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RESUMO

O presente estudo tem como objetivo analisar se ha influéncia da performance ESG nos
honorarios de auditoria em companhias abertas brasileiras. A amostra final foi composta
por 77 companhias abertas, no periodo de 2010 a 2022, sendo os dados extraidos através
da Refinitiv Eikon e da Comissado de Valores Mobilidrios (CVM). Para efetuar as analises
foi utilizado o modelo de regressdo com dados em painel com efeitos aleatérios. Os
principais resultados encontrados foram que a performance ESG n&o tem influéncia nos
honoréarios de auditoria, rejeitando-se a hipotese que empresas brasileiras que tém os
ratings de ESG mais elevados pagam honoréarios de auditoria maiores. Nesse cenario, é
relevante destacar que este estudo representa uma contribuicdo para a literatura de
conhecimento na area, pois busca incrementar quais sao os determinantes dos honorarios
de auditoria, além de introduzir uma nova variavel, a ESG, que nao foi abordada em
pesquisas empiricas brasileiras anteriores. Além disso, esse estudo contribui para a prética
emprearial pois, por meio dele, é possivel inferir que informacdes importantes de
divulgacao de carater voluntario, exigidas por investidores para serem analisadas, como
no caso das praticas ESG, néo gerardo custos adicionais para serem verificadas, ja que
ndo interferem nos honorérios de auditoria.
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1 INTRODUCAO

Atualmente, com o progresso da sociedade e da economia, temas relacionados aos
problemas no desenvolvimento sustentavel tém gerado sérias preocupacdes, impactando
nao apenas a sociedade, mas também o mercado financeiro. Com isso, varios paises tém
investido em planos de desenvolvimento sustentavel, abordando questbes ambientais,
sociais e de governanca, conhecidas internacionalmente como Environmental, Social and
Governance (ESG) (Li; Wang, 2021). No Brasil, foi criado o Comité Brasileiro de
Pronunciamentos de Sustentabilidade (CBPS), com o objetivo de estudar e instruir
documentos técnicos sobre a divulgacdo ESG (CFC, 2022).

Tendo em vista esse cendrio, o assunto tem recebido atengéo de diversas partes
interessadas, como investidores que buscam investimentos alinhados com praticas ESG,
pois eles acreditam que essas praticas estdo associadas a uma maior transparéncia nas
informag@es, a preocupagcdo com 0 meio ambiente e a sociedade, além de considerar os
riscos pré-financeiros relacionados ao negdcio (CFC, 2022). Assim, apesar da divulgacéo
dos aspectos ESG ser voluntaria nos relatérios de sustentabilidade (SILVA et al., 2021),
com a crescente demanda das partes interessadas quanto a transparéncia das empresas
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em relacdo as informacdes de sustentabilidade, a divulgacéo deles esta cada vez maior,
sendo fundamental sua verificagao (Verissimo, 2010).

Tendo isso em vista, 0os gestores podem adotar essa divulgacdo de forma
estratégica para compensar uma fraqueza ESG, melhorando a imagem da empresa como
uma maneira de investir em Responsabilidade Social Corporativa (RSE) (Champagne;
Coggins; Sodjahin, 2022). Nesse contexto, a auditoria representa um papel fundamental
nessa verificacdo, pois seu valor é atribuido a capacidade do auditor em averiguar a
validade das informacdes divulgadas pela entidade auditada como uma forma de reduzir a
assimetria da informagé&o entre as partes interessadas (Silva; Macedo, 2015).

Ha estudos internacionais que ja buscaram pesquisar empiricamente a relacdo do
desempenho sustentavel voltado para o campo ESG, de maneira a descobrir se isso afeta
os honorarios de auditoria, como por exemplo, o artigo de Kammoun e Khoufi (2023), o qual
constatou que empresas envolvidas em acdes ESG pagam honorarios de auditoria mais
elevados. No entanto, no Brasil, o Unico achado relacionado ao tema se refere ao trabalho
tedrico que relaciona a auditoria independente na divulgacdo da informacdo ambiental,
social e de governanca do ensaio de Guedes, Brasil e Garcia (2023), o qual concluiu que a
presenca da auditoria independente na existéncia da regulagdo reduziu as assimetrias
informacionais nas divulgacfes das informagfes ESG.

Portanto, na literatura brasileira, verifica-se que ha falta de artigos que procuram
examinar empiricamente se as praticas sustentaveis afetam os honoréarios de auditoria no
cenario brasileiro. Ademais, como retratado anteriormente, o papel do auditor € crucial
guando se trata da verificacdo de informacdes, principalmente aquelas divulgadas de forma
voluntéria, como os relatérios de sustentabilidade. Através de sua avaliagdo, os auditores
emitem um relatério de asseguracdo dos dados divulgados, aumentando assim a
confiabilidade e transparéncia da informacéo (Zaro; Pastre; Alberton, 2015). Além disso, 0s
auditores independentes, ao emitirem relatérios de asseguracdo das informacdes contidas
no Relatério Integrado, especialmente aquelas relacionadas ao meio ambiente, social e
governanca, devem obedecer a procedimentos minimos, tais como o planejamento,
execucdo e fiscalizacdo (CFC, 2022).

Dessa forma, o problema desta pesquisa se baseia na seguinte indagacdo: Ha
influéncia da performance ESG nos honorérios de auditoria em companhias abertas
brasileiras? Nesse sentido, esta pesquisa tem como objetivo analisar se os ratings de ESG
exercem influéncia nos honorarios de auditoria.

