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RESUMO: O presente estudo teve por objetivo analisar os determinantes da adogao do
comité de auditoria em empresas brasileiras listadas na B3. Para tanto a metodologia
adotada foi descritiva, documental e quantitativa. A amostra do estudo corresponde a 534
observacdes de empresas no periodo de 2010 a 2015. Para a andlise dos dados utilizou-se de
estatistica descritiva, para caracterizar as variaveis e de regressao logistica (software SPSS).
Os achados evidenciaram que empresas maiores, com melhor retorno das acbes e
oportunidade de crescimento, possuem a tendéncia de adotar o comité de auditoria em sua
estrutura organizacional, enquanto que empresas auditadas pelas principais empresas
globais de auditoria, as “Big Four”, Deloitte, Ernst & Young, KPMG e
PricewaterhouseCoopersPwC, tiveram associacdo maior com a auséncia do comité de
auditoria. Estes resultados revelam a tendéncia de empresas que possuem complexidade em
sua estrutura, que sdao bem negociadas no mercado e que se encontram em expansdo no
mercado, terem controles formalizados por meio do comité de auditoria para continuarem
no mercado de maneira eficiente. Dessa forma, o resultado do retorno da acdo revela que
empresas com grandes retornos de suas aces possuem pressao dos investidores de terem
boas praticas e controles internos eficazes para continuar sua negociacdo, o que tem
influéncia na decisdao da empresa em formalizar o comité de auditoria, mesmo nas que nao
possuem obrigacao legal para tal.

Palavras-chave: Comité de auditoria. Adocdao do Comité de Auditoria. Empresas Brasileiras.

ABSTRACT: The present study aimed to analyze the determinants of the adoption of the
audit committee in Brazilian companies listed on B3. For this, the methodology adopted was
descriptive, documentary and quantitative. The sample of the study corresponds to 534
observations of companies in the period from 2010 to 2015. For the data analysis we used
descriptive statistics to characterize the variables and logistic regression (SPSS software). The
findings showed that larger companies with better stock returns and growth opportunities
tended to adopt the audit committee in their organizational structure, while companies
audited by leading global audit firms, the Big Four, Deloitte, Ernst & Young, KPMG and
PricewaterhouseCoopersPwC, were more closely associated with the absence of the audit
committee. These results reveal the tendency of companies that have complexity in their
structure, which are well-traded in the market and that are expanding in the market, have
controls formalized through the audit committee to continue in the market in an efficient
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way. Thus, the stock return results reveal that companies with high returns from their shares
are under pressure from investors to have good practices and effective internal controls to
continue trading, which has an influence on the company's decision to formalize the audit
committee, even in those with no legal obligation to do so.

Keywords: Audit Committee. Adoption of the Audit Committee. Brazilian Companies.
1 INTRODUCAO

Escandalos corporativos vultosos tais como o que ocorreram em empresas
estadunidenses como Enron, Tyco e WorldCom, nos primeiros anos da década de 2.000,
afetaram significativamente a dindmica do mercado global, tanto pelos prejuizos financeiros
quanto pela quebra de confianca. A origem desse fendmeno é relacionada a problemas com
os controles internos das organizagdes ou mesmo sua auséncia, que fizeram com que érgaos
reguladores como a Securities and Exchange Commission (SEC), a comissdo de valores
mobilidrios dos Estados Unidos, tornassem mais rigidas as regras para as empresas quanto a
governanca corporativa (HOGAN; WILKINS, 2008).

Os fatos envolvidos nesse contexto acabaram por influenciar negativamente
empresas de auditoria anteriormente reconhecidas pela idoneidade, como a Arthur
Andersen, que teve interrompida suas atividades de auditoria em decorréncia de
envolvimento em escandalo financeiro. Isso resultou na queda da credibilidade das
empresas especializadas em auditagem, ocasionando a concentracdo das atividades de
auditoria das grandes corporagdes internacionais em quatro firmas apenas, conhecidas
como “Big Four”: Deloitte, Ernst & Young, KPMG e PricewaterhouseCoopersPwC (VELOZO;
PINHEIRO; SANTOS, 2013).

Esse contexto propiciou a percepcdo da necessidade de maior rigor nas acdes de
governanga corporativa, inclusive com a adogao de formas alternativas a auditoria externa.
Dessa forma a estruturacdo de comités responsaveis pela auditoria interna ganhou espaco,
dotados de estruturas, autonomia e com caracteristicas especificas (VELOZO; PINHEIRO;
SANTOS, 2013).

