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RESUMO

O objetivo da auditoria de demonstracfes contabesgmimentar o grau de confianca das
informacdes reportadas pelas sociedades expressamal@mpinido por meio do parecer de
auditoria sobre sua situacdo econdmica e financ@irparecer representa o objeto final de
toda execucdo do trabalho do auditor. Nesse senadgesquisa possui 0 seguinte
guestionamento: qual o efeito que variaveis comgéddado contabeis tém sobre a emissao de
pareceres de auditoria com ressalva e/ou paragyafe( énfase nas empresas atuantes na
Bolsa de Valores de Sao Paulo?Este trabalho éfdade como uma pesquisa descritiva,
bibliografica esurvey Para atender o objetivo desta pesquisa foi atihza técnica de analise
de contetdo e o método de estimatdgit. A amostra deste trabalho compreende 1.466
relatorios dos auditores independentes (na épatandeado de parecer de auditoria) sobre
as demonstracfes contdbeis das companhias abessikeitas no periodo compreendido
entre os exercicios sociais de 2006 a 2008. O#ades apresentados evidenciam 0s eventos
que mais provocaram opinido com ressalvas versaulwe limitacdo de escopo e
impossibilidade da formacé&o de opinido, no entavéqaragrafos de énfases mais frequentes
referem-se a existéncia de prejuizos continuosiyiaa descoberto e deficiéncia de capital
de giro. Evidenciou-se que as demais empresas dior@ emitem mais ressalvas e
paragrafos de énfase do queBig Four, mesmo estas tendo uma maior fatia de mercado
(60%). O modelo estimado revelou que algumas veigasontabeis e ndo contabeis, como
valor de mercado da empresa e financiamentos, t§nificincia estatistica tanto para
ressalva quanto para paragrafos de énfase. Fin@maservou-se que quanto maior o valor
de mercado da empresa, menor a chance de ocordesses tipos de modificagbes no
parecer do auditor independente, entretanto, quandbsado o financiamento a relacao é
inversa, ou seja, quanto maior, maior a chancesi@twu-se que o modelo estimado para
paragrafo de énfase ndo possui bom ajustamentaladss, ndo apresentando resultados
confiaveis. Por fim, apenas o modelo estimado pegsalva pode vir a ser usado como uma
ferramenta, contribuindo eventualmente em negoemgile aquisicAo de uma empresa
podendo antecipadamente, por exemplo, avaliar laapiidade de esta uUltima vir a receber
um parecer com ressalva, e avaliar os nUmerossjée por traz dessa probabilidade.

Palavras-chave:Auditoria. Parecer de auditoria. Demonstracdesatmmis.Logit.



ABSTRACT

The objective of the audit of financial statemeigisto increase the confidence level of
information reported by companies expressing amiopi by the audit opinion on its
economic and financial situation. The opinion représ the ultimate object of every
execution of the auditor’s labor. In this sense, tbsearch has the following question: what
effect accounting and non-accounting variables r@avehe issuance of audit opinions with
caveats and/or paragraph(s) of emphasis on congpapierating in the Sdo Paulo Stock
Exchange? This work is classified as a descriptivialjographical and survey research. To
meet the goal of this research it was used thenigoh of content analysis andgit
estimation method. The sample of this work inclutié86 independent auditors’ reports (then
called the audit opinion) on the financial stateteeof Brazilian listed companies in the
period between fiscal years 2006 to 2008. The stedylts indicate the events that caused
more opinions with caveats and turns scope linoitaaind the impossibility of forming an
opinion, however the paragraphs of more frequenpharses refer to the existence of
continuous losses, unfunded liabilities and worktagital deficiency. It was evident that the
other audit companies issue more caveats and pg@fagof emphasis than the Big Four, even
those having a higher market share (60%). The atttnmodel showed that some accounting
and non-accounting variables, such as market vafuthe business and financings, have
statistical significance both for caveat as foragaaphs of emphasis. Finally, it was observed
that the higher the market value of the busind®s]dss chance of occurrence of these kinds
of changes in the independent auditor’s opinionyéwer, when analyzing the financing, the
relation is reversed, in other words, the highaes,ithe greater the chance. It was found that
the estimated model to emphasis paragraph doeam& bood fit to the data, showing no
reliable results. Finally, the model estimated tweats can be used as a tool, possibly
contributing in negotiations to acquire a compangynadvance, for example, assess the
likelihood of the latter come to receive an opinsubject, and evaluate numbers that are
likely behind this.

Keywords: Audit. Audit opinion. Financial statementsgit.
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1 INTRODUCAO

O conjunto de normas brasileiras sobre auditofr@seonudancas diante do processo de
convergéncia das Normas Brasileiras de Contabédidas padrbes internacionais emitidas pela
International Federation of Accountanfi=AC). A partir de 1° de janeiro de 2010, as rnasm
emitidas pelo Conselho Federal de ContabilidadeCjjCiue regulam os procedimentos de
auditoria independente sobre as demonstracfesbeistpassam a ser representadas pelas
Normas Brasileiras de Contabilidade Técnica de taudi (NBC TAs) (Apéndice B).

Entretanto, conforme a Resolucdo CFC n° 1.279/&6, sera exigida a adocao das
NBC TAs para as auditorias de demonstracdes cadstgima periodos, completos ou
intermediarios, que se findam antes de 30 de deredd 2010 aplicando-se, portanto, 0
conjunto de normas anteriormente vigentes. Nesstds, até o final de 2009 apenas a
Norma Brasileira de Contabilidade Técnica 11 (NBCLI) normatizava esse campo de
atuacao do auditor independente (Apéndice A).

Essa convergéncia trouxe mudancgas nos termosdasamiteriormente empregados pela
auditoria. Por exemplo, o produto final do trabatte auditoria anteriormente chamado de
parecer de auditoria agora é denominado relatédo additor independente sobre as
demonstracdes contabeis. Outro exemplo € que estemeénto expressando a opinido do
auditor, antes classificado em quatro tipos, agoatocado em dois grupos, podendo ser nédo
modificada (anteriormente conhecida como parecem seessalva) ou modificada
(compreendendo o parecer com ressalva, parecesadvparecer com abstencdo de opinido).

Face a essas mudancas e na ocasiao temporal dag&aldesta pesquisa, optou-se
por abordar, sempre que oportuno, as atuais nadmasiditoria (NBC TAs) como o intuito
de apresentar algumas das principais mudancaddsapela convergéncia das normas locais
emitidas pelo CFC as normas internacionais.

Ressalta-se que a utilizacdo da NBC T 11 e das NBCadotadas neste estudo nao
prejudicardo a compreensao, a construgcao e afietagdo dos resultados obtidos, uma vez
que as mudancas trazidas pelas novas normas, emrsid apenas 0 escopo desta pesquisa,
seguem a esséncia do entendimento que ja haviaaast@ adocdo, pois as alteracbes se

concentram principalmente no que se refere a tetéoogcos de auditoria.
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1.1 CONTEXTUALIZACAO

Até a década de 60, o mercado de capitais ndo ipossievante importancia na
economia no Brasil. Em paralelo, a atividade datard, embora existente desde o inicio do
século, obteve maior importancia a partir de 196% @ Lei n° 4.728, que disciplinava o
mercado de capitais brasileiro e, em particulameycado de valores mobiliarios, sendo o
primeiro texto legal a introduzir a figura do aoeditndependente no pais (CAVALCANTE,
1994; RICARDINO; CARVALHO, 2004).

Dentro do processo de desenvolvimento e fortaledionproposto pela referida lei, a
auditoria independente estaria diretamente relad@ncom as informacgdes divulgadas ao
mercado, acompanhadas de um parecer de auditoegemdentes (CAVALCANTE, 1994).
Segundo Kanitz (1979 apud CAVALCANTE, 1994), data P03 a emissdo do primeiro
parecer de auditoria independente no Brasil quacdedo com Ricardino e Carvalho (2004),
foi expedido pela firma canadense Clarkson & Crssbre o balanco da Sao Paulo Tramway
Light & Power Co., no periodo compreendido entnehju de 1899 (data da fundacdo da
empresa) e 31 de dezembro de 1902.

A auditoria tem origem da necessidade de se tepmuletnacdes contabeis confiaveis
com o objetivo de aumentar o grau de confiancaudaarios sobre as informacgdes prestadas
nas demonstracdes contabeis, conforme estabelResobucao n° 1.203/09, que trata da Norma
Brasileira de Contabilidade Técnica de Auditori® ZBIBC TA 200) — Objetivos Gerais do
Auditor Independente e a Conduc¢ao da Auditoria emf@midade com Normas de Auditoria.

O parecer representa o objeto final de toda execuwd trabalho do auditor
(SANTOS; PEREIRA, 2004; BRAUNBECK; CARVALHO, 2008). responsabilidade desse
profissional € a de expressar uma opinido sobdem®nstracdes contdbeis, elaborados sob a
responsabilidade da administracdo da empresa dadPade-se dizer que a “matéria-prima”
para realizacdo desse trabalho sdo os exames @nttode demonstracdes contabeis das
firmas.

Contudo, até a emissado do parecer é necessario guditor inicialmente efetue um
planejamento adequado do seu trabalho considemedoopo a ser realizado, pois a falta de
exames ou de cuidado durante o trabalho do augddde vir a culminar em falhas com
consequéncias relevantes também para a entidadadzud

Foi o que houve, por exemplo, com o Banco Naci&tal pois, como a sistematica
de amostragem adotada pelo auditor ndo contempldastas contas possiveis de serem
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analisadas, 5,4 bilhdes de reais de “ativos podosstjuais representavam 43% do ativo total
em novembro de 1995, acabaram ficando fora do esdapauditoria (ANTUNES, 1998).
Analisar ativos, passivos e as contas de resultexige alto nivel de acuracia por parte dos
auditores no desenvolvimento do processo de adalide risco e controles internos.

Assim, as informacdes contidas nas demonstrac@eahbmis tém relacéo direta com o
produto final do trabalho da auditoria. Segund®pal Healy e Bernard (2004) o conjunto de
relatorios contabeis é base para uma ampla extelasaonalise empresarial e € utilizado como
meio importante para a administragcdo comunicarserdpenho da empresa e 0 mecanismo de
governanca aos investidores.

Verificar se as demonstragbes contdbeis da empfesan elaboradas em
conformidade com as normas contabeis estabeleqefss Orgdos reguladores e se
representam, em todos os aspectos relevantesjag&it financeira da entidade, € papel da
auditoria independente.

A Resolucdo do Conselho Federal de ContabilidadeCjG° 953/03 (revogada pela
Resolugcdo CFC n° 1.203/09) e a Instrugcdo Normatav&omissédo de Valores Mobiliarios
(CVM) n° 308/99 estabelecem que os auditores imbgpreges devem emitir opinido sobre a
adequacdo da empresa de acordo com as praticaabeisnadotadas no Brasil, em um
determinado periodo, comparando-as com o perioddiatamente anterior.

Os modelos de pareceres de auditoria no Brasikesegis padroes estabelecidos pela
Norma e Procedimento de Auditoria n® 01 do Ingiitlbs Auditores Independentes do Brasil
(Ibracon) e, até 2009, pela Resolucdo CFC n° 958I@&ma e Silva (2008) afirmam que a
finalidade da padroniza¢do das demonstracdes @stado € reduzir ou eliminar o risco do
mercado de capitais, mas possibilitar a reducaeliounacéo da incerteza da baixa qualidade
da contabilidade, uma vez que aquele é inerenteoaomia e esta decorre da falta de
informacéo suficiente para analisar uma empresa.

A CVM determina o modelo de parecer estabelecerfdon@a de sua elaboragéo e as
condi¢des para cada tipo e, de acordo com a Nomasil@ra de Contabilidade Técnica 11
(NBC T 11) — Normas de Auditoria Independente dasnbnstracdes Contabeis, aprovada
pela Resolucdo CFC n° 953/03 — o parecer de aiadioclassificado em: a) parecer sem
ressalva; b) parecer com ressalva; c) parecer smveu d) parecer com abstengdo ou
negativa de opinidao. Com a revogacao da NBC T 4NBC TAs 700 e 705 classificam os
pareceres em dois grupos, a saber: ndo modificaademplando o item “a”) e modificado

(contemplando os itens “b”, “c” e “d”).
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O auditor emite sua opinido sem ressalva quandideegia que as demonstracdes
contdbeis da empresa auditada foram elaboradascateloacom as normas e praticas
contébeis adotadas; a ressalva, por sua vez,ridmsgiando o auditor conclui que o efeito de
qualquer discordancia ou restricdo na extensaodegabalho podera afetar as demonstracdes
contabeis; o parecer adverso revela que tais deragfiss ndo representam adequadamente
as normas e préticas contébeis; por fim, ocorresteacdo de opinido quando o auditor ndo
consegue, por meio de seus trabalhos de audiemnigiy opinido por ndo obter confirmacgao
de informacdes para fundamenta-las (NBC T 11).

Adicionalmente, ha possibilidade de o parecer copteagrafos de énfase, que,
conforme Resolugdo CFC n° 953/03, ocorre quandodediteza em relagéo a fato relevante,
cujo desfecho podera afetar significativamentesagdo patrimonial e financeira da entidade.
No entanto, pareceres que possuem paragrafos deeésfio considerados pareceres sem
ressalva, embora as énfases possam ser relevandeaslguns dos interessados na informacgao
contabil. A NBC TA 706 nédo traz relevante distingiimnto ao entendimento do paragrafo de
énfase, no entanto, acrescenta a possibilidadewa paragrafos de outros assuntos.

A repercussdo do efeito econbmico do parecer c@sahleg ou com paragrafos de
énfase pode indicar, por exemplo, a possivel déscitade das operacbes da sociedade,
tornando claro para os interessados na informagéaceateza sobre seus investimentos; e,
consequentemente, pode afetar a alocacdo dos asduranceiros dos investidores. Nesse
contexto, prever ou explicar pareceres de auditooi@ ressalva ou com paragrafo(s) de
énfase pode vir a ter implicacbes para os auditiotesnos e externos a empresa e demais
tomadores de deciséo (SPATHIS, 2003).

Internacionalmente, pesquisadores buscaram, doetandiretamente, desenvolver
modelos para explicar (ou prever) as modificactes pareceres de auditoria utilizando
métodos como oprobit (DOPUCH; HOLTHAUSEN; LEFTWICH, 1987) e dogit
(LAITINEN; LAITINEN, 1998; KLEINMAN; ANANDARAJAN, 1999; SPATHIS, 2003;
BALLESTA; GARCIA-MECA, 2005; JOHL; JUBB; HOUGHTON2007).

Tais pesquisas utilizaram variaveis contabeis (eldlas como as que podem ser
facilmente visualizadas nas demonstracdes contamiso as contas do balanco patrimonial
e de resultados) e variaveis ndo contabeis (aquelesadvém das informacdes contabeis,
como por exemplo os indices economico financeiresaquelas que referem-se ao tipo de
empresa de auditoria)

O trabalho de Dopuch, Holthausen e Leftwich (199@yece ter sido um dos

precursores no sentido de desenvolver um modeim gredizer as decisbes dos auditores
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quanto a emissado de pareceres de auditoria emc@Hsiague envolvem incertezas ou
contingéncias, pois praticamente ndo ha pesquitas@es a época. Uma possivel evidéncia
dessa afirmacdo se deve ao fato de que aqueldhwabacomumente citado em outras
pesquisas (LAITINEN; LAITINEN, 1998; IRELAND, 20083PATHIS, 2003; BALLESTA,;
GARCIA-MECA, 2005; JOHL; JUBB; HOUGHTON, 2007) quémdiscutido tal tematica.

No entanto, Ballesta e Garcia-Meca (2005) afirmanmme, qdesde 1960, e
particularmente nos ultimos anos, pesquisadoretaloeis tém se interessado em analisar

empiricamente os fatores explicativos e as conseipgdas ressalvas emitidas pelo auditor.

1.2 PROBLEMA DE PESQUISA

Diante do exposto, tendo como base as informacfatidas nas demonstracdes
contabeis e dado a necessidade de se compreerfdésres que afetam a emisséo do parecer
de auditoria, especialmente sobre aqueles queendlam a emissdo de ressalva e/ou
paragrafos de énfase, este estudo tem a seguedtiqule pesquisa:

Qual o efeito que variaveis contabeis e ndo contdbetém sobre a emissédo de
pareceres de auditoria com ressalva e/ou paragrak)(de énfase nas empresas listadas na

Bolsa de Valores de S&o Paulo?
1.3 OBJETIVOS
1.3.1 Geral

Diante do cenario exposto e do problema de pesqssatrabalho tem como objetivo
geral verificar se variaveis contabeis e nao cai$abim influéncia sobre a emissédo de
pareceres de auditoria com ressalva e/ou paragddognfase nas companhias abertas
brasileiras.