Tendo em vista a discussao de autoridades regulatdrias, académicos e profissionais
acerca da andlise da auditoria em torno das informac6es ESG reportadas, estudos nesse
assunto sdo de extrema importancia, pois facilitam a compreenséo de como os honorarios
de auditoria sao formados (Villiers, Hay e Zhang, 2013). Assim, este estudo difere do estudo
de Guedes, Brasil e Garcia (2023), ao examinar empiricamente como a divulgacdo ESG,
influencia os honoréarios de auditoria, ampliando o debate académico sobre quais sdo 0s
determinantes dos honorarios de auditoria e, consequentemente, preenchendo essa lacuna
na literatura no contexto nacional.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1ESG

O conceito ESG nédo é recente, pois desde 2004 esse tema foi levantado pela
publicacdo “Who Cares Wins”, ou seja, "Quem Se Importa Vence", publicada pelo Pacto
Global da ONU em parceria com o Banco Mundial. Sendo que seu principal objetivo era
incentivar as instituicdes financeiras a considerarem a andlise das praticas ESG nas
organizagdes como forma de determinar as melhores escolhas de investimento (Freitas,
2022).

Estudos internacionais abordam a importancia que préaticas sustentaveis tém nos
dias atuais para os investimentos, como o de Daugaard (2020), que buscou aprofundar o



propésito e a razdo do impacto potencial do investimento responsavel, bem como sua
relevancia para a sociedade e a sua trajetéria futura. O estudo de Ziolo et al., (2019), que
centrou-se em investigar quais critérios ESG eram considerados no momento de tomada de
decisbes das intuicdes financeiras, bem como o estudo de Widyawati (2020), que explorou
sobre a relevancia de préaticas ESG para definir um investimento socialmente responsavel.

Ademais, ha também estudos nacionais, como o de Pinheiro (2023), que objetivou
realizar um estudo comparativo do desempenho de indices ESG entre o Brasil e mercados
internacionais, como forma de contribuir para uma maior compreensao pelo mercado de
capitais sobre o0 desempenho de indices ESG em mercados emergentes, e
consequentemente, auxiliar os investidores na escolha de onde alocar capital, buscando
mercados que oferecam maior retorno por meio de seus investimentos. Ha também,o
estudo de Santos (2023), que buscou analisar o progresso do conceito sobre
sustentabilidade e responsabilidade social, e como tém sido solicitadas as empresas
adotarem comportamentos socialmente responsaveis, bem como se tem tido influéncia de
tal pensamento sobre as organiza¢fes ao longo do tempo.

Sendo assim, praticas ESG vém recebendo cada vez mais atencdo no mercado, ao
se encaixar em uma nova forma de negdcio, o que pode ser denominado "Capitalismo
Sustentavel". Conforme esse modelo, o valor a ser atribuido a uma empresa ndo envolve
somente a busca desenfreada pelo lucro, mas também critérios relacionados ao
desenvolvimento sustentavel. Com isso, a sociedade esta exigindo das entidades que elas
nao estejam s6 preocupadas com o desenvolvimento da atividade empresarial, mas sim
gue deem atencao também as mazelas que a sociedade enfrenta (Redecker; Trindade;
2021).

Diante disso, empresas estdo inserindo progressivamente em praticas ESG nos
seus negocios, tendo em vista que investidores e acionistas estdo demandando entidades
gque estdo se preocupando com o futuro (Nascimento et al., 2022). Assim, diante da
relevancia do tema, surgiram agéncias independentes especializadas no rating ESG, sendo
responsaveis por criar e divulgar a pontuagcdo que mensura o quao as entidades estédo
contribuindo para o nivel de sustentabilidade, avaliando e determinando se a empresa ou
investimento é sustentavel para as partes interessadas. Para determinar o rating ESG, é
necessario analisar subfatores nos &mbitos Ambientais, Sociais e de Governanga. A maioria
das companhias é avaliada quanto ao meio ambiente a aspectos ligados a adocéo de
medidas que resultam, por exemplo, na reducdo de poluicdo, consumo de agua, uso de
recursos naturais, etc. J& no contexto social, levam em consideracdo a relagdo com os
colaboradores, politicas de incluséo e diversidade, direitos humanos, dentre outros. Por fim,
na area da governanca, sdo considerados aspectos relacionados a ética, transparéncia,
independéncia do conselho, pluralidade na composi¢cdo do conselho de administracéo,
salario do conselho de administracdo, dentre outros (Freitas, 2022).

No entanto, o problema surge quando as entidades fazem o “Greenwashing”, ou
seja, quando elas divulgam informacdes enganosas sobre praticas ESG. Essas
organizacdes se apresentam como muito transparentes e publicam grandes quantidades de
dados ESG, quando na verdade aquelas informa¢des sdo modificadas e na realidade
apresentam baixo desempenho de ESG (Yu; Luu; Chen, 2020). Com isso, o Greenwashing
torna-se uma prética comprometedora das praticas ESG como um todo, pois gera a
desconfianca dos investidores acerca das informacdes divulgadas e a maior dificuldade de
sua certificagdo (Pinto; Gaspar, 2022).