O recrudescimento das atividades de governanca corporativa foi articulado ao
mesmo tempo que a regulamentacdo especifica foi criada, buscando evitar novos eventos
criticos que comprometessem a continuidade das empresas no mercado. Quanto a esta
regulamentacdo, a Securities and Exchange Commission (SEC) criou a Lei Sarbanes-Oxley
(SOX), sancionada pelo congresso estadunidense em 30 de julho de 2002, que obriga as
empresas daquele pais a adotarem diversas praticas e controles internos, inclusive em
relacdo a implantacdo de comité de auditoria nas empresas, a fim de se ter maiores recursos
de controle e gestdo. A SOX exige que empresas brasileiras que possuem negociacdo de
acoes na bolsa de valores dos Estados Unidos realizem a constituicdao e o funcionamento
desse comité (PELEIAS; SEGRETI; COSTA, 2009).

O comité de auditoria, para a governanca corporativa, é um dos principais
mecanismos de protecdo aos usuarios da empresa, contra comportamentos oportunistas de
agentes (GOODWIN-STEWART; KENT, 2006). Este comité auxilia na revisdo de informacdes
contdbeis, controle interno, métodos e politicas da empresa, bem como examinam as
demonstrac¢des financeiras e relatdrios da auditoria (PINCUS; RUSBARSKY; WONG, 1989;
BRADBURY, 1990; MENON; WILLIAMS, 1994).
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No cenario de empresas brasileiras, a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM)
recomenda que ndo s6 as que possuem negociacdo nos Estados Unidos, mas que as demais,
também implantem este comité, ou que adaptem o comité fiscal com func¢bes do de
auditoria, porém, ndo torna obrigatéria a ado¢do deste comité no cendrio nacional para
todos os setores. Entretanto, observa-se um nimero considerdvel de empresas listadas na
B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcdo, em torno de 60 empresas, que possuem comité de auditoria.

Desta forma, diante desta problemadtica, destaca-se como problema de pesquisa:
Quais sao os determinantes da ado¢ao do comité de auditoria em empresas brasileiras
listadas na B33? A fim de auxiliar na resolucdo deste problema tem-se como objetivo de
estudo analisar os determinantes da adoc¢do do comité de auditoria em empresas brasileiras
listadas na B3.

As empresas brasileiras ndo possuem uma regulagao externa que as obriguem a
adotar o comité de auditoria em sua governanca corporativa, em que as empresas que
criaram este comité em sua organizacdo, estdo o realizando de forma voluntaria, salvo
setores como financeiras, estatais, por exemplo, as quais possuem legislacdo especifica, o
que torna oportuna a investigacao dos determinantes da adogao deste tipo de comité.

Estudos de Pincus, Rusbarsky e Wong (1989), Furuta (2010), Cunha e Politelo (2013) e
Freitas Neto e Mol (2017) avaliaram determinantes da adogcdo do comité de auditoria,
comité fiscal ou governanga corporativa. Pincus, Rusbarsky e Wong (1989), anterior a lei
SOX, investigaram por que algumas empresas adotaram voluntariamente comités de
auditoria, enquanto outros ndo, no cenario norte-americano. Furuta (2010) analisou as
caracteristicas de empresas brasileiras que as levaram a optar em formar o comité de
auditoria ou adaptar o conselho fiscal, no periodo de 2005 a 2008. Cunha e Politelo (2013)
investigaram a partir de um ranking de governanga corporativa, quais caracteristicas
determinam a ado¢3ao de mecanismos de governanga corporativa pelas empresas de capital
aberto listadas na B3 que compdem o setor de consumo ciclico.

Desta forma, este estudo busca preencher, a nivel nacional, a lacuna de pesquisa
guanto a esta investigacdo dos determinantes da ado¢do do comité de auditoria em periodo
mais recente de 2010 a 2015, contribuindo com os estudos ja realizados e expande as
evidéncias encontradas até entdo, por serem analisados todos os setores listados na bolsa
de valores.

Os resultados da presente pesquisa podem beneficiar organismos reguladores como
governanga corporativa, auditoria independente, comissao de valores mobilidrios, instituto
brasileiro de governanca corporativa, entre outros, ao demonstrar possiveis influenciadores
para a adocdo do comité de auditoria, podendo entdo incentivar e auxiliar o
desenvolvimento de tais fatores em empresas, contribuindo para a tomada de decisdo da
adocdo de tal.

Além disso, alerta-se os usudrios da informacdo contdbil, como clientes,
fornecedores, bancos, investidores, entre outros, quanto a caracteristicas de empresas que
podem as levar a um maior nivel de confiabilidade de processos internos, devido a
propensdo da adoc¢do do comité de auditoria em sua estrutura de governanga corporativa.
Assim, empresas com tais caracteristicas podem reforgar sua credibilidade perante os
usuarios internos e externos.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Apresentam-se nesta secdo as principais referéncias acerca da origem e importancia
do comité de auditoria nas empresas, bem como os determinantes da adocdo do comité de
auditoria nas organiza¢des, que se fazem necessarias para o embasamento tedrico da
presente pesquisa.

