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Inleiding
Het doel van deze studie is na te gaan of de audit een toegevoegde waarde heeft. In het bijzonder gaat onze aandacht naar Belgische KMO’s die geen dochteronderneming zijn van een grotere groep.

Onderzoek naar de toegevoegde waarde van de audit is relevant gezien het debat op Europees niveau omtrent de deregulering van de audit (in het kader van administratieve vereenvoudiging) voor kleinere bedrijven die niet beursgenoteerd zijn.

De structuur van deze paper ziet er als volgt uit. In een eerste hoofdstuk definiëren we de begrippen die gebruikt worden in het vervolg van de tekst. In het tweede hoofdstuk bestuderen we de relevante internationale, wetenschappelijke literatuur en leiden er de onderzoeksvragen uit af. Het derde hoofdstuk bevat het empirisch onderzoek.

In de internationale wetenschappelijke literatuur worden drie theorieën aangehaald die de vraag naar auditing verklaren. De agencytheorie gaat stelt dat het nutmaximaliserend gedrag van de agent, niet zal leiden tot het maximaal nut van de principaal. De audit kan een belangrijk ‘monitoring’ en ‘bonding’ instrument zijn om agencyproblemen te verminderen. De signaaltheorie gaat, in het kader van de audit, uit van informatie-asymmetrieën tussen kopers en verkopers van aandelen. Hierdoor zullen kopers aandelen van goede kwaliteit onderwaarderen. Om dit te vermijden moet de verkoper signalen uitzenden zodanig dat de koper de waarde van de aandelen beter kan inschatten. Het uitvoeren van een audit vormt zo een signaal. Tot slot stelt de verzekeringstheorie dat de auditor aansprakelijk is voor verliezen geleden door derden ten gevolge van niet-opgemerkte fouten in de jaarrekening. Dit is een groot voordeel voor investeerders, aangezien in geval van faling van de onderneming, de auditor wellicht de enige partij, gerelateerd aan de onderneming, is die nog voldoende financiële middelen heeft om de verliezen van de investeerders te compenseren.

In België zijn niet alle ondernemingen die een jaarrekening moeten neerleggen ook verplicht om een auditor aan te stellen, in tegenstelling tot in de meeste andere landen. Dit vormt de ideale setting om de toegevoegde waarde van de audit op zich te onderzoeken. Eerder onderzoek naar de toegevoegde waarde van de audit in België vindt dat ondernemingen met een auditor significant minder aan resultaatmanagement doen, eventuele belastingregularisaties significant beter rapporteren en een significant betere globale performantie hebben indien ze een verkort schema van de jaarrekening neerleggen. Algemeen besluit is dat de audit een toegevoegde waarde heeft.

Toch zijn de audithonoraria in België relatief laag. In 2001 werd bijvoorbeeld voor 25% van de auditopdrachten minder dan 2.605 EUR betaald. Dit doet de vraag rijzen of de audit wel echt een toegevoegde waarde heeft, of dat bepaalde ondernemingen enkel een auditor aanstellen omdat het wettelijk verplicht is, en hiervoor dan ook liefst zo weinig mogelijk betalen. We vermoeden dat vooral ondernemingen die niet tot een groep behoren, geen toegevoegde waarde ondervinden van het uitvoeren van een audit.

Uit het uitgevoerd empirisch onderzoek blijkt dat enkel het verband tussen het uitvoeren van een audit enerzijds en het resultaatverlagend resultaatmanagement en de interestkost anderzijds significant is. Zowel het resultaatverlagend resultaatmanagement als de interestkost zijn echter hoger bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. De overige hypotheses werden niet bevestigd. Voor ondernemingen die niet tot een groep behoren, bekomen we hetzelfde resultaat, maar hier is enkel de invloed van de audit op de interestkost significant. De toegevoegde waarde van de audit kon dus niet worden bewezen. De verplichting tot het aanstellen van een auditor voor middelgrote ondernemingen moet dus herbekeken worden.
Hoofdstuk 1 -  Inleidende begrippen

In dit hoofdstuk worden enkele begrippen, die veelvuldig voorkomen in het vervolg van de tekst, gedefinieerd.

1. De audit, de auditor & het audithonorarium

1.1. De audit

De audit is een systematisch proces waarbij op een objectieve manier wordt nagegaan of de beweringen van derden inzake bepaalde gebeurtenissen of feiten die zich hebben voorgedaan, overeenstemmen met de vastgelegde criteria of normen ter zake. Uiteindelijk worden de resultaten (schriftelijk) medegedeeld aan de belanghebbenden (Breesch & Branson, 2007).

Bovenstaande beschrijving is zeer ruim. In wat volgt zullen we het begrip ‘audit’ beperken tot de jaarlijkse wettelijke controle van financiële overzichten. Het doel is hier een deskundig oordeel uit te brengen over de getrouwheid van de financiële overzichten (voornamelijk de jaarrekening). Daartoe zal de auditor de mate van overeenstemming bepalen tussen de beweringen van het management in de financiële overzichten en de algemeen aanvaarde grondslagen voor financiële verslaggeving (GAAP), zoals opgenomen in wet van 17 juli 1975 met betrekking tot de boekhouding van de onderneming (hierna ‘Boekhoudwet’ genoemd), het Wetboek van Vennootschappen vastgesteld bij de wet van 7 mei 1999 (hierna ‘W. Venn.’ genoemd) en de adviezen van de Commissie boekhoudkundige normen (CBN). Uiteindelijk zal de auditor het resultaat van zijn onderzoek mededelen in een controleverslag, dat bij de jaarrekening wordt gevoegd. (Breesch & Branson, 2007)
1.2. De auditor

Een auditor of bedrijfsrevisor is een externe, onafhankelijke partij die is opgenomen in het register van het Instituut van de Bedrijfsrevisoren. Het kan gaan om een natuurlijke persoon of een rechtspersoon.

Wanneer een auditor of bedrijfsrevisor optreedt als wettelijke auditor, in het raam van de wettelijke controle van de jaarrekening, krijgt hij in België ook de naam commissaris. Wanneer we in wat volgt verwijzen naar de auditor, bedoelen we de bedrijfsrevisor die een audit uitvoert in zijn hoedanigheid van commissaris.

1.3. Het audithonorarium

Het audithonorarium is de vergoeding die de auditor krijgt voor het uitvoeren van zijn mandaat. Wanneer dezelfde (natuurlijke of rechts-) persoon in dezelfde onderneming ook andere auditdiensten (zoals de waardering van een inbreng in natura) of niet-auditdiensten (zoals belastingsadvies) levert, behoort de vergoeding die hij hiervoor krijgt niet tot het audithonorarium. Sinds de omzetting van de Europese Richtlijn 2006/43/EG van het Europees Parlement en de Raad van 17 mei 2006 betreffende de wettelijke controle van jaarrekeningen en geconsolideerde jaarrekeningen (hierna ‘Controlerichtlijn’ genoemd) in het Belgische recht, verwezenlijkt door de Wet van 20 juli 2006 en het K.B. van 25 april 2007, moeten de vergoedingen die de bedrijfsrevisor krijgt voor zijn verschillende opdrachten opgenomen worden in de toelichting van het volledig schema van de jaarrekening van elke onderneming die een auditor aanstelt, dus ook diegenen die hier niet wettelijk toe verplicht zijn (kleine vennootschappen die niet tot een groep behoren die wettelijk verplicht is een geconsolideerde jaarrekening neer te leggen). Er wordt een onderscheid gemaakt tussen vergoedingen voor zijn commissarismandaat (code 9505) en vergoedingen voor andere auditdiensten (code 9506x) en niet-auditdiensten (code 9508x). Het audithonorarium zoals hierboven gedefinieerd, heeft betrekking op code 9505 in het volledig schema van de jaarrekening.

2. Toegevoegde waarde van de audit

De toegevoegde waarde van de audit valt uiteen in 2 delen: de kwalitatieve aspecten en de kwantitatieve aspecten.

Oliverio & Newman (2005) onderzochten de kwalitatieve aspecten van de toegevoegde waarde van de audit. Daartoe vroegen ze aan 280 Fortune 500 bedrijven of ze ook een jaarlijkse externe audit zouden laten uitvoeren als dit niet wettelijk verplicht was. 93% van de bedrijven antwoordde “yes”. In een tweede deel van het onderzoek werd gevraagd naar de belangrijkste reden voor het alsnog laten uitvoeren van een audit. In Tabel 1 worden de resultaten van dit onderzoek overgenomen:

	Reason
	Frequency (N=51)
	Percentage

	An external audit is required for credibility of our financial statements
	21

	41,2

	An external audit imposes discipline on our financial reporting process
	191
	37,3

	Our banks require external audits
	7
	13,7

	An external audit encourages adherence to GAAP
	4
	7,8

	An external audit results in valuable recommendations for our total operations
	2
	3,9

	An external audit helps us maintain high quality among our internal audit staff
	1
	1,9


Tabel 1: Belangrijkste redenen die bedrijven opgeven voor het uitvoeren van een audit (Oliverio & Newman, 2005)
Willekens (2008) onderzocht onderstaande kwantitatieve effecten van de audit. Bedrijven met een auditor zouden:

· Minder aan resultaatmanagement doen

· Eventuele belastingregularisaties beter rapporteren

· Een betere globale performantie en dus een hogere overlevingskans hebben

· Een lagere gemiddelde interestkost aangerekend krijgen

Willekens (2008) vond bevestiging voor de eerste twee hypothesen en voor de derde hypothese enkel voor bedrijven die rapporteren volgens het verkorte schema van de jaarrekening. De vierde hypothese werd niet bevestigd.

3. Belgische KMO’s die (niet) tot een groep behoren

3.1. Belgische ondernemingen

Artikel 1 van de Boekhoudwet verstaat onder ondernemingen:

1° de natuurlijke personen die koopman zijn;

2° de handelsvennootschappen, de vennootschappen die de rechtsvorm van een handelsvennootschap hebben aangenomen, de Europese economische samenwerkingsverbanden;

3° de openbare instellingen die een statutaire opdracht vervullen van commerciële, financiële of industriële aard;

4° de instellingen, niet bedoeld in het 2° en het 3°, al dan niet met eigen rechtspersoonlijkheid die, met of zonder winstoogmerk, een commercieel, financieel of industrieel bedrijf uitoefenen en waarop dit hoofdstuk, per soort van instellingen, van toepassing wordt verklaard door een koninklijk besluit.
We gebruiken voor ons onderzoek dezelfde definitie, maar sluiten beursgenoteerde ondernemingen, ondernemingen met een buitenlandse rechtsvorm en verenigingen zonder winstoogmerk uit.

Onder Belgische ondernemingen verstaan we alle ondernemingen, zoals gedefinieerd door Artikel 1 van de Boekhoudwet, waarvan het adres van hun maatschappelijke zetel in België gelegen is.

3.2. Kleine en middelgrote ondernemingen (KMO’s)

De Boekhoudwet en het W. Venn. delen de ondernemingen op in 3 categorieën:

· Eenmanszaken en zeer kleine vennootschappen

· Kleine vennootschappen

· Grote en beursgenoteerde vennootschappen

Eenmanszaken zijn natuurlijke personen die koopman zijn, voor zover hun omzet de 500.000 EUR niet overschrijdt. Een vennootschap is zeer klein wanneer het gaat om een vennootschap onder firma (V.O.F.) of commanditaire vennootschap (Comm. V.) met een maximale omzet van 500.000 EUR, of 620.000 EUR voor tankstations. Deze ondernemingen mogen een vereenvoudigde boekhouding voeren en zijn niet verplicht hun jaarrekening neer te leggen. 

Voor de opsplitsing van kleine en grote vennootschappen wordt gebruik gemaakt van 3 criteria. Wanneer een vennootschap voor het laatste en voorlaatste afgesloten boekjaar niet meer dan één van de drie hierna volgende criteria overschrijdt, wordt ze als klein bestempeld. In alle andere gevallen is ze groot, tenzij het personeelsbestand groter is dan 100 voltijdse equivalenten (ook full time equivalents of FTE), waardoor ze onmiddellijk als groot bestempeld wordt.

De criteria worden op Europees niveau bepaald door Artikel 11 van de Vierde Richtlijn  78/660/EEG van de Raad van 25 juli 1978 betreffende de jaarrekening van bepaalde vennootschapsvormen (hierna ‘Vierde Richtlijn’ genoemd). Krachtens Artikel 53, § 2 van de Vierde Richtlijn worden de vernoemde grensbedragen om de vijf jaar herzien om rekening te houden met de economische en monetaire ontwikkelingen in de Gemeenschap. De aanvankelijk vastgestelde bedragen werden dan ook achtereenvolgens verhoogd door de Richtlijnen van 27 november 1984, 8 november 1990, 21 maart 1994, 17 juni 1999, 13 mei 2003 en tot slot 14 juni 2006. Krachtens Artikel 1 van deze laatste Europese Richtlijn 2006/46/EG zijn de huidige grensbedragen: 

· Jaargemiddelde van het personeelsbestand: 50 voltijdse equivalenten

· Jaaromzet (excl. BTW): 8.800.000 EUR

· Balanstotaal: 4.400.000 EUR

Volgens Artikel 11 van de Vierde Richtlijn zijn de lidstaten echter niet verplicht om deze criteria over te nemen in hun nationale wetgeving. Het is slechts een optie. De uiterste datum voor omzetting in het nationale recht was september 2008. Tot op heden heeft de Belgische wetgever de nieuwe criteria van 14 juni 2006 echter nog niet overgenomen. De laatste wijziging van de criteria in België werd doorgevoerd door het Koninklijk Besluit van 25 mei 2005 tot wijziging van de artikelen 15, § 1 en 16, § 1, eerste lid, van het W. Venn.. De huidige Belgische grensbedragen zijn vastgesteld op:

· Jaargemiddelde van het personeelsbestand: 50 voltijdse equivalenten

· Jaaromzet (excl. BTW): 7.300.000 EUR

· Balanstotaal: 3.650.000 EUR

Kleine vennootschappen moeten een volledige boekhouding voeren, hun jaarrekening opmaken volgens een verkort schema en deze neerleggen bij de Balanscentrale van de Nationale Bank van België. Grote vennootschappen moeten eveneens een volledige boekhouding voeren en hun jaarrekening neerleggen bij de Balanscentrale, maar ze moeten hun jaarrekening wel opstellen volgens een volledig schema. Bovendien zijn grote vennootschappen verplicht om een auditor aan te stellen.