2.2 HONORARIOS DE AUDITORIA

A auditoria independente exerce um papel crucial no mercado de capitais, pois é a
partir dela que é possivel obter uma maior seguranga das informac6es divulgadas pelas
entidades, tendo em vista que o processo de verificacdo de informacfes deve estar em
conformidade com as normas regulamentadoras (Batista; Silva, 2023). A propria 1SO
19011/2018, exige certos padrdes para a realizagao da prestagéo de servicos de auditoria
externa, devendo ser um processo sistematico, independente e documentado de maneira a



registrar todas as evidéncias encontradas para elaborar a demonstracdo final para a
diretoria e as partes interessadas (Medeiros Junior, 2023). Sendo assim, a auditoria externa
€ uma das ferramentas que permitem aumentar a transparéncia na relacao entre gestor e
investidor (Lima; Carmo; Magalhaes; 2023). Assim, se faz necessario entender como sao
definidos os honorarios de auditoria (Kaveski; Cunha, 2016).

A Norma Brasileira de Contabilidade (NBC) 17 que altera a NBC PA 400 de
Independéncia para o Trabalho de Auditoria e Revisdo do ano 2022, estabelece alguns
critérios gerais que o auditor pode se basear para cobrar seus honorérios, dentre eles estao:
o volume, a complexidade, o tempo, dentre outros. Em resumo, os honorarios de auditoria
€ o valor atribuido ao trabalho realizado pelos auditores externos. Sendo que esse preco é
composto por varias variaveis (Lima, 2020). Pois a fixacdo desse valor ainda é um tema
bastante complexo, tendo em vista que envolve fatores como a ética profissional
(Bernanrdes, 2017).

Ademais, tendo em vista a discussédo do tema sobre a determinag¢@o de honorérios
de auditoria, € imprescindivel citar o estudo pioneiro neste tema, a pesquisa internacional
de Simunic (1980), que realizou sua investigacdo baseado em uma amostra que englobou
397 observacdes de empresas de capital aberto nos Estados Unidos no ano de 1977, e
constatou que existe uma relacao entre as variaveis de complexidade da auditoria, risco e
os honorérios de auditoria.

Além disso, ha estudos brasileiros como de Castro, Peleias, Silva (2015) e Brighenti,
Degenhart, Cunha (2016) que, ao analisarem os determinantes de honorarios pagos por
empresas listadas na Bovespa, encontraram variaveis semelhantes. O primeiro estudo, ao
centra-se em empresas no ano de 2012, encontrou como variavel relevante para os pregos
de auditoria a complexidade do cliente, o porte da empresa e auditores serem de Big N. Ja
0 segundo, ao utilizar uma amostra de 259 empresas listadas na Bovespa para cada ano
de andlise, que compreendeu o periodo de 2010 a 2012, obteve como resultado que os
custos de auditoria eram afetados nao s6 pelo tamanho da empresa auditada e o fato delas
serem auditadas por auditores Big Four, mas também que eram afetadas pela quantidade
de filiais e a existéncia de comité de auditorias.

Do mesmo modo, estudos brasileiros buscaram verificar a influéncia da governanca
corporativa nos honorarios de auditoria de empresas brasileiras. A analise dos autores Mello
e Valletim (2018) incluiu uma amostra de 173 organizag0es brasileiras listadas na B3 em
2016, os quais encontraram como resultado de influéncia nos honorarios, a independéncia
do conselho de administragcdo, o tamanho da organizagéo e o tipo de firma de auditoria ,
ndo encontrando relagdo com nivel de governanca das entidades. Ja o estudo de Silva,
Plestsch e Cunha (2018), ao analisarem 214 empresas da Bovespa no ano de 2013,
obtiveram como resultado que o tamanho da empresa afeta os honorarios de forma positiva
e que o saldo de contas a receber afeta negativamente, assim como o estudo anterior ndo
se foi possivel confirmar que a governancga corporativa colabora para os custos de auditoria,
tendo em vista que ndo mostrou impacto significativo.

Por fim, uma linha de estudos mais recentes, buscou verificar a relagdo entre ativos
e honorarios de auditoria. Como a pesquisa internacional de Carvalho (2022), que ao
verificar a relacdo entre ativos intangiveis e custo de auditoria nas empresas cotadas na
Zona do Euro, obteve como resultado que havia uma correlacdo relevante entre honoréarios
e volume de intangiveis que advinda do esforgo realizado pelo auditor. Além disso, o estudo
brasileiro de Santos, Dantas e Kawamoto (2023), que analisou a importancia dos Ativos
Fiscais Diferidos e honoréarios de auditoria nos bancos brasileiros. Ao usar uma linha
temporal do ano de 2009 a 2021 com 22 empresas da B3, teve como conclusdo que existe
uma relacédo positiva entre as duas variaveis analisadas.

2.3 HIPOTESE DE PESQUISA

A Teoria da Agéncia conceitua a relagdo de agéncia como sendo um contrato que
envolve duas ou mais pessoas: o principal, que pode ser uma pessoa fisica ou uma



organizacao, que delega ao agente, também uma pessoa fisica ou juridica, o poder de tomar
uma decisdo em seu nome. O principal, sendo o maior interessado no contrato por almejar
ter seus interesses atendidos, concede incentivos ao agente e posteriormente 0 monitora
para garantir que nao esteja tomando decisGes em beneficio proprio, o que poderia gerar
conflito de interesse entre as partes. Assim, tendo em vista essa divergéncia que pode haver
entre as partes, surgem o0s custos de agéncia, que seriam 0s gastos realizados a fim de
assegurar que o interesse do principal esteja prevalecendo. Sendo um desses custos, o0 da
auditoria ( JENSEN; MECKLING, 1976).