1.3.2 Especificos

Para um melhor delineamento do entendimento e senpares achados da pesquisa,

objetiva-se especificamente:



22

a) lIdentificar a participacdo das empresas de auditconsiderando tanto &g
Four quanto as demais empresas de auditoria;

b) Identificar os eventos mais frequentes que motieaemissao de pareceres de
auditoria com ressalvas e/ou paragrafos de énfase companhias abertas
brasileiras;

c) Analisar, por meio ddogit estimado, se a ressalva e o paragrafo de énfase sa
influenciados por varidveis contabeis e nédo colgdbe

1.4 JUSTIFICATIVA DA PESQUISA

Por meio do parecer de auditoria € possivel ideatif algumas informacdes
importantes, como 0s eventos mais frequentes gi#® eBrecionando a emissdo desse
documento, tanto com paragrafos de énfase com@eoagrafos de ressalva. De acordo com
Cavalcante (1994), questdes envolvendo a auditadggpendente relacionada ao seu trabalho
sao discutidas basicamente a nivel administratiwo gouca divulgacéo.

Observa-se que, no ambito internacional, a temgie@m sendo discutida ha algum
tempo e tem se revelado bastante pertinente neesp@im que foi desenvolvida, sendo
publicados em importantes periddicos, corAaditing, Accounting Review, The European
Accounting Review, International Journal of Auditia Managerial Auditing Journalentre
outros.

No Brasil ha alguma producdo bibliografica sobraema parecer de auditoria,
entretanto sempre abordado muitas vezes de forimatifgsada entre setores, ndo sendo
analisadas todas as empresas que divulgam suasisteagdes contabeis e que operam na
Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa).

Observa-se uma caréncia de pesquisas empiricag sobiematica no Brasil,
principalmente no que se refere a abordagem dada pesquisa. Isto €, abordando o parecer
de auditoria com relacdo a frequéncia de eventescqlminaram na emissdo de pareceres
com ressalva e/ou paragrafos de énfase e utilizar@odos estatisticos mais robustos, a fim
de tentar verificar possiveis efeitos que varideeistabeis e ndo contabeis tém sobre esse
tipo de parecer.

Internacionalmente, Kleinman e Anandarajan (1999umentam que a literatura
contabil esta repleta de modelos quantitativos gjileam indices financeiros (liquidez,
solvéncia, rentabilidade etc.) para identificar mbpbilidade de uma ressalva sobre a

continuidade da companhia auditada. Apesar de emsteses terem utilizado métodos
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estatisticos, como teste logit, eles defendem uma abordagem também qualitativatunito
de melhor avaliar os resultados alcancados. Portaagsa combinacdo de abordagem
qualitativa e quantitativa € adotada neste estudo.

A pesquisa visa contribuir com a CVM e o CFC, assomo a area de auditoria e
demais interessados, com intento de contribuir esndiscussdes acerca da tematica. As
evidéncias reportadas por outros pesquisadores JOBIP HOLTHAUSEN; LEFTWICH,
1987;: BALLESTA; LAITINEN; LAITINEN, 1998; GARCIA-MECA, 2005) apontam que 0s
auditores, em circunstancias semelhantes ao udlilizzesses estudos, podem utilizar os
resultados dos modelos para planejar os procedamelat auditoria especificos ao avaliar os
potenciais clientes, o escopo de uma auditorimnirale de qualidade dentro das empresas,
podendo ser aplicado para atingir um nivel acditd@eisco de auditoria.

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

A presente dissertacdo esta estruturada em cinpéulcs, incluindo a parte
introdutoria j& apresentada dentro do primeiro todpi No segundo capitulo sé&o
apresentados: o referencial tedérico acerca dadmebév da auditoria, parecer de auditoria e
uma secao com as pesquisas sobre auditoria, géie sebdivididas em quatro subsecdes
apresentando pesquisas: nacionais, internacios@alise parecer de auditoria e estudos que
desenvolveram modelos para explicar as fatoreslgtegminam a natureza dos pareceres de
de auditoria.

O terceiro capitulo destaca os procedimentos mkigidos, especificando a tipologia
do estudo, o foco dado nesta pesquisa, a amosinarecedimento de coleta dos dados e a
estratégia empirica utilizada.

No quarto capitulo sdo apresentados os resultgdwsmeio da analise dos dados
coletados e tratados de acordo com os procedimdafwsdos no terceiro capitulo. O quinto
capitulo destina-se as consideracoes finais, assino as limitagdes e sugestdes para futuras
pesquisas. Ao final apresentam-se, de forma congplitan os apéndices, com a relacdo das
normas de auditoria independente e comuiputsdos resultados do método de estimacao

logit.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 RELEVANCIA DA AUDITORIA

O sentido de existir da auditoria se d4, inicialtegpela sua ligacédo intima com as
sociedades por acdo originada pela necessidadétdacédo de demonstracdes contabeis
imparciais por parte dos investidores ndo partidgm da administracdo das empresas
(CAVALCANTE, 1994).

Dutra, Alberton e Van Bellen (2007) mencionam que dos motivos para a
existéncia da auditoria independente esta reladmna credibilidade e confianga na
consisténcia e comparabilidade das informac¢deg @strdiversas entidades que compdem o
mercado. Entretanto o alcance e a execucdo de uditoréa, conforme Soares (2005),
implica sempre a existéncia de informacao verigtéy de critérios objetivos para que o
auditor possa avalia-la, e os critérios para reelessa avaliagdo variam necessariamente
consoante 0s objetivos que se pretende atingir.

A auditoria desempenha um importante papel na ec@aao desenvolvimento de
uma empresa e seus negocios, no governo e nagaesie informacdes para usuarios
internos e externos. Ela esta presente em todatsvakades publicas e privadas do individuo
e organizagOes (SIEGEL; RAMANAUSKAS-MARCONI, 198%.principal contribuicdo da
auditoria para a empresa é a verificacdo dos sistepontabeis (SUNDER; 1997),
contribuindo com a eficacia da gestao dos neg@cuss resultados apresentados por ela.

O desenvolvimento das atividades executadas pealtisoees é crucial para emissao
de uma opinido profissional sobre a qualidade dé&smacfes contdbeis fornecidas aos
interessados na situacdo econdmica e financeirantidade. Mesmo sujeita a aspectos
subjetivos, a visdo de um usuario da informacée que a opinido da auditoria independente
expressa confianga da situagéo econdmica e fimard@iempresa auditada.

Consequentemente, espera-se que as demonstragiiéset® auditadas apresentem
melhor conteddo informacional, por exemplo: parpredicdo dos fluxos de caixa futuro,
identificacdo de oportunidade e riscos de negéeidsninuicdo de acdes discricionarias dos
administradores, o que levaria a reducao da sebbrsa entre os investidores.

A despeito da independéncia, Boynton, Johnson e(R@02) afirmam que o auditor
deve ser neutro em relacdo a empresa auditada¢ pastamente esta a base da profisséo de
auditoria Para Sunder (1997), a obrigacéo dos auditoreteéntieada e executada de acordo

com a lei, e ndo pelos contratos negociados compaesa.
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Boynton, Johnson e Kell (2002) salientam que osanssi confiam na funcdo de
auditor pelo fato de ela ser imparcial por ter cereia de que precisa ser justo. Afinal, a
falta de honestidade, objetividade ou qualquercogiigmento que possa gerar suspeitas sobre
seu trabalho pode acarretar em perda de mercado gsae auditor. Corroborando essa
afirmacdo, Riahi-Belkaoui (2000) também argumentee @uditores independentes sao
esperados para ser verdadeiramente independested@@sses dos seus clientes.

As diversas entidades reguladoras, como CFC, CVNbracon, dentro de suas
atribuicdes legais, buscam a melhoria da qualidadauditoria e, quando necessario, emitem
pronunciamentos, resolucdes, deliberacdes, entrespmo intuito de aperfeicoar os trabalhos
da auditoria independente, inclusive no que sereef uniformizacdo dos pareceres de
auditoria, a exemplo da antiga NBC T 11, atual NIB.

As disposicdes da Lei n® 6.404/76 (Lei das S.Akgrada pela Lei n° 11.638/07,
estabelece que as companhias abertas e as sosied@adgrande porte devem ter suas
demonstragcdes auditadas por auditor independegistrezlo na CVM.

O exercicio profissional do auditor independentegédo pela NBC T 11 do CFC (até
2009 e, a partir de 2010, pelas NBC TAs), que tdata Normas de Auditoria Independente
das Demonstracfes Contabeis, e pela Instrucado CVA08I99, que dispde sobre o registro e
o0 exercicio da atividade de auditoria independamieambito do mercado de valores
mobiliarios e define os deveres e as responsatddglalos administradores das entidades
auditadas no relacionamento com os auditores imdieptes.

A Instrucdo CVM n° 308/99 estabelece que as empasauditoria ou a pessoa fisica
do auditor independente devem ser registradas degde para que possa exercer a atividade
de auditoria no @mbito do mercado de valores nméohok. Além disso, essa instrucao prevé a
possibilidade de anulacéo do trabalho de auditeiia por auditor ndo registrado na CVM ou
em gue seja constatada a sua falta de independéncia

A Nota Explicativa a Instrucdo CVM n° 308/99 retsals fundamentos que norteiam
0 posicionamento deste 6rgdo, destacando:

« A importancia de um sistema de auditoria indepetedecomo suporte
indispensavel ao 6rgao regulador;

« A figura do auditor independente como elemento @sgndivel para a
credibilidade do mercado e como instrumento detimésel valor na protecéo
dos investidores, na medida em que a sua funcaaé pela fidedignidade e

confiabilidade das demonstra¢cdes contabeis daaelgtiduditada;
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* A exatiddo e a clareza das demonstracdes contabelissive a divulgacdo em
notas explicativas de informacfes indispensaveigisaalizacdo da situacdo
patrimonial e financeira e dos resultados da edédsuditada, dependem de um
sistema de auditoria eficaz e, fundamentalmenteiodeda de consciéncia do
auditor quanto ao seu verdadeiro papel dentro destexto; e

* A necessidade de que o mercado disponha de awditmtependentes altamente
capacitados e que, ao mesmo tempo, desfrutem deelewado grau de

independéncia no exercicio da sua atividade.

Segundo Becker et al. (1998), a auditoria reduzssneetria informacional entre
gestores astakeholdersao permitir que as partes interessadas possancaewf validade das
demonstracdes financeiras divulgadas. Os autoresaltem, ainda, que a efetividade da
auditoria esta diretamente relacionada com suachgue de mitigar o gerenciamento de
resultados por parte dos gestores.

Portanto, a auditoria tem papel importante dentracahtexto de mercado, uma vez
gue seu objetivo de avaliar informacdes seraaatihs pelos agentes econdmicos na tomada

de decisao.

2.2 PARECER DE AUDITORIA

Embora a NBC T 11 prevaleca na construcdo do eimtemdo tedrico e pratico desta
pesquisa, considera-se indispensavel o conhecindantova regulacdo também estabelecida
pelo CFC aos auditores independentes, por meidlB&TAs. A proxima secdo abordara as

duas normas e relagbes comparativas serdo destacada

2.21NBCT 11 x NBC TAs

As normas NBC T 11 e NBC TAs possuem algumas dif@® no que se refere as
definicbes e classificagdes quanto ao parecer implesmente, opinidao da auditoria. Os
Quadros 1 e 2 apresentam essas diferencas, pamaeima visualizagdo e comparagao.



Quadro 1 — Defini¢cdes sobre o parecer de
TAs
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auditoride acordo com a NBC T 11 x NBC

NBCT 11

NBC TAs

Nomenclatura Parecer do Auditor

Independente

Relatorio do Auditor Independente sobre as
Demonstracdes Contabeis

Documento mediante o0 qual o a@pinido do auditor sobre se as demonstracdes gonta-
Definicdo do |ditor expressa sua opinido, de forrhais foram elaboradas, em todos os aspectos relevan
documento |clara e objetiva, sobre as demaries, em conformidade com uma estrutura de relatério
tracdes contabeis nele indicadas. | financeiro aplicavel.
Classificacéo doPareger: Sem .ressalva; Corrl "Si inido: Ndo modificada ou sem modificacdes; Modi-
salva; Adverso; Com abstencéo
documento . iCada.
opinido.
* De acordo com o modelo: TitulpTitulo; Destinatario; Paragrafo introdutorio; Respo
Destinatario; Paragrafo introdutérigabilidade da administragdo sobre as demonstracdes
Paragrafo de extensédo; Paragrafoamtabeis; Responsabilidade do auditor; Opinido do
Estrutura do L o L . . N~
documento Oplnlaq do_ auditor; Data do pare cauditor; ,O_utras respon_sabmdz_;\des relativas a é|ss
do auditor independente; Assinatuda relatério de auditoria; Assinatura do auditogtd]
do auditor; Nome da empresa |d® relatério do auditor independente; Enderecowdo a
auditoria. ditor independente.
* A Resolucdo CFC n° 953/03 apresenta um modefmadecer auditoria sem ressalvas a ser seguidalgetste
que o parecer com ressalva deve obedecer ao miolglarecer sem ressalva, com a utilizacao das ssdme
“exceto por”, “exceto quanto” ou “com excecao deferindo-se aos efeitos do assunto objeto dalvassa
Fonte: Elaboragéo prépria.
Quadro 2 — Defini¢cdes sobre o tipo de opinido de ditioria de acordo com a NBC T 11 x
NBC TAs
Opinido Tipo de Parecer NBCT11 NBC TAs 700, 70546
Mostra que as demonstracd@s a opinido expressa pelo auditor quando
contabeis da empresa audijtale conclui que as demonstragcdes contdbeis
Sem ~
P Sem ressalva |da foram elaboradas de acpsdo elaboradas, em todos os aspectos |rele-
modificagéo L .
do com as normas e préatigagntes, de acordo com a estrutura de relato-
contabeis adotadas. rio financeiro aplicavel.
Ocorre: a) quando se obtém evidéncig de
auditoria  apropriada e  suficiente,
) concluindo que as distor¢des, individual-
E inserida quando o auditomente ou em conjunto, sdo relevantes, mas
conclui que o efeito de qualrdo generalizadas nas demonstracdes |con-
quer discordancia ou restricatibeis; ou b) quando se ndo consegue ¢bter
Com ressalva ~ N . - .
na extensdo de um trabalhevidéncia apropriada e suficiente de audito-
podera afetar as demonstraa para suportar sua opiniao, mas ele ¢on-
¢Bes contabeis. clui que os possiveis efeitos de distorgdes
ndo detectadas, se houver, sobre as demons-
tracdes contabeis poderiam ser relevantes,
Modificado mas nao generalizados.
Ocorre quando o auditor eyi©Ocorre quando, se obtém evidéncia de|au-
dencia que as demonstracpdioria apropriada e suficiente, concluindo
Adverso contabeis ndo representagque as distor¢des, individualmente ou [em
adequadamente as normascenjunto, sdo relevantes e generalizadas
praticas contabeis vigentes.| para as demonstracfes contabeis.
. LOcorre quando ndo se consegue obter|evi-
Ocorre quando o auditor nag. i L . g
. éncia de auditoria apropriada e suficignte
consegue, por meio de seus e .
N o J.para suportar sua opinido, concluindg-se
Abstencéo de |trabalhos de auditoria, emi iP - . : ~ ~
Y o = .'que os possiveis efeitos de distor¢des |ndo
opinido opinido por ndo obter confif-
x . . | detectadas, se houver, sobre as demonstra-
macao de informacdes para. o ’
. ¢oes contabeis poderiam ser relevantgs e
fundamenté-las. :
generalizadas.

(continua)



28

(concluséo)

Paragrafos NBCT11 NBC TAs 700, 705 e 706

Ocorre guando ha incertezE 0 paragrafo incluido no relatério (_Jle audi-
em relacdo a algum fato re f’g‘)rla referente a um assunto apropriadamen-
vante, cujo desfecho podﬁaeN apresen}ad_o ou divulgado nas demo_nstra-
afetar, significativamente F0°3 Contabe|_s que, de aC(_)rdo com o Jlga-
posicdo patrimonial e ﬁnam_mento do auditor, € de tal importancia, gue

. . é fundamental para o entendimento pelos
ceira da entidade.

usuarios das demonstracdes contabeis.

=,

Paragrafo de énfase

E o paragrafo incluido no relatério de aydi-

toria que se refere a um assunto ndo apre-
sentado ou ndo divulgado nas demonstra-
¢Bes contabeis e que, de acordo com o
julgamento do auditor, é relevante parg os
usuérios entenderem a auditoria, a respon-
sabilidade do auditor ou o relatério |de

auditoria.

Paragrafos de outros assuntgs  N&o dispde.

Fonte: Elaboragéo prépria.

O padrao estabelecido pela NBCT 11 classifica egaarsegundo a natureza da opiniao
diferentemente da NBC TA, conforme evidencia o Quad O Quadro 2 apresenta as definicoes
de cada tipo de parecer, de acordo com a norneadélnesta pesquisa e a NBC TA.