Artikel 15, § 5 van het W. Venn. stelt dat als een onderneming met één of meer ondernemingen verbonden is, de criteria inzake omzet, balanstotaal en personeelsbestand moeten berekend worden op geconsolideerde basis. Zelfs al is de onderneming op individuele basis klein, maar behoort ze tot een groep die op geconsolideerde basis toch meer dan 1 criterium overschrijdt of een personeelsbestand heeft dat groter is dan 100 voltijdse equivalenten, dan nog is de onderneming verplicht een volledig schema van de jaarrekening neer te leggen. Wanneer ze bovendien behoort tot een groep die wettelijk verplicht is een geconsolideerde jaarrekening neer te leggen
, is ze ook wettelijk verplicht om een auditor aan te stellen.
Wanneer we in het vervolg van de tekst verwijzen naar KMO’s, bedoelen we deze vennootschappen die door de Boekhoudwet en W. Venn. bestempeld zijn als ‘kleine vennootschappen’ en die niet tot een groep behoren, tenzij de groep krachtens Artikel 110 van het W. Venn. als een kleine groep beschouwd wordt.

3.3. Ondernemingen die (niet) tot een groep behoren

In onderstaand empirisch onderzoek wensen we de toegevoegde waarde van de audit bij Belgische KMO’s te testen. We willen hier bovendien een onderscheid maken tussen ondernemingen die tot een groep behoren en deze die dat niet doen. Wanneer we het hebben over ondernemingen die tot een groep behoren, bedoelen we deze ondernemingen die in de toelichting bij hun jaarrekening, onder de hoofding ‘Verklaringen met betrekking tot de geconsolideerde jaarrekening’ (terug te vinden op pagina 5.17 in het volledig schema van de jaarrekening), vermelden dat ze een moederonderneming hebben. Deze moederonderneming hoeft niet noodzakelijk een Belgische onderneming te zijn.

Hoofdstuk 2 -  Literatuurstudie
In dit onderdeel bestuderen we de bestaande, internationale, wetenschappelijke literatuur met betrekking tot auditing. We beginnen met enkele theorieën die de vraag naar auditing proberen te verklaren. Daarna bekijken we het resultaat van een empirisch onderzoek naar de toegevoegde waarde van de audit. Tot slot bekijken we de audithonoraria in België en leiden we de onderzoeksvragen voor het empirisch onderzoek af.
1. Theorieën en empirisch onderzoek m.b.t. de vraag naar auditing
Hieronder bespreken we drie vaak aangehaalde theorieën met betrekking tot de vraag naar auditing (O'Reilly, Leitch, & Tuttle, 2006; Breesch & Branson, 2007; Willekens, 2008).

1.1. Agency- of contracttheorie

Jensen en Meckling (1976) definieerden de agent-principaal relatie als

… a contract under which one or more persons (the principal(s)) engage another person (the agent) to perform some service on their behalf which involves delegating some decision making authority to the agent. (p. 5)

De agent zal proberen zijn nut te maximaliseren. Dit zal niet noodzakelijk leiden tot het maximaal nut van de principaal. In de agency-theorie wordt er gewag gemaakt van 2 manieren om nutmaximaliserend gedrag van de agent te beperken: ‘monitoring’ en ‘bonding’. ‘Monitoring’ houdt in dan de principaal incentives en controlemechanismes voorziet waardoor de agent zal handelen in het belang van de principaal. ‘Bonding’ wijst op de inspanningen van de agent om de principaal ervan te overtuigen dat hij handelt in diens voordeel. De vraag naar monitoring en bonding wordt bepaald door het afwegen van de kost van deze mechanismen tegen de vermeden agency-kosten.

Hoewel deze definitie zeer ruim is, kunnen we ons in het kader van de audit beperken tot de relaties manager - aandeelhouder en aandeelhouder - schuldeiser. In de literatuur wordt daarnaast ook nog gewag gemaakt van agencyproblemen in de relaties managers - andere personeelsleden en auditor - eigenaars, maar dit laten we hier buiten beschouwing. De geïnteresseerde lezer kan terecht bij Weets (1996) en Antle (1982).

1.1.1. Relatie manager-aandeelhouder
Aandeelhouders (principalen) stellen managers (agenten) aan om in hun plaats het dagelijks beheer van de onderneming over te nemen. Het hoeft geen betoog dat de manager beter geïnformeerd is over de toestand van de onderneming dan de aandeelhouder. De inspanning van de managers is bovendien onbekend voor de aandeelhouders. Bijgevolg kunnen agencyproblemen ontstaan wanneer managers zich nutverhogende extra’s veroorloven, waardoor de waarde van de onderneming voor de aandeelhouders daalt. De oplossing is de volledige bekendmaking van de informatie in verband met de onderneming aan de aandeelhouders. Cruciaal is dat deze informatie volledig en accuraat is. Hier is een belangrijke rol weggelegd voor de audit: het controleren of de jaarrekening geen materiële fouten of onregelmatigheden bevat, geeft de aandeelhouder(s) meer zekerheid dat de manager niet in zijn (hun) nadeel handelt.

In (meestal kleine) ondernemingen waar de aandeelhouders en de manager dezelfde persoon zijn, valt dit agencyprobleem weg. Daardoor zou men kunnen argumenteren dat het nut van de audit in deze kleinere ondernemingen kleiner is dan in (grotere) ondernemingen waar er een scheiding van management en eigendom is (Abdel-Khalik, 1993; Carey, Simnett, & Tanewski, 2000). In dit kader vond Chow (1982) in zijn empirisch onderzoek inderdaad dat naarmate de onderneming groter is, de kans dat ze een auditor aanstelt groter is.

1.1.2. Relatie aandeelhouder-schuldeiser
Ten gevolge van de informatie-asymmetrie tussen aandeelhouders en schuldeisers, hebben aandeelhouders de mogelijkheid om hun nut te maximaliseren ten kosten van de schuldeisers. Een voorbeeld hiervan is dat aandeelhouders zichzelf zodanig veel dividenden uitkeren dat er geen ruimte meer is voor (extra) investeringen. Schuldeisers zien echter graag hun geld terug en hebben daarom baat bij de continuïteit van de onderneming.
Om dit agencyprobleem te beperken worden contracten opgesteld waarin de schuldeisers allerlei beperkingen (convenants) opleggen aan de onderneming. Deze beperkingen zijn vaak gebaseerd op boekhoudkundige cijfers. De controle van deze cijfers door een auditor verhoogt de geloofwaardigheid ervan en stelt de schuldeisers gerust. Bovendien kan de auditor nagaan of de clausules en beperkingen in het voordeel van de schuldeisers worden nageleefd door de onderneming.

Chow (1982) toonde in een empirisch onderzoek het belang van auditdiensten in het kader van het belangenconflict tussen aandeelhouders en externe financiers aan.

1.2. Signaal- of informatietheorie

De signaaltheorie (Akerlof, 1970) veronderstelt een markt waar de verkoper de kwaliteit van zijn goed of dienst kent, maar de koper niet (informatie-asymmetrie). De koper kan het goed of de dienst dus onmogelijk correct waarderen en zal alle goederen of diensten op de markt dan ook als ‘gemiddeld’ waarderen. Maar tegen een ‘gemiddelde’ prijs, maken de verkopers van goederen of diensten van hoge kwaliteit verlies en zullen ze de markt moeten verlaten (adverse selection). Om dit te vermijden moet de verkoper ‘signalen’ uitzenden zodanig dat de koper de kwaliteit en de waarde van het goed of de dienst correct kan inschatten.
Wanneer we deze theorie toepassen in het kader van de audit, krijgen we het volgende: de onderneming (verkoper) wil haar aandelen (product) verkopen aan investeerders (kopers). Deze investeerders kennen een waarde toe aan de aandelen op basis van de jaarrekening van de onderneming, waarvan ze de kwaliteit niet kennen. De aandelen van ondernemingen met een jaarrekening van goede kwaliteit, zullen dus ondergewaardeerd zijn. De onderneming kan dit vermijden door een auditor (signaal) aan te stellen, zodat een deel van de onzekerheid wordt weggenomen (Bar-Yosef & Livnat, 1984). Bovendien geldt: hoe groter de geloofwaardigheid van de auditor, hoe kleiner de onzekerheid bij de investeerders en hoe minder ondergewaardeerd de aandelen (Menon & Williams, 1991).
Beatty (1989) ging de invloed van de auditor op de waardering van nieuwe aandelen empirisch na door de initiële return
 te meten. Hij bekwam dat aandelen inderdaad minder ondergewaardeerd zijn wanneer een auditor de jaarrekening controleert. Bovendien is de onderwaardering kleiner naarmate de kwaliteit van de auditor groter is. Hij toont eveneens aan dat ondernemingen de kwaliteit van hun auditor zo zullen kiezen zodat de marginale kost (honorarium voor de auditor) gelijk is aan de marginale opbrengst (hogere waardering van nieuwe aandelen). 

Het onderzoek van Balvers, McDonald & Miller (1988) bevestigt eveneens de signaaltheorie door aan te tonen dat de reputatie van de auditor de initiële onderwaardering negatief beïnvloedt. Bijkomend is echter dat zij aantoonden dat ook rekening moet worden gehouden met de reputatie van de bankier die de uitgifte doet.

Firth & Smith (1992) onderzochten de productdifferentiatie in de auditmarkt. Ze halen o.a. aan dat een substantieel deel van de ondernemingen die aandelen uitgeven, ondernemingen zijn zonder geschiedenis in het verhandelen van aandelen. In veel landen (waar de jaarrekening van niet-beursgenoteerde ondernemingen niet openbaar dient te worden gemaakt) zijn er dus geen historische gegevens over deze ondernemingen bekend. Bijgevolg zijn de toekomstige cash flows van zulke ondernemingen veel risicovoller dan deze van gevestigde ondernemingen en is de marktwaarde van deze aandelen veel moeilijker in te schatten. Deze ondernemingen worden verondersteld een hogere kwaliteit van auditdiensten te vragen dan andere bedrijven. Het door Firth & Smith (1992) uitgevoerde empirisch onderzoek toonde dit verband inderdaad aan: oudere ondernemingen hebben minder de neiging om een grote
 auditor aan te stellen. De potentiële aandeelhouders van deze oudere ondernemingen kunnen immers informatie verkrijgen via andere bronnen, wat de signaalfunctie van de auditor afzwakt.

Mansi, Maxwell & Miller (2004) onderzochten de invloed van een auditor en de kwaliteit van zijn diensten op de kosten van schulden. Ze vonden een significant negatief verband tussen de kwaliteit van de auditdiensten en de kosten van schulden. Actoren in de kapitaalmarkt hechten dus wel degelijk belang aan de aanwezigheid van een kwaliteitsvolle auditor.

1.3. Verzekerings- of deep-pocket theorie

De verzekeringstheorie is gebaseerd op het feit dat de auditor aansprakelijk is voor verliezen geleden door derden ten gevolge van niet-opgemerkte fouten in de jaarrekening. Beattie & Fearnley (1995) formuleerden deze theorie als volgt:

The audit serves to indemnify investors and creditors against financial losses via the auditor’s professional liability exposure. (p. 228)
De auditor treedt dus op als verzekeraar ten aanzien van derden: investeerders kunnen de auditor laten opdraaien voor het geleden verlies indien ze kunnen aantonen dat de auditor de Generaly Accepted Auditing Standards (GAAS) niet heeft nageleefd. Dit is een groot voordeel voor de investeerders, aangezien in geval van faling van de onderneming, de auditor wellicht de enige partij, gerelateerd aan de onderneming, is die nog voldoende financiële middelen (deep pockets) heeft om de verliezen van de investeerders te compenseren (Dye, 1993).

In België wordt dit gerealiseerd door artikel 140 in W. Venn.:

De commissarissen zijn jegens de vennootschap aansprakelijk voor de tekortkomingen die zij in de uitoefening van hun taak begaan. Zij zijn zowel jegens de vennootschap als jegens derden, hoofdelijk aansprakelijk voor alle schade die het gevolg is van een overtreding van een bepaling van [het wetboek vennootschappen] of de statuten.
Mansi, Maxwell & Miller (2004) probeerden in hun onderzoek de waarde die investeerders hechten aan het informatie-effect en het verzekeringseffect afzonderlijk te meten. Dit is moeilijk omdat beide theorieën voornamelijk dezelfde voorspellingen maken. Door gebruik te maken van de obligatiemarkt in plaats van de aandelenmarkt, sloegen ze er toch in om beide effecten te meten. Obligatiehouders krijgen immers dezelfde verzekering als aandeelhouders van de auditor. Obligatiehouders beschikken echter ook over ‘Credit Ratings’, opgesteld door onafhankelijke ‘Credit Rating Agencies’, waarop ze de waardering van de obligaties kunnen baseren. Bijgevolg wordt de informatiewaarde van de auditor geminimaliseerd en kan de verzekeringswaarde afzonderlijk gemeten worden. De auteurs vonden een significant bewijs voor de verzekeringstheorie: investeerders zijn bereid een hogere prijs te betalen voor obligaties van ondernemingen die gecontroleerd werden door een auditor met ‘deeper pockets’.

2. Empirisch onderzoek m.b.t. de toegevoegde waarde van de audit
In de meeste landen moeten ondernemingen die hun jaarrekening openbaar maken ook een auditor aanstellen. De jaarrekeningen van niet-geauditeerde ondernemingen zijn daardoor niet altijd beschikbaar. Daarom is het zeer moeilijk om de toegevoegde waarde van de audit op zich te meten. In de internationale wetenschappelijke literatuur zien we dan ook dat de meeste empirische studies het effect van verschillende types audits of auditors hebben gemeten, zoals Big N versus niet-Big N, in plaats van de toegevoegde waarde van de audit op zich. Deze studies worden “auditdifferentiatiestudies” genoemd.

Aangezien in België niet alle ondernemingen die een jaarrekening moeten neerleggen ook verplicht zijn om een auditor aan te stellen, is het hier wel mogelijk om ondernemingen met en zonder auditor te vergelijken. Op die manier kan de toegevoegde waarde van de audit op zich, onafhankelijk van het type audit of auditor, gedestilleerd worden. De studie van Willekens (2008), die zich uitsluitend op Belgische ondernemingen concentreerde, is de enige studie die de toegevoegde waarde van de audit op zich onderzocht. Hieronder geven we een kort overzicht van dit onderzoek.