2.1 Origens e importancia do comité de auditoria nas empresas

A partir dos anos 2.000 o mercado financeiro e de capitais atravessou por intensa
crise mundial de credibilidade, face aos escandalos financeiros surgidos a partir de fraudes
contabeis. O insucesso de renomadas empresas como Enron, Tyco e WorldCom,
consideradas até entdo modelos de boa gestdo, tornou necessaria a discussdo e adogao de
mecanismos de controle prescrito pela governancga corporativa (WILKS; ZIMBELMAN, 2004;
MURCIA; BORBA, 2005; BELLI et al., 2016).

O mercado financeiro de capitais requer transparéncia e a governanga corporativa se
propde a zelar pela transparéncia das informacdes contdbeis apresentadas ao publico. A
partir dessa perspectiva, comités de assessoramento aos conselhos de administracdo
surgiram, de forma a minorar os riscos que as empresas e seus investidores estavam
expostos (BEUREN et al., 2013). Adicionalmente, autores como Correia e Amaral (2008)
reconhecem que o surgimento da governancga corporativa partiu também da necessidade de
se tornar minimo os conflitos de agéncia gerados entre os acionistas (principal) e os
administradores (agentes), integrando os objetivos conflitantes dos diversos participantes
em um contexto contratual legal.

Esse contexto propiciou o surgimento de regramento especifico a respeito no
continente europeu e nos Estados Unidos, notoriamente a lei proposta pelo senador Paul
Sarbanes e o deputado Michael Oxley, politicos estadunidenses, norma sancionada em julho
de 2002. Essa lei, também conhecida como Public Company Accouanting Reform and
Investor Protection Act, habitualmente conhecida como SOX, promoveu alteracdes nos
procedimentos e no controle da administracio de empresas, 6rgaos reguladores
responsaveis pelo estabelecimento de normas, comités de auditoria e a participacdo de
firmas de auditoria independente na analise da empresa (BORGES, 2008).

Segreti e Costa (2007) mencionam que, de acordo com a SOX, as empresas nao
americanas, como as brasileiras, que tém titulos negociados no mercado norte-americano
de capitais (American Depositary Receipts - ADRs) estdo obrigadas a atender a todos os
preceitos daquela lei. Dessa forma, o impacto do movimento de busca por rigor e precisao
na construcao de informacgdes contabeis ficou evidenciado no Brasil.

Esse movimento para fortalecimento das praticas de governanca corporativa teve
desdobramentos evidentes, encontrando amparo na acdo de outra instancia de referéncia, a
Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE). A OCDE que tem
como a missao promover politicas que melhorem o bem-estar econémico e social em todo o
mundo e, a partir de 1999, passou a promover reunides em todo para definir principios de
governanca corporativa para cada regido, considerando suas peculiaridades e caracteristicas.

A rodada de reunides entre 2003 e 2004 gerou um documento que preconizava seis
principios: (1) constituicdo de base para uma estrutura de governancga corporativa eficaz, (2)
garantia dos direitos dos acionistas e funcdes-chave de propriedade, (3) tratamento
equitativo dos acionistas, (4) definicdo do papel das partes interessadas em governanca
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corporativa, (5) evidenciagdo e transparéncia e (6) definicdo das responsabilidades do
conselho, conforme Organisation For Economic Co-Operation And Development (2004).

A governanga corporativa envolve um conjunto de procedimentos que buscam dar
rigor e precisao requeridos, alinhando a gestao com o interesse dos acionistas, constituindo
um sistema pelo qual as organizacbes sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas. Esse
contexto envolve os relacionamentos entre proprietdrios, conselho de administracdo,
diretoria e érgdos de controle (INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA,
2015). Essa estrutura oferece ordenamento ao conjunto de informacdes financeiras,
propiciando objetividade, recomendac¢des e conformidade com os interesses entre os
agentes envolvidos. O objetivo é tornar minimos os conflitos de interesse e as quebras do
dever fiducidrio (VERA-MUNOZ, 2005).

A adogao dos comités de assessoramento aos conselhos de administragdo, como o
comité de auditoria, é considerada boa pratica, porque propicia o aprofundamento da
compreensdo de temas pertinentes as decisdes do conselho de administragdo, que nao se
exime da responsabilidade plena sobre os assuntos tratados pelo comité, que atua como
apoio do conselho (SHARMA; NAIKER; LEE, 2009).

A importancia do comité de auditoria é evidenciada a partir de sua amplitude de
atuacdo e suas atribui¢cdes sdo orientadas pela Lei Sarbanes-Oxley e pelas normativas do
Banco Central do Brasil (BACEN), com os devidos acréscimos das resolucdes 3.081/03 e
3.170/04, que adicionaram detalhes que ndo sdo abordados pela legislagdo americana. Sdo
exemplos dessas especificidades, as reunides do comité com o conselho fiscal e a
obrigatoriedade de elaboracdo de um relatério do comité de auditoria semestralmente,
conforme o artigo 16 da Resolugdo 3.081/03 (OLIVEIRA; COSTA, 2005).