Sendo assim, no contexto do tema deste trabalho, que trata da Influéncia da
performance ESG nos Honorarios de Auditoria, a Teoria da Agéncia e o custo de agéncia
se fazem essenciais. Pois, a progressiva busca dos investidores pelas informagfes de
carater ndo financeiro relacionados a praticas ambientais, sociais e de governanca das
entidades, requer que as informacgdes dispostas nos relatorios de sustentabilidade sejam
asseguradas (S4, 2023), tendo em consideragéo que as entidades podem ter modificado as
informacdes ESG para beneficio préprio (Yu; Luu; Chen, 2020). Nesse sentido,
considerando que as informacdes sobre aspectos ESG nos relatorios de sustentabilidade
séo divulgacdes de carater voluntério (Silva et al., 2021) e aumentam o volume do trabalho
do auditor, os honorérios de auditoria poderiam ser influenciados, pois conforme a NBC(17)
de 2022 uma das variaveis que devem compor o preco da auditoria € o volume de elementos
a ser analisado.

Ademais, o artigo internacional de Kammoun e Khoufi (2023), constatou que
entidades envolvidas em praticas ESG, sejam consolidadas ou individuais, pagam
honorérios de auditoria mais caros. E ainda puderam obter evidéncias de que o efeito
negativo sobre os custos de auditoria s6 podem ser amenizados se estiverem associados
com o desempenho do ESG.

Por fim, tendo em vista o estudo internacional correlacionando o tema tratado nesse
artigo, e devido auséncia de estudos brasileiros baseado na relacéo entre ESG e honorarios
de auditoria a presente pesquisa tem a proposta de formular a seguinte hipotese:

H1: Empresas brasileiras que tém os ratings de ESG mais elevados pagam honorarios de
auditoria maiores.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 COMPOSICAO DA AMOSTRA E COLETA DE DADOS

Essa pesquisa consiste em realizar um estudo envolvendo a &rea ambiental e de
auditoria, por meio da analise da associacdo entre performance ESG e Honorarios de
auditoria, sendo que para isso foi utilizada e testada a hipdtese que empresas brasileiras
gue tém os ratings de ESG mais elevados pagam honorarios de auditoria maiores. Sendo
assim, a pesquisa analisa os dados por meio da estatistica descritiva e utiliza as variaveis
de naturezas quantitativas para buscar atingir o objetivo desse estudo, que € examinar se
hé& Influéncia da performance ESG nos honorarios de auditoria.

Desse modo, para fundamentar a pesquisa os dados foram extraidos através da
Refinitiv Eikon e da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), englobando informagfes a
partir do ano de 2010 e se estendendo até o ano de 2022. Inicialmente, a amostra foi
composta de 515 empresas abertas listadas na B3, porém devido as entidades financeiras
terem aspectos operacionais e financeiros distintos dessa pesquisa, além de dados faltantes
de ESG e honorérios de auditoria, 438 entidades foram eliminadas da amostra. Com esses
ajustes, a amostra dessa pesquisa contou com 77 companhias abertas. Pois, para evitar
tendéncia para sobrevivéncia ndo houve a necessidade de que todas as entidades tivessem
todos os dados ao decorrer dos anos, tendo em vista que eles foram organizados por meio
do painel ndo balanceado. Posteriormente, para minimizar os outliers, os dados passaram
por uma técnica de winsorizacao, ou seja, reducéo de valores extremos, ao grau de 1%.



3.2 VARIAVEIS

Nessa pesquisa sera aplicada a variavel dependente Honorarios de Auditoria, devido
a diversos estudos também terem utilizado para explicar como sédo determinados 0s
honoréarios de auditoria, como as pesquisas de Brighenti, Degenhart e Cunha (2016) e
Borges, Nardi e Silva (2017).

Ja quanto a variavel independente sera a ESG, devido ela ter recebido grande
énfase nos ultimos anos, devido aos investidores terem aumentado a procura por empresas
gue utilizam praticas sustentaveis em seus negoécios. Sendo a publicacdo do score de ESG,
um dos meios de medidas sustentaveis (Balassiano; lkeda ;Jucd, 2023). Além da ideia da
empresa se beneficiar financeiramente devido a utilizar praticas ESG em seus negocios
(Martins, 2022).

Logo abaixo, no Quadro 1, estdo apresentadas as variaveis dependentes e
independentes a serem examinadas neste estudo. Ademais, vale ressaltar que essas
variaveis foram determinadas por pesquisas feitas por trabalhos da area de ESG para que

assim fosse possivel melhor fundamento desse trabalho.

Quadro 1 — Descricdo de Variaveis

Tipo Descricdo Definicbes Cédigo Estudos anteriores
Honorérios de Logaritmo do valor total HonAudit. | Brighenti, Degenhart
Auditoria. pago de honorérios de e Cunha (2016) e
Dependente auditoria. Borges, Nardi e Silva
(2017).
ESG Escore ESG que ESG Martins (2022) e
Independente variam de 1 a 100. Balassiano,lkeda,
Jucé (2023).
Tamanho Logaritmo do valor do Tamanho Mello e Valetim
ativo total. (2018); Silva, Plestsch
e Cunha (2018);
Borges, Nardi e Silva
(2017).
Lucratividade Lucro liquido/receita de Luc Borges_, Nardi e
vendas. Silva
(201
7); Cunha; Giordani
e Neto (2019).
Endividamento Passivo/ Ativo total Sous_a (202.3);
End Brighenti,
Degenhart, Cunha
Controles (2016)
Prejuizo Variavel dummy de Borges_, Nardi e
prejuizo contabil, sendo Prej Silva
1 (um),se a empresa . .(201
apresentou prejuizo no 7); Pierri Junior;
exercicio corrente ou em Pepinelli e Alberton
até 2 anos antes,e 0 (2016).
(zero), em caso
contrario.
Variavel dummy: 1 Silva, Plestsch e
Big Four se auditada por AuditBi Cunha (2018);
empresa de gFour Zaman et al. (2011);

auditoria Big Four e
0 caso contrario.

