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Relevancia das informacdes contabeis em empresas brasileiras com ac¢des negociadas na
BM&FBOVESPA que possuem comité de auditoria

Resumo: Os comités de auditoria surgiram nas empresas como instrumento para diminui¢éo
de irregularidades nas informagBes contabeis, ocasionadas principalmente por falhas nos
controles internos, que em alguns casos resultaram em casos de faléncia empresarial. A presente
pesquisa teve por objetivo analisar a relevancia das informacgdes contabeis em empresas
brasileiras que possuiam comité de auditoria. A metodologia utilizada foi descritiva,
documental e quantitativa. A amostra do estudo correspondeu a 143 empresas no periodo de
2010 a 2015. Utilizou-se do modelo de Ball e Brown (1968) para se verificar o R2 do modelo
de relevancia que as informagcbes contdbeis possuem para impactar o investidor e
consequentemente o preco das acdes entre as empresas que possuem comité de auditoria e as
empresas que ndo possuem comité de auditoria. Os resultados demonstraram que o valor do
preco das acOes para as empresas que possuem comité de auditoria € maior em relacdo as
empresas que ndo possuem comité de auditoria. Entretanto, quando analisado a relevancia de
informac@es contabeis tais como lucro liquido e patriménio liquido para impactar a decisao de
compra ou venda de agdes no mercado, ndo se constatou diferenca de relevancia das
informac@es entre empresas que possuem com as que nao possuem comité de auditoria. Este
resultado revela que somente a presenca de comité de auditoria nas empresas analisadas nao foi
decisiva para estas terem maior relevancia de suas informacdes em relacdo as demais empresas.
De todo 0 modo, infere-se que caracteristicas qualitativas de tal comité podem contribuir para
a maior relevancia das informacdes contabeis.

Palavras-chave: Relevancia da Informacdo Contabil; Comité de Auditoria; Empresas
Brasileiras; BMF&BOVESPA.
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1. Introducéo

O comité de auditoria surgiu nas empresas com o intuito de diminuir irregularidades nas
informacdes contabeis, ocasionadas principalmente por falhas nos controles internos. Estas
falhas de controles internos acabaram por determinar alguns casos de faléncia em grandes
empresas. Como resultado destes eventos, ap6s a década de 70 uma série de medidas foi sendo
tomada com o intuito de incentivar as empresas para implantarem mecanismos de controles nas
empresas, tais como comité de auditoria, conforme asseverado por Suarez, Liang e Covitz
(2013).

Deste modo, em 2002 a Securities and Exchange Commssion — SEC criou a Lei
Sarbanes Oxley — SOX nos EUAs, a qual exige que empresas americanas com negociagdo em
bolsa necessitem possuir um comité de auditoria, responsavel pelo monitoramento interno da
empresa. Da mesma forma, as empresas brasileiras que possuem negociagdo nas bolsas dos
EUASs tiveram que implantar este comité nas empresas, ou adaptar o comité fiscal com funcgdes
do comité de auditoria. Ainda, a Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM, a nivel nacional,
ndo abrigou as empresas brasileiras a adotarem este comité, entretanto incentivou-as adotar,
devido os beneficios que este comité traz para as empresas. Estas agdes levaram em torno de
60 empresas brasileiras listadas na Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo —
BM&FBovespa a adotarem voluntariamente este comité.

Neste sentido, como uma das funcGes do comité de auditoria € 0 monitoramento da
execucdo das demonstracOes financeiras, com a adogdo deste comité as demonstragdes
financeiras podem possuir maior qualidade da informacdo contabil. Dentre as medidas para se
analisar a qualidade da informacdo contabil nas empresas, tem-se a relevancia da informacéo
contabil — value relevance, que deriva de uma caracteristica qualitativa das informacoes
contébeis, disposta no quadro conceitual basico, chamado CPC 00. A relevancia da informacéo
contabil vem sendo estudada desde 1968 com o estudo de Ball e Brown, em que por meio de
modelos econométricos verifica a relevancia que informac6es contéabeis tais como lucro liquido
e patriménio liquido possuem para 0s investidores, a tal ponto que impacta a sua tomada de
decisdo na compra e venda de acgdes, o que vai refletir no preco das a¢fes. Desta forma, uma
informacdo contabil € relevante desde que impacta o preco das acoes.

Desta forma, torna-se propicio analisar a qualidade da informacdo contabil, sob a
perspectiva da relevancia da informacéo, em empresas que possuem comité de auditoria, uma
vez que no cenario nacional encontra-se incipiente tal investigacdo. Por esse motivo, tem-se
como problema de pesquisa: qual € a relevancia das informagbes contabeis em empresas
brasileiras que possuiam comité de auditoria? Com o intuito de auxiliar a resolucdo de tal
problema, tem-se como objetivo analisar a relevancia das informacdes contabeis em empresas
brasileiras que possuiam comité de auditoria.