Voor het toetsen van de toegevoegde waarde van de audit op zich, gebruikte deze studie een steekproef van relatief kleine ondernemingen die net rond de groottecriteria
 voor het aanstellen van een auditor vallen. Via de Belfirst databank werden alle ondernemingen geïdentificeerd die in 2004, op individuele basis, voldeden aan de volgende criteria:

· Totale activa tussen 2 miljoen en 3,5 miljoen EUR; en

· Omzet kleiner dan 6,5 miljoen EUR

Dit leverde een steekproef van 1.341 ondernemingen op. Van deze ondernemingen had 32,8% in 2004 een auditor aangesteld.

Bij het samenstellen van de steekproef heeft Willekens (2008) enkel rekening gehouden met de waarden voor omzet en balanstotaal voor 2004. Er werd niet gekeken naar de gegevens voor het laatste en voorlaatste afgesloten boekjaar. Ook werd geen rekening gehouden met het wettelijke criterium met betrekking tot het personeelsbestand. 
Uit de internationale wetenschappelijke literatuur werden vier hypotheses afgeleid die werden getoetst op basis van de bovenvermelde steekproef.

· Hypothese 1: ondernemingen met auditor doen minder aan resultaatmanagement.

· Hypothese 2: ondernemingen met auditor rapporteren eventuele belastingregularisaties beter

· Hypothese 3: ondernemingen met auditor hebben een betere globale performantie en dus een hogere overlevingskans

· Hypothese 4: ondernemingen met auditor krijgen een lagere gemiddelde interestkost aangerekend

Het uitgevoerde regressieonderzoek bevestigde de eerste twee hypothesen voor alle ondernemingen. De derde hypothese werd enkel bevestigd voor kleine ondernemingen met een verkort schema van de jaarrekening. Voor de vierde hypothese werd geen statistisch significante bevestiging gevonden, hoewel dit in andere studies wel gebeurde (Blackwell, Noland, & Winters, 1998). 
Algemeen besluit van deze studie is dat de audit inderdaad een toegevoegde waarde heeft.
3. Audithonoraria in België

Tot voor 2007 was het audithonorarium van de auditor niet publiek beschikbaar in België. De omzetting van de Controlerichtlijn in het Belgisch recht, door de wet van 20 juli 2006 en het K.B. van 25 april 2007, bracht daar echter verandering in. 
Studies die dateren van vóór de omzetting van de Controlerichtlijn, moesten noodzakelijkerwijs andere bronnen voor het audithonorarium gebruiken. De studie van Willekens en Achmadi (2003) haalde haar gegevens uit vragenlijsten die naar de ondernemingen werden gestuurd om informatie in te winnen over de audithonoraria in 1989 en 1997. De studie van Willekens en Gaeremynck (2005) maakte dan weer gebruik van de gegevens van de raad van het Instituut van de Bedrijfsrevisoren voor het jaar 2001. Recenter onderzoek (Hardies, Breesch, & Branson, 2010) maakte gebruik van de gegevens voor 2008 voor Belgische handelsondernemingen uit de databank van Graydon Belgium. De gegevens van Graydon zijn op hun beurt gebaseerd op de cijfers in de jaarrekeningen neergelegd door de ondernemingen.
In Tabel 2 vindt u een overzicht van de beschrijvende statistieken met betrekking tot de audithonoraria die deze studies rapporteren. Aangezien deze studies in verschillende periodes werden uitgevoerd, moeten we de gerapporteerde bedragen corrigeren voor prijseffecten. Dit doen we met behulp van de consumptieprijsindex
. Alle bedragen in Tabel 2 zijn uitgedrukt in prijzen voor 2001. Wat meteen opvalt, zijn de dalende trend tussen 1989 en 2001 en de lage waarden.
	
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	1989
	15.938
	N/A
	11.849
	N/A

	1997
	11.012
	N/A
	6.730
	N/A

	2001
	10.094
	2.605
	4.957
	9.916

	2008
	11.912
	2.826
	5.334
	11.291


Tabel 2: Resultaten uit eerder empirisch onderzoek m.b.t. audithonoraria in België (in EUR 2001)

De dalende trend in de audithonoraria die te zien was tussen 1989 en 2001, bleek volgens het onderzoek van Hardies, Breesch & Branson (2010) in 2008 een einde te kennen. Het gemiddelde audithonorarium steeg van EUR 10.094 in 2001 tot EUR 11.912 in 2008. Ook de mediaan steeg opnieuw van EUR 4.957 in 2001 tot EUR 5.334 in 2008. Een mogelijke verklaring voor deze stijging in audithonoraria zou men kunnen vinden in de schandalen die de auditsector in het begin van de 21e eeuw getroffen hebben. Denk maar aan Lernout & Hauspie, Ahold, Parmalat, Shell, Enron, Worldcom, enzovoort. Volgens de deep-pocket-theorie treedt de auditor op als verzekeraar voor verliezen geleden door derden die het gevolg zijn van niet opgemerkte fouten in de jaarrekening van de ondernemingen. Om zich in te dekken tegen mogelijke schadeclaims, zijn auditors tussen 2001 en 2008 mogelijk een hogere risicopremie gaan vragen. 

4. Conclusie
Hoewel uit Hoofdstuk 2 - 2 volgt dat de audit effectief een toegevoegde waarde heeft, blijft het audithonorarium zeer beperkt (Hoofdstuk 2 - 3). In 2001 werd bijvoorbeeld voor 25% van de auditopdrachten minder dan 2.605 EUR betaald. In 2008 werd voor 25% van de auditopdrachten minder dan 2.826 EUR betaald. Dit doet de vraag rijzen of de audit wel echt een toegevoegde waarde heeft, of dat bepaalde ondernemingen enkel een auditor aanstellen omdat het wettelijk verplicht is, en hiervoor dan ook liefst zo weinig mogelijk betalen. 

Maijoor (1991) toonde aan dat het aantal gecontroleerde jaarrekeningen stijgt na de invoering van de verplichting tot het aanstellen van een auditor. Daaruit kunnen we opmaken dat er ondernemingen zijn die enkel een auditor aanstellen omdat ze er wettelijk toe verplicht worden.

In de studie van Willekens (2008) met betrekking tot de toegevoegde waarde van de audit werd geen rekening gehouden met het feit of een onderneming tot een groep behoort - of niet. Men zou echter kunnen argumenteren dat indien een onderneming tot een groep behoort, de audit inderdaad een toegevoegde waarde zal hebben, omdat de vraagkenmerken (Hoofdstuk 2 - 1) sterker aanwezig zijn. Verbonden ondernemingen kunnen bovendien verplicht zijn een auditor aan te stellen omdat ze tot een groep behoren. Als de onderneming echter niet tot een groep behoort, of in het extreme geval de manager ook de aandeelhouder is, valt de vraag naar audit grotendeels weg en is de toegevoegde waarde wellicht veel kleiner. Gezien het typische Belgisch KMO-landschap
, zou dit kunnen verklaren waarom Belgische ondernemingen hun auditor gemiddeld een dergelijk laag audithonorarium betalen.

Het doel van deze studie is dan ook om, rekeninghoudend met de groepsstructuur van de onderneming, na te gaan of de audit wel een echte toegevoegde waarde heeft voor Belgische KMO’s. Indien blijkt dat de audit toch geen toegevoegde waarde heeft voor ondernemingen die niet tot een groep behoren, zou de verplichting tot het aanstellen van een auditor voor middelgrote ondernemingen herbekeken moeten worden. Dit onderzoek past eveneens in het debat op Europees niveau omtrent de deregulering van de audit (in het kader van administratieve vereenvoudiging) voor kleinere bedrijven die niet beursgenoteerd zijn.

Hoofdstuk 3 -  Empirisch onderzoek
In dit hoofdstuk wensen we na te gaan of de audit een toegevoegde waarde heeft voor Belgische KMO’s. In het bijzonder gaat onze aandacht naar Belgische KMO’s die niet tot een groep behoren. We beginnen met het specificeren van de onderzoeksvragen. Daarna lichten we de keuze van de analysemethode toe. Vervolgens leggen we uit hoe de steekproef tot stand is gekomen, hoe de data verzameld werden en geven we enkele beschrijvende statistieken met betrekking tot de steekproef. Nadien komt het eigenlijke empirisch onderzoek. Per hypothese zullen we achtereenvolgens de verklaarde veranderlijke definiëren, de resultaten van de uitgevoerde testen rapporteren, vergelijken met eerder onderzoek en proberen te verklaren. Tot slot formuleren we enkele conclusies.

1. Onderzoeksvragen

De hypotheses die in dit onderzoek zullen getest worden, zijn dezelfde als de onderzoeksvragen in het onderzoek van Willekens (2008) en gelijk aan de definitie van de kwantitatieve aspecten van de toegevoegde waarde van de audit (Hoofdstuk 1 - 2). Concreet testen we vier hypotheses. Deze hypotheses stellen dat bedrijven met een auditor:

1. Minder aan resultaatmanagement doen.
2. Eventuele belastingregularisaties beter rapporteren

3. Een betere globale performantie en dus een hogere overlevingskans hebben

4. Een lagere gemiddelde interestkost krijgen aangerekend

Het doel van deze studie is niet alleen om na te gaan of het uitvoeren van een audit een invloed heeft op bovenstaande variabelen, maar ook of het verband ook bestaat voor ondernemingen die niet tot een groep behoren.

2. Keuze van de analysemethode

De in dit onderzoek gebruikte methode is enerzijds gebaseerd op het onderzoek met betrekking tot de toegevoegde waarde van de audit van Willekens (2008). Zo zijn de verklaarde veranderlijken op dezelfde manier tot stand gekomen als in Willekens (2008). Anderzijds maakt Willekens gebruik van regressieanalyse voor het meten van (de grootte van) het verband tussen het uitvoeren van een audit en de componenten van de toegevoegde waarde. Wij zullen ons hier beperken tot het nagaan of er überhaupt een verband bestaat tussen het uitvoeren van een audit en de componenten van de toegevoegde waarde. Wij zijn niet geïnteresseerd in de grootte van het verband. Daarom zullen we werken met een variantie-analyse. 

In tegenstelling tot wat de naam variantie-analyse (Analysis of Variance (ANOVA)) zou kunnen suggereren, wil variantie-analyse nagaan of bepaalde veranderlijken (de factoren) een invloed uitoefenen op een andere veranderlijke (de verklaarde veranderlijke). In dit onderzoek willen we achtereenvolgens nagaan of het uitvoeren van een audit (factor) een invloed heeft op verschillende verklaarde veranderlijken: het resultaatmanagement, de kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden, de globale performantie en de interestkost. We testen dit eerst voor alle ondernemingen in de steekproef en gaan vervolgens na of de conclusie hetzelfde blijft wanneer we enkel de ondernemingen die tot een groep behoren, opnemen.

De onderzochte factor is de 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡. Dit is een binaire veranderlijke en kan dus slechts 2 waarden aannemen. Zo is audit gelijk aan 0 als er geen audit wordt uitgevoerd en gelijk aan 1 als er wel een audit wordt uitgevoerd.

𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡=,,0   𝑎𝑙𝑠 𝑒𝑟 𝑔𝑒𝑒𝑛 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑢𝑖𝑡𝑔𝑒𝑣𝑜𝑒𝑟𝑑 𝑤𝑜𝑟𝑑𝑡      -1   𝑎𝑙𝑠 𝑒𝑟 𝑤𝑒𝑙 𝑒𝑒𝑛 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑢𝑖𝑡𝑔𝑒𝑣𝑜𝑒𝑟𝑑 𝑤𝑜𝑟𝑑𝑡..
De verschillende toestanden van de factor 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 ( index 𝑖∈,1, 2. ) delen de populatie op in twee subpopulaties. Voor elke subpopulatie kan het gemiddelde van de verklaarde veranderlijke berekend worden. De invloed van de factor op de verklaarde veranderlijke wordt dan gemeten door te toetsen of de gemiddelden van de verschillende subpopulaties (,𝜇-1. en ,𝜇-2.) gelijk zijn aan elkaar. We testen dus volgende hypothese:

Is het gemiddelde van de verklaarde veranderlijke gelijk voor ondernemingen die een audit uitvoeren en voor ondernemingen die geen audit uitvoeren?

,,,𝐻-0.: ,𝜇-1.=,𝜇-2.-,𝐻-1.: ,𝜇-1.≠,𝜇-2...
De verklaarde veranderlijke zal per geteste hypothese een andere betekenis krijgen. De betekenis per hypothese vindt u hieronder terug. 
Aangezien de factor audit de populatie opdeelt in twee onafhankelijke subpopulaties, kunnen we gebruik maken van de t-test. De t-test, die slechts twee subpopulaties beschouwt, is een speciaal geval van de variantie-analyse. De werkvoorwaarden voor de (independent samples) t-test zijn:

· De afhankelijke variabele moet minstens van intervalschaal zijn. Is dit niet het geval, maar zijn de andere voorwaarden wel vervuld, kan men gebruik maken van een Mann Whitney test.

· De subpopulaties moeten stochastisch onafhankelijk zijn.

· De subpopulaties moeten elk normaal verdeeld zijn of meer dan 30 waarnemingen bevatten.
3. Samenstelling van de steekproef & dataverzameling
Om de toegevoegde waarde van de audit te testen, moeten we in onze steekproef zowel ondernemingen die een audit uitvoeren als ondernemingen die geen audit uitvoeren, opnemen. Gezien dit onderzoek de toegevoegde waarde van de audit voor Belgische KMO’s wil testen, is het noodzakelijk dat we deze groep kleine en middelgrote ondernemingen zo goed mogelijk benaderen. Kleine ondernemingen die niet tot een groep behoren die wettelijk verplicht is een geconsolideerde jaarrekening neer te leggen
, zijn echter niet wettelijk verplicht om een auditor aan te stellen. Om in onze steekproef toch voldoende ondernemingen te hebben die een auditor aanstellen, zullen we onze steekproef nemen rondom de wettelijke grens tussen kleine en grote ondernemingen
.

Hoewel de wet het niet rechtstreeks verplicht, bevinden zich onder de kleine ondernemingen ook ondernemingen die een auditor aanstellen. Redenen hiervoor kunnen zijn:

· De onderneming vindt dat de audit een toegevoegde waarde heeft en laat die dan ook vrijwillig uitvoeren

· De onderneming heeft een ondernemingsraad
 en de wettelijke verplichte bedrijfsrevisor oefent ook het mandaat van commissaris uit

· De onderneming dacht boven de wettelijke grenzen te vallen, maar bleek uiteindelijk toch klein te zijn.