De uma maneira abrangente a regulamentacdo aplicada aos Comités de Auditoria
tem evoluido substancialmente de forma global e, no Brasil, a legislacdo converge para a
determinacdo das fungdes atribuidas ao Conselho de Administracdo e, da mesma forma, ao
Comité de Auditoria, este que assume posicdo essencial na supervisdo de funcgdes
extremamente criticas das organizacdes, de acordo com o Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (2015).

2.3 Determinantes do comité de auditoria

A lei Sarbanes-Oxley/SOX dos Estados Unidos foi uma das exemplificagbes de um
cenario desregulamentado para regulamentado em relagdo a algumas praticas de
governanca corporativa e comité de auditoria. A SOX trouxe abordagens rigidas de regulacao
e prestacao de contas, exigindo que empresas americanas ou que estdo listadas na bolsa de
valores dos EUA tenham formado o comité de auditoria (BAIOCO; ALMEIDA, 2017).

Furuta (2010) esclarece que o objetivo principal da norma foi dar credibilidade aos
registros financeiros e contabeis, diminuindo ameacas ao capital investido. Entretanto, para
as empresas brasileiras negociadas na bolsa dos EUA, a Securities and Exchange
Commssion/SEC, érgdo regulador do mercado de capitais estadunidense, permitiu a
possibilidade da adaptacdo do conselho fiscal para atuar como comité de auditoria,
assumindo suas fung¢des, caso a empresa assim tomasse esta decisao.

A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), devidamente inspirada pela SOX, tem
incentivado os empreendimentos brasileiros a implantar o comité de auditoria ou adaptar
seu conselho fiscal, mesmo que estas empresas ndo tenham negociacdo nas bolsas de
valores dos EUA (PELEIAS; SEGRETI; COSTA, 2009). Isto ocorreu em decorréncia de
escandalos corporativos ocorridos nos ultimos anos, o que gera preocupa¢dao para o
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mercado de capitais e as empresas em relacdo aos problemas de governanca, que podem
determinar o fim da continuidade de uma entidade (FURUTA, 2010). A formacdo do comité
de auditoria nas empresas pode auxiliar na preservacdo desta e continuidade no mercado.

Assim, mesmo para as empresas que operam somente na bolsa de valores nacional,
embora tenha adesdo voluntdria, a implantacdo do comité de auditoria se tornou boa
pratica de gestdo, porque se caracteriza em instrumento de fator de aproximacdo e
confianca entre as partes interessadas. Desse contexto, surgiram pesquisas com o intuito de
verificar em cenarios sem a obrigacdo de implantacdo do comité de auditoria, quais os
motivos que levam as empresas a adotarem este comité, ou seja, os determinantes da
adocao de tal comité.

Pincus, Rusbarsky e Wong (1989), anterior a lei SOX, investigaram por que algumas
empresas adotaram voluntariamente comités de auditoria, enquanto outras ndo, no cenario
norte-americano. Os autores observaram que as empresas adotaram o comité de auditoria
quando gestores das empresas possuem menor concentracdo de a¢des, quando a empresa
possui maior alavancagem, maior tamanho e quando sdo auditadas pelas “Big Four”.

Os motivos dessa concentracdao foram estudados por Dantas et al. (2012) que, ao
analisarem relatério emitido pelo Government Accountability Office (GAO) em 2008,
constataram que a preferéncia pela contratacdo das “Big Four” estava relacionada a
percepcdo de que as firmas de auditoria de menor porte talvez ndo teriam a capacidade e
expertise técnica que elas esperam de um auditor. Dantas et al. (2012) mencionam ainda
que no mercado inglés, as “Big Four” auditam 99 das 100 empresas que compde o indice
Financial Times Stock Exchange (FTSE 100), com as cem a¢des mais representativas da bolsa
de Londres. Ja a respeito do indice FTSE 250, 240 sdo auditadas por elas.

Adams (1997) examinou empiricamente os determinantes da formac¢do do comité de
auditoria em empresas de seguros de vida da Nova Zelandia. Quanto aos procedimentos
metodoldgicos utilizou, como varidvel dependente, a presenca ou ndo de comité de
auditoria nas empresas, representado por variavel dummy, e como varidveis independentes
(determinantes da adoc¢do do comité de auditoria), utilizou as variaveis de tamanho da
empresa, alavancagem, custo de monitoramento, entre outros. Os resultados
demonstraram que os comités de auditoria se associaram positivamente com as grandes
empresas, com a alavancagem e gastos elevados com monitoramento.

Cunha e Politelo (2013) investigaram, a partir de uma classificacdo de governanca
corporativa, as caracteristicas determinam a adogao de mecanismos de governanga
corporativa pelas empresas de capital aberto listadas na B3 que compdem o setor de
consumo ciclico. Os resultados evidenciaram que investidores institucionais impactaram
negativamente no nivel de governanca corporativa, a oportunidade de investimento e
crescimento da empresa impactaram positivamente nos niveis de governanga corporativa,
também constataram que o tamanho da empresa e o grau de intangibilidade impactaram a
adocdo de melhores praticas de governancga corporativa.