De acordo com Suarez et al. (2013) ha poucas evidéncias que demonstram a associagao
do comité de auditoria com a melhora da qualidade da informagéo contabil, observaram-se
somente pesquisas a nivel internacional, tais como o de Cho (2008) e Suarez et al. (2013). Cho
(2008) investigou o efeito da adogdo do comité de auditoria na utilidade e relevancia das
informagdes contabeis, principalmente relacionadas ao lucro em empresas coreanas. Suérez et
al. (2013) analisaram se a existéncia de caracteristicas da adogé&o voluntaria ou obrigatoria do
comité de auditoria, ou sua independéncia melhoram a qualidade da informagdo contabil em
empresas espanholas. Entretanto a nivel nacional observou-se incipiéncia de estudos sobre esta
temaética, o0 que torna oportuna a investigacao de tal problemaética no cenario brasileiro, com o
intuito de contribuir com os estudos internacionais.

O comité de auditoria possui como uma de suas fungdes o0 monitoramento e controle da
execucdo das demonstracdes financeiras, desta forma, empresas que possuem tal comité podem
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ter informagdes contabeis com qualidade. Nesse sentido, o atual estudo vem a contribuir
demonstrando com evidéncias empiricas se realmente este pressuposto ocorre no cenario
nacional.

2. Referencial tedrico

Apresentam-se nesta sec¢ao as principais referéncias a cerca de relevancia da informacéo
contabil e comité de auditoria, os quais se fazem necessario para 0 embasamento tedrico da
presente pesquisa.

2.1 Relevéancia da Informagdo Contébil

A relevancia da informac&o contébil foi observada em estudos inicialmente por Ball e
Brown (1968) e Beaver (1968), os quais observaram a relacdo entre informacdes contabeis e 0
precgo das agdes. Em seguida em 1986 Watts e Zimmerman, introduziram nesta relagdo entre as
informacBes contabeis e o preco das acbes o teste de hipdteses e a utilizacdo de teorias
econdmicas para explicar tal fato, retratando a Hip6tese do Mercado Eficiente, sendo que esta
abordagem ficou conhecida como Contabilidade Positiva. Esta abordagem surgiu em um
momento em que até entdo havia estudos com caracteristicas mais normativas, retratando como
os fenbmenos contabeis deveriam ser, e com o surgimento da abordagem positivista passou-se
a analisar como o fendmeno realmente ocorre nas empresas.

Desta forma, os estudos sobre relevancia da informacdo contabil — value relevance
encontram-se nesta abordagem positivista da contabilidade, avaliando a relagdo ou impacto que
as informacdes contabeis possuem com o valor das empresas no mercado ou com o retorno de
suas agdes. As principais variaveis utilizadas como proxy referem-se ao lucro liquido e ao
patrimonio liquido, as quais servem para explicar as variacdes nos precos das acfes (Rezende,
2005).

A respeito das caracteristicas da boa informacdo contabil, afirmada como util pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (2013), 6rgdao vinculado ao Conselho federal de
Contabilidade/CFC, exige envolvimento de relevancia e fidedignidade as informacGes que
propde representar. A informacdo contabil-financeira é tdo mais Gtil quanto possivel de ser
comparavel, verificavel, tempestiva e compreensivel. Dentro desse quadro, considerando que
as informacdes contabeis sdo elaboradas e apresentadas para usuarios externos em geral, tendo
em vista suas finalidades distintas e necessidades diversas,

(@) decidir quando comprar, manter ou vender instrumentos
patrimoniais;

(b) avaliar a administracdo da entidade quanto a responsabilidade que
Ihe tenha sido conferida e quanto a qualidade de seu desempenho e de
sua prestacédo de contas;

(c) avaliar a capacidade de a entidade pagar seus empregados e
proporcionar-lhes outros beneficios;

(d) avaliar a seguranca quanto a recuperacdo dos recursos financeiros
emprestados a entidade;

(e) determinar politicas tributérias;

(F) determinar a distribuigéo de lucros e dividendos;

(9) elaborar e usar estatisticas da renda nacional; ou

(h) regulamentar as atividades das entidades. (CPC, 2013, p.17)
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InformagOes contabeis sdo definidas como de valor relevante se encontram associadas
com os valores de mercado de capitais. Desta forma, quando uma informacéo contabil possui
relacdo com os precos das acoes, é porque foram relevantes para os investidores em verificar a
valorizacdo da empresa e também porque se demonstram confiantes e suficientes. Para fazer
diferenca uma informag&o contabil aos usuérios das informacdes, esta deve ser relevante para
a tomada de decisdo. Os precos das acOes sdo refletidos pelas crencas e consensos dos
investidores. Os estudos de relevancia da informacdo observam a relacdo com os niveis de
precos das acOes, ou com as alteracdes de precos das acdes, ou ainda os retornos destas (Barth,
Beaver & Landsman, 2001).