· De onderneming is net terug klein geworden en de aanstellingstermijn van de auditor van 3 jaar is nog niet verstreken
.

De ondernemingen in de steekproef werden als volgt gekozen. Vooreerst werd in de Belfirst databank van Bureau Van Dijk, gebaseerd op de gegevens in de jaarrekeningen neergelegd door de ondernemingen, een selectie gemaakt van Belgische ondernemingen die hun jaarrekening voor 2008 en 2007 hebben neergelegd. Ondernemingen die in 2006, 2007 of 2008 de afsluitdatum van hun boekjaar wijzigden, worden niet opgenomen. De gegevens in de jaarrekeningen van deze bedrijven hebben immers betrekking op meer of minder dan 12 maanden, hetgeen de vergelijking onmogelijk maakt. Na deze selectie blijven er nog 289.841 ondernemingen over.

Om te bepalen of een onderneming zich op de grens tussen groot en klein bevindt, moet rekening worden gehouden met de drie eerder vermelde, wettelijke criteria
. En dit zowel voor het laatste als het voorlaatste afgesloten boekjaar. We zijn hier geïnteresseerd in ondernemingen die zich net rondom te grenzen van de wettelijke criteria bevinden. Het gaat hier dan om kleine ondernemingen die net onder de (boven)grens liggen en grote ondernemingen die net boven de (onder)grens liggen. Figuur 1 stelt dit grafisch voor.


[image: image1]
Figuur 1: Grafische voorstelling van de grensondernemingen
We stellen dat een onderneming die in een bepaald jaar niet meer dan één criterium overschrijdt en een personeelsbestand heeft dat kleiner is dan 100 voltijdse equivalenten, zich in dat jaar tegen de bovengrens bevindt als

· Ze nog geen enkel criterium overschreed, maar voor minstens twee criteria maximum 5% onder de grenswaarde zit

· Ze reeds één criterium overschreed, en voor minstens één criterium maximum 5% onder de grenswaarde zit13
· Ze niet de criteria voor omzet en balanstotaal overschreed, maar gemiddeld wel van 95 tot 100 voltijdse equivalenten in dienst had

Analoog stellen we dat een onderneming die in een bepaald jaar wel meer dan één criterium overschrijdt of een personeelsbestand heeft dat groter is dan 100 voltijdse equivalenten, zich dat jaar tegen de ondergrens bevindt als

· Ze reeds twee criteria overschreed, maar voor minstens één criterium maximum 5% boven de grenswaarde zit

· Ze reeds drie criteria overschreed, maar voor minstens twee criteria maximum 5% boven de grenswaarde zit14
· Ze niet de criteria voor omzet en balanstotaal overschreed, maar gemiddeld wel van 100 tot en met 105 voltijdse equivalenten in dienst had

In dit onderzoek werken we met gegevens voor 2008. Zoals eerder vermeld
, moeten we kijken naar het laatste en voorlaatste afgesloten boekjaar om te beoordelen of een onderneming groot of klein is in een bepaald jaar. Om te bepalen of een onderneming groot of klein is in 2008, moeten we dus nagaan of deze onderneming de criteria al dan niet overschrijdt in 2006 en 2007.

	2006
	2007
	2008
	Steekproef

	Nee
	Nee
	Klein
	

	Nee (bovengrens)
	Nee
	Klein (grens)
	X

	Nee
	Nee (bovengrens)
	Klein (grens)
	X

	Nee (bovengrens)
	Nee (bovengrens)
	Klein (grens)
	X

	Nee
	Ja
	Groot
	

	Nee (bovengrens)
	Ja
	Groot
	

	Nee
	Ja (ondergrens)
	Groot (grens)
	X

	Nee (bovengrens)
	Ja (ondergrens)
	Groot (grens)
	X

	Ja
	Nee
	Groot
	

	Ja
	Nee (bovengrens)
	Groot
	

	Ja (ondergrens)
	Nee
	Groot (grens)
	X

	Ja (ondergrens)
	Nee (bovengrens)
	Groot (grens)
	X

	Ja
	Ja
	Groot
	

	Ja
	Ja (ondergrens)
	Groot
	

	Ja (ondergrens)
	Ja
	Groot
	

	Ja (ondergrens)
	Ja (ondergrens)
	Groot (grens)
	X


Tabel 3: Mogelijke combinaties van ondernemingsgrootte

Tabel 3 geeft een overzicht van alle mogelijk combinaties van ondernemingsgrootte. Kolom 1, respectievelijk 2, geeft aan of de onderneming de wettelijke grenzen in 2006, respectievelijk 2007, overschrijdt en of ze zich in 2006, respectievelijk 2007, tegen de grens bevindt. ‘Nee’ betekent dat de onderneming in dat jaar niet meer dan één criterium overschrijdt en een personeelsbestand heeft dat kleiner is dan 100 voltijdse equivalenten. ‘Ja’ betekent dat de onderneming in dat jaar wel meer dan één criterium overschrijdt of een personeelsbestand heeft dat groter is dan 100 voltijdse equivalenten. Wanneer tussen haakjes ‘bovengrens’ of ‘ondergrens’ vermeld staat, betekent dit dat de onderneming zich in dat jaar tegen de boven- of ondergrens bevindt. Kolom 3 geeft aan of de onderneming in 2008 groot of klein is en of ze zich al dan niet tegen de grens bevindt. Een onderneming is klein in 2008 als ze in 2006 en 2007 niet meer dan één criterium overschrijdt en een personeelsbestand heeft dat kleiner is dan 100 voltijdse equivalenten (‘nee’ voor zowel 2006 als 2007). In alle andere gevallen is de onderneming in 2008 groot. Tussen haakjes staat vermeld of de onderneming zich al dan niet tegen de grens bevindt. De laatste kolom geeft aan of de subgroep ondernemingen al dan niet wordt opgenomen in de steekproef. Alle ondernemingen die zich in 2008 tegen de grens bevinden, worden opgenomen in de steekproef. Deze worden aangeduid met een ‘X’.

Wanneer we deze selectiecriteria toepassen op de 289.841 beschikbare ondernemingen, levert de Belfirst databank ons 492 ondernemingen die zich op de grens bevinden. Van deze ondernemingen zijn er 263 klein en 229 groot. De gegevens uit de jaarrekeningen van deze ondernemingen voor de boekjaren 2006, 2007 en 2008 werden bekomen uit de Belfirst databank. Deze gegevens werden verder aangevuld met de gegevens in de beelden van de jaarrekeningen, beschikbaar via de website van de Balanscentrale van de Nationale Bank van België (NBB)
.

Van de 263 kleine ondernemingen op de grens hebben er 162 in 2008 een audit uitgevoerd en behoorden er 109 tot een groep. 100 kleine ondernemingen op de grens voerden tegelijk een audit uit en behoorden tot een groep. Bij de grote ondernemingen valt op dat, ondanks de wettelijke verplichting, slechts 163 van de 229 grote ondernemingen op de grens een audit uitvoerden in 2008. 94 grote ondernemingen op de grens behoorden tot een groep. Hiervan voerden 92 ondernemingen eveneens een audit uit. Figuur 2 geeft de samenstelling van de steekproef visueel weer. 
Zoals eerder vermeld
, dienen de criteria inzake omzet, balanstotaal en personeelsbestand berekend te worden op geconsolideerde basis. Gezien de geconsolideerde jaarrekeningen niet noodzakelijk in België moeten worden neergelegd, zijn de geconsolideerde gegevens vaak niet publiek bekend. Voor het indelen van de steekproef in groot en klein, werd hier dan ook rekening gehouden met de gegevens uit de individuele jaarrekeningen van de ondernemingen. Dit heeft tot gevolg dat de 109 kleine ondernemingen op de grens die tot een groep behoren, de zogenaamde pseudo-kleine ondernemingen, de criteria op geconsolideerde basis naar alle waarschijnlijkheid overschrijden. Deze ondernemingen worden juridisch als ‘groot’ gezien en zijn dan ook wettelijk verplicht om een volledig schema van de jaarrekening neer te leggen. Wanneer ze bovendien behoren tot een groep die wettelijk verplicht is een geconsolideerde jaarrekening op te stellen
, zijn ze ook wettelijk verplicht om een auditor aan te stellen. De 154 kleine ondernemingen op de grens die niet tot een groep behoren, zijn wel echte kleine ondernemingen. Zij mogen een verkort schema van de jaarrekening neerleggen en zijn niet wettelijk verplicht een auditor aan te stellen.

Merk op dat uit Figuur 2 blijkt dat 66,06% van de ondernemingen in onze steekproef een audit uitvoert. In de steekproef die Willekens (2008) gebruikt voor haar onderzoek, voert slechts 32,8% van de ondernemingen een audit uit. Dit verschil is mogelijk te verklaren door het verschil in steekproefsamenstelling. De steekproef die Willekens (2008) gebruikt voor haar onderzoek, bevat immers meer kleine ondernemingen dan onze steekproef. Zo analyseert Willekens (2008) alle ondernemingen die op individuele basis een omzet hebben die kleiner is dan 6,5 miljoen euro en een balanstotaal hebben tussen 2 miljoen en 3,5 miljoen euro. Het interval boven de toenmalige wettelijke grenzen is dus groter dan het interval eronder. In onze steekproef werd gewerkt met gelijke intervallen boven en onder de wettelijke grenzen. Bijgevolg is het aantal ondernemingen dat zich onder de toenmalige wettelijke criteria bevond in de steekproef van Willekens (2008) groter dan in onze steekproef. Voor zover deze ondernemingen niet tot een groep behoren die een geconsolideerde jaarrekening moet neerleggen, zijn deze kleinere ondernemingen niet wettelijk verplicht om een auditor aan te stellen. Wanneer we in onze steekproef enkel kijken naar de ondernemingen waarvan we zeker weten dat ze niet wettelijk verplicht zijn om een auditor aan te stellen (de 154 kleine ondernemingen op de grens die niet tot een groep behoren), zien we dat 40,26% van de ondernemingen vrijwillig een audit uitvoert. Dit percentage is al meer vergelijkbaar met datgene van Willekens (2008).
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Figuur 2: Visuele voorstelling van de steekproef
4. Beschrijvende statistieken
In Tabel 4 worden enkele beschrijvende statistieken gegeven van de gebruikte steekproef. De gegevens hebben betrekking op het boekjaar 2008. 
De liquiditeit wordt uitgedrukt door de current ratio. Deze wordt berekend als het quotiënt van de beperkt vlottende activa (code 29/58 - code 29) en de schulden op ten hoogte één jaar (code 42/48). De current ratio is best groter dan 1. Als de current ratio kleiner is dan 1, kan de onderneming haar verplichtingen op korte termijn niet voldoen met korte termijn fondsen. Een te grote current ratio wijst dan weer op een hoop ongebruikte gelden, te veel voorraad, te traag roterende voorraad, te veel klantenkrediet, problemen bij het innen van vorderingen, enz.

De schuldgraad wordt berekend als het quotiënt van schulden (code 17/49) en het balanstotaal (code 10/49) en wordt uitgedrukt in percenten. De schuldgraad geeft weer hoe goed een onderneming aan haar financiële verplichtingen (schuldaflossing en interestbetaling) op lange termijn kan voldoen. Hoe hoger de schuldgraad, hoe hoger het financieel risico. Hoge schulden gaan immers gepaard met vaste uitgaande geldstromen, terwijl de inkomende geldstromen slechts onzeker zijn. Anderzijds is vreemd vermogen voordeliger dan eigen vermogen door de fiscale aftrekbaarheid van de interesten op schulden en de financiële hefboomwerking.
	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	492
	74.321.556
	14.978.877
	3.354.246
	4.447.979
	6.887.176

	Omzet (EUR)
	411
	5.875.175
	9.066.240
	6.542.743
	7.708.653
	9.753.644

	Aantal FTE
	466
	30
	36
	16
	34
	49

	Liquiditeit
	492
	23,43
	3,27
	1,04
	1,40
	2,25

	Schuldgraad (%)
	492
	0,28
	64,16
	43,82
	66,88
	83,14

	Audithonorarium (EUR)
	279
	7.956
	9.549
	4.950
	7.439
	11.950


Tabel 4: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (alle ondernemingen)
Het balanstotaal van de ondernemingen in de steekproef bedraagt gemiddeld EUR 14.978.877 (mediaan EUR 4.447.979). De gemiddelde omzet van de 411 ondernemingen in de steekproef die hun omzet bekend maken (dit is immers niet verplicht in het verkorte schema van de jaarrekening) is EUR 9.066.240 (mediaan EUR 7.708.653). Verder telt het gemiddelde personeelsbestand 36 voltijdse equivalenten (mediaan 34 voltijdse equivalenten) en is het gemiddelde bedrijf zeer liquide, met een gemiddelde current ratio van 3,27 (mediaan 1,40). De gemiddelde schuldgraad van 64,16% (mediaan 66,88%) is redelijk normaal. In bijlage A vindt u dezelfde beschrijvende statistieken, maar dan voor verschillende subgroepen in de populatie.

Hoewel de hier verzamelde gegevens m.b.t. de audithonoraria niet volledig vergelijkbaar zijn met de gegevens uit eerdere studies, aangezien hier een specifieke selectie van ondernemingen werd gemaakt (zie Hoofdstuk 3 - 

 REF _Ref255911824 \r \h 
3), geven we in Tabel 5 toch een overzicht van alle beschikbare gegevens. Alle gegevens werden gecorrigeerd voor prijseffecten met behulp van de consumptieprijsindex
. Alle bedragen in Tabel 5 zijn uitgedrukt in prijzen voor 2001.

	
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	1989
	15.938
	N/A
	11.849
	N/A

	1997
	11.012
	N/A
	6.730
	N/A

	2001
	10.094
	2.605
	4.957
	9.916

	2008

	11.912
	2.826
	5.334
	11.291

	2008

	8.137
	4.218
	6.339
	10.183


Tabel 5: Gegevens m.b.t. de audithonoraria in België (in EUR 2001)

De gegevens die in voorliggend onderzoek verzameld werden, vertonen voor hetzelfde jaar (2008) een lager gemiddeld audithonorarium dan het onderzoek van Hardies, Breesch & Branson (2010). Dit is wellicht te wijten aan het feit dat voor dit onderzoek een specifieke steekproef, werd gebruikt (zie Hoofdstuk 3 - 

 REF _Ref255911824 \r \h  \* MERGEFORMAT 
3). Uit de beschrijvende statistieken voor omzet blijkt immers dat de ondernemingen in onze steekproef (gemiddelde EUR 9.143.045 en mediaan EUR 7.717.311) kleiner zijn dan de ondernemingen in het onderzoek van Hardies, Breesch & Branson (2010), waar de omzet gemiddeld EUR 38.309.600 (mediaan EUR 5.398.500) bedraagt.

