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Resumo 

Esta pesquisa investiga a relação entre a similaridade textual dos Principais Assuntos de 
Auditoria (PAA) e os níveis de accruals discricionários reportados pelas empresas, analisando 
em o papel da remuneração dos auditores em mediar esta relação. A amostra engloba o período 
2016 a 2024, abrangendo as demonstrações financeiras divulgadas a partir da vigência da NBC 
TA 701, que foi definida para os períodos findos em ou após 31 de dezembro de 2016. Os dados 
sobre os PAA foram coletados dos Relatórios de Auditoria e os dados de remuneração dos 
auditores foram coletados do Formulário de Referências usando scripts do Python e do R com 
ajuda de ferramentas de Inteligência Artificial. As análises principais foram conduzidas via 
regressões em painel com efeitos fixos de empresa e de anos. Os resultados indicam que a 
similaridade textual dos PAA não apresenta efeito direto estatisticamente significante sobre o 
gerenciamento de resultados, evidência que se mantém consistente entre as diferentes 
especificações empíricas. No entanto, quando considerada em interação com a remuneração 
dos auditores, a similaridade dos PAA torna-se significante. Em particular, elevados honorários 
de auditoria, tanto de auditoria externa quanto de serviços de não auditoria, intensificam a 
associação positiva entre a padronização dos PAA e o gerenciamento de resultados. Esses 
achados sugerem que a utilidade informacional dos PAA é condicionada pelo contexto 
econômico da relação entre auditor e cliente. O estudo contribui para a literatura ao fornecer 
evidências empíricas relevantes para a Teoria da Agência e ao reforçar discussões regulatórias 
sobre a necessidade de maior vigilância quanto à estrutura de honorários de auditoria a fim de 
preservar a especificidade, a relevância e a transparência dos PAA no mercado de capitais 
brasileiro. 
 
Palavras-chave: Principais Assuntos de Auditoria (PAA), Gerenciamento de Resultados, 
Honorários de Auditoria. 
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1 Introdução 
 
Considerando a possível influência das informações financeiras divulgadas pelas 

empresas sobre os agentes econômicos (Ball & Brown, 1968; Collins & Kothari, 1989; Collins 
et al. 1997), os gestores usualmente têm fortes incentivos para manipular os resultados 
financeiros reportados e, consequentemente, controlar suas reações, dando origem às práticas 
de gerenciamento de resultados. O gerenciamento de resultados pode beneficiar os gestores ao 
elevar o desempenho da empresa e os consequentes bônus do período (Gao & Shrieves, 2002; 
Shuto, 2007; Almadi & Lazic, 2016; Dal Magro et al., 2019) e aumentando o lucro obtido com 
o exercício de opções de ações vindas dos planos de remuneração (Cheng & Warfield, 2005).  

Nesse contexto, de acordo com Brown et al. (2011), a auditoria tem um papel muito 
importante por sua capacidade de fornecer uma garantia sobre a confiabilidade das informações 
financeiras, e é de suma importância para a minimização do conflito de interesses entre gestores 
e acionistas (conflito de agência). Visto que os acionistas não têm acesso às informações diárias 
sobre a companhia, o auditor tem o papel de fornecer aos investidores e demais stakeholders a 
verificação acerca da fidedignidade das demonstrações contábeis, reduzindo a assimetria 
informacional. Por conseguinte, o auditor possui o papel de mitigar os conflitos de agência na 
relação entre gestores e acionistas (Brown et al., 2011). No entanto, assim como os gestores 
podem ter interesses que conflitam com os acionistas, situação semelhante pode acontecer com 
a relação entre auditores e acionistas. 

Esse questionamento foi suscitado com as falências de empresas de renome no mercado, 
como a Enron Corporation (Porter & Gowthorpe, 2004), que pediu falência após ajustar suas 
contas, tendo opinião não modificada de sua auditoria, Arthur Andersen LLP (antes uma das 
Big Five, em conjunto com as Big Four Deloitte Touche Tohmatsu Limited (DTT), 
PricewaterhouseCoopers (PwC), Ernst & Young (EY) e KPMG). Resultados semelhantes 
foram notados em empresas como WorldCom, Global Crossing Limited e Rank Xerox nos 
Estados Unidos da América. Na Itália, a Parmalat S.p.A. entrou em falência em 2003, após 
envolvimento em escândalo contábil (Demaki, 2011). 