Para ser avaliada a relevancia das informac6es contabeis nas empresas, desenvolveram-

se modelos econométricos, 0s quais captam o impacto que as informacgdes contabeis possuem
na decisdo dos investidores, a tal ponto que pode influenciar a compra ou venda de agdes. Por
esse motivo, a maioria dos modelos de relevancia da informacdo possui a associagdo de
informac@es contabeis com o pre¢o ou com o retorno das agoes.
Estes modelos de relevancia das informagdes captam a relevancia do lucro, por exemplo, no
valor da empresa, representado pelas acdes (Ohlson, 1995). De acordo com Dahmash, Durand
e Watson (2009) as pesquisas sobre relevancia da informacdo contébil, sdo importantes, na
medida em que fornecem evidéncias sobre a contabilidade para organismos de normatizacéo,
com o intuito de alertar como as informacges contabeis sao refletidas nos pregos das acdes.

Desta forma, alerta-se que se a informacao contabil possui reflexo nos precos das acdes
€ porque possui relevancia para os analistas do mercado e investidores, o que pode impactar na
tomada de decisdo quanto a compra e venda de a¢cdes (Macedo, Machado & Machado, 2013).

Neste contexto, surgem também investigacdes acerca da relevancia das informagdes

contabeis que se tem em diferentes grupos de empresas, setores de atuacdo, ou para uma
empresa que possui, por exemplo, alguns comités especificos, se estes podem auxiliar na
qualidade da informacédo contabil. Neste sentido, estudos tais como o de Cho (2008) investigou
o efeito da adog&o do comité de auditoria na utilidade e relevancia das informagdes contéabeis,
principalmente relacionadas ao lucro em empresas coreanas. Os achados evidenciaram que as
empresas que possuem comité de auditoria possuem maior credibilidade do lucro contabil.
Também observou que a ado¢do do comité de auditoria melhorou a qualidade da informacéo
contabil, em relagdo a relevancia das informacgdes contabeis.
Suérez et al. (2013) analisaram se a existéncia de caracteristicas da adocao voluntaria ou
obrigatoria do comité de auditoria, ou sua independéncia melhoram a qualidade da informacéo
contabil em empresas espanholas. Os resultados evidenciaram que a adogdo obrigatéria do
comité de auditoria pelas empresas esta associada mais a eficiéncia do comité, do que quando
empresas adotaram de forma voluntaria, também observaram que a independéncia do comité
ndo esta associada com a qualidade da informacdo, mas sim a quantidade de reunifes dos
membros, ou seja, quanto maior a quantidade de reunides maior a qualidade da informagéo
contabil.

2.2 Comité de Auditoria e sua base normativa

O comité de auditoria faz parte do processo de Governanca Corporativa e é constituido
por membros do conselho de administracéo, buscando os deveres e responsabilidades da fungédo
de supervisdo da gestdo dos procedimentos internos, tendo como objetivos a integridade e
efetividade dos controles financeiros internos.

A adocdo de mecanismos de governanga como o comité de auditoria é considerada como
boa prética e confere maior fidedignidade as informacdes nos relatdrios financeiros, reportando
maior qualidade das informacdes ao mercado, o que pode impactar nos precos das a¢des (Kent,
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Routledgea & Stewart, 2010; Klein, 2002). A adocdo do comité de auditoria é recomendada
pelos cddigos internacionais e nacionais, inclusive pelo Codigo do IBGC (2009). Isso ocorre,
pois, o comité de auditoria se caracteriza como uma instancia para aprofundamento da
compreensdo de temas pertinentes as decisdes do Conselho de Administracdo (CA). Esses
subsidios ao CA podem ser fornecidos por comités que estudam os assuntos de sua competéncia
e preparam as propostas ao conselho, que toma as decisoes.

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (2015) expressa que a existéncia de
um comité de auditoria é importante para todo e qualquer tipo de organizacao,
independentemente de seu estagio do ciclo de vida; no entanto, ndo exime o conselho de
administracdo da responsabilidade plena sobre os assuntos tratados pelo comité, uma vez que
este é 6rgdo de apoio do conselho. O comité de auditoria analisa as demonstragdes financeiras,
promovendo a supervisdo e a responsabilizacdo da area financeira, garantindo que a diretoria
construa controles internos confiaveis.

O comité de auditoria, embora tenha importancia evidente, surgiu na década de 1930,
na Bolsa de Valores de Nova lorque, sua imprescindibilidade é recente, em conformidade com
a Lei Sarbanes Oxley — SOX, em 2002. A esse respeito Santos (2009) oferece uma explicacéo
sobre 0 motivo que ocasionou o surgimento dos comités de auditoria, ao afirmar que o mercado
demanda relevancia e fidedignidade, e a definicdo de regramentos estd intrinsecamente
relacionadas a isso, na medida que autorregulacdo dos agentes econémicos envolvidos ndo é
suficiente. Nesse sentido o comité de auditoria tem papel relevante ao supervisionar 0s
processos de emissédo de relatdrios financeiros e de auditoria, além de coordenar a auditoria das
demonstracdes contabeis e assegurar a integridade das informac@es financeiras publicadas.