5. Empirisch onderzoek
In dit onderdeel zullen we het eigenlijke empirisch onderzoek uitvoeren. Het vervolg van dit deel is opgebouwd per geteste hypothese. We beginnen telkens met het definiëren van de gebruikte verklaarde variabele. Vervolgens rapporteren we de resultaten van de uitgevoerde testen. Tot slot vergelijken we de bekomen resultaten met eerder onderzoek en proberen we tot een verklaring te komen. Alle analyses werden uitgevoerd met SPSS 15.0.

5.1. Invloed van de audit op het resultaatmanagement

5.1.1. Definitie van de verklaarde variabele
Voor het meten van het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatmanagement, definiëren we de verklaarde veranderlijke 𝑟𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑎𝑡𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡. 𝑟𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑎𝑡𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 is niet rechtstreeks observeerbaar, dus moeten we deze variabele benaderen. We maken hier gebruik van het model van DeFond en Park (2001) voor het benaderen van 𝑟𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑎𝑡𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡, omdat dit model geen gebruik maakt van schattingen per industrietak.

DeFond en Park (2001) specificeerden de onverwachte of abnormale bedrijfskapitaalaccruals (𝐴𝐵𝐾𝐴), die een benadering zijn voor het 𝑟𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑎𝑡𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡, als het verschil tussen het gerapporteerde netto-bedrijfskapitaal
 (NBK) en het netto-bedrijfskapitaal dat nodig is om de huidige omzet
 te ondersteunen.

,𝐴𝐵𝐾𝐴-𝑡.=,𝑁𝐵𝐾-𝑡.−𝐸,,𝑁𝐵𝐾-𝑡..=,𝑁𝐵𝐾-𝑡.−,,𝑂𝑚𝑧𝑒𝑡-𝑡.×,𝑁𝐵𝐾-𝑡−1.-,𝑂𝑚𝑧𝑒𝑡-𝑡−1..
Om cijfers van ondernemingen van verschillende grootte vergelijkbaar te maken, delen we nog door het beginsaldo van de totale activa
. Merk op dat uit vorige formule volgt dat ,𝐴𝐵𝐾𝐴-𝑡. zowel positief (resultaatverhogend resultaatmanagement) als negatief (resultaatverlagend resultaatmanagement) kan zijn. Aangezien we hier enkel geïnteresseerd zijn in het resultaatmanagement in het algemeen, nemen we de absolute waarde van ,𝐴𝐵𝐾𝐴-𝑡., zodat:

𝑟𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑎𝑡𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡=,,,𝐴𝐵𝐾𝐴-𝑡..-𝑏𝑒𝑔𝑖𝑛𝑠𝑎𝑙𝑑𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎.
5.1.2. Resultaten

Voor deze test moeten we een subsample van ondernemingen die hun omzet bekendmaken voor zowel 2007 (𝑡−1) als 2008 (𝑡), gebruiken. Hoewel ondernemingen die een verkort schema van de jaarrekening neerleggen niet verplicht zijn hun omzet bekend te maken, zijn er in onze steekproef toch 53 ondernemingen met verkort schema die zowel voor 2007 als 2008 hun omzet bekendmaken. Voor deze hypothese bestaat de steekproef in het totaal uit 399 ondernemingen.

Tabel 6 geeft de beschrijvende statistieken voor het resultaatmanagement weer. In deze tabel staat µ voor het gemiddelde, σ voor de standaardafwijking en N voor het aantal waarnemingen in elke subpopulatie. In de tabellen hieronder zullen we steeds dezelfde symbolen gebruiken. Het gemiddelde resultaatmanagement voor alle ondernemingen in de steekproef is 0,34. Ondernemingen die een audit uitvoeren (0,41), doen gemiddeld meer aan resultaatmanagement dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (0,08). Wanneer we ook rekening houden met het al dan niet behoren tot een groep, zien we hetzelfde resultaat. Bij de niet-groepsondernemingen is het verschil in het resultaatmanagement tussen ondernemingen die een audit uitvoeren (0,11) en de ondernemingen die dat niet doen (0,08) kleiner dan bij de groepsondernemingen (respectievelijk 0,61 en 0,10).
	
	Audit
	Geen audit
	Totaal

	Groep
	µ = 0,60978

σ = 5,73032

N = 187
	µ = 0,10135

σ = 0,12990

N = 5
	µ = 0,59653

σ = 5,65543

N = 192

	Geen groep
	µ = 0,10818

σ = 0,17613

N = 122
	µ = 0,08111

σ = 0,07186

N = 85
	µ = 0,09706

σ = 0,14320

N = 207

	Totaal
	µ = 0,41173

σ = 4,46121

N = 309
	µ = 0,08223

σ = 0,07519

N = 90
	µ = 0,33741

σ = 3,92710

N = 399


Tabel 6: Beschrijvende statistieken voor het resultaatmanagement
In Tabel 20 in Bijlage B staan de resultaten van de t-test die het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatmanagement van alle ondernemingen nagaat. We zien dat het uitvoeren van een audit geen significante invloed heeft op het resultaatmanagement van de ondernemingen (p-waarde = 0,484). Statistische insignificantie betekent dat het waarschijnlijk is dat het bekomen resultaat te wijten is aan het toeval. We kunnen dus niet met redelijke zekerheid stellen dat de audit een invloed heeft op het resultaatmanagement van de ondernemingen.

Wanneer we dezelfde t-test enkel toepassen op de ondernemingen die niet tot een groep behoren (Tabel 21 in Bijlage B), zien we dat het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatmanagement ook voor niet-groepsondernemingen niet significant is (p-waarde = 0,129).

5.1.3. Vergelijk & interpretatie
In tegenstelling tot wat men zou verwachten op basis van de economische theorie, is het resultaatmanagement in dit onderzoek hoger bij ondernemingen die wel een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Dit verschil is echter niet significant. Wanneer we enkel kijken naar de ondernemingen die niet tot een groep behoren, bekomen we hetzelfde resultaat: het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatmanagement is niet significant hoger bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. 
Dit resultaat staat lijnrecht tegenover het resultaat van het onderzoek van Willekens (2008). Zij bekwam dat ondernemingen die een audit laten uitvoeren een significant lager resultaatmanagement vertonen dan ondernemingen die geen audit laten uitvoeren.

Hieronder proberen we de hierboven bekomen resultaten te verklaren. We maken hiervoor een onderscheid tussen resultaatverlagend en resultaatverhogend resultaatmanagement.

5.1.3.1. Resultaatverlagend resultaatmanagement

In België geldt de eenheid tussen de boekhoudkundige en de fiscale jaarrekening. Daarom kan men verwachten dat ondernemingen zullen proberen hun boekhoudkundige winst zo laag mogelijk voor te stellen, om zo de belastingdruk te verlagen. Men spreekt van resultaatverlagend resultaatmanagement. We kunnen dezelfde t-test als hierboven uitvoeren op de 188 ondernemingen met resultaatverlagend resultaatmanagement. De resultaten van deze analyse staan in Tabel 20 in Bijlage B. Hier zien we wel een significant verband (p-waarde = 0,002) tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatverlagend resultaatmanagement. Wanneer we kijken naar de beschrijvende statistieken, zien we dat ondernemingen die wel een audit uitvoeren (µ = 0,15; σ = 0,22; N = 145) gemiddeld meer aan resultaatverlagend resultaatmanagement doen dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (µ = 0,08; σ = 0,08; N = 43). 

Dit resultaat is nog steeds in strijd met de economische theorieën. Een mogelijke verklaring zou kunnen zijn dat eens de onderneming een auditor heeft voor de wettelijke controle van de jaarrekening, ze ook sneller zal overgaan tot het vragen van andere diensten van de auditor. De auditor, of personen met wie hij verbonden is, zal dan, naast de controle van de jaarrekening, ook andere opdrachten, zoals het geven van fiscaal advies, uitvoeren binnen de onderneming. Deze extra diensten kunnen ertoe leiden dat de onderneming een lager resultaat rapporteert dan in het geval ze geen auditor zou aanstellen. Indien een onderneming die een volledig schema neerlegt, een audit uitvoert, dient zij ook de bezoldigingen die ze betaalt voor extra diensten, op te nemen in de toelichting. Er wordt een opsplitsing gemaakt tussen:

· Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen de vennootschap door de commissaris(sen)

· Andere controleopdrachten (code 95061)

· Belastingadviesopdrachten (code 95062)

· Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten (code 95063)

· Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen de vennootschap door personen met wie de commissaris(sen) verbonden is (zijn)

· Andere controleopdrachten (code 95081)
· Belastingadviesopdrachten (code 95082)
· Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten (code 95083)
Deze bezoldigingen kunnen we gebruiken als proxy voor de hoeveelheid extra diensten die een onderneming vraagt. We definiëren de gemiddelde bezoldiging voor extra diensten, hierna 𝐹𝑒𝑒𝑠𝐸𝑥𝑡𝑟𝑎𝑆𝑒𝑟𝑣𝑖𝑐𝑒𝑠 genoemd, als de som van alle hierboven vermelde rubrieken in het volledig schema van de jaarrekening. We gaan er van uit dat ondernemingen die een audit uitvoeren, ook sneller zullen overgaan tot het vragen van extra diensten van hun auditor of personen met wie hij verbonden is.

Via een regressieanalyse kunnen we nagaan of de ondernemingen die meer bezoldigingen voor extra diensten betalen, ook een hoger resultaatverlagend resultaatmanagement vertonen. De resultaten van deze regressieanalyse staan in Tabel 7. De veranderlijke 𝐹𝑒𝑒𝑠𝐸𝑥𝑡𝑟𝑎𝑆𝑒𝑟𝑣𝑖𝑐𝑒𝑠 heeft een significante invloed (p-waarde = 0,005) op het resultaatverlagend resultaatmanagement. Ceteris paribus, stijgt het resultaatverlagend resultaatmanagement met 6,33 . 10-6 EUR voor elk extra euro die besteed wordt aan extra diensten. Dit bevestigt het vermoeden dat ondernemingen die meer extra diensten vragen, meer aan resultaatverlagend resultaatmanagement doen. 

	
	Coëfficiënt
	t
	Sig.

	Constante
	0,129
	7,630
	0,000

	FeesExtraServices
	6,33 . 10-6
	2,874
	0,005


Tabel 7: Resultaten van de regressieanalyse tussen de bezoldigingen voor extra diensten en resultaatverlagend resultaatmanagement (alle ondernemingen)

We kunnen dus stellen dat ondernemingen die een audit uitvoeren, mogelijk sneller overgaan tot het vragen van extra diensten. Hoe meer extra diensten ze vragen, hoe meer er aan resultaatverlagend resultaatmanagement wordt gedaan. Hiermee is verklaard waarom, in tegenstelling tot wat men zou verwachten op basis van de economische theorie, het uitvoeren van een audit het resultaatverlagend resultaatmanagement verhoogt.

Wanneer we enkel kijken naar de niet-groepsondernemingen, zien we dat ondernemingen die een audit uitvoeren een hoger resultaatverlagend resultaatmanagement (µ = 0,12; σ = 0,22; N = 61) vertonen dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (µ = 0,08; σ = 0,08; N = 40). De t-test, die het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatverlagend resultaatmanagement nagaat voor niet-groepsondernemingen, en waarvan de resultaten in Tabel 21 in Bijlage B staan, toont echter aan dat dit verschil niet significant is (p-waarde = 0,254).

Deze insignificantie wordt verklaard door het insignificant verband (p-waarde = 0,962) tussen de 𝐹𝑒𝑒𝑠𝐸𝑥𝑡𝑟𝑎𝑆𝑒𝑟𝑣𝑖𝑐𝑒𝑠 en het resultaatverlagend resultaatmanagement, zoals blijkt uit Tabel 8.
	
	Coëfficiënt
	t
	Sig.

	Constante
	0,106
	5,682
	0,000

	FeesExtraServices
	3,50 . 10-7
	0,048
	0,962


Tabel 8: Resultaten van de regressieanalyse tussen de bezoldigingen voor extra diensten en resultaatverlagend resultaatmanagement (niet-groepsondernemingen)

5.1.3.2. Resultaatverhogend resultaatmanagement
Anderzijds kan een onderneming ook aan resultaatverhogend resultaatmanagement doen. Mogelijke drijfveren voor resultaatverhogend resultaatmanagement zijn te vinden in de agency-theorie (zie Hoofdstuk 2 - 1.1). De jaarrekening vormt een belangrijke bron van informatie voor belanghebbenden, zoals aandeelhouders, financiële instellingen, leveranciers, klanten, werknemers, enz. Hoe beter de resultaten van de onderneming, hoe groter het vertrouwen van de belanghebbenden in de onderneming. Resultaatverhogend resultaatmanagement is hierbij een aantrekkelijk hulpmiddel. Het mediaan
 resultaatverhogend resultaatmanagement voor ondernemingen die een audit uitvoeren is gelijk aan 0,08 (σ = 0,64; N = 164). Voor ondernemingen die geen audit uitvoeren, is het mediaan resultaatverhogend resultaatmanagement gelijk aan 0,07 (σ = 0,07; N = 47). Om na te gaan of het verschil in resultaatverhogend resultaatmanagement significant is, voeren we dezelfde t-test uit als hierboven, maar enkel op de 211 ondernemingen met resultaatverhogend resultaatmanagement (Tabel 20 in Bijlage B). Hieruit blijkt dat het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatverhogend resultaatmanagement niet significant is (p-waarde = 0,534). Het uitvoeren van een audit houdt voor de belanghebbenden dus geen verhoogde zekerheid in dat niet aan resultaatverhogend resultaatmanagement werd gedaan. 
Voor niet-groepsondernemingen die een audit uitvoeren is het mediaan resultaatverhogend resultaatmanagement gelijk aan 0,06 (σ = 0,12; N = 61). Voor niet-groepsondernemingen die geen audit uitvoeren is dit gelijk aan 0,07 (σ = 0,06; N = 45). Volgens de t-test, die het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatverhogend resultaatmanagement van niet-groepsondernemingen nagaat, en waarvan de resultaten in Tabel 21 in Bijlage B staan, is het verschil niet significant (p-waarde = 0,481).