Os usuários dos serviços de auditoria independente visam uma opinião que transmita 
clareza, credibilidade e consequentemente confiança nas informações da situação financeira, 
econômica e patrimonial das organizações, visto que muitos usuários não se encontram dentro 
das organizações (Ito et al., 2009). Para manter o papel de “guardiões’’ dos mercados de valores 
mobiliários, a literatura recomenda, principalmente, a independência dos auditores, o que 
impulsionou regulações exigindo rotatividade das empresas de auditoria e limites à prestação 
de serviços extra auditoria. No Brasil, a Instrução da Comissão de Valores Mobiliários (CVM) 
308/1999, alterada pela CVM 649/2020 exige a rotatividade da firma de auditoria a cada cinco 
anos, com um intervalo de três anos antes de nova contratação. Também restringe serviços que 
afetem a independência do auditor, como consultoria em gestão. Já a Instrução CVM 480/2009 
determina que companhias abertas divulguem serviços não relacionados à auditoria para 
garantir transparência. A independência dos auditores é uma das principais variáveis 
relacionada com a qualidade da auditoria (Ghosh & Moon, 2005) e das informações contábeis 
(Lin & Hwang, 2010). 

A remuneração por serviços extra auditoria pode atrapalhar a independência dos 
auditores, pois há o risco de conflito de interesse, pois a mesma firma que audita as 
demonstrações financeiras pode acabar revisando decisões que ela própria ajudou a estruturar, 
violando o princípio da independência profissional (IBRACON, 2022). A International Ethics 
Standards Board for Accountants (IESBA, 2022) destaca que a independência deve ser tanto 
de fato quanto de aparência, garantindo que os stakeholders confiem na imparcialidade dos 
auditores.  
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A nível internacional, a adoção da International Standards on Auditing (ISA) 701 – 
Communicating Key Audit Matters in the Independent Auditor's Report em 2016 introduziu 
uma nova seção no relatório de auditoria para comunicar os Key Audit Matters (KAM), ou 
Principais Assuntos de Auditoria (PAA) no Brasil. Em termos gerais, a norma estabelece que 
os auditores destaquem em campo próprio do relatório de auditoria os assuntos críticos 
identificados ao longo da execução do trabalho. Trata-se de uma informação com potencial de 
utilidade aos diversos usuários, tendo em vista que esses assuntos podem estar associados aos 
problemas de agência mencionados, possibilitando uma maior avaliação de risco por parte dos 
investidores e demais partes interessadas, inclusive os próprios auditores (Marques & Souza, 
2017). 

No entanto, a necessidade de cumprir essa exigência normativa pode levar à divulgação 
de assuntos menos relevantes, diluindo o impacto das divulgações mais substanciais nessa seção 
(Brasel et al., 2016). Além disso, é crucial exercer cautela, pois um excesso de divulgação dos 
PAA pode servir como justificativa para a ausência de ajustes nas demonstrações contábeis 
(Asbahr & Ruhnke, 2019). Brown et al. (2014) afirmam que a responsabilidade do auditor é 
reduzida quando um PAA divulgado é relacionado a um tópico em que venha a ser constatada 
fraude em um momento posterior. Além disso, de acordo com Pinto e Morais (2018), 
companhias maiores possuem um poder maior para negociar com os auditores, podendo fazer 
pressão para que os auditores divulguem menor quantidade dos PAA. 

Nesta linha, o conteúdo informacional dos PAA é crucial. Por exemplo, Chen et al. 
(2024) mostram que PAA com baixa legibilidade estão associados com gerenciamento de 
resultados, o que sugere o uso de narrativas flexíveis como uma forma de segurança para os 
auditores. Zeng et al. (2021), empregando técnicas estatísticas de análise textual, mostram que 
os PAA trazem informações gerais sobre o setor assim como informações específicas da 
empresa. Segundo os autores, o número de PAA e características como especificidade, 
similaridade, legibilidade e tamanho sinalizam a preocupação dos auditores quanto à qualidade 
contábil dos clientes. Adicionalmente, Deneuve (2025) encontrou que PAA mais específicos 
(menos similares às demais empresas do setor) indicam menor qualidade da auditoria. Isso 
sugere que quando os auditores se deparam com pior qualidade contábil, os fatores associados 
a essa pior qualidade são reportados como PAA. 