Furuta (2010) analisou as caracteristicas de empresas brasileiras que as levaram a
optar em formar o Comité de Auditoria ou adaptar o Conselho Fiscal, sob o ponto de vista da
teoria da agéncia, no periodo de 2005 a 2008. Para medir a preseng¢a de Comité de Auditoria
ou Comité Fiscal, foi atribuida uma variavel dummy, as varidveis independentes utilizadas
para verificar se eram determinantes para a adoc¢ao do comité de auditoria foram: tamanho
da empresa, alavancagem da empresa, governanga corporativa, tipo de empresa de
auditoria (big four), retorno da ac¢do, entre outras varidveis. Os resultados evidenciaram que
guanto maior a empresa, maior é a tendéncia de possuirem Comité de Auditoria, verificaram
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gue empresas participantes no Novo Mercado ou no nivel 2 de Governanca Corporativa
apresentaram maior tendéncia de terem Comité de Auditoria, também empresas que eram
auditadas por Big Four possuiam Comité de Auditoria, por fim verificaram também que
empresas que possuiam retornos positivos das agées estavam associadas com a presenca do
Comité de Auditoria.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa quanto ao objetivo de analisar os determinantes da adocdo do
Comité de Auditoria em empresas brasileiras, configura-se como descritiva. Quanto aos
procedimentos da pesquisa enquadra-se como documental, com a andlise de informacdes
em relatdrios financeiros e formularios de referéncias das empresas. E em relacdo a
abordagem do problema configura-se como quantitativo, devido a utilizacdo de técnicas
estatisticas para a analise de dados.

3.1 Populagdo e Amostra

A populagdo do estudo compreendeu todas as empresas listadas na Bolsa de Valores
Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo — B3. A amostra é composta por empresas, que
dispunham de todas as informac¢des necessdrias para a analise dos dados, que constituiram
534 observacdes no periodo de andlise de 2010 a 2015. Destas 534 observacdes 267
referiram-se a empresas que possuiam Comité de Auditoria e da mesma forma utilizou-se de
outras 267 observacdes de empresas que ndo possuiam Comité de Auditoria (escolhidas
aleatoriamente). A composicdo de amostras iguais para cada grupo foi considerada
necessaria para se realizar regressao logistica.

3.2 Coleta e Analise dos Dados

A coleta de dados se deu por meio da base Economatica, a fim de identificar alguns
determinantes da ado¢dao do comité de auditoria e também dos formuldrios de referéncias
das empresas, necessarias para se verificar o tipo de auditoria, se a empresa possuia algum
nivel de governanga corporativa, bem como, para se verificar se a empresa possuia Comité
de Auditoria. Na Tabela 1 apresentam-se as varidveis do estudo, féormulas, local de coleta e,
os autores de estudos relacionados.

As varidveis constantes na Tabela 1 foram analisadas por meio de estatistica
descritiva e regressao logistica, por meio do software SPSS, versao XX. A regressao logistica
foi operacionalizada pelo modelo 1.

(1)

1
PCA = 1 + ¢—(BO+B1ITAM+B2A+B3GI+B4GT+B5RA+B60C+B7GC+[BBBF)

Com base no modelo 1, analisou-se os determinantes para as empresas brasileiras
analisadas, no periodo de 2010 a 2015, de implantacdo do comité de auditoria. A variavel
dependente é a presenca ou n3ao do Comité de Auditoria nas empresas e, as varidveis
independentes, tem-se o tamanho da empresa, alavancagem, grau de intangibilidade, grau
de tangibilidade, retorno da acdo, se a empresa possui governanca corporativa e, se é
auditada pelas Big Four. Utilizou-se de tais fatores determinantes, de acordo com a
literatura, com o intuito de explicar a adog¢do do Comité de Auditoria pelas empresas.
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Variavel

Descrigao

Origem dos Dados

| Autores

Variavel Dependente

Presenca de
Comité de
Auditoria (PCA)

Variavel dummy, sendo que 1
representa a presen¢a de comité
de auditoria nas empresas, caso
contrario é representada por 0.

B3: Formulario de

Referéncia 12.7 —

Composigdo dos
Comités.

Adams (1997) Furuta
(2010)

Variaveis Independentes

Tamanho da
empresa (TAM)

Logaritmo natural do total de ativos
da empresa.

Economatica

Adams (1997) Furuta
(2010)
Cunha e Politelo
(2013)

Alavancagem (A)

Soma do passivo circulante e ndo
circulante (dividas totais) em
relagdo ao ativo total da empresa.

Economatica

Adams (1997), Furuta
(2010).