Sorrentino, Teixeira e Vicente (2016) em seus estudos compararam as regras que
regulam o funcionamento dos comités de ética, sob seis perspectivas: Composicao,
Qualificagdo, Mandato, Reunides, Atribuicdes e Obrigagdes. 1sso ocorre em conformidade com
0s ambitos regulatérios principais, as quais as empresas brasileiras que participam do mercado
acionario estdo submetidas: Conselho Monetério Nacional (CMN), via Bacen e Conselho
Nacional de Seguros Privados (CNSP), via Susep. Em complemento, ha as orientacdes do
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) e da Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), discriminados na Tabela 1.

Tabela 1 Comparacéo entre as regras da SOX, Bacen, Susep e as orienta¢des do IBGC

SOX Bacen (*) IBGC (**) Susep (***)
Cont.
Membros Membros independentes. . Membros
. x independentes, com
independentes do Né&o pode ser formado x A
pelo menos um Néo faz referéncia
Conselho de por membros do
o N . representante dos
Administracdo Conselho Fiscal AR
minoritarios

Composicédo

Minimo, por trés ~ A Minimo, por trés
P N&o faz referéncia P

Na&o faz referéncia - .
integrantes integrantes
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SOX

Bacen (*)

IBGC (**)

Susep (***)
Cont.

Pelo menos um dos

Todos com
conhecimentos basicos

Pelo menos um dos

o . to . .

S| Pelo menos um dos membros devedpossuw  de contabilidade e integrantes dev(eéi possuir

£|  membros seja um comprovados finangas, sendo um com comprovados

= especialista financeiro conhecimentos nas areas | maior experiéncia em conhecimentos nas areas

§» de contabilidade e contabilidade e de contabilidade e
auditoria auditoria ou gestdo auditoria

financeira

o - 7 - - - ~ - 7 -

g‘ NEio faz referéncia Permanéncia maxima de Pode ser limitado por Permanéncia maxima de

S explicita cinco anos com retorno meio de rodizio cinco anos com retorno

= apos trés anos automatico apos trés anos

«| Os auditores deverdo . o . .

@ . g Determina a realizagéo . Reunir-se, no minimo

©|  encaminhar relatério < o Reunibes com os .

S especifico para 0 de reunides periddicas auditores trimestralmente, com 0s

2 comité com os auditores auditores independentes

Responsabilidade pela
contratagdo e
substituicdo do auditor

Recomendar a entidade a
ser contratada para
prestagdo dos servicos
de auditoria externa

Recomendar a
contratacéo,
remuneracéo, reten¢do
e substituicdo do
auditor independente

Recomendar a
contratacéo e
substituicdo do auditor
independente

Todos os servigos de
auditoria e os ndo
servicos devem ser
pré-aprovados pelo
comité

Nao faz referéncia

N&o faz referéncia

Nao faz referéncia

Atribuicbes

Supervisionar 0s
processos de
elaboracdo, divulgacdo
e auditoria das
demonstragdes
financeiras

Revisar as
demonstracdes contdbeis
semestrais, inclusive
notas explicativas e
relatorios da
administracéo

N&o faz referéncia

Revisar, as
demonstragdes contébeis
semestralmente,
inclusive notas
explicativas, relatorios da
administracéo e parecer
do auditor independente

Determinar conjunto
de procedimentos
internos para assegurar
a evidenciacdo
contabil

Responsavel pela revisdo
da eficécia e eficiéncia
dos controles internos e

riscos

Controle interno e
riscos

Verificar o cumprimento
de dispositivos legais e
normativos, além de
regulamentos e codigos
internos

Nao faz referéncia

Avaliar o cumprimento,
pela administracdo da
instituicdo, das
recomendagcdes feitas
pelos auditores
independentes ou
internos

Acompanhar as
recomendacdes dos
auditores externos e

internos

Avaliar o cumprimento
ou a justificativa para o
descumprimento das
recomendacdes feitas
pelos auditores
independentes ou pelos
auditores internos
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Estabelecer e divulgar
regulamentos e cédigos

Adocéo pela empresa

de um cdédigo de ética Néo faz referéncia Zelar pelo cumprimento

do codigo de conduta

para administradores internos
Adotar procedimentos
para receber e tratar de
ueixas relativas a « - . A x -
g Né&o faz referéncia Né&o faz referéncia Né&o faz referéncia

contabilidade,
controles internos e
auditoria

Deve elaborar, ao final

Nao faz referéncia ao | Deve elaborar o relatério ~ . L.
N&o faz referéncia dos semestres, o relatorio

relatério do comité de comité de auditoria oA o
@ de comité de auditoria
10
O
5+
k=2
S . .
o Deve possuir regras para Deve possuir regras para
- seu proprio . seu préprio
Sem referéncia I Prop Deve adotar regimento 1 Prop
Te funcionamento . funcionamento
especifica interno
aprovadas pelo Conselho aprovadas pelo Conselho
de Administragéo de Administragédo