Diante do cenário exposto, o objetivo do estudo é analisar a relação das práticas de 
gerenciamento de resultados, via accruals discricionários, das empresas brasileiras com o grau 
de similaridade dos PAA reportados em relação às demais empresas do setor para, então, 
entender como os incentivos dos auditores (remuneração por serviços de auditoria e extra-
auditoria) mediam essa relação. 

A amostra abrange o período de 2016 e 2024, pós adoção da ISA 701. O texto dos PAA 
foram extraídos usando scripts de Python e R e com a ajuda de ferramentas de inteligência 
artificial, que também foram usadas para ajudar a compilar os dados de remuneração de 
auditoria dos Formulários de Referência (FRE). A amostra foi completada com dados da 
Economatica e totalizou 899 observações válidas. Os resultados mostram que a similaridade 
textual dos PAA só tem efeito relevante sobre o gerenciamento de resultados quando 
considerada em interação com a remuneração dos auditores. Isto é, elevados honorários de 
auditoria, tanto de auditoria externa quanto de serviços de não auditoria, intensificam a 
associação positiva entre a padronização dos PAA e o gerenciamento de resultados, indicando 
que sua utilidade informacional é condicionada pelo contexto econômico da relação entre 
auditor e cliente. Assim, os resultados sugerem que a padronização da linguagem dos PAA, por 
si só, não compromete necessariamente a qualidade da informação contábil divulgada. Mas, em 
conjunto com forte relação econômica entre auditores e empresa auditada, PAA padronizam 
indicam sim um problema. 
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O trabalho preenche uma lacuna importante nas pesquisas sobre a utilidade dos PAA no 
Brasil que, devido à dificuldade de coleta de dados, é ainda incipiente. Por exemplo, Camargo 
et al. (2019) estudam apenas as empresas do IBRX 100,  Marques e Souza (2017) e Ferreira et 
al. (2020) estudam apenas o ano de 2016, enquanto Santos et al. (2020) apenas os anos de 2016 
e 2017. Marques et al. (2021), apesar de analisarem um período um pouco mais longo (até 
2018), focaram apenas na legibilidade dos relatórios de auditoria com os PAA, sem analisar 
suas implicações. 

Assim, do ponto de vista acadêmico, a pesquisa contribui para a literatura em auditoria 
e divulgação contábil ao demonstrar que a relação entre os PAA e a qualidade contábil é 
dependente do contexto econômico e institucional. A pesquisa também contribui para o debate 
internacional ao oferecer evidências empíricas no contexto brasileiro, ainda pouco explorado 
nos estudos sobre PAA. Sob a ótica profissional, os resultados salientam a necessidade de se 
avaliar os PAA não apenas sob a perspectiva do cumprimento formal, mas observando o 
contexto da empresa. Nesta linha, para reguladores e formuladores de políticas, os resultados 
mostram a necessidade de maior cuidado em relação ao conteúdo do Relatório de Auditoria. 

 
2 Fundamentação teórica e hipóteses 
 
2.1 Gerenciamento de resultados e o papel da auditoria 

 
Segundo Healy e Wahlen (1999), o gerenciamento de resultados ocorre quando os 

gestores utilizam seu julgamento nos relatórios financeiros e na organização de transações com 
o objetivo de manipular os demonstrativos financeiros, ou para induzir os stakeholders ao erro 
sobre o verdadeiro desempenho econômico da empresa. Diversos aspectos dessa definição 
merecem destaque. Em primeiro lugar, os gestores dispõem de várias formas de exercer 
julgamento nos relatórios financeiros. Em segundo lugar, a definição apresenta o objetivo do 
gerenciamento de resultados como sendo o de induzir os stakeholders a uma compreensão 
equivocada sobre o desempenho econômico real da empresa. Por fim, é importante ressaltar, 
como mencionado anteriormente, que o uso de julgamento pela administração nos relatórios 
financeiros pode gerar tanto custos quanto benefícios (Healy & Wahlen, 1999). 

De acordo com Miñano et al. (2024), a literatura sobre gerenciamento de resultados 
aborda duas perspectivas principais: comportamento oportunista, onde gestores utilizam 
escolhas contábeis para benefício próprio em detrimento dos stakeholders, e sinalização, onde 
essas escolhas são usadas para transmitir informações privadas aos investidores. A maioria dos 
estudos apoia a visão oportunista, fundamentada na teoria da agência e na assimetria de 
informações. 