De acordo com Boynton, Johnson e Kell (2002) euegare Baldacchino (2005), o
parecer de forma breve e padrdo, ou seja, semvua@séao mais comumente emitido pelos
auditores. A composicao desse tipo de parecerndegBoynton, Johnson e Kell (2002), é

normalmente dada por trés paragrafos:

» Paragrafo introdutério — que possui como princiggktivo distinguir, de forma
clara, as responsabilidades da administracéo e asditor;

» Paragrafo de extensdo — onde séo descritas a zeateira extensdo dos exames
realizados, bem como as limitagdes da auditoria par correto entendimento de
sua funcéo; e

» Pardgrafo de opinido — onde o auditor se reponespeito da adequacdo das
demonstracdes contabeis auditadas as praticasbemtadotadas no Brasil,

porém, sem garantir ou assegurar a exatidao danases

O auditor ndo deve emitir um parecer sem ressalaadp houver discordancia com a
administracdo da entidade a respeito do conteudo &rma de apresentacdo das
demonstracdes contabeis ou limitacdo na extens&eutrabalho, pois diante desse cenario,

deve emitir um parecer com ressalva.
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Um parecer com ressalva também pode advir de desslevantes das demonstracdes
contabeis ao atendimento das normas contabeistegjenu ainda quando nao for possivel
constatar evidéncias apropriadas e suficientesesafirmacdes da administracdo. Outras
circunstancias que levem a discordancia com a @éathbém remetem a uma ressalva no
parecer de auditoria (FARRUGIA; BALDACCHINO, 2005)este caso, ndo havera uma
base razoavel para a emissédo de opinido sem re@ssabspeito das demonstracdes contabeis
(BOYNTON; JOHNSON; KELL, 2002).

Segundo a Resolucdo CFC n° 953/03, o parecer cesalva deve obedecer ao
modelo do parecer sem ressalva, com a utilizacoegpressdes “exceto por”, “exceto
guanto” ou “com excecdo de”, referindo-se aos @fedo assunto objeto da ressalva. A
Interpretagdo Técnica CFC n°® 05 (NBC T 11 — IT @Bpde, em seu item 15, que ndo €
aceitavel outra expressao na redacao deste tipargeer e estabelece ainda que, quando as
demonstracdes contabeis forem afetadas de mapksramnte pela adocéo de pratica contabil
em desacordo com os Principios Fundamentais deakibbdade e/ou as Normas Brasileiras
de Contabilidade, o auditor deve emitir parecer cessalva ou adverso.

Existe, ainda, a possibilidade de o parecer cqrasagrafos de énfase, que, conforme
Resolucdo CFC n° 953/03, ocorre quando ha inceetezi@lacdo a algum fato relevante, cujo
desfecho podera afetar significativamente a pospztdmonial e financeira da entidade,
chamando a atencao para a divulgacédo. Mas, osgpasegue possuem apenas paragrafos de
énfase sdo considerados pareceres sem ressalva.

Conforme Resolucdo CFC n° 953/03, caso ocorraesseade de o auditor emitir um
ou mais paragrafos que classifique o parecer c@sakhe, adverso ou com abstencdo de
opinido, deve ser incluida descri¢do clara de tadasz8es que fundamentaram o seu parecer
e, se praticavel, a quantificacdo dos efeitos salrelemonstracdes contabeis. A referida
Resolucdo esclarece que essas informacfes deveapresentadas em paragrafo especifico
do parecer, preceden@®o da opinido e, se for caso, fazer referéncima divulgacdo mais
ampla pela entidade em nota explicativa as denagists contabeis. (Grifo n0sso)

Com relacdo ao paragrafo de énfase, a resolucatizenfjue esta deve ser inserida
guando constatadas evidéncias de riscos na cafdihelinormal das atividades da entidade,
devendo o auditor independente mencionar, em pHoagte énfase, os efeitos que tal
situacao poder& determinar na continuidade operalcita entidade, de modo que 0s usuarios
tenham adequada informacao sobre a mesma (NBC. T 11)

Tanto a NBC T 11 quanto a atual NBC TA 706 estalg#ie que o auditor deve

localizar esse paragrafo de énfase apgsaragrafo de opinido, fazendo referéncia a nota
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explicativa da administracdo, que deve descreesipmina mais extensa, a natureza e, quando
possivel, o efeito da incerteza, indicando queini&p do auditor ndo se modifica no que diz
respeito ao assunto enfatizado. (Grifo nosso)

Contudo, quando existem evidéncias de riscos nancisiade normal das atividades
da entidade, o auditor independente devera, empamcer, mencionar, em paragrafo de
énfase, os efeitos que tal situagdo podera detarraigcontinuidade operacional da entidade,
de modo que os usuérios tenham adequada infornsatéie a mesma (NBC T 11). Apesar
deste fato, a norma afirma, ainda, que, na hipatesamprego de apenas paragrafo de énfase,
0 parecer permanece na condicdo de parecer sealveesBla pratica, um parecer com
ressalva também pode conter paragrafos de énfases @nfases, por si s6s, ndo indicam
ressalvas apontadas pelo auditor.

Dependendo do tipo de parecer modificado (com Ikessabstencdo de opinido ou
adverso) ou pela inclusdo de paragrafos de énfasks ocorrer alteracdo no numero de
paragrafos. O parecer pode ter ressalvas no quesfeee a consisténcia dos métodos
contébeis, ao ambito do processo de exame da Aadito a incerteza associada com as

grandes contingéncias nao resolvidas (SUNDER, 1997)

2.2.2 Relevancia do parecer de auditoria

O Financial Accounting Standards BoafffASB), em seuStatement of Financial
Accounting ConceptSFAC) n° 2, afirma que a relevancia e a confidade sdo qualidades
inerentes a informacdo contdbil Gtil para tomadaddeisdo, portanto, os usuarios da
informacé&o, quando leem o parecer de auditoriagdmsou pressupbem a seguranca de que
essas duas qualidades foram atendidas (BOYNTONNEOMN; KELL, 2002).

Ha evidéncias de que o parecer de auditoria madificprovoca repercussdo no
mercado, emitindo, por exemplo, sinais de possdedcontinuidade das operacdes da
sociedade, ocasionando incertezas aos investiddéesse sentido, Spathis (2003), ao realizar
um estudo na Grécia, menciona que, naquele ppifhlao tem sido coerente na sua procura
de opinides modificadas com sinais de adverténoidanducesso empresarial na hora de
investir.

A NBC TA 200 aborda a questdo da relevancia, nasealimentos de auditoria,
aplicada aos exames e revisbes das demonstracigsh@&s e menciona que o auditor
independente deve considerar a relevancia e saciaehmento com os riscos identificados

durante o processo de auditoria.



31

Portanto, o relatério da auditoria € o meio de cupacdo entre o auditor e 0s
usuarios da informacdo, devendo ser compreensigbjetivo, sendo de suma importancia
sua aceitacdo pelos usuarios como uma fonte retedeninformacdes da empresa auditada
(AL-THUNEIBAT; KHAMEES; AL-FAYOUMI, 2008).

Cabe ressaltar que é essencial que o profissi@nauditoria, além do conhecimento
necessario e a experiéncia de contabilidade e agantendo em conta a natureza e o ambito
das operagbes da empresa (LAITINEN; LAITINEN, 199@pssua a seu favor um
instrumento normativo respaldando o parecer gepatto seu trabalho, pois, segundo Sunder
(1997), os potenciais ou provaveis litigios podeviracontra a posi¢cao do auditor em relacéo
as informacdes contébeis.

Além do mais, quando da sua opinido sobre os ralat@ontdbeis, o auditor deve
estar ciente dos procedimentos a serem realizadus testes que serdo aplicados para a
verificacdo da situacdo da empresa. Boynton, Johad¢ell (2002) observam que o conceito
de seguranca razoavel envolve a aplicacdo de tpstes auditores, j& que raramente é
possivel verificar todos os itens de contas da esapauditada. Com isso, 0 julgamento e a
competéncia do auditor serdo importantes para idecicho serdo desenvolvidos os trabalhos
da auditoria em sentido amplo.

De acordo com Boynton, Johnson e Kell (2002), mmgdes mais comuns para a nao
emissdo do parecer limpo, com os trés paragrafiides, sdo: limite no escopo do exame;
parte dos exames efetuados por outros auditorepeémdentes; demonstracdes contabeis em
desacordo com préticas contabeis adotadas no ;B¥agdsicao informativa inadequada, falta
de uniformidade na aplicacdo dos principios cornsaliecertezas quanto a efeitos futuros; e

destaque de informagdes relevantes.

2.3 PESQUISAS SOBRE AUDITORIA

2.3.1 Pesquisas internacionais sobre auditoria

Diversas pesquisas abordam a qualidade da audikoriee elas, Jackson, Moldrich e
Roebuck (2008), ao investigarem, na Australia,eit@ique um regime obrigatério de rodizio
das empresas de auditoria teria na qualidade deoaadconstataram que os resultados vao
contra 0 movimento de rodizio obrigatorio, sugesimglie outras iniciativas podem ser
consideradas para responder as preocupacdes sobde@endéncia e a qualidade dos

auditores.
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O estudo realizado na Alemanha por Weber, WilleplmoZhang (2008), envolvendo
uma companhia aberta ap6s um escéandalo contabiir@@o AG) e uma grande empresa de
auditoria de boa reputacédo (KPMG), objetivara saalse a reputacdo de um auditor ajuda a
garantir a qualidade da auditoria. De forma gesaahados sugerem que o mercado de acdes
e os clientes da KPMG reagem negativamente aosdsod ocorridos em uma companhia
auditada por uma empresa de auditoria com boaagmit

Como depreende-se dos resultados do trabalho cadwmerdbserva-se que a imagem
de uma grande empresa de auditoria sofre maiorcimpgando da ocorréncia de escandalos
em companhias auditadas por ela, em relacdo ao enesrandalo ocorrido quando auditada
por uma pequena empresa de auditoria, ja que,raefgeral, aguela possui uma carteira de
clientes maior do que esta. Isso nao significaapieompanhias devem contratar auditorias
com ma reputacao.

Gassen e Skaife (2009) investigaram, na Alemandassreformas impostas pelo
governo na lei do controle e da transparéncia dgwesas da auditoria de 1998 afetam a
funcdo de informacdes prestadas por ela. Em canjurg resultados sugeriam que as
reformas melhoram o papel das informacfes dasaiaditalemas e as empresas daquele pais
responderam a melhoria nos relatérios de audit@iementando a demanda para essas
empresas.

Al-Ajmi (2009) objetivou pesquisar a percepcédo doalistas de crédito e financeiros
no que diz respeito, entre outros pontos abordadoslacdo entre o tamanho da empresa de
auditoria e a eficacia da qualidade da auditora,meio de questionario desenvolvido com
base em questdes encontradas na literatura codéafjdvernanca corporativa, no contexto do
Bahrein. Os dois grupos estudados assumem que rasterésticas da®Big Four lhes
permitem produzir relatérios de melhor qualidade @s demais empresas de auditoria.
Outros servicos que ndo sdo os de auditoria foransiderados susceptiveis de afetar a
independéncia do auditor e, consequentemente dorajua qualidade da auditoria.

Chung et al. (2010) buscou analisar a responsad#icddos auditores em relacdo a
terceiros, em sete paises, a saber: Estados UdialoBmeérica, Canada, Reino Unido,
Australia, Nova Zelandia, Franca e Alemanha. Caasten que 0s paises demmon laywem
particular Canada e Estados Unidos da América,iremagrapidamente a demanda dos
acionistas por uma resposta as falhas das empetsages de legislacdo imediata e
abrangente, com as tentativas de aumentar a redplotsde dos auditores a terceiros. Os

autores identificaram, ainda, que, no Reino Unidastralia e Nova Zelandia, também
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responderam com nova legislacdo, mas a Franca déemahAha ndo fizeram alteracdes
legislativas ou outras respostas para aumentapamsabilidade do auditor.

Conforme os estudos supracitados, nota-se quelidapeada auditoria, apresenta-se
como importante fonte de estudos, sendo relaciqnaoteipalmente, com o tipo de empresa
de auditoria, onde aBig Four aparecem como as que produzem relatorios de melhor
qualidade. No entanto, as mudancas na legislagfioada ao exercicio da auditoria, podem
melhorar a informacao prestada pelo auditor, asemmo dar maior seguranga aos usuarios da
informac&o no intuito de obter respostas mais e&piguanto a responsabilizacdo dos atos

falhos.

2.3.2 Pesquisas no Brasil sobre auditoria

Algumas pesquisas contemplaram o arcabouco histdacauditoria (RICARDINO;
CARVALHO, 2004; PACHECO; OLIVEIRA; LA GAMBA, 2007)putras manifestaram as
diferencas normativas da auditoria no ambito natian internacional (HORITA ITO;
MENDES; NIYAMA, 2008; SANTOS et al., 2009).

Recentemente estudos comecam a trabalhar o agpeedegitimidade da auditoria
(ALBUQUERQUE; DIAS FILHO; BRUNI, 2010) e a questan rodizio de auditores
independentes; alguns com enfoque na qualidadeditb@a e outros com abordagem sobre
0 gerenciamento de resultados contabeis (OLIVEIRBANTOS, 2007; FORMIGONI, et al.,
2007; BRAUNBECK, 2008; BRAUNBECK; CARVALHO, 2008; ZEVEDO; COSTA,
2008; MARTINEZ; REIS, 2010).

Albuquerque, Dias Filho e Bruni (2010), constatargqme tanto auditores quanto 0s
demais usuarios da contabilidade atribuem um albm gle legitimidade a auditoria, ndo
existindo diferencas significativas entre tais ggide usuarios.

Braunbeck (2008) e Braunbeck e Carvalho (2008) mr&@@m gue 0S mecanismos
autorregulados de governanca, aliados as poliéiga®cedimentos de controle de qualidade
das grandes firmas internacionais de auditoriaptexadmente neutralizam os efeitos negativos
decorrentes da ameaca a independéncia da relagiouenla entre auditor e auditado, sobre
a qualidade das auditorias, que foi um dos aspestbse 0 qual o regime de rotacdo
obrigatéria dos auditores independentes pretendein. a

Azevedo e Costa (2008) verificaram os efeitos ddanga da firma de auditoria no
gerenciamento de resultados contabeis das comgaalhéatas brasileiras e constataram que

as evidéncias encontradas eram preliminares, madtpelo afirmar que, sempre que existe a
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troca da firma de auditoria, hd necessariamentec&dno nivel de discricionariedade dos
gestores nas empresas brasileiras.

Martinez (2009) procurou identificar se, no novorcaeo, as auditorias realizadas
pelasBig Foure os pareceres dos auditores estdo associadogemp@io ao gerenciamento de
resultados: a) por escolhas contabeis; e b) pas@ex operacionais. As evidéncias obtidas,
guanto ao item “a”, indicam que sdo reduzidas,nagEimo 0 parecer com ressalva é um
indicador de gerenciamento de resultados por easalbntabeis. Entretanto, no que toca ao
item “b”, exceto em casos especais, 0 novo mereaaloditoria deBig Four ndo asseguram
menor gerenciamento de resultados.

Na pesquisa de Martinez e Reis (2010), embgnaxy de gerenciamento de resultados
nao tenha apresentado diferencgas significativaacleados sugeriram que o gerenciamento de
resultados das empresas auditada8mpFour é significativamente menor.

Silva (2010) destacou a participacdo &g Four no mercado brasileiro e algumas
caracteristicas que explicassem a escolha desgmesa® por parte das companhias auditadas
com foco na influéncia dos credores nessa dedis@anédia, 80% dos ativos das companhias
brasileiras sdo auditadas pelig Four e, com o uso diogit, verificou-se que a escolha por

essas empresas nao podem ser explicadas pel@sie@pnomica financeira da auditada.

2.3.3 Pesquisas internacionais e nacionais sobre@eer de auditoria

Choo (1994) tentou determinar empiricamente aseforde informacdo que os
investidores usam na formacdo de expectativas doscgres de auditoria antes de sua
emissao, por meio de variaveis financeiras e maméeiras as quais foram determinadas pelo
autor. Esse estudo indicou que, para contadoremamcfstas, algumas variaveis nao
financeiras, ignoradas por outras pesquisas, desgmm um papel importante na formacao
das expectativas dos investidores, enquanto que, @ contadores e ndo financistas, o
inverso € verdadeiro para algumas variaveis fineaseque tém sido utilizadas em modelos e
pesquisas anteriores.

Farrugia e Baldacchino (2005) objetivaram iderdificos diferentes tipos de
qualificagcbes em pareceres de auditoria das congmmnmhaltesas (no Mediterraneo), e
quaisquer relagbes significativas entre esses tgmgualificacdes e algumas variaveis
especificas das companhias. Apos investigar ox@a® de auditoria de 419 empresas no
periodo 1997/2000, os resultados mostraram qué/dl8z% empresas da amostra tiveram um

relatorio do auditor ressalvado. O tipo mais comdenqualificacdo foi a delimitacdo de
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escopo, desacordo no gerenciamento e passivosabee®. As relacdes estabelecidas entre
as qualificacdes encontradas e as variaveis testadiano: valor da empresa, tipo da empresa,
valor liquido global e capital social, ndo se ravan significantes.