(*) Baseado na Resolucdo n. © 3.198/2004; (**) com base no Cédigo de Melhores Praticas de Governanca
Corporativa; (***) fundamentado na Resolu¢cdo CNSP n. © 118/2004.
Fonte: Sorrentino, Teixeira e Vicente (2016, p.244)

Vlaminck e Sarens (2015) indicam em seus estudos a existéncia de conflitos de interesse
surgidos da relacdo ente os varios agentes envolvidos (stakeholders) e que atuam de maneira
interdependente nas empresas, portanto, clientes, colaboradores, investidores, fornecedores e
outros agentes envolvidos, como governo e sociedade.

Dentro desse contexto o relacionamento entre acionistas e executivos inspira atengéo,
face os interesses conflitantes decorrentes da separacdo entre propriedade e controle, decisdes
dos executivos 0s objetivos dos acionistas, além de assimetria nas informac@es disponiveis.

A governanca corporativa se propde a diminuir essas assimetrias através da transparéncia,
equidade e prestacdo de contas, conceitos ligados a contabilidade. A convergéncia entre as
acOes executivas da empresa e 0 interesse dos acionistas assume protagonismo através de um
sistema pelo qual as organizagdes séo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os
relacionamentos entre proprietarios, conselho de administracédo, diretoria e 6rgdos de controle
(IBGC, 2015). Essa estrutura de supervisdo do processo de informacdes financeiras (Vera-
Mundz, 2005) propicia recomendagOes objetivas, alinhando os interesses entre os agentes
envolvidos, com a finalidade de reduzir ou eliminar os conflitos de interesse e as quebras do
dever fiduciério.

2. Procedimentos metodoldgicos

A presente pesquisa quanto ao objetivo de analisar a relevancia das informagdes contabeis
em empresas brasileiras que possuiam comité de auditoria configura-se como descritivo. Em
relacdo aos procedimentos enquadra-se como documental, pela utilizacdo de relatérios das
empresas para a coleta de dados, e quanto a abordagem do problema configura-se como
quantitativo com a utilizagéo de técnicas estatisticas para a analise dos dados.
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2.1 Populagéo e Amostra

A populacdo do estudo correspondeu a todas as empresas listadas na Bolsa de Valores
Mercadorias e Futuros de S&o Paulo — BM&FBovespa. A amostra da pesquisa corresponde a
143 empresas as quais possuiam todas as informacgdes necessarias para a analise da pesquisa,
no periodo de 2010 a 2015. Dentre estas empresas, as que possuiam comité de auditoria no ano
de 2010 correspondiam a 43 empresas, no ano de 2011 corresponderam a 44 empresas, no ano
de 2012 corresponderam a 43 empresas, no ano de 2013 corresponderam a 44 empresas, no ano
de 2014 corresponderam a 47 empresas e no ano de 2015 corresponderam a 46 empresas.

2.2 Coleta e Analise dos Dados

A coleta dos dados se deu por meio da base de dados Economatica e também com base nos
formulérios de referéncias das empresas. Na Economaética foram coletadas informaces
econdmicas financeiras para se verificar a relevancia de informacgdes contabeis, tais como
patriménio liquido e lucro liquido. Ja nos formulérios de referéncias das empresas coletaram-
se informacdes das empresas quanto a presenca ou ndo de comité de auditoria nas empresas.
Na tabela 2 demonstram-se as variaveis utilizadas no estudo.

Tabela 2 Constructo da pesquisa

Variavel Descricdo Coleta Autores
Preco das agbes da empresa
Pits3 trés meses apos o final do Economaética Ball e Brown (1968)
trimestre.
Valor contabil do
PL patrimonio liquido por agéo Economatica Ball e Brown (1968)
da empresa.
LL Lucro liquido por agdo da Economatica Ball e Brown (1968)
empresa.
Presenga de Varidvel dummy, sendo que
Comité de 1 repr?sdenta g_pre_senga de 12B;\/I&(I::Bovespa~. Fg& Adams (1997): Cho (2008);
Auditoria comité de auditoria nas .7 — Composicéo dos Futura (2010)
empresas, caso contrario é Comités.
(PCA)
representada por 0.
Interacdo entre as variaveis
presenca de comité de BM&FBovespa: FR
PCA*PL auditoria e patriménio 12.7 — Composigéo dos Criagdo dos autores
liquido por acéo, realizado Comités e Economatica
por meio de multiplicaco.
Interacdo entre as variaveis
presenca de comité de BM&FBovespa: FR
PCA*LL auditoria e lucro liquido por | 12.7 — Composicao dos Criacdo dos autores
acdo, realizado por meio de | Comités e Economatica
multiplicacéo.