Alves,Colares e
Ferreira (2017).

Fonte: Elaboracao propria (2024)




Uma das variaveis de controle desta pesquisa € o tamanho da empresa auditada, pois
sugere-se que quanto maior a empresa, mais trabalho ha para os auditores, influenciando
positivamente nos honorarios de auditoria (Kaveski; Cunha, 2016). Sendo assim, como em
trabalhos anteriores de (Borges, Nardi, Silva, 2017; Mello, Valentim, 2018; Silva, Pletsch,
Cunha, 2018), esta pesquisa utiliza o tamanho do valor total do ativo.

Outra variavel importante para constituir os honorarios de auditoria é a lucratividade
da empresa a ser auditada, pois espera-se que entidades com lucros mais altos paguem
honoréarios de auditoria maiores, devido ao trabalho do auditor para validar as informacdes
financeiras demandar mais tempo (Cunha, Giordani, Neto, 2019).

Além disso, a varidvel de endividamento tem sido utilizada nas pesquisas como um
dos determinantes dos honorarios de auditoria, devido ao fato de que quanto mais dividas
a organizacgao auditada tiver, maior sera o risco financeiro e mais dificil ser4 obter crédito
para cobrir as obrigacdes (Brighenti; Degenhart; Cunha, 2016).

Outrossim, foi utilizada a variavel de prejuizo em trabalhos anteriores para constituir
os honorarios de auditoria (Pierri Junior, Pepinelli, Alberton, 2016; Borges, Nardi, Silva,
2017).

Ademais, foi utilizada a variavel Big Four como determinante dos honorarios de
auditoria, pois o fato de serem auditadas por uma das maiores empresas nacionais e pelo
grau de qualidade atribuido a elas faz com que a remuneracdo dos auditores seja mais
elevada (Dantas; Carvalho; Couto; Silva, 2016).

3.3 MODELO ECONOMETRICO

Com o intuito de verificar a correlagéo e a Influéncia da performance ESG sobre os
Honorarios de Auditoria, esse estudo utilizara a técnica estatistica de regressdo em dados
em painel, pois por meio dessa técnica é possivel cruzar diversos dados no decorrer do
tempo, o que torna a verificagdo das variaveis mais eficientes. Por meio desse método, que
engloba tanto variaveis dependentes, que seria a variavel a ser explicada, sendo nesse
estudo os honorarios de auditoria, e variaveis independentes, ou seja, explicativas, que
nesse caso seriaa ESG, é possivel ndo so verificar a associa¢gdo mais também os impactos,
gue é explicado justamente pela variaveis independentes, além das de controle que também
serda utilizada nesta pesquisa. Com isso, a equacao 1 exibe o modelo de regressédo multipla
a ser utilizado neste estudo.

HonAudit;, = o + B1ESG;¢ + X Controles;y + ;¢ 1)

Em que: HonAudit é mensurado a partir do logaritmo natural dos honorarios de
auditoria. ESG é obtido através do escore que variam de 1 a 100. E a soma das variaveis
de controle: onde Tamanho é mensurado logaritmo do valor do ativo total. Lucratividade que
€ obtido através da divisdo entre lucro liquido/receita de vendas. Endividamento que é
obtido a partir da divisdo do passivo/ativo total. Prejuizo através da variavel dummy de
prejuizo contabil, sendo 1 (um), se a empresa apresentou prejuizo no exercicio corrente ou
em até 2 anos antes, e 0 (zero), em caso contrario. E Big Four pela variavel dummy: 1 se
auditada por empresa de auditoria Big Four e 0 caso contrario.



4 ANALISE DE RESULTADOS
4.1 ESTATISTICA DESCRITIVA
Na andlise descritiva apresentada no resumo da tabela 1 abaixo, a partir de dados
de empresas listadas na bolsa de valores do Brasil (B3), foi examinada a influéncia da

performance ESG nos honorarios de auditoria.

Tabela 1 - Estatistica Descritiva

Variaveis Obs Média Desvio- Mediana Min. Max.
padréo

LnAudit 546 14.447 1.251 14.245 10.380 17.702

ESG 546 51.010 19.359 53.330 1.070 90.140

Tamanho 546 23.675 1.189 23.640 20.754 27.618

Lucratividade 546 0.033 0.088 0.039 - 0.817 0.376

Endividamento 546 0.642 0.240 0.627 0.095 2.124
Prejuizo 546 0.187 0.390 0 0 1
BigFour 546 0.130 0.337 0 0 1

Fonte: Elaboracao propria (2024)

Ao verificar a variavel de honorérios de auditoria em logaritmo (LnAudit), pode-se
constatar que o valor minimo foi 10.380, o maximo foi 17.702 e a média foi em torno de
14.447. Comparando com o trabalho dos autores Mello e Vallentin (2018), que utilizaram
uma amostra de 173 organizacdes listadas na B3 em 2016, os resultados foram bastante
semelhantes, com um minimo de 9,26, um méximo de 17,80 e uma média de 13,78. Além
disso, pode-se observar que o logaritmo dessa variavel tem uma distribuicdo relativamente
concentrada, indicado pelo desvio padrdo de 1.251. A proximidade entre a média e a
mediana sugere uma distribuicdo aproximadamente simétrica, sendo assim os valores
extremos ndo sao muito distantes da média, indicando poucos outliers ou extremos
pronunciados. Isso implica que, embora possam existir diferencas em relacdo a outras
variaveis da estatistica descritiva, os honorarios de auditoria tendem a néo apresentar
variagBes extremas. Logo, para gestores e decisores financeiros, isso pode indicar uma
previsibilidade nos custos de auditoria, facilitando o planejamento financeiro e orcamentario.