Almeida (2006) analisou falhas e discordanciasspeito do valor informacional e
aderéncia as Normas Brasileiras de Contabilidagedecer de auditoria. Investigando todos os
pareceres das empresas listadas na Bovespa, idaedatora verificou que as informagoes
contidas no parecer e a forma como elas estaostspodo satisfazem os aspectos da aderéncia
as Normas Brasileiras de Contabilidade relativasditoria, compreensibilidade e utilidade.

Por sua vez, Dutra, Alberton e Van Bellen (2007%damam verificar o nivel de
aderéncia as exigéncias normativas dos paragrafoénthse nos pareceres da auditoria
independente emitidos para demonstragfes cont@lasscompanhias do setor elétrico
brasileiro, no periodo compreendido entre 1999 @2&sses autores evidenciaram que 0S
niveis de informacOes prestadas em tais paragrafesar de serem compativeis com as
exigéncias normativas vigentes para esses relaforsultaram em diversas questdes, as
guais precisavam ser elucidadas, como algumasgéineias dos auditores no que se refere a
classificacdo dos pareceres de auditoria quantoateamento dado a critérios contabeis que
ora era apresentado como ressalva, ora como éMaseesses estudos apenas quantificam os
tipos de pareceres, ndo realizando uma analiseagpiira cada tipo de parecer de auditoria.

Testes que envolvem a associacdo entre pareceresiditeria modificados e os
retornos das acodes indicam que os investidoreslpemt que este tipo de parecer possui
relevantes informacdes, causando reacdes negatggaecos das acdes nos Estados Unidos
(DOPUCH; HOLTHAUSEN; LEFTWICH; 1986; CHOI; JETER992).

Na Jordania, contrariando as pesquisas supracité#daghuneibat, Khamees, Al-
Fayoumi (2008) analisaram se o relatério de auditpossuia conteudo informacional. Ao
investigar o efeito dos relatorios de auditoria c@®ssalvas sobre os precos e retornos das
acoes, os autores concluiram que o efeito dest#éri@s nos precos das acbes ndo era
significativo. Sugeriram, portanto, que o parecer auditoria independente nao possui
informacéo relevante para o mercado financeiro elaquais.

Assim como Dopuch, Holthausen e Leftwich (1986),0ICke Jeter (1992), Al-
Thuneibat, Khamees, Al-Fayoumi (2008), Batistale{2010) procuraram verificar como 0s
retornos das acfes das empresas listadas na Baeeggan a divulgacdo dos pareceres de
auditoria, no periodo de 1997 a 2007. Na referidagpisa os autores utilizaram na

averiguacao tanto os pareceres com ressalva qoargem ressalva e concluiram que existe
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uma indicacéo de que a publicacdo dos parecerasdi®ria ndo influencia o retorno medio
das acbes no més posterior a sua divulgacao naiand@s anos pesquisados.

No Brasil, Assing, Alberton e Avila (2008) ao awgrar nos pareceres dos auditores
independentes se existiam ressalvas no que coneerrevento da reavaliagdo de ativos
quando no procedimento existir alguma nao confomded identificaram que nenhuma
empresa listada na Bovespa com deficiéncia na gieidlade ou nas notas explicativas,
referentes a reavaliacdo dos ativos, apresentasalvea no parecer, nem mesmo alguma
énfase. Segundo o estudo realizado pelos autgresas uma empresa cumpriu todas as
normas estudadas, logo, s6 esta empresa podenactdrsido o parecer de auditoria sem
ressalva.

Pontes (2009) investigou como o grau de conseriadorcontabil utilizado pelas
maiores empresas listadas na Bovespa é impactador@oressalva no parecer dos auditores
independentes. A autora observou que as empresapanam perdas mais rapidamente do
qgue ganhos, ao divulgarem os lucros no periodorgssaliva, indicando maior grau de
utilizagdo do conservadorismo contabil.

Nunes (2009) buscou verificar, junto a alunos dsa@wde Ciéncias Contabeis, se 0
parecer com ressalvas de duas empresas de chpitial mterferia em decisdes de investimento
e financiamento. A autora constatou que o paremer ressalva nao influenciou a percepcgéo
dos respondentes quanto ao risco e desempenho mlasamcomo também ndo alterou a
disposicao desses respondentes em adquirir agb@seder creditos a essas companhias.

Santos et al. (2009) objetivou identificar diferang@ semelhancas no conteddo dos
pareceres emitidos sobre as demonstracfes contddegsnpresas brasileiras listadas na
Bovespa e nllew York Stock Exchan@dYSE), referentes ao mesmo periodo, elaboradas de
acordo com os respectivos procedimentos contalpassldiros e norte-americanos. O estudo
constatou um elevado grau de homogeneidade enp&reseres brasileiros e americanos.

Cunha, Beuren e Pereira (2009) verificaram se a®ceges de auditoria das
demonstracdes contabeis sdo apresentados de amrd@s NBCs, nos aspectos formal e
informacional, em uma amostra de 33 empresas enofsgacional no ano de 2004. Os autores
concluiram que os pareceres de auditoria das déragdes contabeis das empresas pesquisadas

podem melhorar em relagdo aos aspectos formaisrowestabelecido nas NBCs.
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2.3.4 Pesquisas que desenvolveram modelos para @&dqol as modificagdes nos pareceres
de auditoria

As pesquisas que buscaram construir modelos dést@ipara tentar explicar as
modificacdes nos pareceres de auditoria, em suariaautilizaram o método de estimacao
logit como ferramenta de anélise. Como o objetivo dessteislos é basicamente 0 mesmo, o
Quadro 3 evidencia de forma mais sucinta as pripesquisas e seus achados.

Ireland (2003) menciona que a maioria dos mode&semvolvidos para prever um
parecer de auditoria, sdo realizados com dadosedeepas ou grandes empresas ou com
abordagem apenas sobre continuidade operacionalemigsesas. Esses estudos usaram
modelos de escolha discreta, onde a variavel depémé dicotdmica (IRELAND, 2003).

A escolha das variaveis utilizadas pelas pesgaigessentadas no Quadro 3 possuem
relacdo com as orientagbes da SAS n° 59, poispowruef Spathis (2003), os problemas
financeiros (especialmente a curto prazo: solvétigaidez e capacidade de endividamento)
e problemas de funcionamento (rentabilidade e ¢dg@ae de geracdo de caixa das operacdes)
fazem parte das orientacdes daquela norma que narokiénta sobre outros dois tipos de
informagdes como as tendéncias negativas (pefasgxemplo.

De forma geral, as variaveis classificadas comanfieiras nesses estudos sdo o0s
indices econdmicos e financeiros, tais como: ligrid rentabilidade, solvéncia e
endividamento, utilizando como fonte de informaedademonstragdes contdbeis e o parecer
de auditoria. Ja as variaveis ditas nao financesrasn referentes ao tipo de empresa de
auditoria, litigios (processos judiciais), numere eémpregados, perdas de pessoal, boas
noticias e mas noticias no mercado, prejuizos catiges, tamanho da empresa, entre outros.

Vale salientar que a amostra da pesquisa de bagneaitnen (1998) compreendeu
um periodo anterior a nova lei de auditoria da&fidla em vigor a partir 1995, mudando o
cenario da situacdo anteriormente encontrada. aaéms autores identificaram que as
razdes para as qualificacbes nos pareceres deodadrersavam principalmente sobre: a
reorganizacdo da empresa, a ma situacdo econdnaidacerteza na avaliagdo de ativos. A
pesquisa de Segura e Molina (2001) considerou ¢gamanho da companhia o valor do ativo
total das empresas auditadas.

Esses estudos também servirdo como base paraasdeoifserir variaveis econémico
financeiras, que apenas para efeito deste estudoesduadradas como varidveis nao
contabeis, assim como da escolha de variavel cotipo de empresa de auditoria.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste capitulo sdo apresentados os procedimentosohiyicos adotados para atingir
0S objetivos propostos. A divisdo do capitulo semaquatro partes: na primeira, a tipologia
do estudo; na segunda, o foco dado nesta pesgaigarceira, a amostra e procedimento de

coleta dos dados; e, na quarta, a estratégia eapiilizada.

3.1 TIPOLOGIA DO ESTUDO

Este estudo utiliza a tipologia descrita por BeugeRaupp (2006), que classifica a
pesquisa quanto: aos objetivos, aos procedimenéoatmrdagem do problema. Quanto aos
objetivos o trabalho desenvolvido caracteriza-semacam estudo do tipo descritivo, pois
descreve o efeito de algumas variaveis contabei®eontabeis na emissdo de pareceres com
ressalva e/ou paragrafos de énfase no ambito desBaybem como a frequéncia de eventos
gue motivam a emissao desses tipos de pareceresGR42009) a pesquisa descritiva tem
como objetivo principal descrever caracteristicasleterminada populacéo ou fendmeno ou o
estabelecimento de relacdes entre as variaveis.

Quanto aos procedimentos, para contextualizar wdestfoi utilizada a pesquisa
bibliografica, tendo em vista o estudo ser reatizadr meio de material existente em relacao
ao tema proposto, constituido principalmente deodiy artigos, dissertacbes, legislacdo
pertinente e documentos oficiais emitidos pelosulestpres de contabilidade, auditoria e
mercado financeiro.

Como foram utilizados dados coletados, tanto do d& Bovespa, quanto do banco de
dados da Economatica, de todas as empresas quenopaguela bolsa, esta pesquisa também
€ caracterizada como levantamento sauvey Para Tripodi, Fellin e Meyer (1981) apud
Beuren; Raupp (2006), pesquisas que procuram daescreom exatiddo algumas
caracteristicas de populagcfes designadas samtigmnta representadas por estudosiaeey.

A abordagem ao problema é qualitativa e quantéatiZ qualitativa, dado a
observancia dos pareceres com ressalva e/ou pasigta énfase, agrupando as opinides
emitidas pelo auditor no intuito de analisar omnéy® mais frequentes desses tipos de parecer,
por meio de analise de contetdo. Conforme Gil (2088sa técnica pode ser utilizada tanto
em estudos qualitativos como quantitativos, posssitilita a descricdo do conteudo que se

encontra manifesto e subentendido das comunicacdes.
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A abordagem quantitativa € dada pela utilizacdonu@#odos estatisticos para o
tratamento dos dados. Richardson (2009) sugereoquo®todo quantitativo consiste no
emprego da quantificacdo, tanto nas modalidadesotita de informacdes, quanto no
tratamento delas por meio de técnicas estatistieasa isso, utilizou-se o método de
estimacadogit para tentar explicar a ressalva e o paragrafo tes€mor meio de variaveis

encontradas na Bovespa e na Economatica.

3.2 FOCO DA ANALISE

O foco da pesquisa se concentra nos pareceresiesnielos auditores independentes
gerados por ocasido da auditoria, nas companbtagdis na Bovespa, buscando evidenciar os
achados sobre o tipo de parecer a ser estudadm pesquisa (parecer com ressalva e/ou

paragrafos de énfase) e suas relacdes com algamaseis testadas.
3.3 AMOSTRA E PROCEDIMENTO DE COLETA DOS DADOS

Nesta fase o processo se dividiu em duas partes:
* Primeira parte — levantamento realizado por meisitio da Bovespa onde foram
extraidos os dados sobre parecer de auditoria eeemge auditoria; e a

* Segunda parte — levantamento feito a partir da &oatica.

Na primeira parte os dados foram coletados por numo sitio da Bovespa,
compreendendo um periodo de 2006 a 2008 que, jpgpacoincide com o total de anos
observados (3 anos) em outras pesquisas (LAITINEAITINEN, 1998; KLEINMAN;
ANANDARAJAN, 1999; SPATHIS, 2003).

A populacéo desta pesquisa contempla as compdigiatas na Bovespa, sendo 482
firmas no exercicio de 2006, 499 no exercicio d&72® 505 no exercicio de 2008. Nos trés
exercicios, 20 pareceres ndo se encontravam dig®mo sitio, pela impossibilidade de
downloaddo arquivo, ou pela constatacdo de parecer jasadal por ser de outra companhia
estando, portanto, duplicado (fato ocorrido em duimmspanhias), sendo também eliminados
da andlise. Assim, na amostra final constam 1.466éceres que foram analisados.

ApoOs a leitura dos pareceres de auditoria repradestna amostra desta pesquisa,
observou-se que 647 pareceres continham ressaluapafagrafos de énfase referentes as

demonstracdes contabeis dos exercicios sociai®@k®2008. E prudente especificar que no
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ano de 2008 verificou-se um numero muito maior deegeres com paragrafos de énfase
devido as mudancas na Lei n° 6.404/76, introduzigelsa Lei n° 11.638/07, pois as
companhias apresentaram um paragrafo de énfaséopadcomendado pelo Ibracon,
conforme Comunicado Técnico n° 01/2009 aprovada p&solucdo CFC n° 1.155/09.
Portanto, naquele ano, 233 pareceres continhamaspparagrafos de énfase padrdo, sendo
que esses paragrafos foram desconsiderados péamdsfecomparacdo com 0s demais anos
analisados neste trabalho.

Na segunda parte, para obter dados contabeis de t®dempresas que operam na
Bovespa, utilizou-se o banco de dados da Economdtmbém no mesmo periodo (2006-

2008). Desse banco de dados foram coletadas astesgeariaveis contabeis:

e Ativo Total, Receita, Lucro Bruto, Lucro Liquido, liéhtes Curto Prazo,
Imobilizado, Financiamento Curto Prazo, Financiaimebongo Prazo, Lucro

Antes do Imposto de Renda e Valor de Mercado.

As demais varidveis encontradas na Economaticanfevecluidas devido a falta de
informacdes, a existéncia de multicolinearidadepela inexisténcia dos valores na maioria
das empresas, 0 que prejudicaria o numero de aufeEy. As empresas que nao
apresentavam valores nos trés anos consecutivogémanioram excluidas do total de
observacgoes.

E importante salientar que as variaveis supragtadfreram uma transformacéo para
que os coeficientes estimados fossem mais benpietados. Primeiramente observou-se que
as médias dos valores daquelas variaveis estavarertoadas na casa dos milhares. Assim, a
transformacado se deu pela divisdo de todos oseglbas variaveis pelo denominador de 1
milh&o. Logo, uma unidade na variagdo dos coefieeestimados serd interpretada como
uma variacao em 1 milhdo de reais ou, simplesmentanilhares de reais. Essa interpretacéo
faz mais sentido, j& que, possivelmente (diante aftas apresentadas pelas empresas
atuantes na Bovespa), seria irrelevante a intagdiet de que uma unidade (de real)
aumentaria ou diminuiria a probabilidade de ocanigéle ressalva ou paragrafos de énfase
no parecer de auditoria.

Adicionalmente, amparado pela significancia de avamiis apresentadas por estudos
que objetivaram explicar as modificacdes nos paescde auditoria (ver Quadro 3), foram
incluidas as seguintes variaveis econdmico-finaasgiconsideradas nessa pesquisa como

nao contabeis:
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* Liquidez Corrente, Liquidez Geral, Participacdo dlerceiros sobre os

Recursos Totais, Grau de Endividamento e Retorbieso Investimento.

3.3.1 Modo de determinacéo das variaveis

As variaveis oriundas da Bovespa ja se encontrarerrdmadas pelo tratamento
inicial dos dados e sdo as seguintes: ressalvagmdo de énfase e tipo de empresa de

auditoria. As variaveis dependentes a serem adabkgaoiogits distintos sao:

* Ressalva:Variavel binaria (1 = ocorréncia de ressalva ecaso contrario).
e Paragrafo de énfaseVariavel binaria (1 = ocorréncia de paragrafo diage e

0 = caso contrario).

Para a selecdo das variaveis contempladas no biendados da Economética, a fim
de fazer parte do modelo estimado pelgit, foi realizado o métodstepwisepor meio da
eliminacdo backwards no intuito de indicar o conjunto mais provavel dariaveis
explicativas Essa metodologia constitui em comecar com todqweditores no modelo e ir
retirando uma a uma de acordo com critérios estatss(HOSMER; LEMESHOW, 2000).
Os dados foram processados com auxilio de progeatatisticdEviews5.0

Para esse estudo adotou-se como padrdao um niv@beiéicancia de 5% para os
parametros do modelo, dessa forma as variaveis@uapresentaram significancia estatistica
a esse nivel foram sendo omitidas, até obter aaneblpecificacdo para o modelo final. Esse
procedimento é factivel, pois a significancia dasggmetros indica uma possivel relacédo entre
a variavel dependente e as explicativas.