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base nas variaveis de pre¢o da acao, patrimonio liquido por acéo e lucro liquido por acao,
analisou-se no estudo o modelo de relevancia da informacéo contabil oriundo de Ball e Brown
(1968).

Pity3 = bo+ biPLit + byLLi + €
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Aplicou-se este modelo aos das empresas que possuem comité de auditoria e das
empresas que nao possuem comité de auditoria no periodo analisado, para se verificar o R2
oriundo da regressdo do modelo de relevancia. Este R? representa o poder de explicagdo do
preco das acdes ocasionado por informacGes contabeis, e possibilitou a avaliacdo se empresas
que possuem comité de auditoria possuem maior R2, ou seja, maior relevancia da informacéo
contabil, do que empresas que ndo possuem comité de auditoria.

Além deste modelo, utilizou-se de outro modelo global, o qual apresenta a amostra em
conjunto das empresas que possuem comité de auditoria e das empresas que ndo possuem
comité de auditoria, em que se acrescentou uma variavel dummy para representar a presenca ou
ndo de comité de auditoria e duas varidveis de interacdo entre esta dummy com patrimonio
liquido por acdo e com lucro liquido por agdo. Estas varidveis de interagdo serviram para
demonstrar se 0 patriménio ou lucro liquido somente de empresas que possuem comité de
auditoria possuem relevancia para impactar o preco das agoes.

Pit+3 = bo + bIPLit + bZLLit + b3PCAit + b4PCA * PLit + bsPCA * LLit + €it

As técnicas estatisticas utilizadas para a analise dos dados correspondem a estatistica
descritiva, para caracterizar as variaveis e regressao linear maltipla, para se observar o R2, que
corresponde a relevancia da informacéo contébil. Estes testes foram realizados com base no
software SPSS.

3. Descricdo e andlise dos dados

Apresenta-se nesta secdo a descri¢do e analise dos dados. Inicialmente apresenta-se a
andlise da estatistica descritiva das variaveis utilizadas no estudo, a fim de demonstrar o
minimo, maximo, média e desvio padrao dos dados, tanto para as empresas que possuem comité
de auditoria, quanto as empresas que ndo possuem comité de auditoria. Apds apresentam-se 0
resumo dos modelos de regressdo tanto da equacdo 1 aplicada as empresas que possuem e ndo
possuem comité de auditoria, quanto para a equagao 2, a qual apresenta a amostra global do
estudo com o acréscimo de variavel dummy para a presenca de comité de auditoria e variaveis
de interacdo. A Tabela 3 apresenta a estatistica descritiva das variaveis.

Tabela 3 Anélise descritiva das variaveis

Sem comité de auditoria Com comité de auditoria
Varaveis | \1inimo | Maximo | Média Desvio- Minimo | Maximo | Média Desvio-
Padrao Padréo
Pit+3 0,030 | 2613,371 | 45,345 164,572 0,219 | 2.104,000 | 51,227 211,693
PL -57,071 | 698,569 | 18,188 57,282 -8,884 661,154 | 14,351 42,951
LL -56,195 | 382,033 | 1,408 16,503 -51,919 8,392 0,591 4,492

Fonte: Dados da pesquisa.

N&o se aplicou estatistica descritiva para a variavel dummy de presenca de comité de
auditoria, bem como para as variaveis de interacdo, visto que estas ou séo variaveis dicotbmicas
variando somente de 0 a 1, ou no caso das interagOes apresenta informacdes somente das
empresas que possuem comité de auditoria e estas, por sua vez, ja se encontram demonstradas
nesta tabela pela anélise das informacdes em separado das empresas que possuem comité de
auditoria, das que ndo possuem comité de auditoria.

De acordo com a Tabela 1, percebe-se que a média do preco das agdes (Pit+3) das empresas
que possuem comité de auditoria (51,27) é maior em relagdo as empresas que nao possuem
comité de auditoria (45,34). O alto desvio padrdo do preco das agdes tanto para as empresas
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que possuem comité de auditoria, quanto para as que ndo possuem comité de auditoria
demonstra que muitas empresas possuem valores discrepantes em relacdo a média, as quais
variam entre 0,030 a 2.613,37 (para as empresas que ndo possuem comité de auditoria) e 0,219
a 2.104 (para as empresas que possuem comité de auditoria). Esses resultados positivos
decorrentes da acdo direta da governanca corporativa podem ser compreendidos como conjunto
de mecanismos que tem como objetivo aumentar a probabilidade de os aplicadores do Mercado
aciondrio garantirem para si o retorno sobre seu investimento, conforme Silveira (2004).