Quanto a variavel ESG, o indice se manteve na média de 51.010, que, considerando
o score de 0 a 100, indica que, em média, as empresas estao se preocupando com questdes
ambientais, sociais e de governanca. E importante destacar que apenas um nimero minimo
de entidades apresentou o resultado de 1.070. No entanto, a andlise desses dados também
revela que nenhuma empresa alcangou o valor maximo de pontuacéo, ja que o resultado
mais alto foi de 90.140. Comparando com a pesquisa de Balassiano, Ikeda e Juca (2023),
os resultados apresentaram variagdes, visto que a média foi de 38.435. Essa variacdo pode
ser explicada pelo periodo de coleta dos dados, pois esta pesquisa usou uma série temporal
maior, sendo de 2010 a 2022, além do aumento das praticas direcionadas ao ESG pelas
empresas.

Ao analisar a variavel de tamanho em logaritmo (LnAudit), pode-se constatar que o
valor minimo foi 20.754, o maximo foi 27.718 e a média foi em torno de 23.675. Comparando
com o trabalho dos autores Silva, Plestsch e Cunha (2018), que utilizaram uma amostra de
214 organizag0es, os resultados foram discrepantes em relacdo as variaveis, média, que
apresentou 14,788, e ao minimo, que foi 10,635 e maximo de 20,440.

Em relacdo a variavel de Lucratividade, foi identificado que seu valor minimo foi de



-0.817, o maximo foi 0.376 e a média foi em torno de 0.033. Comparando com o estudo dos
autores Brighenti, Degenhart e Cunha (2016), que usaram uma amostra de 259 empresas
listadas na B3 no periodo de 2010 a 2012, os resultados foram diferentes em relacédo as
variaveis da média consolidada, que apresentou -32,99, minimo, que foi -9.672,62 e maximo
de 466,35.

Em relacdo a variavel de endividamento, constatou-se que, em linhas gerais, as
empresas apresentaram, em média, 0.642, enquanto o minimo foi de 0.095 e o maximo, de
2.124. Ao comparar com a pesquisa de Sousa (2023), que utilizou como base uma amostra
de 1.763 observacdes das 179 empresas listadas na B3, entre os anos de 2010 e 2022,
observa-se que os resultados foram diferentes, apresentando uma média de 0,295, um
minimo de 0 e um maximo de 1,24.

Ao verificar a variavel dummy Prejuizo, identificou-se que, em média, 18% das 546
observacdes das empresas apresentaram prejuizo. Ao realizar uma comparagdo com o
estudo de Schnidger, Costa e Pereira (2020), percebe-se que houve uma variacao
consideravel, pois, o trabalho deles divulgou que, das 1.959 observacdes das empresas da
B3 extraidas entre 2010 e 2015, em média, 27% sofreram prejuizos.

Ao analisar a variavel dummy BigFour, verifica-se que apenas 13% das 546
observacdes sdo compostas por empresas BigFour. Ao comparar com outros trabalhos,
como o de Dantas, Carvalho, Couto e Silva (2016), percebe-se que ha uma oscilagcao
consideravel quanto a essa variavel, pois o trabalho deles apresentou que das 339
empresas da B3 extraidas entre 2009 e 2013, 63% eram compostas por auditoria big four.

4.2 MATRIZ DE CORRELACAO

Na matriz de correlacdo apresentada no resumo da tabela 2 abaixo, a partir de dados
de empresas listadas na bolsa de valores do Brasil (B3), foi examinada a correlacdo entre
a performance ESG e os honorarios de auditoria, que sdo as variaveis centrais deste
trabalho. Também foram analisadas as variaveis explicativas que podem influenciar esse
tema.

Tabela 2 - Matriz de Correlacdo

LnAudit ESG Tamanho Lucrativ Endivid Prejuizo BigFour

LnAudit 1 0,256 0,653 -0,320 0,379 0,209 -0,088

ESG 0,256 1 0,463 0,041 0,143 -0,047 -0,070
Tamanho 0,653 0,463 1 -0,116 0,263 0,018 -0,146
Lucrativ. -0,320 0,041 -0,116 1 -0,510 -0,675 -0,070
Endivid. 0,379 0,143 0,263 -0,510 1 0,416 0,056
Prejuizo 0,209 0,047 0,018 -0,675 0,416 1 0,108
BigFour -0,088 0,070 -0,146 -0,070 0,056 0,108 1

Fonte: Dados da pesquisa (2024)

Com base nos dados da pesquisa e no teste de normalidade Shapiro-Wilk,
constatou-se que as variaveis ndo apresentam normalidade. Nesse caso, a correlacao mais
adequada a ser utilizada € a Correlacdo de Spearman, que foi aplicada neste trabalho.
Iniciando a andlise dos dados, pode-se observar que, apesar de os honorarios de auditoria
terem correlacdo com a ESG, pois apresentaram uma escala positiva de 0,256, a correlacéo
é fraca, ficando proxima de 0.