A literatura traz diversas evidências do papel da auditoria externa em contribuir com a 
qualidade da informação contábil e a consequente redução da assimetria informacional. Por 
exemplo, Becker et al. (1998), mostram que clientes de auditores não Big Six (anteriormente 
compostas pelas firmas de auditorias Arthur Andersen, Deloitte & Touche, Ernst & Young, 
KPMG, Pricewaterhouse e Coopers & Lybrand) apresentavam accruals discricionários mais 
elevados, indicando maior flexibilidade contábil e potencial gerenciamento de resultados. 
Caramanis e Lennox (2008) concluem que menos horas de auditoria estão associadas a accruals 
anormais mais altos e a uma maior tendência de inflar lucros, sugerindo que uma auditoria 
menos intensa facilita práticas contábeis mais agressivas. Rusmin (2010) indica que empresas 
auditadas por especialistas apresentam menos gerenciamento de resultados, e essa relação é 
ainda mais forte quando a auditoria é conduzida por especialistas da Big Four. 

De acordo com Balsam et al. (2003), empresas auditadas por especialistas setoriais 
apresentam accruals discricionários menores e coeficientes de resposta dos lucros mais 
elevados, sugerindo que a especialização melhora a qualidade dos lucros reportados. 
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Adicionalmente, Gul et al. (2009) concluem que a relação entre tempo do contrato do auditor e 
a qualidade dos resultados é menos significativa quando o auditor é um especialista no setor, 
ademais, não há evidências de que o low balling, prática de cobrar um preço baixo de um novo 
cliente visando compensar no futuro (Castro, Peleias & Silva, 2015) impacte essa relação. 

A manutenção da independência profissional do auditor constitui um elemento central 
para assegurar a confiabilidade do parecer emitido. Conforme diretrizes estabelecidas na NBC 
PA 290 (R1), na Resolução CVM nº 23/2021 e nas recomendações do Ibracon, auditores que 
desempenham funções de verificação das demonstrações financeiras de uma entidade devem se 
abster de executar determinados tipos de serviços no mesmo exercício em que realizam a 
auditoria. Isso porque tais atividades podem comprometer sua imparcialidade, tanto sob a ótica 
da substância quanto da percepção externa. 

Dentre os serviços que podem ser prestados sem prejuízo à independência, incluem-se: 
a auditoria das demonstrações contábeis, revisões limitadas de informações intermediárias, 
capacitações técnicas de caráter genérico, assessoria contábil de natureza interpretativa (desde 
que não envolva tomada de decisão), e revisão de documentos fiscais elaborados por terceiros. 
Nessas situações, é imprescindível que a responsabilidade final pelas decisões permaneça 
exclusivamente com a administração da entidade auditada. 

Por outro lado, não são admitidos serviços que envolvam a elaboração das próprias 
demonstrações financeiras, definição de políticas contábeis, mensuração de ativos utilizados 
nos relatórios auditados, implementação de sistemas contábeis internos, representação da 
entidade perante órgãos externos ou quaisquer atividades que possam configurar conflito de 
interesses. Tais práticas podem comprometer a independência do auditor e invalidar o escopo 
e a credibilidade de sua atuação, sujeitando a firma a penalidades regulatórias. 

 
2.2 PAA e remuneração dos auditores 

 
Segundo Segal (2019), a responsabilidade de identificar e relatar quais questões são 

consideradas essenciais e, portanto, que devem ser divulgadas como PAA, recai sobre o auditor 
de maneira significativa. Sendo assim, o auditor assume a responsabilidade pelas 
consequências, tanto intencionais quanto não intencionais, de o relatório estar disponível ao 
público. Enquanto a NBC TA 701 visa abordar o julgamento exercido pelo auditor sobre as 
informações a serem comunicadas em seu relatório e também a forma e o conteúdo de tal 
comunicação. Porém, devido a diversos elementos, áreas e subprocessos, tornam essa decisão 
complexa (Pinto & Morais, 2018). 