Entretanto, observa-se que o patrimdnio liquido por acdo (PL) e o lucro liquido por acdo
(LL) das empresas que ndo possuem comité de auditoria (18,18 e 1,40, respectivamente) séo
maiores do que o0s das empresas que possuem comité de auditoria (14,35 e 0,59,
respectivamente). Este resultado pode ser em decorréncia de que as empresas que possuem
comité de auditoria possam ter maior quantidade de acGes negociadas em bolsa, o que acaba
por diluir mais o patrimonio e o lucro, ou estas empresas apresentam menor lucro e patriménio.
Ainda, observa-se que as empresas que nao possuem comité de auditoria, possuem maior desvio
padrdo para o PL e LL em relacdo as empresas que possuem comité de auditoria, demonstrando
gue uma gama de empresas possui valores diferenciados em relacdo a média.

Observada a estatistica descritiva das variaveis, apresenta-se na Tabela 4 o resumo da
regressao linear maltipla referente a equacdo 1 aplicada para as empresas que ndo possuem
comité de auditoria e para as que empresas que possuem comité de auditoria, em separado.

Tabela 4 Relevancia da informacdo contabil em empresas sem e com comité de auditoria — Equacdo 1

o Semaa presenca d_e comité de Com a presenga do comité de auditoria
Variaveis auditoria
Coefic. Sig. VIF Coefic. Sig. VIF
Constante 34,834 0,000 - 36,346 0,014 -
PL 0,608 0,000* 1,427 0,990 0,011* 1,669
LL -0,389 0,420 1,427 1,131 0,759 1,669
Sig. 0,000* 0,009*
R2 0,037 0,035
Durbin-Watson 1,878 2,055

* Significativo a 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 4, pode-se observar que a equacdo 1 aplicada para as empresas
gue possuem e para as que nao possuem comité de auditoria apresentou-se significativa, o que
demonstra que algumas informacdes contabeis sdo relevantes para impactar a decisdo do
investidor de comprar ou vender agdes, 0 que impacta no preco das agdes. A informacao
contabil que demonstrou relevancia para impactar o preco das a¢fes de forma significativa e
positiva foi o patriménio liquido em ambas as amostras. Isto demonstra que os investidores
consideram como extremamente importante 0 montante de capital proprio da empresa para
tomarem decisdes em relacdo a negociacao de acoes.

Em relacdo ao R2 do modelo, ou seja, o quanto as informacBes contdbeis possuem o
poder de influenciar o preco das a¢des, ndo se apresentou significativamente diferente para as
empresas que possuem comité de auditoria e para as que ndao possuem comité de auditoria, tal
valor variou muito pouco entre estas empresas. Este resultado demonstra que empresas que
possuem comité de auditoria ndo apresentam maior relevancia das informacdes contabeis do
que as demais empresas, ou seja, a presenca do comité de auditoria nas empresas analisadas
ndo foi determinante para estas terem maior relevancia das informagfes contabeis.

Este resultado vai ao encontro do que foi observado por Cho (2008), em analise de
empresas coreanas, 0 qual observou que as empresas que possuem comité de auditoria
apresentaram maior credibilidade do lucro contabil e relevancia das informacGes contabeis.
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Entretanto, o estudo de Suérez et al. (2013) observou que somente a presenca do comité de
auditoria ndo impactou na relevancia das informacgdes contabeis, mas sim que a quantidade de
reunibes dos membros estava associada com maior a qualidade da informacao contébil. Desta
forma, o resultado do presente estudo pode ser justificado pela inferéncia que somente a
presenca do comité de auditoria ndo garante maior relevancia das informagdes contabeis, em
que se ha necessidade de algumas caracteristicas de tal comité, como quantidades razoaveis de
reunides entre os membros (Suarez et al., 2013) para discutiram as informacgdes contabeis no
sentido de reportarem maior qualidade.

Ainda, com base na Tabela 4, pelo resultado do teste do Durbin-Watson e VIF, observa-
se que os dados ndo apresentaram problemas de auto correlacdo de primeira ordem entre 0s
residuos, bem como problemas de colinearidade, da mesma forma para os resultados da equagéo
2 o qual é apresentado na Tabela 5. A Tabela 5 apresenta a relevancia das informacdes contabeis
para a amostra global do estudo (empresas com ou sem comité de auditoria em conjunto).

Tabela 5 Relevancia da informacédo contabil no modelo global — Equacéo 2

Variaveis Coefic. Sig. VIF
Constante 34,834 0,000 -
PL 0,608 0,000* 1,790
LL -0,389 0,463 1,475
PCA 1,513 0,918 1,248
PCA*PL 0,382 0,290 2,187
PCA*LL 1,520 0,632 1,737
Sig. 0,000*
R2 0,036
Durbin-Watson 1,914

* Significativo a 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 5 pode-se observar que o modelo se apresentou significativo e
que as informacdes contabeis sdo responsaveis pela explicacdo do preco das acbes de 0,036,
isto demonstra que as informacgdes contdbeis possuem pouco impacto na decisdo dos
investidores de comprar ou vender a¢des e que outras informacdes ndo analisadas no presente
estudo, como dados ndo contabeis, podem estar impactando neste fenémeno.