Ao analisar as variaveis explicativas, percebe-se que a lucratividade e o
endividamento estdo apresentando uma correlagdo negativa moderada de -0,510. Além
disso, as variaveis lucratividade e prejuizo resultam também em correlacdo moderada
negativa de -0,675. Por outro lado, o endividamento e o prejuizo, apesar de também
apresentarem uma correlagcdo moderada, tém uma relagéo positiva, com resultado de 0,416.
Entretanto, apesar de as varidveis independentes estarem moderadamente
correlacionadas, o que poderia indicar um possivel problema de multicolinearidade, o teste



VIF comprova que ndo ha esse problema, pois o resultado foi igual a 1,45.

Por fim, ao observar a correlagdo dos honorarios de auditoria e o Tamanho, se
verifica uma correlacdo forte de 0,653, ao passo que ao correlacionar os honoréarios de
auditoria com o Endividamento, se verifica uma correlacao fraca de 0,379, o que sugere que
empresas maiores, provavelmente devido a complexidade e ao volume maior de transacoes
e operacOes, exigem mais recursos de auditoria, o que eleva os custos. Quanto a variavel
de endividamento pode requerer avaliacbes adicionais de risco e conformidade por parte
dos auditores, aumentando o escopo e a complexidade da auditoria. Sendo que isso pode
ser crucial para a tomada de decisdo em finangas corporativas, principalmente em termos
de estratégias de financiamento.

4.3 ANALISE DE REGRESSAO

A regressao utilizada neste trabalho foi a regressdo com dados em painel com
efeitos aleat6rios. Para chegar a essa concluséo, foi feita a comparacdo entre o modelo
pooled e o modelo em painel. O resultado foi que a hipétese HO, que afirma que néo existe
efeito em painel, foi rejeitada, pois o p-value foi menor que 5%. Portanto, existe uma
diferenca significativa entre os dados, e o modelo deve ser estimado em painel. Na
sequéncia, foi realizado o teste F de Chow, que permite comparar o modelo pooled com o
painel de efeitos fixos. A partir da analise, constatou-se que a hipétese HO diz que ha
igualdade nos interceptos e nas inclina¢cdes para todos os individuos, caracterizando o
modelo de dados agrupados (pooled). Como o p-value foi menor que 5%, rejeita-se HO,
demonstrando que existem diferencgas significativas nos interceptos e nas inclinagées para
todos os individuos, sendo a estimac¢ao mais adequada a de painel com efeitos fixos.

Em seguida, foi realizado o teste de Hausman, que permite comparar os efeitos fixos
e aleatorios. A partir da andlise, verificou-se que a hipétese HO desse teste afirma que ha
efeitos aleatérios. O p-value foi maior que 5%, portanto, considera-se HO. Assim, o modelo
gue melhor se adequa aos dados € o de efeitos aleatdrios. Por ultimo, foi testada a
heterocedasticidade, que, como a prépria nomenclatura sugere, remete ao heterogéneo,
significando que existem diferencas significativas entre as observacgfes. Feito o teste,
verificou-se que o p-value foi menor que 5%, indicando a ndo constancia da variancia nos
erros, portanto, foi necessario corrigir, fazendo uma regresséo robusta. A tabela 3 abaixo
demonstra o compilado dos resultados dos dados.

Tabela 3 - Dados da pesquisa

Variavel Dependente

LnAudit
ESG 0.005
(0.005)
Tamanho 0.485***
(0.090)
Lucratividade -0.181
(0.378)
Endmﬂament 0.214
(0.470)
Prejuizo 0.052

(0.066)



BigFour 0.021

(0.092)
Constante 2.656
(2.031)
Observacodes 546
R2 0.762
R2 Ajustado 0.759
Estatistica F 120.330***
Vif Médio 1.45
Notas: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

Fonte: Dados da pesquisa (2024)

A partir da analise dos resultados da regress@o com erros padréo robustos, constata-
se que a variavel explicativa deste estudo, ESG, nao influenciou a variavel dependente
LnAudit, pois ndo apresentou significancia, o que contrapde a hipotese desta pesquisa, ao
pressupor que empresas brasileiras com ratings de ESG mais elevados pagam honorarios
de auditoria maiores.

Sendo assim, este trabalho se contrapfe aos resultados de estudos internacionais,
como o de Kammoun e Khoufi (2023), que constaram que o coeficiente de pontuagédo ESG
foi positivo e significativo ao nivel de 1%, concluindo que a ESG seria uma das variaveis
gue afetam os honorarios de auditoria. Uma das possiveis causas para essa hipétese nao
ter sido confirmada no presente estudo pode ter sido o tamanho reduzido da amostra,
decorrente do fato de varias organizacdes apresentarem dados faltantes de ESG ou, até
mesmo, os auditores brasileiros ndo considerarem a andlise dessas informacdes como um
volume de elementos a serem examinados.

Além disso, ao analisar as variaveis, verifica-se que somente a variavel 'tamanho’
afeta de maneira positiva e significativa, ao nivel de 1%, os honoréarios de auditoria, o0 que
leva a concluir que, quanto maior o ativo da empresa, maiores serdo os custos de auditoria.
Ademais, possivelmente devido a complexidade e ao volume maior de transacdes e
operac0es, as entidades exigem mais recursos de auditoria, o que também eleva os custos.
Para gestores, isso destaca a relevancia de considerar os custos ligados a conformidade
regulatoria ao expandir operacdes. Sendo assim, isso corrobora com o trabalho de Alves,
Colares e Ferreira (2017), que também encontraram que o tamanho da empresa auditada
influencia os honorarios de auditoria.