5.2. Invloed van de audit op de rapportering van belastingregularisaties

5.2.1. Definitie van de verklaarde variabele

Voor het analyseren van het verband tussen het uitvoeren van een audit en de kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden, definiëren we de veranderlijke 𝑡𝑎𝑥𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑟𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑒. 𝑡𝑎𝑥𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑟𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑒 is een binaire veranderlijke die aangeeft of een belastingregularisatie gerapporteerd worden. De veranderlijke is gelijk aan 0 als geen belastingregularisatie gerapporteerd wordt en gelijk aan 1 als er wel een belastingregularisatie gerapporteerd wordt.

𝑡𝑎𝑥𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑟𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑒=,,0   𝑎𝑙𝑠 𝑔𝑒𝑒𝑛 𝑏𝑒𝑙𝑎𝑠𝑡𝑖𝑛𝑔𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑟𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑒 𝑔𝑒𝑟𝑎𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡𝑒𝑒𝑟𝑑 𝑤𝑜𝑟𝑑𝑡 -1   𝑎𝑙𝑠 𝑒𝑒𝑛 𝑏𝑒𝑙𝑎𝑠𝑡𝑖𝑛𝑔𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑟𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑒 𝑔𝑒𝑟𝑎𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡𝑒𝑒𝑟𝑑 𝑤𝑜𝑟𝑑𝑡    ..
Belastingregularisaties vormen het verschil tussen de geraamde belastingen op het einde van het boekjaar en de effectief te betalen belastingen in het aanslagjaar. Deze worden in het volledig schema van de jaarrekening, in de resultatenrekening, vermeld onder de post “regularisering van belastingen en terugneming van voorzieningen voor belastingen” (code 77). 
5.2.2. Resultaten
Voor deze test moeten we een subsample van ondernemingen die een volledig schema van de jaarrekening neerleggen, gebruiken. De ondernemingen met verkort schema zijn immers niet verplicht om belastingregularisaties te rapporteren. In de steekproef zitten 360 ondernemingen die een volledig schema van de jaarrekening neerleggen.

Tabel 9 geeft de beschrijvende statistieken voor de kans dat een onderneming belastingregularisaties rapporteert, weer. De gemiddelde kans voor alle ondernemingen in de steekproef is 0,29. Ondernemingen die een audit uitvoeren (0,28), maken gemiddeld minder belastingregularisaties bekend dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (0,35). Wanneer we enkel kijken naar de niet-groepsondernemingen, zien we hetzelfde resultaat. Van de niet-groepsondernemingen rapporteren de geauditeerde ondernemingen (0,27) minder belastingregularisaties dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (0,39). Bij de groepsondernemingen zien we net het omgekeerde: ondernemingen die een audit uitvoeren (0,29) rapporteren meer belastingregularisaties dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (0,14).

	
	Audit
	Geen audit
	Totaal

	Groep
	µ = 0,29 

σ = 0,454

N = 191
	µ = 0,14 

σ = 0,378

N = 7
	µ = 0,28 

σ = 0,452

N = 198

	Geen groep
	µ = 0,27 

σ = 0,446

N = 126
	µ = 0,39 

σ = 0,494

N = 36
	µ = 0,30 

σ = 0,458

N = 162

	Totaal
	µ = 0,28 

σ = 0,450

N = 317
	µ = 0,35 

σ = 0,482

N = 43
	µ = 0,29 

σ = 0,454

N = 360


Tabel 9: Beschrijvende statistieken voor de kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden

In Tabel 20 in Bijlage B staan de resultaten van de Mann Whitney-test die het verband tussen het uitvoeren van een audit en de kans dat ondernemingen belastingregularisaties rapporteren, nagaat. We kunnen met redelijke zekerheid stellen dat de audit geen significante invloed heeft (p-waarde = 0,356) op de kans dat ondernemingen belastingregularisaties rapporteren.

Deze insignificantie kan echter te wijten zijn aan het feit dat het verband tussen het uitvoeren van een audit en de rapportering van belastingregularisaties omgekeerd is voor groeps- en niet-groepsondernemingen, zoals blijkt uit de beschrijvende statistieken in Tabel 9. Wanneer we dezelfde Mann Whitney-test enkel toepassen op de ondernemingen die niet tot een groep behoren (Tabel 21 in Bijlage B), zien we echter dat de audit ook hier geen significante invloed heeft (p-waarde = 0,169) op de kans dat ondernemingen belastingregularisaties rapporteren.

5.2.3. Vergelijk & interpretatie

Voor de hypothese met betrekking tot de rapportering van belastingregularisaties, vinden we geen significant verband tussen het uitvoeren van een audit en de kans dat ondernemingen belastingregularisaties rapporteren. En dit noch voor alle ondernemingen, noch voor niet-groepsondernemingen. Opvallend is dat Willekens (2008) wel een significant hogere kans op de rapportering van belastingregularisaties bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die dat niet doen, vond. Willekens maakte echter gebruik van een regressieanalyse, die in theorie niet geschikt is wanneer de afhankelijke veranderlijke binair is. De afhankelijke veranderlijke moet immers steeds in het interval , 0 ,  1 . liggen, hetgeen niet gegarandeerd is met het model dat Willekens gebruikt. Wanneer men het principe van een regressie-analyse wil toepassen op een binaire afhankelijke veranderlijke, dient men gebruik te maken van een logit- of probit-analyse. Bij een Mann Whitney-test kan de afhankelijke veranderlijke wel binair zijn, omdat men hier slechts nagaat of er überhaupt een invloed is van de onafhankelijke op de afhankelijke veranderlijke, en niet hoe groot deze invloed is.
Het hier gevonden insignificant verband kan mogelijk verklaard worden door twee tegengestelde effecten van het uitvoeren van een audit op de kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden. Enerzijds kan men stellen, zoals ook Willekens (2008) deed, dat ondernemingen zonder auditor minder aandacht besteden aan het rapporteren van belastingregularisaties op het resultaat van vorig het boekjaar. Hierdoor zal de kans op de rapportering van belastingregularisaties groter zijn bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Anderzijds kan men stellen dat de aanwezigheid van een auditor ervoor zal zorgen dat de geraamde belastingen op het einde van het boekjaar in meer gevallen overeenkomen met de effectief te betalen belastingen tijdens het aanslagjaar. In dit geval zullen er dus minder belastingregularisaties zijn, waardoor ondernemingen met een auditor juist minder belastingregularisaties zullen rapporteren.

5.3. Invloed van de audit op de globale performantie

5.3.1. Definitie van de verklaarde variabele

Voor het schatten van het verband tussen het uitvoeren van een audit en de globale performantie en dus de overlevingskans van de onderneming, is definiëren we de veranderlijke 𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒. De 𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒is een maatstaf voor de globale performantie van de onderneming vanuit het perspectief van een falings- en overlevingsvoorspelling. Deze maatstaf is gebaseerd op model OV82 van Ooghe & Van Wymeersch (2006). Hoe hoger de 𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒, hoe meer kans een onderneming heeft om te overleven. Ooghe & Van Wymeersch (2006) definieerden de survivalscore als volgt:

𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒=0.2324+4.3178∙,𝑅-1.−11.6782∙,𝑅-2.+3.1676∙,𝑅-3.−1.6200∙,𝑅-4.−0.8353∙,𝑅-5.
Met:

,𝑅-1.=,𝑟𝑒𝑠𝑒𝑟𝑣𝑒𝑠 ,13.+𝑜𝑣𝑒𝑟𝑔𝑒𝑑𝑟𝑎𝑔𝑒𝑛 𝑤𝑖𝑛𝑠𝑡 𝑜𝑓 𝑣𝑒𝑟𝑙𝑖𝑒𝑠 (14)-𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎 (,20-58.).
,𝑅-2.=,𝑣𝑒𝑟𝑣𝑎𝑙𝑙𝑒𝑛 𝑏𝑒𝑙𝑎𝑠𝑡𝑖𝑛𝑔𝑠𝑠𝑐ℎ𝑢𝑙𝑑𝑒𝑛 ,9072.+𝑣𝑒𝑟𝑣𝑎𝑙𝑙𝑒𝑛 𝑠𝑐ℎ𝑢𝑙𝑑𝑒𝑛 𝑡.𝑎.𝑣.𝑑𝑒 𝑅𝑆𝑍 (9076)-𝑣𝑟𝑒𝑒𝑚𝑑 𝑣𝑒𝑟𝑚𝑜𝑔𝑒𝑛 𝑜𝑝 𝑘𝑜𝑟𝑡𝑒 𝑡𝑒𝑟𝑚𝑖𝑗𝑛 (,42-48.).
,𝑅-3.=,𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑒 𝑚𝑖𝑑𝑑𝑒𝑙𝑒𝑛 (,54-58.)-𝑏𝑒𝑝𝑒𝑟𝑘𝑡 𝑣𝑙𝑜𝑡𝑡𝑒𝑛𝑑 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑒𝑓 (,29-58.−29).
,𝑅-4.=,𝑔𝑜𝑒𝑑𝑒𝑟𝑒𝑛 𝑖𝑛 𝑏𝑒𝑤𝑒𝑟𝑘𝑖𝑛𝑔 ,32.+𝑔𝑒𝑟𝑒𝑒𝑑 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑡,33.+𝑏𝑒𝑠𝑡𝑒𝑙𝑙𝑖𝑛𝑔𝑒𝑛 𝑖𝑛 𝑢𝑖𝑡𝑣𝑜𝑒𝑟𝑖𝑛𝑔(37)-𝑣𝑙𝑜𝑡𝑡𝑒𝑛𝑑𝑒 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎 (,29-58.).
,𝑅-5.=,𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖ë𝑙𝑒 𝑠𝑐ℎ𝑢𝑙𝑑𝑒𝑛 𝑜𝑝 𝑡𝑒𝑛 ℎ𝑜𝑜𝑔𝑠𝑡𝑒 1 𝑗𝑎𝑎𝑟 (43)-𝑣𝑟𝑒𝑒𝑚𝑑 𝑣𝑒𝑟𝑚𝑜𝑔𝑒𝑛 𝑜𝑝 𝑘𝑜𝑟𝑡𝑒 𝑡𝑒𝑟𝑚𝑖𝑗𝑛 (,42-48.).
Tussen haakjes staat steeds de code van de jaarrekening waarop termen in de formules betrekking hebben.

5.3.2. Resultaten
Tabel 10 geeft de beschrijvende statistieken voor de globale performantie, uitgedrukt door de survivalscore, van de ondernemingen weer. De gemiddelde survivalscore van alle ondernemingen in de steekproef is 1,25. Ondernemingen die een audit uitvoeren (1,20) hebben gemiddeld een lagere survivalscore dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (1,35). Voor groepsondernemingen zien we hetzelfde resultaat: ondernemingen die een audit uitvoeren (1,05) hebben gemiddeld een lagere survivalscore dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (1,11). Voor niet-groepsondernemingen zien we een omgekeerd verband: niet-geauditeerde ondernemingen hebben gemiddeld een survivalscore van 1,36, terwijl ondernemingen die wel een audit uitvoeren gemiddeld een hogere survivalscore van 1,41 hebben.
	
	Audit
	Geen audit
	Totaal

	Groep
	µ = 1,05131

σ = 1,92532

N = 192
	µ = 1,10615 

σ = 1,01209

N = 11
	µ = 1,05428 

σ = 1,88570

N = 203

	Geen groep
	µ = 1,41458 

σ = 1,70931

N = 133
	µ = 1,36454 

σ = 1,76528

N = 156
	µ = 1,38757 

σ = 1,73692

N = 289

	Totaal
	µ = 1,19997 

σ = 1,84596

N = 325
	µ = 1,34752 

σ = 1,72498

N = 167
	µ = 1,25006 

σ = 1,80540

N = 492


Tabel 10: Beschrijvende statistieken voor de globale performantie, uitgedrukt door de survivalscore

In Tabel 20 in Bijlage B staan de resultaten van de t-test die het verband tussen het uitvoeren van een audit en de survivalscore nagaat. De veranderlijke audit is niet significant (p-waarde = 0,391). We kunnen dus met redelijke zekerheid stellen dat het uitvoeren van een audit geen significante invloed heeft op de survivalscore van ondernemingen.

Deze insignificantie kan te wijten zijn aan het feit dat de invloed van het uitvoeren van een audit op de survivalscore omgekeerd is voor groeps- en niet-groepsondernemingen, zoals blijkt uit de beschrijvende statistieken in Tabel 10. Wanneer we dezelfde t-test enkel toepassen op de ondernemingen die niet tot een groep behoren (Tabel 21 in Bijlage B), zien we echter dat het uitvoeren van een audit ook hier geen significante invloed heeft (p-waarde = 0,808) op de survivalscore van ondernemingen.

5.3.3. Vergelijk & interpretatie

Uit de beschrijvende statistieken voor de hypothese met betrekking tot de globale performantie, blijkt dat de survivalscore hoger is bij ondernemingen die geen audit uitvoeren dan bij ondernemingen die wel een audit uitvoeren. Uit de t-test blijkt echter dat dit verschil niet significant is. Dit geldt zowel voor alle ondernemingen als voor niet-groepsondernemingen. Willekens (2008) vond in haar onderzoek echter het tegenovergestelde: voor ondernemingen die een verkort schema van de jaarrekening publiceren, vindt zij een significant hogere survivalscore bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Wanneer we bovenstaande t-test toepassen op de 132 ondernemingen met verkort schema (Tabel 20 in Bijlage B), vinden we hier nog steeds geen significant verband tussen het uitvoeren van een audit en de survivalscore (p-waarde = 0,241).
5.4. Invloed van de audit op de interestkost

5.4.1. Definitie van de verklaarde variabele

Om na te gaan of er een verband bestaat tussen het uitvoeren van een audit en de interestkost, definiëren we de afhankelijke variabele 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡. We leiden die als volgt af uit de jaarrekeningen van de bestudeerde ondernemingen:

𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡=,𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡𝑘𝑜𝑠𝑡 𝑣𝑎𝑛 ℎ𝑒𝑡 𝑏𝑜𝑒𝑘𝑗𝑎𝑎𝑟 (650)-𝑜𝑝𝑒𝑛𝑠𝑡𝑎𝑎𝑛𝑑𝑒 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖ë𝑙𝑒 𝑠𝑐ℎ𝑢𝑙𝑑 𝑏𝑖𝑗 𝑏𝑒𝑔𝑖𝑛 𝑏𝑜𝑒𝑘𝑗𝑎𝑎𝑟 (,170-4.+43).
Tussen haakjes staan steeds de codes van de jaarrekening waarop de termen in de formule betrekking hebben.
5.4.2. Resultaten
Voor deze test moeten we een subsample van ondernemingen waarvoor we het interestpercentage kunnen berekenen, gebruiken. Hiervoor mag de som van de financiële kosten op lange en korte termijn niet gelijk zijn aan nul. Dit is het geval voor 333 ondernemingen. Bovendien schrappen we nog de extreme waarnemingen. Om te bepalen of een waarde extreem is, maken we gebruik van de 1,5 interkwartielafstandregel. Deze houdt in dat we alle waarnemingen die meer dan 1,5 keer de interkwartielafstand van de mediaan liggen, buiten beschouwing kunnen laten. De mediaan is 5,33% en de interkwartielafstand is 8,02%. We beschouwen dus enkel de waarnemingen waarvoor het interestpercentage kleiner is dan 17,37%. De gebruikte subsample bestaat uiteindelijk uit 302 ondernemingen.