Grau de Relagdo do ativo intangivel com o Economatica Cunha e Politelo
intangibilidade (GI) | total de ativos. (2013).
Grau de Relagdo do ativo imobilizado com o Adaptado de Cunha e

tangibilidade (GT)

total de ativos.

Economatica

Politelo (2013).

Retorno da Agdo
(RA)

Relagcdo do preco da agdo no final
de ti com o prego da agdo no final
de ti1.

Economatica

Furuta (2010).

Oportunidade de
Crescimento (OC)

Relagdo das vendas no final de t;
com as vendas no final de ti1
diminuido das vendas no final de ti1

Economatica

Cunha e Politelo
(2013).

Variavel dummy, em que 1

Governanga representa a presenca da empresa
. ¢ P p ¢ P B3 Furuta (2010).
Corporativa (GC) em algum nivel de Governanga
Corporativa e 0 caso contrdrio.
. B3: FR2.1/2 -
Varidvel dummy, em que 1 - {
. Identificacdo e
Tipo de Empresa | representa a empresa sendo ~
o . . Remuneragdo Furuta (2010).
de Auditoria (BF) auditada por uma Big Four e 0 caso .
L. Auditores
contrario.
Independentes.

Fonte: Dados da pesquisa.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

A Tabela 2 apresenta a analise da estatistica descritiva das variaveis do estudo, a fim
de se observar o minimo, maximo, média e desvio padrao dos dados. Nesta analise ndo se
consideraram as variaveis dicotébmicas, tais como presengca do comité de auditoria,
governanca corporativa e empresas auditadas pelas Big Four, visto que variam somente de 0

a 1, ndo havendo a necessidade de se avaliar sua estatistica descritiva.

Tabela 2 - Andlise descritiva das variaveis

Variaveis Minimo Maximo Média Devao-
Padrao
Tamanho da empresa logaritimizado (TAM) 6,357842 21,086161 15,623668 1,908564
Alavancagem da empresa (A) 0,099688 144,411443 1,513316 9,360986
Grau de intangibilidade (Gl) 0,000017 3.884,410686 13,862890 212,845402
Grau de tangibilidade (GT) 0,000002 0,807088 0,213431 0,205324
Retorno por acdo (RA) -0,992986 109,098230 0,171123 4,821628
Oportunidade de crescimento (OC) -0,998885 109,771104 0,360718 4,823496

Fonte: Dados da pesquisa.
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Com base na Tabela 2, pode-se observar que o desvio padrdo do tamanho da
empresa é baixo, o que demonstra pouca dispersdao do tamanho das empresas em relacdo a
média. A alavancagem da empresa demonstra a relacdo do endividamento da empresa com
o ativo total, entretanto, devido ao elevado desvio padrdo desta varidvel, pode-se inferir que
uma grande quantidade de empresas possui valores diferenciados ao valor da média,
variando entre 0,009 a 144,41.

Quanto ao grau de intangibilidade (Gl) e tangibilidade (GT), observa-se que em média
as empresas possuem maiores valores de intangiveis do que imobilizado quando comparado
com o ativo total. Este resultado demonstra-se como inovador, visto que o grau de
investimento em ativos intangiveis pelas empresas ultrapassou aos investimentos feitos em
imobilizado nas empresas analisadas.

O retorno da agdo (RA) demonstrou média positivo para as empresas analisadas,
entretanto, devido ao alto desvio padrdao uma gama de empresas possui variagao do retorno
tanto com valores negativos quanto positivos a cima de 100. Da mesma, a oportunidade de
crescimento (OC) que é representado pelo crescimento das vendas, também, se demonstrou
em média positivo. Dada esta analise, percebe-se que as empresas em média possuem
alavancagem alta, grau de intangibilidade maior que o grau de tangibilidade e retornos
positivos de a¢do e receita.

Tabela 3 - Determinantes da adog¢ao do comité de auditoria

Variaveis Coefic. Sig.
Constante -4,155 0,000
Tamanho da empresa logaritimizado (TAM) 0,275 0,000*
Alavancagem da empresa (A) 0,068 0,390
Grau de intangibilidade (Gl) -0,015 0,692
Grau de tangibilidade (GT) 0,083 0,856
Retorno por acdo (RA) 0,480 0,012%*
Oportunidade de crescimento (OC) 0,244 0,089*
Governanga corporativa (GC) 0,011 0,977
Tipo de auditoria (BF) -0,823 0,020*
Sig. Modelo Omnibus 0,000*
R quadrado Nagelkerke 0,156
Teste de Hosmer e Lemeshow 0,170
Tabela de classificacdo 64,419

Teste de Hosmer e Lemeshow nao deve apresentar-se significativo. * Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 3, pode observar que o modelo de regressdo logistica foi
significativo e que a adoc¢do do comité de auditoria pelas empresas analisadas é explicada
15,6% pelas varidveis do estudo, essencialmente pelo tamanho da empresa (TAM), retorno
da acdo (RA), oportunidade de crescimento (OC) e o tipo de auditoria (BF), as quais se
demonstraram significativas. O Teste de Hosmer e Lemeshow atendeu o esperado, nao
sendo significativo e a tabela de classificacdo dos grupos foi observada por 64,41.