Quanto a variavel lucratividade, que permite verificar o grau de eficiéncia da empresa
em relacdo a sua atividade, ou seja, se consegue cobrir 0s custos e ainda obter lucro com
as vendas, ao analisar o nivel de significancia dela com os honorarios de auditoria,
observou-se que as variaveis nao tém relacdo neste estudo, ao ndo apresentarem
significAncia na regressao, concluindo que a lucratividade néao é considerada um fator dos
custos de auditoria. Ao comparar com o trabalho de Borges, Nardi e Silva (2017) na analise
de regressao com efeitos aleatdrios percebe-se também que essa variavel nao foi
significante e ndo influenciou os valores cobrados por empresas de auditorias.

J& ao analisar a variavel endividamento, que permite verificar que a entidade possui
dividas que superam sua capacidade financeira, necessitando de recursos de terceiros para
a manutencao de sua atividade operacional, observa-se que ela ndo tem influéncia neste
estudo, por ndo apresentar significancia estatistica relacionada, concluindo que os auditores
nao consideram as dividas das entidades para calcular os honorarios. Assim como na
pesquisa de Gomes e Azevedo (2023), que ndo conseguiu encontrar significancia dessa
variavel nos custos de auditoria.

Outrossim, a variavel prejuizo ndo se mostrou relevante nesse estudo, concluindo
gue os auditores ndo levam em consideracdo as perdas financeiras para compor 0s
honorarios de auditoria. Corroborando com o estudo de Nardi, Orsi, Borges e Silva (2018),
gue também n&o encontraram relagéo de prejuizo com os honorérios de auditoria.

Por fim, ao analisar a variavel "Big Four", percebe-se que, neste estudo, as entidades



auditadas por grandes empresas de auditoria ndo influenciam os honorarios de auditoria,
pois ndo apresentaram significancia nos resultados da regresséo. J4 ao comparar com 0
trabalho de Lima e Azevedo (2023),0 resultado contrapde esse estudo, pois a pesquisa dele
a partir da analise da regressao encontrou que ha interferéncia em empresas auditadas por
uma "Big Four", pois a variavel é relevante ao nivel de 10%, concluindo que os auditores a
consideraram uma variavel relevante para compor os valores de auditorias.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Essa pesquisa teve como propdsito investigar se os ratings de ESG exercem
influéncia nos honorarios de auditoria no cenario brasileiro, considerando que ha uma
lacuna no pais quanto aos determinantes desses honorarios, pois ndo had uma definicdo
clara de quais os fatores interferem nos custos de auditoria.

Para isso, foi utilizada uma amostra final de 77 companhias abertas listadas na B3
gue continham tantos os dados de ESG quanto os de honorérios de auditoria, abrangendo
o periodo de 2010 a 2022. Esses dados foram analisados por meio da regresséo de dados
em painel com efeitos aleatérios.

Os principais achados desse estudo mostram que ndo ha relagéo entre a variavel
dependente, honoréarios de auditoria, e a principal variavel independente, ESG, pois 0s
resultados da regressdo nao foram estatisticamente significantes. Com isso, a hipétese
dessa pesquisa, a qual previa que as empresas brasileiras que tém os ratings de ESG mais
elevados pagam honorarios de auditoria maiores, foi rejeitada. Dessa forma, pode-se
concluir que os auditores ndo estéo considerando essas informacdes divulgadas de carater
voluntario nos relatérios de sustentabilidade, como um volume de trabalho, pois conforme
retratado anteriormente nessa pesquisa, a NBC(17) de 2022 retrata que uma das variaveis
gue devem compor o preco da auditoria € o volume de elementos a serem verificados.

No entanto, ao observar as variaveis de controle da regressao que podem influenciar
os honorarios de auditoria, verificou-se que a varidvel tamanho apresentou-se
estatisticamente significativa neste estudo, afetando de maneira positiva os honorarios de
auditoria. Isso leva a concluséo de que, quanto maior o ativo da empresa, maiores serao 0s
custos de auditoria.

Nesse sentido, este trabalho contribui para a literatura na area ao verificar que nao
ha relacdo entre os ratings ESG e os honorarios de auditoria. Com isso, enriquece a
literatura brasileira na busca por definir quais sdo os determinantes dos honorérios de
auditoria, além de introduzir uma nova variavel que nado foi abordada em pesquisas
empiricas brasileiras anteriores que examinaram se ha relagéo entre os ratings ESG e os
honoréarios de auditoria.

Além disso, esse estudo contribui também para a sociedade empresarial, pois, por
meio dele, é possivel inferir que informacfes importantes de divulgacdo de carater
voluntério, exigidas por investidores para serem analisadas, como no caso das praticas
ESG, ndo gerardo custos adicionais para serem verificadas, ja que ndo interferem nos
honorarios de auditoria.

E relevante salientar que existem limitagdes nesta pesquisa sobre a relacdo da
performance ESG com os valores cobrados pelos auditores, tendo em vista que a base de
dados foi reduzida, pois muitas empresas da amostra inicial foram excluidas, tanto devido
a presenca de companhias com aspectos operacionais e financeiros diferentes dos deste
estudo, quanto pela falta de dados de ESG e honorarios de auditoria.

Portanto, recomenda-se que, em futuros trabalhos, a janela temporal da pesquisa
seja maior, bem como que se possa replicar o estudo com abordagens alternativas de
honorérios de auditoria, a fim de analisar se os resultados se mantém.
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