Ao final da organizacédo da base de dados ja caleslali a amostra compreendeu 236
companhias, resultando em 708 observacoes. A Talsgeesenta o nimero de observacgdes
inicial e final apos a consolidacdo dos bancosati®sl

Tabela 1 — Numero de observacdes do periodo de 2@08008

o
Banco de dados NC inicial de observacdes N resul'ganteNda N° final de observacdes
consolidacdo
Bovespa 1466
L 1017 708
Economatica 1977

Fonte: Elaboracédo prépria.
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O numero de observacdes ideal ndo é consensocangnetores, no entanto Corrar e
Dias Filho (2009) apresentam que esse numero devpeto menos o equivalente a trinta
vezes 0 numero de parametros que se deseja eshlaapresente pesquisa tem-se 118
observacdes para cada parametro estimado da at&endente ressalva, representada pelo
razao entre o numero de observacdes final da Tdbela niamero de variaveis do modelo
(708/6) e 177 observacOes para cada parametroagstida variavel dependente paragrafo de
énfase (708/4).

3.4 ESTRATEGIA EMPIRICA

3.4.1 Desenvolvimento déogit

Conforme Hosmer e Lemeshow (2000) e Corrar e Diéiso K2009), ologit é
caracterizada@omo uma técnica estatistica na qual é permititionas a probabilidade de
ocorréncia de determinado evento em face de unuctinfle varidveis explanatoérias, além de
auxiliar na classificacdo de objetos ou casos.mMssilogit sera utilizado para estimar as
probabilidades da ocorréncia de ressalva e de ndoade Enfase.

Segundo Guijarati (2006),logit é derivado de uma funcgéo de distribuicdo acumulada
logistica resultando numa curva sigmoide ou em dode “S” que garante que os resultados
estardo entre 0 e 1, conforme demonstra a Figudedsa forma tem-se que o modelo &

adequado para trabalhar com variaveis dependeatesplostas binarias:

0.8 4

06 4

04 -

PROBABILIDADE

0,2 4

Figura 1 — Curva dologit
Fonte: Adaptado de Corrar e Dias Filho, 2009, p. 290.
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A estimacédo por meio de uiongit, assim como no modelo de regressado simples,
permite prever o comportamento de uma determinadawel (explicada) em funcdo de um
determinado grupo de variaveis observadas (expltt No entanto, esse método permite
interpretacbes em termos de probabilidade da ouoaéde determinado fenémeno
(CORRAR; DIAS FILHO; 2009).

Algumas caracteristicas do modelo linear o impederastimar probabilidades, como,
por exemplo, o fato do modelo tratar apenas comaweis dependentes de escolha
quantitativa. A fim de contornar as inadequacoeseimtes ao modelo linear para estimar
probabilidades, faz-se um processo de transformagagtica na variavel dependente o qual é
constituido basicamente de duas etapas, conforsiaagm Corrar e Dias Filho (2009): A

primeira consiste em converté-la em uma razao deogh de acordo com a Equacéo 1:

P (sucesso)
1 — P (sucessa) (1)

Razdo da chance =

E a segunda etapa consiste em transformar a razébathce numa variavel de base

logaritmica, representada pela Equacao 2:

( P (sucesso)
In

1—P [sucessaj) = Bot Buta+ et B (2)
Nota-se que, no lado esquerdo da equacao, temksgantmo natural da razdo da
chance; no direito, as variaveis independentesmeiicientes estimadof{ + 51 + ... +5¥)
que expressam mudancas no log da razdo da chartantB, diferentemente da regressao
linear, ologit calcula mudancas nas inter-relac6es dos logs rivebdependente e ndo na
propria variavel.
O proximo passo para identificar uma equacao quaig@ecalcular a probabilidade de
ocorréncia de determinado evento consiste em efatua operacdo matematica na Equagéo 2. O
logaritmo natural é o logaritmo de bds&, onde“e” € um numero irracional conhecido como

Constante dblapier. Apos a realizacdo de uma operacdo matematicanets a Equacao 3:

o (BotBa Xy+By Xy ++ i)

1 + oot B XatFaky + Bing) ()

P (Evento) =
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Simplificando a Equacédo 3, obtém-se a Equacéotiogimsais pratica para calcular a

probabilidade do evento:

1
18e- BotBaXa+Bolnt—+ByXy) 4)

P (Evento) =

Em funcdo de sua natureza ndo linearlogit utiliza o método da maxima
verossimilhanca, diferentemente do modelo line@ssito, que utiliza o método dos minimos
quadrados para a determinacdo dos parametros dasség. O meétodo de maxima
verossimilhanca objetiva estimar parametros queimmagm a probabilidade de uma
determinada amostra pertencer a uma dada populacao.

A interpretacdo dos coeficientes estimados pelmdoétda méxima verossimilhanca
também difere dos modelos linearesloQit € expresso em termos de logaritmo da razdo da
chance. Assim, cada coeficiente mede a variacamanelo estimado pelmgit de acordo
com uma variagao unitéria de cada variavel indepatedtestada (mantendo todas as demais
constantes) (GUJARATI, 2006).

A pesquisa adotou uma significancia estatistica%dgpara avaliar todos os parametros e
o0 modelo estimado. Os testes utilizados para garifal significincia foram trés: estatistica Z,
LR statistic (teste da Raz&do da Verossimilhanca) e tééid. A estatistica Z (normal) foi
utilizada para verificar a significancia estatistite cada parametro e a kRitisticque testa a
hipétese nula, de que todos os coeficientes d#@vess independentes séo iguais a zero, para
avaliar a significancia estatistica do modelo cammtodo.

O ultimo teste para avaliar a significancia ediaisdo modelo € o tesald Essa
estatistica avalia a hipotese de que os coefisielugisticos ndo séo significativamente
diferentes de zero. Esse teste segue uma dis&u@ui-quadrado e, quando a variavel
dependente possui um unico grau de liberdade, perdealculado elevando-se ao quadrado a
razao entre o coeficiente que esta sendo testadaespectivo erro padrdo (CORRAR; DIAS
FILHO, 2009).

Para verificar o nivel de ajustamento do modelssaka-se que logit ndo dispde de
um coeficiente de determinacdo, como nas regresiieares, no entanto, existem
indicadores que cumprem um papel semelhante e hsmatlospseudo R (GUJARATI,
2006). Esta pesquisa adotou dois testes paracagrdinivel de ajustamento: O teklesmer
e Lemeshove Count R?

O testeHosmere Lemeshowelacionaos dados as suas probabilidades estimadas da

mais baixa a mais altdjvidindo o nimero de observa¢cGes em 10 clasgifigando-se o teste
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Qui-quadradopara determinar se as frequéncias observadas psidonas das frequéncias
esperadafHOSMER; LEMESHOW, 2000; CORRAR; DIAS FILHO, 2009)

A finalidade desse teste € verificar se existenerdifcas significativas entre as
classificacOes realizadas pelo modelo e a realidadervada. O certo nivel de significancia
busca-se aceitar a hipotese de que nao existemerdjes significativas entre os valores
previstos e observados (CORRAR; DIAS FILHO, 20@)anto menor for o valor calculado
nesse teste (H-lalug, mais adequado é o modelo (SILVA, 2010).

O segundo teste de ajustamento@ooint RZ que é definido pela Equacéo 5. Como o
regressando dimgit assume o valor de 1 ou 0O, se a probabilidade gieedle um elemento da
amostra for maior que 0,5, é classificado como, 5gefor menor, classifica-se como 0. Por
fim, compara-se a probabilidade prevista a reaéidadalcula-se o quociente entre o numero

de previsdes corretas e o0 numero total de obsezsaco

c . g2 Numero de Previsdes Corretas .
OTLTL =
Numeto Total de Observacdes (5)

Nos métodos que possuem regressando binario, camimgit, a qualidade do
ajustamento do modelo é de importancia secund@rigue mais importa sdo 0s signos
esperados dos coeficientes de regressdo e sudicéigoia estatistica e/ou pratica
(GUJARATI, 2006).

3.4.2 Modelo a ser estimado

As variaveis resultantes do levantamento realizamtoneio da Economatica, retiradas
as exclusbes necessarias e as exclusbes advinttasmpedo stepwise por meio da
eliminacadbackward compdem dogit proposto nesta pesquisa e esta definido a seguir:

a) Para analise da variavel ressalva

O modelo estimado para analise da variavel ressedt@a definido a seguir pela

Equacao 6:

Inda razdo dachance =y + §yTIPOAUDIT + B, REC + f; LB + B, FINANCCP + f:LL + B;VALOR (6)



48

E a probabilidade de o evento ocorrer, isto é,cbalilidade de um parecer conter

ressalva em funcéo dos parametros estimados, agadpela Equacéo 7:

P (RESS) = : @)

(11 ¢) —(Bo+ B1TIPOAUDIT+ Bz REC+ BaLB+4FINANCCP+ BsLL+BeVALOR)

Em que:

TIPOEMPAUDIT = Tipo de empresa de auditoria: Variavel binaria=(Big Four e 0 =Demait
empresas de auditoria).

REC = Receita:pre¢co de venda multiplicado pelo nimero de unidadeslidas o
servicos prestados.

LB = Lucro Bruto: resultado deduzido os custos e despissavendas.

FINANCCP = Financiamentos de curto prazo.

LL = Lucro liquido.

VALOR = Valor de mercado da empresatlltiplicacdo da cotagdo de fechamento da

pela quantidade de a¢Bes da empresa.

b) Para analise da variavel paragrafo de énfase

O modelo estimado para analise da variavel pamgi@énfase esta definido a seguir
pela Equacéao 8:

Inda razio dachance =fy + fi, LC + B,VALOR + B,FINANCLP + G, TIPGAUDIT (8)

E a probabilidade do evento ocorrer, isto €, a gvdidade de um parecer conter

paragrafo de énfase em funcdo dos parametros éstimsera dada pela Equacéo 9:

1
P (ENF) = (1+ e)—':,[?D+,[?LLE+,[%‘1VA£GR+E5FH'."&"."E£P+ B, TIPGAUDIT ) 9)
Em que:
LC = Liquidez corrente: Razé&o entre ativo circulanpassivo circulante.
VALOR = Valor de mercado da empresa: multiplicacéo dagéwt de fechamento da acdo

pela quantidade de a¢cbes da empresa.

FINANCLP = Financiamentos de longo prazo.

TIPOEMPAUDIT= Tipo de empresa de auditoria: Variavel binarieBiy Foure 0=Demais empresas
de auditoria).

Em outras palavras, o modelo estimado vai mosgaessas varidveis podem ser

indicadores para um parecer conter ressalva ou gmdoa de énfase.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 VISAO GERAL DOS PARECERES E DAS EMPRESAS DE AUDRIA

Como ja mencionado anteriormente, na amostra baseadovespa, sem o0s 20 que
nao estavam disponiveis (1.466 = 1486-20) obseseowuiue algumas companhias nao
possuiam parecer disponivel (18 pareceres) ou eapeesmm parecer de outra empresa (2
pareceres). A seguir, a Tabela 2 apresenta odetabmpanhias listadas na Bovespa por ano,
onde se observa um pequeno aumento do nimero deaobias que passaram a operar na
bolsa.

Tabela 2 — Total de companhias listadas na Bovespar ano

2006 2007 2008
Total de empresas por ano
Freq. (%) Freq. (%) Freq. (%)
Total de companhias com parecer 4798,6 491 98,4 500 99,0
Total de companhias sem parecer disponivel ou iddev 7 1,4 8 1,6 5 1,0
Total de empresas no exercicio 482100,0 499 100,0 505 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria.

Para evidenciar a frequéncia de empresas de aadiforam consideradas as que
auditavam mais de dez companhias, e as demais saspi@am dispostas em uma unica
frequéncia, conforme mostrado na Tabela 3. Seguaddeia de Richardson (2009), as
demais empresas de auditoria ndo apresentam n@igeificativo de companhias auditadas,
sendo mais viavel o agrupamento dessas informagéads que estas ndo impedem a
verificacdo e analise dos resultados como um todo.

Observa-se ainda que, dentre todas as empresasdderia, a Deloitte Touche
Tohmatsu se destaca no ano de 2006, concentram@ddoo niumero de companhias (listadas
na Bovespa) auditadas, representando 25% do tatalnubstra inicial. Porém, nos anos
seguintes houve uma significativa diminuicdo de gaaticipacdo nesse mercado em

contraponto ao aumento consecutivo de companhditadas pelas demasg Four.
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Tabela 3 — Quantidade de companhias auditadas pomgpresa de auditoria

Big Four e demais empresas de auditoria 2006 2007 2008
Freq. (%) Freq. (%) Freq. (%)

Deloitte Touche Tohmatsu 117 24,6 94 19,1 84 16,8
KPMG 71 14,9 95 19,3 98 19,6
Ernest & Young 42 8,8 51 10,4 55 11,0
PricewaterhouseCoopers 42 8,8 53 10,8 62 12,4
BDO Trevisan 44 9,3 44 9,0 55 11,0
Performance 20 4,2 15 3.1 15 3,0
Directa 16 3.4 16 3,3 11 2,2
Terco Grant Thornton 16 3,4 23 4,7 27 5,4
Demais empresas de auditoria 107 22,5 100 20,4 9386 1
Total geral de empresas com parecer 475 100,0 491 0010 500 100,0

Fonte: Elaboracédo prépria.

Nas Figuras 2, 3 e 4 é possivel observar a forieezdracdo de companhias que sédo
auditadas pelas empresas denominaddigi€&our, mas na Tabela 3 destaca-se, também, a
participacdo da BDO Trevisan, que em 2006 apresentior nimero de empresas auditadas
do que a Ernest & Young e a PricewaterhouseCodparalmente denominada somente por
PwC). As Figuras 2, 3 e 4 mostram a participac&oedapresas do grufg Fourem relacéo
as demais empresas, nos processos de auditoriaodgsanhias listadas na Bovespa no
periodo de 2006 a 2008.

2006

m Total Big Four mTotal demais empresas
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Figura 2 — Companhias auditadas pomBig Four e demais empresas de auditoria em 2006
Fonte: Elaboracéo prépria.

2007

m Total Big Four mTotal demais empresas

Figura 3 — Companhias auditadas poBig Four e demais empresas de auditoria em 2007
Fonte: Elaboracéo prépria.

2008

m Total Big Four mTotal demais empresas

Figura 4 — Companhias auditadas poBig Four e demais empresas de auditoria em 2008
Fonte: Elaboragao prépria.

Apesar de a®ig Four possuirem grande parcela do mercado, as demaisesasp
auditam uma fracéo significativa de 40% das comipanklas quais as empresas que mais se
sobressaem s&o: BDO Trevisan Auditores IndepersleBieecta Auditores, Performance
Auditoria e Consultoria Empresarial S/S e TerconGiidornton.
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N&o coincidentemente, duas das empresas em destieqiie as demais empresas de
auditoria, foram adquiridas por outras duas emprdsagrupoBig Four. De acordo com a
revista Isto E Dinheiro, em agosto de 2010, a En¥bung adquiriu as operagdes brasileiras
da Terco Grand Thornton e, em marco de 2011, a KRBEIghiriu as operacdes da BDO no
Brasil, naturalmente, no intuito de fortalecer asmidacédo e a participacdo dessas grandes
empresas no mercado (GRADILONE, 2011).

A Tabela 4 demonstra que, dos pareceres de aaditierentes as demonstraces
contabeis de 2006, 2007 e 2008, respectivamenie, 34% e 48% possuiam paragrafo(s) de
énfase e/ou continha ressalva. Os pareceres gueapr@sentavam ressalva ou énfase
(pareceres limpos), ou tinham outro tipo de opinmEm foram analisados.

Como exposto anteriormente, apenas para efeitcuhparacdo entre os anos, 0s
pareceres que apresentavam apenas paragrafo de @aidrdo motivados pelas alteracdes
introduzidas pela a Lei n°® 11.638/07 foram desctemados da analise desta pesquisa para nao
prejudicar a comparabilidade entre os anos anaksal presenca deste paragrafo em outros
tipos de pareceres também foi desconsiderada, taotenneste caso, o parecer é levado em
consideracao. O paragrafo de énfase padréo fonaado em 402 pareceres no ano de 2008,
destes, 30 se encontravam em pareceres com ressetva paragrafo(s) de énfase, 139 nos
sem ressalva, mas com paragrafo(s) de énfase ga288eres continham somente este tipo de
paragrafo.

A Tabela 4 exibe os tipos e a quantidade de pasacontrados que continham o

objeto deste estudo (em negrito), com base na eariogtial da Bovespa.

Tabela 4 — Tipos de pareceres encontrados no sitla Bovespa

) 2006 2007 2008
Tipos de parecer encontrados
Freq. (%) Freq. (%) Freq. (%)
Sem ressalva e sem paragrafo de énfase 257 53,3 298,9 25 50
Parecer apenas com paragrafo de énfase padréo - - — 233 46,1

Parecer sem ressalva, mas com paragrafo(s) de érdas 175 36,3 165 33,1 197 39,0

Parecer com ressalva 14 2,9 13 2,6 5 1,0
Parecer com ressalva e paragrafo de énfase 24 50 61 32 38 7,5
Parecer com negativa de opinido 5 10 3 0|6 2 0,4
Parecer errado no sitio 2 0,4 - - - -
Nenhum parecer encontrado ou indisponivel 5 1,0 8 6 1 5 1,0
Total geral 482 100,0| 499 100,0 505 100,0

Fonte: Elaboragéo prépria.
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Diante do numero de observacoes final (708 — vbelgal), apresenta-se nas Tabelas
5 e 6 a relacao entre tipo de parecer objeto @sstelo e tipo de empresa de auditoria, com as
frequéncias referentes ao somatério do periodd@6 2 2008. A Tabela 5 traz a frequéncia

de emissOes de pareceres sem e com ressalvgy@detempresa auditoria.