Em relacdo as variaveis significativas, pode-se observar que o tamanho da empresa,
retorno da acao e oportunidade de crescimento contribuiram para a ado¢cdao do comité de
auditoria, enquanto que o tipo de empresa de auditoria teve impacto na ndo adoc¢do do
comité de auditoria.

Desta forma, com base nestes resultados, percebe-se que quanto maior é o tamanho
da empresa, quanto mais ha investidores interessados pelas a¢cdes da empresa e quanto
maior é o crescimento desta no mercado, a tendéncia é que a empresa adote o comité de
auditoria em sua estrutura, a fim de auxiliar no cumprimento das politicas internas, nos
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controles internos e reportar informacdes contabeis fidedignas a realidade empresarial.
Entretanto, observou-se também que empresas auditadas por Big Four tiveram associacdo
com a auséncia do comité de auditoria, tal resultado pode ser em decorréncia da maior
qualidade que estas auditorias possuem em realizar suas tarefas, o que contribui para que as
empresas nao necessitem formalizar o departamento de comité de auditoria interna na
empresa.

Quanto ao achado do tamanho da empresa contribuindo para a formacdo do comité
de auditoria, também foi verificado por Pincus, Rusbarsky e Wong (1989), Adams (1997),
Cunha e Politelo (2013) e Furuta (2010), que estudaram empresas norte-americanas, da
Nova Zeldndia e brasileiras, evidenciando que quanto maior é a empresa, maior serd a
tendéncia de estas adotarem comité de auditoria.

O resultado da associag¢do positiva entre retorno da acao e presenga do comité de
auditoria nas empresas confirma os resultados de Furuta (2010), que, considerando
empresas brasileiras, observou que retornos positivos das a¢des estavam associados com a
presenca do comité de auditoria. Isto demonstra que o retorno das acdes é um
determinante para as empresas adotarem o comité de auditoria, até mesmo por uma
pressdao externa oriunda dos investidores, que exigem das empresas maior rigor e controle
interno para continuar a negociagao com as suas agodes, o que faz com que as empresas
adotem de forma formalizada o comité de auditoria.

Quanto ao achado da influéncia positiva da oportunidade de crescimento da empresa
com a presenca do comité de auditoria, Cunha e Politelo (2013) observaram o Conselho de
Administracdo (instancia superior aos comités), que a oportunidade de crescimento da
empresa impactou positivamente em as empresas participarem em algum nivel de
Governanga Corporativa.

Por outro lado, o resultado negativo da associacdo entre comité de auditoria e
auditoria realizada por Big Four, vai de encontro ao verificado por Pincus, Rusbarsky e Wong
(1989) e Furuta (2010), os quais observaram em empresas norte-americanas e brasileiras
(2005 a 2008), respectivamente, que empresas que eram auditadas por Big For possuiam
comité de auditoria. Desta forma, observa-se uma discrepancia de resultados entre os
verificados no atual estudo e o de Furuta (2010), visto que ambos analisaram empresas
brasileiras, porém obtiveram resultados contrdrios quanto a influéncia do comité de
auditoria, o que se sugere o aprofundamento de tal relacdo em estudos futuros.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve por objetivo analisar os determinantes da ado¢do do comité
de auditoria em empresas brasileiras listadas na B3. Para isto adotou-se procedimentos
metodoldgicos descritivo, documental e quantitativo. A amostra do estudo correspondeu a
empresas brasileiras no periodo de 2010 a 2015, no qual gerou 534 observacbes analisadas,
sendo que 267 se referiram a empresas que possuem comité de auditoria e as outras 267
observacOes se referiram a empresas que ndo possuem comité de auditoria. Esta
classificacdo de amostra igual para esta presenca ou auséncia de comité de auditoria foi
necessaria para se realizar analise de modelo de acordo com a regressao logistica.

Observou-se com base na estatistica descritiva, que em média as empresas
analisadas possuiam alavancagem alta, grau de intangibilidade maior que o grau de
tangibilidade e retornos positivos de acdao e receita. Os resultados da regressao logistica
apresentaram que os determinantes para a adog¢do do comité de auditoria de forma
voluntaria pelas empresas brasileiras analisadas foram o tamanho da empresa, retorno da
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acdo e oportunidade de crescimento, enquanto que empresas auditadas por Big Four
tiveram associacdo com a auséncia do comité de auditoria.