Tabel 11 geeft de beschrijvende statistieken voor de interestkost van de ondernemingen weer. De gemiddelde interestkost van alle ondernemingen in de steekproef is 4,16%. Ondernemingen die een audit uitvoeren (6,20%) betalen gemiddeld een hogere interestkost op hun financiële schulden dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (1,60%). Wanneer we ook rekening houden met het al dan niet behoren tot een groep, zien we hetzelfde resultaat. Niet-groepsondernemingen die een audit uitvoeren (5,90%) betalen gemiddeld een hogere interestkost dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (1,46%). Ook bij de groepsondernemingen betalen geauditeerde ondernemingen een hogere interestkost (6,50%) dan ondernemingen die geen audit uitvoeren (3,51%).

	
	Audit
	Geen audit
	Totaal

	Groep
	µ = 6,501

σ = 2,797

N = 84
	µ = 3,508

σ = 4,801

N = 9
	µ = 6,211

σ = 3,139

N = 93

	Geen groep
	µ = 5,897

σ = 3,904

N = 84
	µ = 1,455

σ = 3,618

N = 125
	µ = 3,240

σ = 4,318

N = 209

	Totaal
	µ = 6,199

σ = 3,399

N = 168
	µ = 1,593

σ = 3,721

N = 134
	µ = 4,155

σ = 4,217

N = 302


Tabel 11: Beschrijvende statistieken voor de interestkost (in percenten)

In Tabel 20 in Bijlage B staan de resultaten van de t-test die het verband tussen het uitvoeren van een audit en de interestkost nagaat. We zien dat de variabele audit zeer significant is (p-waarde = 0,000). Dit betekent dat het onwaarschijnlijk is dat het bekomen resultaat te wijten is aan het toeval. We kunnen dus met redelijke zekerheid stellen dat het verband tussen het uitvoeren van een audit en de interestkost van de ondernemingen significant is.

Wanneer we dezelfde t-test enkel toepassen op de ondernemingen die niet tot een groep behoren (Tabel 21 in Bijlage B), zien we dat het verband tussen het uitvoeren van een audit en de interestkost ook hier significant is (p-waarde = 0,000).

5.4.3. Vergelijk & interpretatie

Voor de hypothese met betrekking tot de interestkost vinden we opnieuw een tegengesteld resultaat als Willekens (2008). Volgens de uitgevoerde t-test is het verband tussen het uitvoeren van een audit en de interestkost significant, zowel voor alle ondernemingen als voor niet-groepsondernemingen. In tegenstelling tot wat men zou verwachten op basis van de economische theorie, is de interestkost hoger bij ondernemingen die wel een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. 

Een mogelijke verklaring voor dit resultaat zou kunnen zijn dat ondernemingen die een audit uitvoeren, juist die ondernemingen zijn met een hogere schuldgraad. Dit verhoogt het defaultrisico voor de kredietverstrekkers. Om zich in te dekken tegen dit verhoogde risico, zullen financiële instellingen aan deze ondernemingen slechts leningen toestaan aan een hogere interestvoet. Wanneer deze ondernemingen geen audit zouden uitvoeren, zou de interestvoet misschien nog hoger zijn. 

Uit de beschrijvende statistieken in Tabel 12 en Tabel 13 in Bijlage A blijkt echter dat de schuldgraad gemiddeld lager is bij ondernemingen die een audit uitvoeren (62,13%) dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren (68,19%). Met behulp van een t-test kunnen we testen of dit verschil significant is. De resultaten van de t-test die het verband tussen het uitvoeren van een audit en de schuldgraad nagaat, staan in Tabel 20 in Bijlage B. Hieruit blijkt dat de schuldgraad van ondernemingen die een audit uitvoeren significant (p-waarde = 0,021) lager is dan de schuldgraad van ondernemingen die geen audit uitvoeren. De mogelijke verklaring voor de hogere interestkost bij ondernemingen die een audit uitvoeren, wordt dus tegengesproken door het empirisch onderzoek.

6. Conclusie

Hieronder vatten we de resultaten van het uitgevoerde empirisch onderzoek samen per onderzochte hypothese.

In tegenstelling tot het significant lager resultaatmanagement bij ondernemingen die een audit uitvoeren, dat Willekens (2008) bekwam, vinden we hier een insignificant hoger resultaatmanagement bij ondernemingen die een audit uitvoeren in vergelijking tot ondernemingen die geen audit uitvoeren. Dit resultaat geldt zowel voor alle ondernemingen als voor niet-groepsondernemingen. In een tweede fase van het onderzoek naar het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatmanagement, werd een onderscheid gemaakt tussen resultaatverhogend resultaatmanagement en resultaatverlagend resultaatmanagement. Voor de ondernemingen met resultaatverlagend resultaatmanagement vinden we een significant hoger resultaatmanagement bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Dit konden we verklaren door te veronderstellen dat ondernemingen die een audit uitvoeren ook meer extra diensten vragen. Nadien toonden we aan dat ondernemingen die meer extra diensten vragen, meer aan resultaatverlagend resultaatmanagement doen. Voor niet-groepsondernemingen is het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatverlagend resultaatmanagement insignificant. Voor ondernemingen met resultaatverhogend resultaatmanagement vinden we een insignificant hoger resultaatmanagement bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Wanneer we enkel de niet-groepsondernemingen beschouwen, vinden we een insignificant lager resultaatverhogend resultaatmanagement bij ondernemingen die een audit uitvoeren ten opzichte van ondernemingen die geen audit uitvoeren.

Een tweede hypothese was dat het uitvoeren van een audit de kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden, verhoogt. In dit onderzoek vinden we een insignificant hogere kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden bij ondernemingen die een audit uitvoeren ten opzichte van ondernemingen die geen audit uitvoeren. Dit resultaat geldt zowel voor alle ondernemingen als voor niet-groepsondernemingen. Een mogelijke verklaring voor dit insignificant resultaat werd gevonden in twee tegengestelde effecten van het uitvoeren van een audit op de kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden. Willekens (2008) vond anderzijds wel een significant hogere kans dat belastingregularisaties gerapporteerd worden bij ondernemingen die een audit uitvoeren. Zij maakte echter gebruik van een regressieanalyse, die in theorie niet geschikt is wanneer de afhankelijke veranderlijke binair is.

Vervolgens werd het verband tussen het uitvoeren van een audit en de globale performantie van de ondernemingen nagegaan. Zowel voor alle ondernemingen als voor niet-groepsondernemingen werd een insignificant hogere globale performantie waargenomen bij ondernemingen die een audit uitvoeren tegenover ondernemingen die geen audit uitvoeren. Willekens (2008) vond wel een significant hogere globale performantie voor ondernemingen die een audit uitvoeren, maar enkel voor ondernemingen die een verkort schema van de jaarrekening neerleggen. In dit onderzoek blijft het verband echter insignificant, ook voor ondernemingen met een verkort schema van de jaarrekening.

Tot slot werd het verband tussen het uitvoeren van en audit en de interestkost bestudeerd. Hoewel Willekens (2008) een insignificant verband vond, en de economische theorie een negatief verband voorspelt, werd hier een significant hogere interestkost waargenomen bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. En dit zowel voor alle ondernemingen als voor niet-groepsondernemingen. Een mogelijk verklaring was dat ondernemingen die een audit uitvoeren juist die ondernemingen zijn die reeds een hogere schuldgraad hebben. Financiële instellingen zouden aan deze ondernemingen slechts leningen toestaan aan een hogere interestvoet. Deze verklaring kon echter niet bewezen worden, aangezien de schuldgraad significant hoger is bij ondernemingen die geen audit uitvoeren dan bij ondernemingen die wel een audit uitvoeren.

Op basis van het hier uitgevoerde empirisch onderzoek kunnen we dus besluiten dat enkel het verband tussen het uitvoeren van een audit enerzijds, en het resultaatverlagend resultaatmanagement en de interestkost anderzijds, significant is voor alle ondernemingen. Zowel het resultaatverlagend resultaatmanagement als de interestkost zijn significant hoger bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Voor niet-groepsondernemingen is enkel het verband tussen het uitvoeren van een audit en de interestkost significant. De interestkost is significant hoger bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. De overige hypotheses worden niet bevestigd. We kunnen dus niet stellen dat ondernemingen die een auditor aanstellen een betere rapportering van belastingregularisaties of een betere globale performantie vertonen. De vraag of de audit wel een toegevoegde waarde heeft blijkt dus terecht. Daar de kwaliteit van de jaarrekening niet significant beter is (geen verlaagd resultaatmanagement en geen verhoogde kans op rapportering van belastingregularisaties), en de onderneming ook geen hogere kans op overleven heeft door het uitvoeren van een audit, is er geen toegevoegde waarde van de audit voor externe belanghebbenden zoals leveranciers en klanten. Intern zien we enerzijds wel een toegevoegde waarde, in die zin dat het resultaatverlagend resultaatmanagement significant hoger is bij ondernemingen die een audit uitvoeren dan bij ondernemingen die geen audit uitvoeren. Dit resultaatverlagend resultaatmanagement draagt bij tot de fiscale optimalisatie van de jaarrekening van de onderneming. Voor niet-groepsondernemingen is dit verband echter niet meer significant. Anderzijds zijn de interestkosten hoger voor ondernemingen die een audit uitvoeren dan voor ondernemingen die geen audit uitvoeren. 

Vermits het uitvoeren van een audit enkel een significant positief effect heeft op het resultaatverlagend resultaatmanagement voor alle ondernemingen, kunnen we stellen dat de verplichting tot het aanstellen van een auditor voor middelgrote ondernemingen herbekeken moet worden. Ondernemingen kunnen immers nog op andere manieren aan fiscale planning doen, zonder hiervoor een auditor te moeten aanstellen.

In wat volgt willen we nog even de aandacht vestigen op een aantal zaken die bovenstaande conclusie in belangrijke mate nuanceren.

Vooreerst wijken de resultaten die we in dit onderzoek bekomen zijn, dikwijls af van de resultaten die Willekens (2008) rapporteerde. Soms werd zelfs een tegengesteld verband waargenomen. Een oorzaak van dit verschil ligt mogelijk in de samenstelling van de steekproef. Daar waar Willekens (2008) werkte met gegevens voor één jaar (2004), werd hier rekening gehouden met gegevens voor het laatste en voorlaatste afgesloten boekjaar (2006 en 2007). Bovendien selecteerde Willekens (2008) ondernemingen op basis van twee, arbitrair bepaalde waarden voor de criteria met betrekking tot de omzet en het balanstotaal. Met het derde wettelijke criterium, namelijk het personeelsbestand, werd geen rekening gehouden. In ons onderzoek werd wel met alle drie de wettelijke criteria gewerkt en werden de grenzen rondom deze criteria steeds symmetrisch genomen.

Daarnaast hebben we ons in bovenstaand onderzoek beperkt tot het verband tussen het uitvoeren van een audit enerzijds en het resultaatmanagement, de kans dat belastingregularisaties bekend worden gemaakt, de globale performantie en de interestkost anderzijds. Wellicht zijn er nog andere variabelen, zowel kwalitatief als kwantitatief, die mogelijk beïnvloed worden door het uitvoeren van een audit. 
Tot slot willen we erop wijzen dat met bovenstaand empirisch onderzoek in geen geval causaliteit kan bewezen worden. Het is bijvoorbeeld niet omdat het verband tussen het uitvoeren van een audit en het resultaatverlagend resultaatmanagement significant is, dat het resultaatverlagend resultaatmanagement hoger is door het uitvoeren van een audit. Het is evengoed mogelijk dat juist de ondernemingen met een hoger resultaatverlagend resultaatmanagement een audit laten uitvoeren. De richting van het causaal verband tussen twee variabelen kan onder andere gemeten worden met de Granger-test (Granger, 1969). Deze test maakt hiervoor gebruik van tijdreeksen, omdat:

…time does not run backward. That is, if event 1 happens before event B, then it is possible that A is causing B. However, it is not possible that B is causing A. In other words, events in the past can cause events to happen today. Future events cannot.(Koop, 2000, p. 175)
Het uitvoeren van een Granger-test, om de richting van het causaal verband na te gaan, vormt stof voor verder onderzoek.
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Bijlage A

In deze bijlage worden aanvullende beschrijvende statistieken gegeven voor verschillende subpopulaties van de steekproef.