Tabela 5 — Parecer com e sem ressalva x tipo de eega de auditoria

) Big Four Demais empresas de auditoria| Total de
Tipos de parecer
Freq. (%) Freqg. (%) observacgtes
Parecer sem ressalva 438 96,9 223 87,1 661
Parecer com ressalva 14 3,1 33 12,9 47
Total 452 100,0 256 100,0 708

Fonte: Elaboragéo prépria.

Nota-se uma significativa frequéncia de parecemm® cessalvas emitidos pelas
demais empresas de auditoria. Os dados observamkisam que as quatro maiores, mesmo
tendo uma maior representatividade, emitem mene@aes com ressalvas. Nao é possivel
afirmar, mas uma explicacdo pode residir no fat@ue asBig Four auditam companhias
com melhores controles internos, por exemplo.

A Tabela 6 mostra a frequéncia de emissfes de ggasesem e com paragrafo de

énfase, por tipo de empresa de auditoria.

Tabela 6 — Parecer com e sem paragrafo de énfasépo de empresa de auditoria

] , Big Four Demais empresas de auditoria Total de
Tipo de paragrafo
Freq. (%) Freqg. (%) observacgGes
Parecer sem paragrafo de énfase 222 48,8 20 35,2 2 31
Parecer com paragrafo de énfase 230 51,2 166 64,8 9% 3
Total 452 100,0 256 100,0 708

Fonte: Elaboragéo prépria.

Assim como ocorrido com a emissao de ressalvagrabse que as demais empresas
de auditoria emitem mais pareceres com paragrade(épfase.

4.2 RESSALVA

Dado o numero de observagdes resultante da coagétidlos bancos de dados (1017

— ver Tabela 1) ao analisar o comportamento apdaasessalva (devido a conveniéncia
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encontrada pelo namero reduzido de pareceres cemntipe® de paragrafo), observou-se que
15 companhias obtiveram ressalva(s) em seu paraosr trés anos consecutivos,
representando no acumulado um percentual de 4l18#talodesse tipo de parecer, conforme

evidencia a Tabela 7.

Tabela 7 — Frequéncia de companhias com pareceresssalvados no periodo de 2006 a 2008

2006 2007 2008 Ressalvas no periodo

Distribuic&o
Freq. Freq. Freq. Freq. %
Companhias com pareceres ressalvados nos 3 anos 15 15 15 45 40,9
Demais empresas com parecer ressalvado 23 14 28 65 59,1
Total 38 29 43 110 100,0

Fonte: Elaboragéo prépria.

Uma das caracteristicas encontradas nos pare@seasothpanhias que apresentaram
ressalva consecutiva no periodo de 2006 a 200@ 82}2% também exibiam paragrafo(s) de
énfase. Outro fato relevante é que, apesar de ®)(6@s 15 companhias terem mudado a
empresa de auditoria no decorrer do periodo, pragote todos 0s pareceres expressavam 0S

mesmos eventos motivadores de ressalva.
4.2.1 Eventos mais frequentes de pareceres com iasa

A Tabela 8 apresenta de forma consolidada os evemcorrentes ano a ano,
relacionando sua representatividade em percentuars a quantidade de pareceres com

ressalva.

Tabela 8 — Eventos mais frequentes de ressalvas eamum nos anos de 2006 a 2008

2006 2007 2008

Frequéncia de ressalvas em comum entre 0s anos
Freq. (%) | Freq. (%)| Freq. (%)

Limitacdo de escopo ou restricdo dos procedimarabsiho de 8 21,1 9 31,0 10 23,3
auditoria
Impossibilidade de formar opinido ou de concluibreoa 8 21,1 2 6,9 7 16,3

adequacao de certos saldos

Créditos tributarios 6 15,8 3 10,3 3 7,0
Falta de exame de auditoria 4 10,5 6 20,7 10 23,3
Falta de registro de alguma operac¢éo ou transacao 5,3 2 6,9 4 9,3

Incerteza da recuperacgéo dos ativos em sua tatalida 2 5,3 2 6,9 2 4,7
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Total de pareceres com ressalva 38 - 29 — 43 -

Fonte: Elaboragéo prépria.

Nota-se, de forma geral, que a limitacdo de esmppoestricdo dos procedimentos/
trabalhos de auditoria é o motivo mais incidente pdeecer com ressalva, chegando a
representar 31% no ano de 2007.

Tal fato pode sugerir que existem dificuldades poscedimentos de auditoria em
ampliar o escopo de trabalho, limitagbes no tenmpexdkcucao de tais procedimentos (falha
no planejamento do auditor) e de emisséo do padecauditoria, ou ainda, a possibilidade de
gue o escopo seja influenciado pela condicao fieieada empresa auditada.

E possivel observar que alguns desses eventos dist@mente relacionados com

ativos das companhias, tanto das investidas cosimdestidoras.

4.2.2 Estimacao do modeltogit para ressalva

A estimacao do modelogit, nesta pesquisa, tem por objetivo avaliar a asgacide
determinadas caracteristicas com a existéncia dsaR@ nos pareceres de auditoria das
companhias que operam na Bovespa nos anos de 2008 a

Como os coeficientes estimaddd ¢ 51 + ... + ) sdo expressos em logaritmo, eles
podem ser intuitivamente melhor interpretados eldgaa constante deapier “e” a cadaf
da variavel independente, representado por Exp(GCoeli seja, apenas obtendo o
antilogaritmo do proprio coeficiente (CORRAR; DI&AB_.HO, 2009). A interpretacao inicial
€ realizada de acordo com o impacto de cada ceeficho modelo, sempre considerando as

demais variaveis como constantes. A Tabela 9 apeeserelacédo entre as variaveis.

Tabela 9 — Relacao entre ressalva e variaveis indaplentes

Variavel Coeficiente Exp(Coef.) Estatistica Z Prob(z)
TIPOEMPAUDIT* -0,9228 0,3974 -2,5650 0,0103
REC -1,3184 0,2676 -2,4612 0,0138
LB 2,4956 12,1285 2,3965 0,0166
FINANCCP 2,0428 7,7122 2,2842 0,0224
LL -1,4820 0,2272 -2,0341 0,0419
VALOR -0,2815 0,7547 -2,0310 0,0423
C -1,6813 0,1861 -8,4200 0,0000

Prob(LRstaf) 0,0000
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LR statistic(6 df) 50,6812

* Variavel binaria gummy 0-1.

Fonte: Elaboracéo prépria.

Assim, uma variacao positiva de um milh&o no vd@ilB aumenta a chance de um
parecer conter ressalva em 12,13 vezes**f®), conforme exposto pelo Exp(Coef.),
mantendo-se as demais varidveis constantes. Apratacdo do FINANCCP é similar, neste
caso, a chance de um parecer conter ressalva aumenguase 7,71 vezes. Portanto, 0os
resultados sugerem que quanto maior LB e maior NGBP (analisados isoladamente),
maior a probabilidade de um parecer conter ressalva

Interpretacéo inversa serve para os coeficientgatives. Por exemplo, uma variacao
positiva de um milh&do no(a) REC, LL e VALOR dimirauchance de ocorréncia de ressalva em
0,26, 0,23, e 0,75 vezes, respectivamente, quanalsadas isoladamente. Portanto, quanto
maior a REC, o LL e o VALOR (analisados isoladamagnmenor a probabilidade de um
parecer conter ressalva. Isso é corroborado acsgumessupde no mercado externo, pois,
conforme Ireland (2003), as grandes empresas pussweor tendéncia de ter bons sistemas
contabeis e controles internos reduzindo, assirentes propensos a ressalva, como 0s
desacordos e limitagbes de escopo.

As interpretagOes isoladas dos coeficientes, grahtiente quando analisados os que
possuem sinal positivo, podem sugerir uma ide@ahde que grandes empresas apresentam
maior chance de terem seus pareceres ressalvasids do tamanho do LB, por exemplo. No
entanto, na pratica, os coeficientes sdo analisadogonjunto no momento do calculo da
probabilidade de ocorréncia do evento. Portanto, egonjunto de informac¢des que dira a
probabilidade de ocorréncia de ressalva em detadainompanhia.

Como uma constatacao adicional, salienta-se quifdr&nca na interpretacdo apenas
na variavel binaria TIPOEMPAUDIT, pois, caso elawasa o valor 1 (ou seja, ser auditada
por umaBig Four), a chance de um parecer conter ressalva é mghgepes, confirmando a
relagcéo prévia estabelecida na Tabela 5.

Diferentemente de outros estudos em ambito intemnac (DOPUCH;
HOLTHAUSEN; LEFTWICH, 1987; LAITINEN; LAITINEN, 198; KLEINMAN;
ANANDARAJAN, 1999; SEGURA; MOLINA, 2001; SPATHIS, ®3; BALLESTA,
GARCIA-MECA, 2005) nenhuma varidvel econdmico-finaima apresentou significancia
estatistica para a ressalva, evidenciando que eeatatbrasileiro pode ser diferente daquele,

considerando o contexto anterior a total adocaamdasas internacionais.
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Assim, caso se tenha o interesse de se verifiGréga probabilidade de uma empresa
ter ressalva nas suas demonstracdes contdbeigrioolg analisado nesta pesquisa, poderia
ser estimado através da Equacéo 10:

1
g— (- o=z+TIFOEMPAUDIT - 1,52«REC+ z.50+LE+ 2,04 «FINANCCF — 1.48«LL—nze«VALOR - 1.62) (10)

F (RESS) = =

Portanto, a probabilidade de o evento ocorrar,ést probabilidade da ocorréncia de
ressalva, pode ser calculada pela Equacdo 10. Cbéouma varidvel binéria
(TIPOEMPAUDIT) os eventos foram calculados em dsiagacoes.

Caso a companhia seja auditada por @igaFour, tem-se a probabilidade de 24,1%
(célculo da Equacdo 10 considerando as variaveistaotes ou iguais a 1) de o parecer
conter ressalva. Por outro lado, se a firma foritadd por uma na@ig Four, tem-se a
probabilidade de 44,4% (calculo da Equacdo 10 dermndo as variaveis constantes ou
iguais a 1, exceto TIPOEMPAUDIT que é igual a zel®p parecer conter ressalva.

Essa constatacdo também ja foi evidenciada porméar{2010), ao analisar a questao
do gerenciamento de resultados. Martinez (2018889) verificou que as demais empresas
de auditoria emitem com maior frequéncia parecer mssalva, em comparacao conBap
Four, parecendo haver uma espécie de compensacaoadttdipro o gerenciamento com
mais frequéncia, mas em compensacao realizo nssalvas”. O autor sugere que ainda nao
foi possivel entender o porqué dessa questdo,dayasido-a como intrigante e merecendo ser
melhor estudada.

4.2.3 Testes de significancia dos coeficientes ecdpacidade de previsdo do modelo para
ressalva

Dado que o aspecto mais importante € a signifiedestiatistica dos coeficientes, essa
analise adotou trés testes: a estatistica Z, stafistice o testéVald

O teste Z confirmou a significAncia estatistica dess coeficientes supracitados,
evidenciando, portanto, que as variaveis tém urihaéincia significativa sobre a ressalva. O
LR statistic (teste da Raz&o da Verossimilhanca), usado pateaaea significancia estatistica
do modelo como um todo, rejeitou a hipétese nulgudetodos os coeficientes das variaveis
independentes sao iguais a zero a um nivel defis@mia de 5%, apresentando, ainda,

probabilidade de 0,0% de as variaveis independsetesn iguais a zero.
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A estatisticawald é definida como o quadrado da razéao entre o ¢eefe logistico
estimado e o seu erro padrdo. Por meio dessaststgtique equivale ao teste t, testa-se a
hipotese nula de que um determinado coeficienteérsdgnificativamente diferente de zero.

O teste Wald descrito na Tabela 10, confirma que as varidwegsesentam
significancia estatistica, uma vez que a probaéddos dois testes estatistidestatistice
Chi-square foi significativa. Em outras palavras, pode-seedique cada coeficiente exerce
efeito sobre a probabilidade de um parecer coatsalva sendo diferentes de zero.

Tabela 10 — Test&Vald entre ressalva e variaveis independentes

Teste estatistico Valor Df Probabilidade
F-statistic 30,4081 (7, 701) 0,0000
Chi-square 212,8571 7 0,0000

Fonte: Elaboracédo prépria.

Apos a verificacdo da significancia estatistica gasametros, buscou-se avaliar a
capacidade de previsdo do modelo gerado. Para, tatiiaaram-se os testesiosmere
Lemeshove Count B. O testeHosmere Lemeshovavalia a hipétese de que n&o héa diferencas
significativas entre os resultados preditos peldelme os observados. A Tabela 11 apresenta
0os dez grupos e a comparacdo entre os valoresvatesr e esperados para variavel

dependente ressalva.

Tabela 11 — TestéHosmere Lemeshowentre ressalva e variaveis independentes

Grupo = ndo ocorréncia Grupo = ocorréncia de

Limite das classes Total de H-L

Classes de ressalva ressalva
obs. Value
Minimo Méaximo  Observado Esperado Observado Esperado

1 0,0000 0,0005 70 69,9946 0 0,0054 70 0,0054

2 0,0005 0,0066 70 70,7761 1 0,2239 71 2,6984

3 0,0066 0,0173 71 70,1799 0 0,8201 71 0,8297

4 0,0174 0,0319 70 69,2553 1 1,7447 71 0,3259

5 0,0322 0,0479 67 68,1820 4 2,8180 71 0,5163

6 0,0479 0,0584 67 66,2937 3 3,7063 70 0,1421

7 0,0584 0,0798 66 66,2807 5 4,7193 71 0,0179

8 0,0809 0,1400 65 62,4247 6 8,5753 71 0,8796

9 0,1400 0,1565 64 60,4996 7 10,5004 71 1,3694

10 0,1566 0,5347 51 57,1133 20 13,8867 71 3,3456

Total 661 661,0000 47 47,0000 708 10,1303
Prob.Chi-Sd8) 0,2560

Fonte: Elaboragéo prépria.
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A distribuicdo Qui-quadrado apresentou a probadumlédigual a 25,6%, com 8 graus
de liberdade, indicando, portanto, a ndo rejeicddigotese nula do teste, confirmando a
aderéncia do modelo aos dados.

A medida de qualidade do ajustame@munt R2consiste na razdo entre o nimero de
previsdes corretas e o numero total de observaddiesando o valor de 0,5 como referéncia,
o teste revela que o modelo exposto realizou 6®lagdes corretas, das 708 simulagbes
realizadas, representando um percentual de 93,486adts, considerando, assim, como um

bom resultado.

4.3 PARAGRAFO DE ENFASE

4.3.1 Eventos mais frequentes de pareceres com parafo(s) de énfase

Na Tabela 12 observa-se a frequéncia de eventas in@ilentes de paragrafos dve
énfase, relacionando sua representatividade energesis com a quantidade de pareceres
com paragrafos de énfase. Nota-se que 0 motivdivelaos prejuizos no exercicio,
recorrentes ou continuos, revela-se mais repetéitce os anos, embora haja significativa
queda passando de 27% em 2006 para 17% em 2008p@&sitdo a esse decréscimo estd o

motivo relacionado aos creditos tributarios, aceado de 10% em 2006 para 12% em 2008.

Tabela 12 — Eventos frequentes de paragrafo(s) daefése em comum nos anos de 2006 a 2008

Frequéncia de paragrafos de énfase em comum entrs anos 2006 2007 2008
Freq. (%) | Freq. (%) | Freq. (%)

Prejuizos no exercicio/ recorrentes ou continuos 526,6| 45 249 41 17,5
Passivo a descoberto (patriménio liquido negativo) 35 17,6 31 17,1 26 111
Deficiéncia de capital de giro/capital de giro rtega 34 17,1 28 15,5 20 8,5
Discussdes judiciais 28 14,1 27 14,9 26 111
Créditos tributérios 19 9,6 26 14,4 27 115
Incerteza de realizacédo de contas a receber 12 6,07 9,4 12 51

Ativo e passivo sujeitos a modificacdes dependedelaecisdo 8 4,0 7 3,9 7 3,0
judicial
Reposicionamento tarifario homologado pela Aneelehdo 8 4,0 10 55 24 10,2
possiveis efeitos na posicao patrimonial e finaacen periodos
subsequentes

Em fase pré-operacional 5 2,5 6 3,3 9 3,8
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Falta de exame de auditoria de demonstragGes moigreatual 6 3,0 5 2,8 7 3,0
ou anterior
Total de pareceres com paragrafos de énfase * 199 + 181 - 235 -

* Inclusive os paragrafos de énfase encontradopa@ceres com ressalva.