Estes resultados revelam que empresas maiores, devido a sua complexidade de
atividades e ativos tendem a adotar o comité de auditoria de forma formalizada a fim de
zelar por sua estrutura e contribuir com sua continuidade no mercado. O resultado do
retorno da agao revela que empresas com grandes retornos de suas agdes possuem pressao
possivelmente externa dos investidores de terem boas praticas e controles internos eficazes
para continuar sua negociacao, o que pode impactar na decisdo da empresa de formalizar o
comité de auditoria. Quanto ao achado do impacto da oportunidade de crescimento na
formalizacdo do comité de auditoria, pode-se constatar que empresas que possuem
crescimento em suas vendas e que tem a tendéncia de expansao possuem a prerrogativa de
adotar o comité de auditoria, a fim de que seu crescimento seja controlado de forma eficaz.

Quanto ao resultado da influéncia negativa do tipo de auditoria com a presenca do
comité de auditoria, pode-se inferir que empresas que sao auditadas por Big Four possuem a
tendéncia de ndo apresentar comité de auditoria, devido a qualidade deste tipo de
empresas em realizar auditoria das demonstra¢des financeiras e quando solicitado dos
controles internos, o que pode dispensar a formalizagdo de comité interno de auditoria
pelas empresas analisadas. Entretanto, sugere-se como pesquisa futura o aprofundamento
desta relacdo entre empresa de auditoria e presenca do comité de auditoria nas empresas, a
fim de verificar particularidades que estdo intrinsecas nesta associacdao e podem auxiliar
nesta explicacao.

Os resultados da presente pesquisa corroboram os achados de Pincus, Rusbarsky e
Wong (1989), Adams (1997), Furuta (2010) e Cunha e Politelo (2013) no que se refere a
empresas maiores terem a propensdo de adog¢do do comité de auditoria, ou niveis
diferenciados de governanca corporativa como é o caso do estudo de Cunha e Politelo
(2013).

O impacto positivo do retorno da acdo em relacdo a adocdao do comité de auditoria é
corroborado pelo estudo de Furuta (2010), o qual constatou em empresas brasileiras
também. Quanto ao resultado da oportunidade de crescimento, corroborou com o estudo
de Cunha e Politelo (2013), os quais observaram que em empresas brasileiras com
oportunidade de crescimento tiveram a propensdo de niveis diferenciados de governanca
corporativa. Jd& em relacdo aos resultados da variadvel Big Four, ndo corroborou com os
achados de Pincus, Rusbarsky e Wong (1989) e Furuta (2010), os quais previram associacao
positiva com a adoc¢do do comité de auditoria.

De maneira geral, os resultados da presente pesquisa sdo complementares com os
achados de estudos nacionais e internacionais, no que se refere as varidveis tamanho da
empresa (PINCUS; RUSBARSKY; WONG, 1989; ADAMS, 1997; FURUTA, 2010; CUNHA;
POLITELO, 2013), retorno da acdo (FURUTA, 2010) e oportunidade de crescimento (CUNHA;
POLITELO, 2013) como influenciadores da ado¢do do comité de auditoria.

Porém, no que se refere a variavel Big Four, observou-se resultado diferenciado, uma
vez que em outros contextos, como empresas norte americanas antes da SOX (PINCUS;
RUSBARSKY; WONG, 1989) e empresas brasileiras até o periodo de 2008 (FURUTA, 2010) a
relacdo foi positiva e ndo negativa conforme o observado no atual estudo. Infere-se que esta
novidade de resultado, refere-se as empresas brasileiras no periodo atual (2010 a 2015)
concederem preferéncia a adocdo do comité de auditoria principalmente quando sdo
auditadas por nado big four, devido a necessidade de compensar a qualidade da auditoria
realizada.
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Observa-se de maneira geral, uma tendéncia tanto de empresas brasileiras, quanto
de empresas estrangeiras dos EUAs (PINCUS; RUSBARSKY; WONG, 1989) e Nova Zelandia
(ADAMS, 1997) dos fatores determinantes para a adogdo do comité de auditoria. Este
resultado decorre principalmente da universalidade do comité de auditoria, uma vez que
este apresenta de maneira geral, caracteristicas semelhantes de atuacdo independente do
pais, o que torna mais explicitos os fatores que podem impactar em sua adoc¢ao.

Indica-se como pesquisas futuras a andlise do comité de auditoria e seus
determinantes em relacdo aos setores de atuacdo, a fim de identificar particularidades de
setores que podem influenciar na adoc¢do de tal comité. Além disso, indica-se a analise do
conselho fiscal em empresas, se este atua como complementar ou suplementar em relacdo
as atividades realizadas pelo comité de auditoria. Como limitacdo observou-se a andlise do
comité de auditoria somente formalizado nas empresas, sem observar as caracteristicas de
atuacdo destes a fim de avaliar a sua efetividade, o que pode ser analisado em estudos
futuros. Também, ndo foi analisado legislacdes especificas de setores que podem impactar
na adogdo de tal comité, o que pode ser suprimido em estudos futuros.
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