Tabel 12 geeft de beschrijvende statistieken van de ondernemingen in de steekproef die een audit uitvoeren.
	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	325
	91.023.643
	20.232.130
	3.340.560
	4.667.670
	8.087.003

	Omzet (EUR)
	315
	5.723.438
	8.942.664
	6.454.265
	7.601.595
	9.518.586

	Aantal FTE
	309
	34
	36
	16
	31
	48

	Liquiditeit
	325
	28,78
	4,03
	1,05
	1,50
	2,49

	Schuldgraad (%)
	325
	28,78
	62,13
	40,44
	63,61
	80,51

	Audithonorarium (EUR)
	279
	7.956
	9.549
	4.950
	7.439
	11.950


Tabel 12: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (ondernemingen die een audit uitvoeren)
Tabel 13 geeft de beschrijvende statistieken van de ondernemingen in de steekproef die geen audit uitvoeren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	167
	2.768.030
	4.755.486
	3.400.099
	4.129.119
	5.674.905

	Omzet (EUR)
	96
	6.362.490
	9.471.725
	7.029.926
	7.985.242
	10.544.526

	Aantal FTE
	157
	22
	35
	15
	38
	50

	Liquiditeit
	167
	1,99
	1,78
	1,02
	1,26
	1,86

	Schuldgraad (%)
	167
	24,53
	68,19
	50,58
	72,26
	87,14

	Audithonorarium (EUR)
	0
	
	
	
	
	


Tabel 13: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (ondernemingen die geen audit uitvoeren)
Tabel 14 geeft de beschrijvende statistieken van de ondernemingen in de steekproef die tot een groep behoren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	203
	111.909.188
	22.484.258
	3.395.773
	4.727.034
	7.239.250

	Omzet (EUR)
	197
	5.104.022
	8.732.102
	6.452.615
	7.628.496
	9.307.092

	Aantal FTE
	191
	36
	37
	16
	29
	48

	Liquiditeit
	203
	5,11
	2,57
	0,99
	1,44
	2,44

	Schuldgraad (%)
	203
	29,09
	63,59
	42,27
	65,83
	85,47

	Audithonorarium (EUR)
	178
	9.126
	10.937
	5.245
	8.505
	13.925


Tabel 14: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (ondernemingen die tot een groep behoren)
Tabel 15 geeft de beschrijvende statistieken van de ondernemingen in de steekproef die niet tot een groep behoren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	289
	23.781.822
	9.706.932
	3.344.270
	4.303.158
	6.609.930

	Omzet (EUR)
	214
	6.501.717
	9.373.834
	6.613.115
	7.828.789
	10.092.077

	Aantal FTE
	275
	26
	35
	16
	35
	49

	Liquiditeit
	289
	30,29
	3,75
	1,07
	1,40
	2,10

	Schuldgraad (%)
	289
	26,50
	64,61
	45,77
	67,49
	82,31

	Audithonorarium (EUR)
	101
	4.370
	7.104
	4.300
	5.971
	9.000


Tabel 15: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (ondernemingen die niet tot een groep behoren)
Tabel 16 geeft de beschrijvende statistieken van de niet-groepsondernemingen die een audit uitvoeren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	133
	34.087.762
	15.491.669
	3.267.200
	4.509.720
	9.542.359

	Omzet (EUR)
	125
	6.526.323
	9.312.440
	6.430.827
	7.538.753
	9.947.730

	Aantal FTE
	129
	29
	4
	16
	35
	48

	Liquiditeit
	133
	44,57
	6,05
	1,18
	1,60
	2,50

	Schuldgraad (%)
	133
	28,21
	60,87
	39,35
	60,71
	78,63

	Audithonorarium (EUR)
	101
	4.370
	7.104
	4.300
	5.971
	9.000


Tabel 16: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (niet-groepsondernemingen die een audit uitvoeren)
Tabel 17 geeft de beschrijvende statistieken van de niet-groepsondernemingen die geen audit uitvoeren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	156
	2.850.942
	4.775.073
	3.370.532
	4.126.043
	5.675.638

	Omzet (EUR)
	89
	6.502.930
	9.460.062
	7.089.035
	7.989.059
	10.498.298

	Aantal FTE
	146
	22
	34
	15
	38
	50

	Liquiditeit
	156
	2,03
	1,79
	1,02
	1,28
	1,86

	Schuldgraad (%)
	156
	24,58
	67,81
	49,40
	71,29
	87,16

	Audithonorarium (EUR)
	0
	
	
	
	
	


Tabel 17: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (niet-groepsondernemingen die geen audit uitvoeren)
Tabel 18 geeft de beschrijvende statistieken van de groepsondernemingen die een audit uitvoeren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	192
	115.000.534
	23.515.885
	3.357.455
	4.728.638
	7.797.634

	Omzet (EUR)
	190
	5.131.126
	8.699.390
	7.625.629
	7.625.629
	9.284.400

	Aantal FTE
	180
	37
	12
	16
	29
	48

	Liquiditeit
	192
	5,24
	2,63
	0,98
	1,46
	2,49

	Schuldgraad (%)
	192
	29,29
	63,01
	42,12
	64,32
	85,19

	Audithonorarium (EUR)
	178
	9.126
	10.937
	5.245
	8.505
	13.925


Tabel 18: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (groepsondernemingen die een audit uitvoeren)
Tabel 19 geeft de beschrijvende statistieken van de groepsondernemingen die geen audit uitvoeren.

	Variabele
	N
	Std. Dev.
	Gemiddelde
	Q1
	Mediaan
	Q3

	Balanstotaal (EUR)
	11
	1.056.446
	4.477.668
	3.571.791
	4.451.943
	5.531.694

	Omzet (EUR)
	7
	4.549.790
	9.620.017
	6.450.964
	7.974.058
	9.947.730

	Aantal FTE
	11
	21
	36
	16
	39
	47

	Liquiditeit
	11
	1,25
	1,57
	1,01
	1,05
	1,44

	Schuldgraad (%)
	11
	24,14
	73,72
	61,35
	80,80
	87,14

	Audithonorarium (EUR)
	0
	
	
	
	
	


Tabel 19: Beschrijvende statistieken van de gebruikte steekproef (groepsondernemingen die geen audit uitvoeren)

Bijlage B

In deze bijlage worden de resultaten van de t-testen (toetsingsgrootheid t) en Mann Whitney-testen (toetsingsgrootheid U) weergegeven. Wanneer de kans op een fout van de eerste soort (Sig.) in het vet staat, is het verband tussen het uitvoeren van een audit en de verklaarde veranderlijke significant bij α = 5%. 

In Tabel 20 staan de resultaten voor alle ondernemingen.

	
	Naudit
	Ngeen audit
	Toetsings-

grootheid
	df
	Sig.

	Resultaatmanagement
	309
	90
	t = -0,700
	397
	0,484

	Resultaatverlagend resultaatmanagement
	145
	43
	t = -3,222
	179,243
	0,002

	Resultaatverhogend resultaatmanagement
	164
	47
	t = -0,623
	209
	0,534

	Belastingregularisaties
	317
	43
	U = 6352
	
	0,356

	Globale performantie
	325
	167
	t = 0,858
	490
	0,391

	Globale performantie (verkort schema)
	8

	124
	t = -1,270
	7,616
	0,241

	Interestkost
	168
	134
	t = -11,215
	300
	0,000

	Schuldgraad
	167
	325
	t = 2,320
	490
	0,021


Tabel 20: Resultaten van de t-testen en Mann Whitney-testen (alle ondernemingen)

In Tabel 21 staan de resultaten voor de niet-groepsondernemingen.

	
	Naudit
	Ngeen audit
	Toetsings-

grootheid
	df
	Sig.

	Resultaatmanagement
	122
	85
	t = -1,525
	171,615
	0,129

	Resultaatverlagend resultaatmanagement
	61
	40
	t = -1,148
	99
	0,254

	Resultaatverhogend resultaatmanagement
	61
	45
	t = -0,707
	93,456
	0,481

	Belastingregularisaties
	126
	36
	U = 1998
	
	0,169

	Globale performantie
	133
	156
	t = -0,244
	287
	0,808

	Interestkost
	84
	125
	t = -8,430
	207
	0,000


Tabel 21: Resultaten van de t-testen en Mann Whitney-testen (niet-groepsondernemingen)
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� Drie bedrijven duiden deze twee opties aan als meest belangrijke reden waarom de audit een toegevoegde waarde heeft (Oliverio & Newman, 2005)


� Krachtens Artikel 110 van het W. Venn. moet elke moederonderneming een geconsolideerde jaarrekening opstellen indien zij, alleen of gezamenlijk, één of meer dochterondernemingen controleert. Artikel 112 van het W. Venn. stelt ondernemingen die deel uitmaken van een kleine groep echter vrij van de verplichting tot het opstellen van een geconsolideerde jaarrekening. Een kleine groep wordt door Artikel 16, § 1 van het W. Venn., gedefinieerd als een groep waarbij de ondernemingen samen, op geconsolideerde basis, niet meer dan één van de volgende criteria overschrijden:


Jaargemiddelde van het personeelsbestand: 250 voltijdse equivalenten


Jaaromzet (excl. BTW): 29.200.000 EUR


Balanstotaal: 14.600.000 EUR


� De initiële return wordt gedefinieerd als het verschil tussen de prijs vóór de uitgifte en de prijs op het einde van de eerste dag waarop de aandelen publiek verhandeld werden.


� DeAngelo (1981) bewijst dat grotere auditors een hogere kwaliteit leveren dan kleinere auditors.


� Voor het boekjaar 2004 waren nog lagere criteria van kracht dan diegene bepaald door het Koninklijk Besluit van 25 mei 2005. Toen was een onderneming klein als ze voor het laatste en het voorlaatste afgesloten boekjaar niet meer dan één van de volgende criteria overschreed, tenzij het personeelsbestand groter was dan 100 voltijdse equivalenten.


Jaargemiddelde van het personeelsbestand: 50


Jaaromzet (excl. BTW): 6.250.000 EUR


Balanstotaal: 3.125.000 EUR


� FOD Economie, K.M.O., Middenstand & Energie - Statistiek en Economische Informatie - Consumptieprijzen


	Indexwaarden (basisjaar 2004):	1989:	73,03		2001: 	94,86


					1997:	88,43		2008:	111,32


� In België zijn KMO’s verantwoordelijk voor meer dan 70% van het BBP (�HYPERLINK "http://www.diplomatie.be"�http://www.diplomatie.be�) 


� Zie ‘Inleidende begrippen’ op pagina � PAGEREF _Ref260146435 \h ��11�.


� Zie ‘Inleidende begrippen’ op pagina � PAGEREF _Ref260146398 \h ��9�.


� Een onderneming is verplicht een ondernemingsraad op te richten en een bedrijfsrevisor aan te stellen van zodra ze meer dan 100 personeelsleden heeft. Eens de onderneming meer dan 100 personeelsleden heeft, wordt ze door Artikel 15 van het W. Venn. als groot beschouwd en is ze verplicht op een auditor aan te stellen. Zolang de vennootschap meer dan 50 werknemers heeft, moet de ondernemingsraad blijven bestaan en de bedrijfsrevisor aangesteld blijven, ook al is de onderneming dan al terug klein. In de praktijk zal deze bedrijfsrevisor vaak eveneens auditor zijn voor de onderneming.


� Krachtens Artikel 135 van het W. Venn. wordt de auditor benoemd voor een hernieuwbare termijn van drie jaar. Op straffe van schadevergoeding kan hij tijdens zijn opdracht alleen om wettige rekenen worden ontslagen door de algemene vergadering van de onderneming. Het klein worden van de onderneming wordt niet beschouwd als een wettige reden.


� Zie ‘Inleidende begrippen’ op pagina � PAGEREF _Ref260146398 \h ��9�.


� Maximum 5% onder de grenswaarde betekent:


Omzet van 6.570.000 tot en met 7.300.000 euro


Balanstotaal van 3.285.000 tot en met 3.650.000


Gemiddeld personeelsbestand van 47,5 tot en met 50 voltijdse equivalenten


� Maximum 5% boven de grenswaarde betekent:


Omzet van 7.300.000 tot en met 8.030.000 euro


Balanstotaal van 3.650.000 tot en met 4.015.000


Gemiddeld personeelsbestand van 50 tot en met 52,5 voltijdse equivalenten


� Zie ‘Inleidende begrippen’ op pagina � PAGEREF _Ref259628651 \h ��9�.


� http://bcc.nbb.be


� Zie ‘Inleidende begrippen’ op pagina � PAGEREF _Ref260146435 \h ��11�.


� Zie ‘Inleidende begrippen’ op pagina � PAGEREF _Ref260146435 \h ��11�.


� FOD Economie, K.M.O., Middenstand & Energie - Statistiek en Economische Informatie - Consumptieprijzen


	Indexwaarden (basisjaar 2004):	1989:	73,03		2001: 	94,86


					1997:	88,43		2008:	111,32


� Deze gegevens voor 2008 hebben betrekking op het onderzoek van Hardies, Breesch & Branson (2010)


� Deze gegevens voor 2008 hebben betrekking op voorliggend onderzoek


� Onder het netto-bedrijfskapitaal (NBK) verstaan we de lange termijn fondsen die niet opgebruikt zijn in vaste activa. Een activabestanddeel dat voor lange tijd in het bedrijf zal gebruikt worden, wordt het best gefinancierd met lange termijn fondsen. Optimaal is het netto-bedrijfskapitaal dus voldoende positief. Het netto-bedrijfskapitaal wordt berekend als het verschil van het beperkt vlottend actief en het vreemd vermogen op korte termijn. De beperkte vlottende activa zijn gelijk aan het verschil tussen de vlottende activa (code 29/58) en de vorderingen op meer dan één jaar (code 29). Het vreemd vermogen op korte termijn is gelijk aan de schulden op ten hoogste één jaar (code 42/48). Samengevat wordt het bedrijfskapitaal dan:


𝑁𝐵𝐾=𝑏𝑒𝑝𝑒𝑟𝑘𝑡 𝑣𝑙𝑜𝑡𝑡𝑒𝑛𝑑 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑒𝑓−𝑣𝑟𝑒𝑒𝑚𝑑 𝑣𝑒𝑟𝑚𝑜𝑔𝑒𝑛 𝑜𝑝 𝑘𝑜𝑟𝑡𝑒 𝑡𝑒𝑟𝑚𝑖𝑗𝑛


𝑁𝐵𝐾=,,,29-58..−,29..−,,42-48..


� Voor de omzet wordt gebruik gemaakt van code 70 in de jaarrekening.


� Voor de totale activa wordt gebruik gemaakt van code 20/58 in de jaarrekening. Het beginsaldo voor 2008 is gelijk aan het eindsaldo voor 2007.


� We geven de mediaan omdat het gemiddelde voor deze variabele in deze subpopulatie te veel beïnvloed wordt door extreme waarden. Deze extreme waarden zijn wellicht fouten en geen resultaatmanagement. De mediaan is minder onderhevig aan de invloed van dergelijke extreme waarden.


� Het aantal waarnemingen in deze subpopulatie is < 30. Met een Kolmogorov-Smirnov test werd aangetoond dat de subpopulatie normaal verdeeld is (p-waarde = 0,992). De werkhypothese voor de t-toets is dus vervuld.