Fonte: Elaboracédo prépria.

Constata-se na Tabela 12 que os prejuizos no exergiassivo a descoberto e
deficiéncias de capital de giro apresentam-se cammfrequéncia no periodo analisado. No
entanto, os eventos relacionados ao reposicionantaenfario e sobre ativos e passivos

sujeitos a modificac6es ocorreram em sua totalidadecompanhias do setor elétrico.

4.3.2 Estimacao do modeltogit para paragrafo de énfase

O modelologit também foi estimado considerando como variavellietpra, a

existéncia ou ndo de paragrafo de énfase. Osadsslseguem na tabela 13.

Tabela 13 — Relacao entre paragrafo de énfase evasiaveis independentes

Variavel Coeficiente Exp(Coef.) Estatistica Z Prob(z)

LC -0,4036 0,6679 -5,9480 0,0000
VALOR -0,0388 0,9620 -3,5031 0,0005
FINANCLP 0,2000 1,2214 3,3848 0,0007
TIPOEMPAUDIT* -0,4362 0,6465 -2,5642 0,0103
C 1,2652 3,5439 7,2264 0,0000

Prob(LRstaf) 0,0000

LR statistic(4 df) 74,7323

* Variavel binaria gummy 0-1.

Fonte: Elaboracédo prépria.

Aqui se observa que os coeficientes de LC e VAL@®Rregativos, significando que,
se 0 valor dessas variaveis aumentarem, a chanaxaieéncia de paragrafo de énfase
(representada pelo Exp(Coef.)) diminui 0,67 e @&fes, quando analisadas isoladamente. O
contrario ocorre com a variavel FINANCLP, significko que, se esta aumentar em um
milhdo de reais, a chance de ocorréncia de pamdeanfase aumenta 1,22 vezes ou 22%.

A interpretacdo da varidvel bindria TIPOEMPAUDITdica que, se a empresa for

auditada por um8ig Four (TIPOEMPAUDIT = 1), diminui a chance de um parecenter
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paragrafo de énfase em 0,64 vezes, confirmandtagare prévia estabelecida na Tabela 6,
onde se observa que as demais empresas de augiihiiesn mais esse tipo de paragrafo.
A probabilidade de uma empresa ter énfase no pameesuas demonstracdes

contabeis, no periodo analisado nesta pesquisa,qevcstimada através da Equacado 11.:

1
P (EN Fj - 14s ——p40+LC- 0,04«VALOR+ 0,20<FINAMCLF —0.44=TIFOEMPAUDIT + 2.27) (11)

4.3.3 Testes de significancia dos coeficientes ecdpacidade de previsdo do modelo para
paragrafo de énfase

Para verificar a significancia estatistica dos ictaites, utilizaram-se trés testes: a
estatistica Z, a LRstatistice o testeWald A estatistica Prob. (Z) e a LRatistic (74,7)
confirmam a significancia estatistica das variaegieesentadas e do modelo (resultando na
rejeicdo da hipétese nula de que os coeficientegysais a zero).

A estatisticaWald, que equivale ao teste t, testa a hipotese nulaguwe um
determinado coeficiente ndo é significativamenferdinte de zero. O tesWald exibido na
Tabela 14, confirma que as variaveis apresentamifis@ncia estatistica, por meio da
probabilidade dos dois testes estatisti€ostétistic e Chi-squane Em outras palavras, pode-
se dizer que cada coeficiente exerce efeito sobpeobabilidade de um parecer conter

paragrafo de énfase e sao diferentes de zero.

Tabela 14 — Test&Vald entre paragrafo de énfase e as variaveis indepemndes

Teste estatistico Valor df Probabilidade
F-statistic 13,30424 (5, 703) 0,0000
Chi-square 66,52120 5 0,0000

Fonte: Elaboracédo prépria.

Apés a verificacdo da significancia estatistica gasametros, pretende-se avaliar a
capacidade de previsdo do modelo gerado, utilizardestesHosmere Lemeshove Count .

O testeHosmere Lemeshowtesta a hipdtese nula de que ndo existem difesenca
significativas entre os valores observados e edpsra& Tabela 15 apresenta os dez grupos e

a comparacao entre os valores observados e esperado
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Tabela 15 — Testédosmere Lemeshowentre paragrafo de énfase e variaveis independeste

Grupo = ndo ocorréncia Grupo = ocorréncia de

Classes Limite das classes o paragrafo de énfase  paragrafo de énfase TOtS' de H_IL
Minimo Maximo  Observado Esperado Observado Esperadg > value
1 0,0026 0,3593 46 54,1444 24 15,8556 70 5,4086
2 0,3597 0,4644 49 41,4762 22 29,5238 71 3,2822
3 0,4646 0,5042 44 36,5936 27 34,4064 71 3,0934
4 0,5043 0,5405 35 33,8805 36 37,1195 71 0,0708
5 0,5406 0,5720 42 31,4284 29 39,5716 71 6,3802
6 0,5725 0,6088 23 28,7721 47 41,2279 70 1,9661
7 0,6101 0,6431 25 26,5371 46 44,4629 71 0,1422
8 0,6437 0,6868 20 23,8002 51 47,1998 71 0,9127
9 0,6872 0,7480 17 19,8975 54 51,1025 71 0,5862
10 0,7480 0,9582 11 15,4700 60 55,5300 71 1,6514
Total 312 312,000 396 396,000 708 23,4937
Prob.Chi-S(8) 0,0028

Fonte: Elaboracédo prépria.

Observando a coluna Hataluee o seu total, nota-se que ha diferencas sigtifacsa
entre os valores preditos e os observados, logmadelo ndo representa a realidade de forma
satisfatoria, ndo sendo capaz de produzir estiamg\wclassificagbes confiaveis. A observacao
pode ser feita pela probabilidade do Qui-quadradds apresenta apenas 0,28%, indicando,
portanto, a rejeicdo da hipotese nula do teste aivet de 5%.

O Count R2%(razdo entre o numero de previsdes corretas e noenadtotal de
observacdes, adotando o valor de 0,5 como refeérerela que o modelo exposto realizou
396 simulagbes corretas, representando um pertedaseb5,9% de acertos, das 708
simulacdes realizadas, sendo este um resultad@refpiajustamento do modelo.

Apesar da significancia estatistica das variavesolaidas na estimacdo, o0 mau
ajustamento do modelo, mesmo sendo este de imp@tédacundaria, valendo mais a sua
significancia estatistica e/ou pratica, conformga@ti (2006), ndo é confidvel realizar testes
ou célculos de probabilidades de ocorréncia degpaiié de énfase no parecer de auditoria,

utilizando as variaveis preditoras do modelo.



63

5 CONSIDERACOES FINAIS

A auditoria possui um importante papel diante docado financeiro, expressando,
por meio do parecer do auditor, sua opinido sobmd@guacdo em todos os aspectos
relevantes da posicado patrimonial e financeira d@sonstracfes contabeis da empresa
auditada.

Sobre o0 aspecto das empresas de auditoria, obssgvoma maior participacdo das
empresas denominaddBig Four, fato este que também ocorre em outros mercados
financeiros, de forma tal que é possivel dizerauegercado de trabalho de auditoria no Brasil
se assemelha a outros mercados de capitais.

Dentro do escopo desta pesquisa, verificou-se doprmancia dos pareceres-padrao
ou parecer sem ressalva, conforme exposto por Boydbhnson e Kell (2002), sendo que,
em média, apenas 7,4% dos pareceres contém resealtad% contém paragrafos de énfase.

5.1 CONSIDERACOES E EVIDENCIAS QUANTO AOS EVENTOS A6
FREQUENTES DE RESSALVA E PARAGRAFOS DE ENFASE

Neste trabalho foi constatado que 41% dos parecanes ressalva pertenciam as
mesmas companhias no decorrer do periodo e guegpnante todos os eventos motivadores
de emissao de ressalva eram semelhantes, mesmulbanedanca de empresa de auditoria.
Assemelhando-se aos achados de Farrugia e Baldac¢h005), identificou-se que os
eventos mais frequentes dos pareceres com ressalva presenca da limitacdo de escopo de
trabalho e a impossibilidade de formar opinido.

As dificuldades nos procedimentos de auditoria sargdimitacdes de escopo de tais
procedimentos (falha no planejamento do auditarhcgpalmente naquelas firmas que, por
dispositivos legais ou estatutarios, tém prazosizidds para divulgacdo de relatorios e
convocacao e instalacdo de reunides e assemlrifrs. possibilidade € que o escopo pode
ser influenciado pela condigéo financeira da engpaeslitada.

Por sua vez, nos paragrafos de énfase, observamn-sgimero elevado de indicacdes
sobre prejuizos continuos, passivo a descobertdigéhcias de capital de giro, sendo que,
em sua maioria, essas informacdes se apresentgontzonente nos pareceres analisados,
tendo ainda alerta da auditoria ao fato de que estdo sendo efetuados ajustes nas
demonstracdes contabeis para o caso de descoatieuildssas companhias.
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Adicionalmente, nos paragrafos de énfase verifflnesa informacbes sobre
discussdes judiciais sem 0 provisionamento parateas perdas no caso de insucesso da
discusséo, o que poderapriori, fornecer subsidios para emissdo de parecer Esalvas.

Dentre esses eventos se destaca a presenca daec@itdae créditos tributarios sem
compensacao devida. Esse fato pode demonstrar gpas empresas nao atenderam aos
critérios estabelecidos para o reconhecimento ide fiscal diferido oriundo de prejuizos
fiscais, que esta disposto no art. 2° da Instr@8&™ n° 371/2002 e Resolugdo CFC n°
998/2004, as quais estabelecem que a empresa ek cumulativamente, as seguintes
condicOes: (a) apresentar historico de rentabidad anos anteriores (para CVM, apresentar
resultados tributaveis em 3 dos 5 ultimos exersisiociais ou justificativa fundamentada);
(b) apresentar expectativa de geracao de luctagdnieis futuros; e (c) lucros futuros do item
anterior devem ser trazidos a valor presente cose Ib@ prazo total estimado para sua
realizacdo. Portanto, essas empresas apresentdén@es para emissdo de parecer com
ressalvas.

Outro fato frequente é a falta de exames de aiglib@s suas investidas das empresas
auditadas, podendo afetar significativamente aiabitiiade das demonstracdes contabeis

dessas companhias.

5.2 CONSIDERACOES E EVIDENCIAS QUANTO AO EFEITO DI/ARIAVEIS
CONTABEIS E NAO CONTABEIS SOBRE A EMISSAO DE PARERECOM
RESSALVA E PARAGRAFO DE ENFASE

Este estudo, através do modelo estimado loglb, apresenta evidéncia empirica de
que existem efeitos significativos de variaveis tébais e ndo contabeis na emissao de
pareceres de auditoria, afinal, algumas variavetssyem relacdo direta com as
demonstracdes contabeis que sdo o objeto de adaleeditoria.

As constata¢gées mais significativas séo as de guebabilidade de obter um parecer
de auditoria ressalvado esta relacionada com o womercado da empresa, 0 tipo de
empresa de auditoria (88&g Four ou ndo), o volume de financiamento a curto prazocro
bruto e a receita auferida pela entidade audit@tbservou-se que, quanto maior o valor de
mercado da empresa, do lucro liquido e da receifarida por uma entidade, menor a
probabilidade de ocorréncia de ressalva.

Os resultados sao consistentes com outras pesgensa@gsnciando, por exemplo, que,

quanto maior o valor de mercado da empresa, maeseptivel de encontrar melhores
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sistemas internos de controle financeiro e, pastamienos chances de receber uma ressalva
(SEGURA; MOLINA, 2001; BALLESTA; GARCIA-MECA, 2005)

Mesmo sem uma resposta aparente, 0 que também wehanatencdo de outro
pesquisador (MARTINEZ, 2010), evidenciou-se queababilidade de ocorréncia de parecer
de auditoria com ressalva € menor quando emitiééss Big Four, sendo necessario um
maior aprofundamento sobre o fato. Ao levar-se entacque aquelas quatro empresas juntas
tém, em média, 60% do mercado nas suas “maos”nfaia intuitivo o entendimento dessa
relacdo quando confrontado a quantidade de emiggdeareceres ressalvados dentro das 708
observacdes. EnquantoBig Fouremitiram 13, as demais empresas de auditoria emitd3
pareceres com ressalva no periodo de 2006 a 2008.

Com relacdo a ocorréncia de paragrafos de énfates as varidveis econbémico-
financeiras, apenas a liquidez corrente foi sigativa. Entretanto, apesar de as demais
variaveis apresentarem significancia estatisticapoalelo como um todo ndo representou
nivel confidvel de ajustamento, indicando que asiltados advindos do mesmo n&do seriam
aplicaveis a realidade do mercado. Isso eventuaémedica que pode haver outras variaveis
que expliguem melhor a ocorréncia de paragraf@ntise.

O modelo estimado para ressalva pode ser usado woraderramenta de controle de
qualidade na fase final de revisdo ou na analitsgesoomo as mudancas em variaveis
especificas poderia acrescentar ou diminuir a fibbade de ocorréncia de um parecer
ressalvado (KLEINMAN; ANANDARAJAN, 1999). Pesquisaes podem ser capazes de
usar um modelo que prevé pareceres de auditorgagvatiar a extensdo em que os mercados
esperam uma parecer modificado (IRELAND, 2003).

Eventualmente, uma empresa que deseje adquiria potie avaliar a probabilidade
desta Ultima vir a receber um parecer com ressaha@o que o conhecimento da
probabilidade de ressalva que a empresa-alvo podesher pode vir a ser Gtil na formacgao
da potencial estratégia do adquirente na negociacao

De forma geral, os achados desta pesquisa podetaraos usuérios da informacgéo
para uma melhor avaliacdo e interpretacdo das resiete aqui destacadas. Esta pesquisa €
apenas um ponto inicial com o objetivo de indicavan ferramenta para explicacdo ou
predicdo da emissdo dos pareceres ressalvadosagioparagrafos de énfase. A partir desses
achados, os agentes econémicos podem utilizarranfenta para verificar se, na pratica,
dentro do seu cotidiano, realmente ocorre algunfec@e entre as variaveis testadas e a

emissao dos pareceres estudados.
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5.3 LIMITACOES E SUGESTOES PARA PESQUISAS FUTURAS

Esta dissertagdo apresentou resultados ainda ndeados no Brasil, de forma mais
detalhada, sobre os aspectos e frequéncias dowe\pre geram pareceres de auditoria com
ressalva e paragrafo de énfase. Com o intuito thb@&ecer uma relacdo dos resultados
obtidos apo0s a analise dos pareceres, buscourskéna estabelecer alguma relacdo entre
variaveis contabeis e ndo contabeis a fim de ffiesti possiveis efeitos que as variaveis
testadas teriam na ocorréncia de ressalva e p@radea énfase, para trazer uma nova
perspectiva além da holistica e abordagens jaaatam outros estudos.

Um ponto limitador e, porque nédo, impulsionadoruwte novo estudo, se da pelo
periodo de andlise dos pareceres, dado que aagpsiigente ainda era anterior a Lei n°
11.638/07, ndo estando totalmente consolidada a#éoode 2010. Portanto, uma nova
pesquisa comparando os resultados aqui reportadiesgpser realizada.

Outras pesquisas podem contribuir e melhorar arfeenta utilizada identificando
outras variaveis que melhor expliguem a emissépadlecer de auditoria com ressalvas e/ou

paragrafos de énfase.
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APENDICE A — NBC T 11 — RESOLUCOES REVOGADAS PELA NBC TA 200

Norma Resolucao Ementa da Norma

NBC T 11 820/97 Norma§ de Au(}itoria Indepgngen_te das Demonstragéatabeis com
alteracdes e da outras providéncias.

NBCT 111T 5 830/98 Parecer Auditores Indepeneleiais Demonstragdes Contabeis

NBCT11-IT3 836/99 Fraude e Erro
Dispde sobre a alteracdo no modelo de pareceidefeo item 11.3.2.3 da

NBCT 11 953/03 NB(F.Jt T 11 — Normas dge auditoria indepeﬁdente dasdstragdes contabeis

NBC T 11.6 981/03 Relevancia na Auditoria.