Os resultados da significancia das variaveis corroboram os resultados da equacéo 1, em
gue se observa que a presenca do comité de auditoria ndo impacta o preco das acdes e que
informagdes contébeis como patriménio liquido e lucro liquido de empresas que somente
possuem comité de auditoria também ndo séo significativamente mais relevantes para impactar
a decisdo de investidores de compra e venda de a¢des, em relagdo as empresas que nao possuem
comité de auditoria. Ainda, observou-se que entre o lucro liquido e o patrimdnio liquido, a
informacao contabil mais relevante e significativa para as empresas analisadas e que influencia
as decisOes dos investidores quanto ao preco das acdes € a representacao do capital propria da
empresa pelo patrimonio liquido.

Estes resultados demonstram que somente a presenca do comité de auditoria em uma
empresa ndo é garantia de maior relevancia da informagdo contabil, que é um atributo da
qualidade da informacdo contabil em relacdo as empresas que ndo adotam tal comité.
Entretanto, ndo se pode afirmar que o comité de auditoria ndo contribui para a qualidade da
informagdo contabil, visto que no presente estudo analisou-se somente uma proxy de qualidade,
dentre varias que ha&, como gerenciamento de resultados, suavizacdo de resultados,
tempestividade da informacgdo, conservadorismo entre outros, além disso, analisou-se a
relevancia da informagéo somente pela perspectiva de um modelo, dentre varios que existem.
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Da mesma foram, infere-se com base nos achados de Suérez et al. (2013) que
caracteristicas de qualidade do comité de auditoria, tal como a quantidade de reunies dos
membros do conselho podem ser determinantes para uma maior relevancia da informacéo
contabil, do que somente a presenca de tal comité.

4. Consideracdes finais

A presente pesquisa teve por objetivo analisar a relevancia das informac6es contabeis
em empresas brasileiras que possuiam comité de auditoria. Para isto adotou-se metodologia
descritiva, documental e quantitativa. A populacdo do estudo correspondeu a todas as empresas
listadas na BM&FBovespa, enquanto a amostra correspondeu a 143 empresas que possuiam
todas as informacdes necessarias para a analise dos dados, no periodo de 2010 a 2015.

Os resultados evidenciaram que a média do preco das agdes das empresas que possuem
comité de auditoria foi maior em relacdo as empresas que ndo possuem comité de auditoria no
periodo e na amostra analisada. Entretanto, observou-se que o lucro liquido e o patriménio
liquido por acdo das empresas que ndo possuem comité de auditoria foi maior do que as que
possuem comité de auditoria, este resultado pode ser em decorréncia de as empresas que
possuem comité de auditoria ter maior quantidade de acdes negociadas na bolsa, o que dilui
mais o patriménio e o lucro, ou que estas empresas possuem valores menores nestas contas
contabeis.

Com base no modelo de relevancia da informacgdo contabil de Ball e Brown (1968),
pode-se observar que entre o lucro liquido e o patriménio liquido, a informac&o que apresentou
maior impacto e com significancia para impactar a decisdo de compra ou venda das agdes, foi
0 patriménio liquido, o que representa que 0s investidores consideram mais importantes o
capital proprio da empresa para decidirem suas decisfes em relacdo as acGes da empresa.

Além disso, ndo se observou diferenca relevante entre 0 R2 do modelo de relevancia da
informacdo contabil das empresas que possuem comité de auditoria com as que ndo possuem
comité de auditoria. Como este Rz do modelo de relevancia representa o poder que as
informacdes contabeis possuem em impactar o preco das a¢fes, constatou-se que as empresas
ndo apresentam maior relevancia de suas informacgdes por simplesmente terem comité de
auditoria instalado em sua empresa.

Este resultado pode ser justificado de acordo com o achado de Suéarez et al. (2013) em
empresas espanholas, o qual também ndo verificou que somente o comité de auditoria
influencia na relevancia das informag6es contabeis, mas sim caracteristicas qualitativas de tal
comité podem reportar em maior relevancia das informagdes contabeis, em relacdo a outras
empresas. Desta forma, sugere-se que somente a presenca de comité de auditoria nas empresas
ndo garante maior relevancia das informacgdes contabeis em comparagdo com outras empresas
gue ndo adotam de forma voluntéaria o comité de auditoria no cenério brasileiro.

Desta forma, sugere-se como pesquisas futuras a andlise da associacdo entre
caracteristicas qualitativas do comité de auditoria, tais como quantidade de reunides dos
membros, independéncia e expertise dos membros com a relevancia das informagdes contabeis.
Esta associacdo poderia demonstrar no cenario nacional, se quando o comité de auditoria
apresenta caracteristicas qualitativas possui maior relevancia da informacéo contabil.
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