explicagao dos valores dos honordrios de auditoria
em funcio de a empresa ser familiar ou nio.

Quanto ao pressuposto de Ghosh e Tang
(2015), de que o valor inferior de honordrios
cobrados das empresas familiares em relagao as
empresas nao familiares dar-se em virtude da
maior qualidade de suas informagées contdbeis,
identificou-se resultados divergentes. Os achados
do presente estudo divergem dos obtidos por
Ghosh e Tang (2015) quando, por exemplo,
indicam que a prdtica de gerenciamento de re-
sultado, por meio dos accruals discriciondrios,
mostrou-se superior nas empresas familiares que
nas nao familiares.

Verifica-se, portanto, que no Brasil os
valores pagos de honordrios de auditoria nao se
distinguem significativamente entre empresas
familiares e nao familiares. Ressalta-se que a expli-
cagdo destes honordrios ocorre por outros fatores,
como o volume e caracteristicas do trabalho a ser
desenvolvido e pelas préprias relagoes comerciais
entre empresas auditadas e empresas de auditoria,
e nao especificamente em funcgio da qualidade
assumida de suas informacoes contdbeis, como
pressuposto por Ghosh e Tang (2015).

Dada as diferencas observadas entre os
resultados de Ghosh e Tang (2015) e do presente
estudo, pontua-se como justiﬁcativa as caracteris-
ticas distintas da amostra analisada nestes estudos.
Ainda destaca-se a distingio, no que se refere ao
desenvolvimento do mercado aciondrio, haja vista
que a implantacdo do Formuldrio de Referéncia,
que aproxima as regras brasileiras aos padroes
recomendados internacionalmente no mercado
de valores, ocorreu apenas em 2009 por meio da
Instruciao n° 480/09 (CVM, 2009). O mercado
aciondrio brasileiro diverge do norte-americano

também em termos de tamanho, maturidade e
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concentragao de capital. Além disso, é necessi-
rio observar as diferencas institucionais entre as
amostras pesquisadas.

O avanco da pesquisa em honordrios de
auditoria, analisando o impacto das estruturas
institucionais locais em termos de arranjos finan-
ceiros, taxas legais, educagdo e outros aspectos que
impactam o servico de auditoria (Hay etal., 20006),
também sdo assinalados para trazer impactos sobre
o valor do servico, o que integram a sugestao de

agenda para futuras pesquisas sobre o tema.

5 CONCLUSOES

Este estudo teve por objetivo verificar a
relagio entre os honordrios de auditoria e a quali-
dade das informacées financeiras, utilizando como
proxy os accruals discriciondrios observados nas
empresas familiares e nao familiares listadas na
BM&FBovespa. A pesquisa caracterizou-se como
descritiva, de levantamento e com abordagem
quantitativa, em uma amostra de 133 empresas
familiares e 128 nao familiares.

A andlise compreende os periodos de
2009, 2010 e 2011, totalizando 399 observacoes
para as empresas familiares e 384 observagoes para
empresas niao familiares, sendo utilizado como
base o estudo de Ghosh e Tang (2015).

Os resultados encontrados na pesquisa
evidenciam que, em média, as empresas familia-
res brasileiras desembolsam R$ 942.154,97 em
honordrios de auditoria. J4 o valor médio pago
pelas empresas nao familiares circunda o montante
de R$ 1.185.475,66. O teste de médias indica
diferenca estatistica para os dois grupos analisa-
dos. Quanto aos honordrios médios pagos pelas
empresas familiares, verificou-se que estes foram
R$ 241.219,90 inferiores aos pagos por empresas
nao familiares.

No entanto, apesar de também indicar
diferenca estatistica para a varidvel de accruals
discriciondrios entre as empresas familiares e as
nao familiares, observou-se que, para a amos-
tra pesquisada, a prdtica de gerenciamento de
resultados mostrou-se maior no grupo das em-

presas familiares que no grupo das empresas nao

familiares. Este resultado diverge do pressuposto
no estudo de Ghosh e Tang (2015) e remete a
rejeicao da hipétese de que os auditores cobram
honordrios mais baixos para as empresas familia-
res em relacdo as nao familiares devido & maior
qualidade de suas informacées financeiras.

A aplica¢ao do modelo de Ghosh e Tang
(2015) para explicagio do valor da auditoria
também sinalizou para a rejei¢ao da hipdtese
do estudo, uma vez que a varidvel dependente
Empresa Familiar ndo se mostrou significativa
no modelo, apesar de o coeficiente apresentar o
sinal de relacao esperado (indicando que o fato de
a empresa ser familiar reduz o valor do honordrio
de auditoria).

Adicionalmente, a aplicagio do modelo
individualmente a cada grupo de andlise (empresas
familiares e empresas nao familiares) sinalizou que
as principais varidveis explicativas para o valor de
auditoria em empresas familiares sio: Tamanho da
empresa (0,438), Vendas no exterior (0,301), rea-
lizagao de operagoes de fusodes e/ou incorporagoes
(0,365) e pela empresa ser auditada por Big Four
(0,483). J4 nas empresas nao familiares as varidveis
explicativas foram: Tamanho da empresa (0,465),
Setor regulamentado (-0,261), Periodo fiscal
(-0,343), BigFour (0,226) e também o periodo de
permanéncia da empresa de auditoria na prestacao
deste servigo para a empresa pesquisada (0,033).

Deste modo, os resultados dos modelos
testados nas empresas familiares e nao familiares
demonstram que os honordrios de auditoria, no
contexto brasileiro, estao associados ao tamanho e
complexidade da empresa auditada e o risco assu-
mido pela empresa de auditoria (Hay et al., 20006).

No que se refere 2 rejeicao da hipdtese de
que os auditores cobram honordrios mais baixos
para as empresas familiares devido a2 maior quali-
dade de suas informacgoes financeiras, destaca-se
como possivel justificativa para esta divergéncia
ao estudo de Ghosh e Tang (2015) as diferencas
entre as amostras analisadas em termos de de-
senvolvimento do mercado aciondrio e demais
configuragdes institucionais. Ainda sugere-se a
realizacdo de novas pesquisas no sentido de com-
preender o impacto que as estruturas e institui¢oes
podem causar sobre os valores dos honordrios de

auditoria.
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