NBC T 11.11 1.012/05| Amostragem

NBC T 11.15 1.022/05| Contingéncias

NBC T 11.3 1.024/05| Papéis de Trabalho Documentacditoria

NBC T 11.12 1.029/05| Processamento Eletronico dibBa

NBCT11.4 1.035/05| Planejamento da Auditoria

NBC T 11.8 1.036/05| Supervisdo e Controle de @adk

NBC T 11.10 1.037/05| Continuidade Normal das Atwles da Entidade

NBC T 11.13 1.038/05| Estimativas Contébeis

NBC T 11.14 1.039/05| Transacdes com Partes Reladas

NBC T 11.16 1.040/05| Transacdes e Eventos Subsezguen

NBC T 11.17 1.054/05| Carta de Responsabilidadediaiistracao

Fonte: Elaboragéo prépria com base nas NBCs emitidas@®e® Disponivel em: <www.cfc.org.br>.
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APENDICE B — NBC TAS — RESOLUCOES EM VIGOR A PARTIR DE 2010

de

is

D

Norma Resolucéo Ementa da Norma

NBC TA 01 1202/09 | Estrutura Conceitual para Trabsltle Asseguracéo

NBC TA 200!  1203/09 Objet|vo§ Gerais do Auditor Independe_nte e a Coadua Auditoria em
Conformidade com Normas de Auditoria

NBC TA210| 1204/09 | Concordancia com os Termos dddlho de Auditoria

NBC TA 220| 1205/09 | Controle de Qualidade da Auditde Demonstracdes Contébeis

NBC TA230| 1206/09 | Documentacdo de Auditoria

NBC TA240| 1207/09 | Responsabilidade do Auditor extaBio a Fraude

NBC TA250| 1208/09 | Consideracéo de Leis e Regul&wsara Auditoria

NBC TA260| 1209/09 | Comunicagdo com os Respons@edgsGovernanca

NBC TA265| 1210/09 | Comunicacdo de Deficiéncias detfle Interno

NBC TA300| 1211/09 | Planejamento da Auditoria de Destracbes Contabeis
Identificacdo e Avaliacdo dos Riscos de Distorcéteante por meio do

NBC TA 315 1212/09 Entendimento da Entidade e do seu Ambiente

NBC TA320| 1213/09 | Materialidade no Planejamenta &xecucdo da Auditoria

NBC TA330| 1214/09 | Resposta do Auditor aos Riscealiados

NBC TA 402 1215/09 g(e)rrlvsigzcl)e;ragoes de Auditoria para a Entidade quedtdrganiza¢do Prestadora

NBC TA450 1216/09 | Avaliacao das Distor¢des Idecaifias durante Auditoria

NBC TA500| 1217/09 | Evidéncia de Auditoria

NBC TA501| 1218/09 | Evidéncia de Auditoria - Consa@es Especificas para Itens Selecionados

NBC TA505| 1219/09 | Confirmacdes Externas

NBC TA510| 1220/09 | Trabalhos Iniciais - Saldos Iniciais

NBC TA520| 1221/09 | Procedimentos Analiticos

NBC TA530| 1222/09 | Amostragem em Auditoria

NBC TA540| 1223/09 Aud|tqr|a de Estimativas Contabeis, Inclusive ddovdusto, e Divulgacdes
Relacionadas

NBC TA550| 1224/09 | Partes Relacionadas

NBC TA560| 1225/09 | Eventos Subsequentes

NBC TA570( 1226/09 | Continuidade Operacional

NBC TA580| 1227/09 | Representacdes Formais

NBC TA600 1228/09 Cons_ldera(;oes Especiais - AL_Jd|tor|as de DemonstgaCdntabeis de Grupos,
Incluindo o Trabalho dos Auditores dos Componentes

NBC TA610| 1229/09 | Utilizacdo do Trabalho de Audddnterna

NBC TA620| 1230/09 | Utilizacdo do Trabalho de Especialistas

NBC TA700 1231/09 Formacao dfi\ Op|n|ao,e E_m|ssao do Relatério do Auttidependente sobre as
Demonstra¢des Contédbeis

NBC TA705| 1232/09 | Modificacbes na Opinido do Aadindependente

NBC TA706 1233/09 Paragrafos de Enfase e Paragrafos de Outros Assumt@elatorio do Auditor
Independente

NBC TA 710! 1234/09 Informago_es Comparativas - Valores Correspondenf@smonstracées Contabe
Comparativas
Responsabilidade do Auditor em Relacdo a Outrasrrdcdes Incluidas em

NBC TA 720| 1235/09 Documentos que Contenham Demonstragdes Contabditadas
Consideragdes Especiais - Auditorias de DemonsteaCdntabeis Elaboradas d

NBC TA800 1236/09 Acordo com Estruturas de Contabilidade para Progp@&ispeciais
Consideragbes Especiais - Auditoria de Quadroadiesl das Demonstracdes

NBC TA805 1237/09 | Contabeis e de Elementos, Contas ou Itens Espesifies Demonstraces
Contabeis

NBC TAS10 1238/09 Trabalhos para a Emissédo de Relatério sobre Denagists Contabeis
Condensadas
Altera a data de aplicagdo das NBC TAs, aprovadklsResolu¢cdes CFC n.os

- 1279/10 | 1.201/09 a 1.238/09, e das NBC TRs, aprovadas pelsslucdes CFC n.os

1.274/10 e 1.275/10

Fonte: Elaboracdo prépria com base nas NBCs emitidas@e® Disponivel em: <www.cfc.org.br>.



APENDICE C — OUTPUTSRESSALVA

Dependent Variable: RESS

Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)
Date: 05/04/11 Time: 23:19

Sample: 1 708

Included observations: 708

Convergence achieved after 10 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives
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Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
TIPOEMPAUDIT -0.922835 0.359786 -2.564955 0.0103
REC -1.318365 0.535652 -2.461235 0.0138
LB 2.495554 1.041339 2.396486 0.0166
FINANCCP 2.042801 0.894334 2.284157 0.0224
LL -1.482049 0.728584  -2.034148 0.0419
VALOR -0.281453 0.138581 -2.030966 0.0423
C -1.681341 0.199685 -8.419982 0.0000
Mean dependent var 0.066384S.D. dependent var 0.249128
S.E. of regression 0.240167 Akaike info criterion 0.436558
Sum squared resid 40.43372Schwarz criterion 0.481667
Log likelihood -147.5416 Hannan-Quinn criter. 0.453986
Restr. log likelihood -172.8822 Avg. log likelihood -0.208392
LR statistic (6 df) 50.68120 McFadden R-squared 0.146577
Probability(LR stat) 3.43E-09
Obs with Dep=0 661 Total obs 708

Obs with Dep=1

47

Estimation Command:

BINARY(D=L) RESS FINANCCP LB LL REC VALOR TIPOEMPADIT C

Estimation Equation:

RESS = 1-@LOGIT(-(C(1)*FINANCCP + C(2)*LB + C(3)*Lk C(4)*REC + C(5)*VALOR +
C(6)*TIPOEMPAUDIT + C(7)))

Substituted Coefficients:

RESS = 1-@LOGIT(-(2.042800774*FINANCCP + 2.49555238B - 1.482048882*LL -
1.318364836*REC - 0.2814525837*VALOR - 0.922835322POEMPAUDIT - 1.681340842))



Dependent Variable: RESS

Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)

Date: 05/04/11 Time: 23:19

Sample: 1 708

Included observations: 708
Andrews and Hosmer-Lemeshow Goodness-of-Fit Tests
Grouping based upon predicted risk (randomize ties)

Quantile of Risk Dep=0 Dep=1 Total H-L
Low High Actual Expect  Actual Expect Obs Value
1 0.0000 0.0005 70 69.9946 0 0.00536 70 0.00536
2 0.0005 0.0066 70 70.7761 1 0.22391 71 2.69843
3 0.0066 0.0173 71 70.1799 0 0.82008 71 0.82966
4 0.0174 0.0319 70 69.2553 1 1.74470 71 0.32587
5 0.0322 0.0479 67 68.1820 4 2.81797 71 0.51631
6 0.0479 0.0584 67 66.2937 3 3.70631 70 0.14213
7 0.0584 0.0798 66 66.2807 5 4.71926 71 0.01789
8 0.0809 0.1400 65 62.4247 6 8.57530 71 0.87965
9 0.1400 0.1565 64 60.4996 7 10.5004 71 1.36942
10 0.1566 0.5347 51 57.1133 20 13.8867 71 3.34558
Total 661 661.000 47 47.0000 708 10.1303
H-L Statistic: 10.1303 Prob. Chi-Sq(8) 0.2560
Andrews Statistic: 89.7472 Prob. Chi-Sq(10) 0.0000
Dependent Variable: RESS
Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)
Date: 05/04/11 Time: 23:19
Sample: 1 708
Included observations: 708
Prediction Evaluation (success cutoff C = 0.5)
Estimated Equation Constmtbability

Dep=0 Dep=1 Total

Dep=0 Dep=1 Total

P(Dep=1)<=C
P(Dep=1)>C
Total
Correct
% Correct
% Incorrect
Total Gain*
Percent Gain**

660 47 707
1 0 1
661 a7 708
660 0 660

99.85 0.00 93.22
0.15 100.00 6.78
-0.15 0.00 -0.14
NA 0.00 -2.13

661 47 708

0 0 0
661 a7 708
661 0 661

100.00 0.00 93.36
0.00 100.00 6.64

Estimated Equation
Dep=0 Dep=1 Total

Constmtbability
Dep=0 Dep=1 Total
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E(# of Dep=0) 620.49 40.51
E(# of Dep=1) 40.51 6.49
Total 661.00 47.00
Correct 620.49 6.49

% Correct 93.87 13.82
% Incorrect 6.13 86.18
Total Gain* 0.51 7.18
Percent Gain** 7.69 7.69

661.00
47.00
708.00
626.99
88.56
11.44
0.95
7.69

617.12 43.88
43.88 3.12
661.00 47.00
617.12 3.12
93.36 6.64
6.64 93.36

661.00
47.00
708.00
620.24
87.60
12.40

*Change in "% Correct" from default (constant prioltity) specification
**Percent of incorrect (default) prediction corredtby equation

Wald Test:
Equation: Untitled
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Test Statistic Value df Probability
F-statistic 30.40815 (7, 701) 0.0000
Chi-square 212.8571 7 0.0000
Null Hypothesis Summary:
Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.
C(1) 2.042801 0.894334
C(2) 2.495554  1.041339
C(3) -1.482049 0.728584
C(4) -1.318365 0.535652
C(5) -0.281453  0.138581
C(6) -0.922835 0.359786
C(7) -1.681341  0.199685
TIPOEMPA

RESS FINANCCP LB LL REC VALOR uDIT
Mean 0.066384 0.314745 1.229044 0.385869 5835 5.827214 0.638418
Median 0.000000 0.061801 0.165607 0.031808 571883 0.962711 1.000000
Maximum 1.000000 13.27447 73.49518 32.98779 15.12185 257.2412 1.000000
Minimum 0.000000 0.000000 -0.069253 -2.492107 .000000 0.002621 0.000000
Std. Dev. 0.249128 0.925899 5.154484 2.2084933.24254 23.60541 0.480798
Skewness 3.483523 8.861162 10.42747 10.525261.43622 8.978406 -0.576192
Kurtosis 13.13493 108.1568 127.9494 126.4564157.2345 89.22387 1.331997
Jarque-Bera 4462.071 335475.1 473395.1 468695.717186.9 228831.6 121.2515
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.00000 0.000000 0.000000 0.000000
Sum 47.00000 222.8396 870.1633 273.1952 2325. 4125.668 452.0000
Sum Sq. Dev| 43.87994 606.1036 18784.08 3448.351 123982.893951.3 163.4350
Observations 708 708 708 708 708 708 708
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APENDICE D — OUTPUTSPARAGRAFO DE ENFASE

Dependent Variable: ENF

Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)
Date: 05/05/11 Time: 13:29

Sample: 1 708

Included observations: 708
Convergence achieved after 4 iterations
Covariance matrix computed using second derivatives

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
LC -0.403576 0.067851 -5.947980 0.0000
VALOR -0.038754 0.011063 -3.503147 0.0005
FINANCLP 0.199999 0.059087 3.384833 0.0007
TIPOEMPAUDIT -0.436176 0.170106 -2.564150 0.0103
cC 1.265229 0.175085 7.226363 0.0000
Mean dependent var 0.559322S.D. dependent var 0.496819
S.E. of regression 0.470754 Akaike info criterion 1.280755
Sum squared resid 155.7915Schwarz criterion 1.312976
Log likelihood -448.3873 Hannan-Quinn criter. 1.293204
Restr. log likelihood -485.7534 Avg. log likelihood -0.633315
LR statistic (4 df) 74.73227 McFadden R-squared 0.076924
Probability(LR stat) 2.22E-15
Obs with Dep=0 312 Total obs 708
Obs with Dep=1 396

Estimation Command:

BINARY(D=L) ENF FINANCLP LC TIPOEMPAUDIT VALOR C

Estimation Equation:

ENF = 1-@LOGIT(-(C(1)*FINANCLP + C(2)*LC + C(3)*TIPEMPAUDIT + C(4)*VALOR + C(5)))

Substituted Coefficients:

ENF = 1-@LOGIT(-(0.1999993056*FINANCLP - 0.40357373LC - 0.4361763154*TIPOEMPAUDIT -
0.03875391743*VALOR + 1.265229014))



Dependent Variable: ENF
Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)
Date: 05/05/11 Time: 13:27

Sample: 1 708

Included observations: 708
Andrews and Hosmer-Lemeshow Goodness-of-Fit Tests
Grouping based upon predicted risk (randomize ties)

Quantile of Risk Dep=0 Dep=1 Total H-L

Low High Actual Expect  Actual Expect Obs Value

1 0.0026 0.3593 46 54.1444 24 15.8556 70 5.40857

2 0.3597 0.4644 49 41.4762 22 29.5238 71 3.28216

3 04646 0.5042 44 36.5936 27 34.4064 71 3.09337

4 05043 0.5405 35 33.8805 36 37.1195 71 0.07076

5 05406 0.5720 42 31.4284 29 39.5716 71 6.38021

6 0.5725 0.6088 23 28.7721 47 41.2279 70 1.96609

7 0.6101 0.6431 25 26.5371 46 44.4629 71 0.14218

8 0.6437 0.6868 20 23.8002 51 47.1998 71 0.91274

9 0.6872 0.7480 17 19.8975 54 51.1025 71 0.58624

10 0.7480 0.9582 11 15.4700 60 55.5300 71 1.65138

Total 312 312.000 396 396.000 708 23.4937
H-L Statistic: 23.4937 Prob. Chi-Sq(8) 0.0028
Andrews Statistic: 26.9839 Prob. Chi-Sq(10) 0.0026

Dependent Variable: ENF

Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)

Date: 05/05/11 Time: 13:29

Sample: 1 708

Included observations: 708
Prediction Evaluation (success cutoff C = 0.5)

Estimated Equation
Dep=0 Dep=1 Total

Constmtbability
Dep=0 Dep=1 Total

P(Dep=1)<=C
P(Dep=1)>C
Total
Correct
% Correct
% Incorrect
Total Gain*
Percent Gain**

133 67 200
179 329 508
312 396 708
133 329 462

42.63 83.08 65.25
57.37 16.92 34.75
42.63 -16.92 9.32
42.63 NA 21.15

0 0 0
312 396 708
312 396 708

0 396 396

0.00 100.00 55.93
100.00 0.00 44.07

Estimated Equation
Dep=0 Dep=1 Total

Constmtbability
Dep=0 Dep=1 Total

81



E(# of Dep=0)
E(# of Dep=1)
Total
Correct
% Correct
% Incorrect
Total Gain*
Percent Gain**

155.47
156.53
312.00
155.47
49.83
50.17
5.76
10.30

156.53
239.47
396.00
239.47
60.47
39.53
454
10.30

312.00
396.00
708.00
394.95
55.78
44.22
5.08
10.30

137.49
174.51
312.00
137.49
44.07
55.93

174.51
221.49
396.00
221.49
55.93
44.07

312.00
396.00
708.00
358.98
50.70
49.30

*Change in "% Correct" from default (constant prhitity) specification
**Percent of incorrect (default) prediction corredtby equation

Wald Test:

Equation: Untitled

Test Statistic Value df Probability
F-statistic 13.30424 (5, 703) 0.0000
Chi-square 66.52120 5 0.0000
Null Hypothesis Summary:
Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.
C(1) 0.199999 0.059087
C(2) -0.403576 0.067851
C(3) -0.436176 0.170106
C(4) -0.038754 0.011063
C(5) 1.265229 0.175085
Restrictions are linear in coefficients.
TIPOEMPAUD

ENF FINANCLP LC IT VALOR
Mean 0.559322 1.013549 1.807325 0.638418 7282
Median 1.000000 0.059302 1.443649 1.000000 962711
Maximum 1.000000 50.04944 16.79854 1.000000 57.2412
Minimum 0.000000 0.000000 0.000292 0.000000 .002621
Std. Dev. 0.496819 4.008543 1.529085 0.480798 23.60541
Skewness -0.238976 8.494645 3.180820 -0.576192 8.978406
Kurtosis 1.057110 86.33621 21.78629 1.331997 89.22387
Jarque-Bera 118.0962 213390.0 11605.15 12%.251 228831.6
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.00000  0.000000
Sum 396.0000 717.5927 1279.586 452.0000 8685.
Sum Sq. Dev. 174.5085 11360.37 1653.038 168.43 393951.3
Observations 708 708 708 708 708
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