Adicionalmente, há questionamentos sobre a utilidade da nova regulamentação para 
investidores, destacando o impacto da divulgação dos PAA na responsabilidade do auditor e o 
risco de diminuir a atenção para outras partes das demonstrações financeiras (Pinto & Morais, 
2018). Marques et al. (2021), argumentam que apesar da expectativa de que a divulgação dos 
PAA aumente a utilidade dos relatórios dos auditores, em alguns casos, o excesso de dados 
pode prejudicar a legibilidade e fazer com que as partes envolvidas busquem outras fontes de 
informação com as quais estão mais familiarizadas. Nesta linha, Moroney et al. (2020) mostram 
que a divulgação dos PAA aumenta a credibilidade percebida pelos investidores apenas quando 
a auditoria é conduzida por big four. 

De acordo com Pinto e Morais (2018), as informações contidas nos PAA podem 
amenizar a responsabilidade dos auditores por distorções ocorridas, e esse efeito persiste 
mesmo com a inclusão de um parágrafo explicativo sobre os procedimentos de auditoria 
realizados. Os autores demonstram que os resultados corroboram a existência de um efeito de 
isenção de responsabilidade relacionado à divulgação dos PAA (Pinto & Morais, 2018). Isso 
ocorre porque a divulgação institucionalizada dos PAA pode criar a percepção de controle dos 
processos, reduzindo a responsabilidade dos agentes de governança e auditoria e, 
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paradoxalmente, levando à delegação excessiva de responsabilidades, comprometendo a 
diligência dos profissionais. 

 Nesta linha, Chen et al. (2024) mostram que com a introdução dos PAA, na presença 
de earnings management, os relatórios de auditoria têm pior legibilidade. Segundo os autores, 
isso sugere que os auditores usam narrativas flexíveis como uma forma de segurança. Assim, é 
possível que o conteúdo de PAA divulgados, ao invés de trazer maior informatividade ao 
relatório de auditoria, traga maior confusão e diminua a responsabilidade dos auditores. 

Neste contexto, é importante considerar o conteúdo informacional dos PAA, 
nomeadamente o quão específicos eles são para a empresa em questão. Nesta linha, Zeng et al. 
(2021), empregando técnicas estatísticas de análise textual, mostram que os PAA trazem 
informações gerais sobre o setor assim como informações específicas da empresa. Segundo os 
autores, o número de PAA e características como especificidade, similaridade, legibilidade e 
tamanho sinalizam a preocupação dos auditores quanto à qualidade contábil dos clientes, seu 
esforço no processo de auditoria (audit effort) e a propensão de emitir pareceres modificados. 
De forma similar, Chang et al. (2021) mostram que PAA com maiores informações específicas 
do cliente estão relacionadas ao risco percebido pelos investidores em relação à empresa. Em 
estudo mais recente, Deneuve (2025), usando medidas de similaridade textual entre os PAA das 
empresas de um mesmo setor, a autora encontrou que PAA mais específicos (menos similares) 
indicam menor qualidade da auditoria. Isso sugere que quando os auditores se deparam com 
pior qualidade contábil, os fatores associados a essa pior qualidade são reportados como PAA. 

Seguindo estes estudos mais recentes acerca do conteúdo client-specific dos PAA, a 
primeira hipótese testada neste estudo é (H1): existe uma relação entre a similaridade dos PAA 
e o gerenciamento de resultados. 

Em seguida, questionamentos sobre a independência dos auditores podem afetar 
negativamente a credibilidade e confiabilidade dos relatórios financeiros (Camargo et al., 
2019). A negociação da remuneração da auditoria, que representam o preço pelos serviços da 
empresa auditora, é um aspecto crucial entre cliente e auditor. O cliente avalia sua disposição 
de pagar considerando benefícios e custos, enquanto o auditor pondera seus custos em relação 
ao preço proposto (Widmann et al., 2020). 

Fatores como tamanho, experiência, competências e qualidade do auditor influenciam o 
valor da remuneração. Grandes empresas de auditoria, especialmente as Big Four, geralmente 
cobram taxas mais altas, devido à sua reputação e qualidade percebida (Widmann et al., 2020). 
De modo geral, entender os fatores que influenciam os honorários de auditoria ajuda os usuários 
da informação contábil a identificarem os principais riscos associados às empresas auditadas e, 
consequentemente, sua independência, que podem ser considerados nas decisões de 
investimento. 

O grau de complexidade da empresa auditada pode elevar os honorários de auditoria, 
especialmente em função do volume ou da importância de contas como os estoques, que exigem 
do auditor um esforço adicional, mais tempo e análises minuciosas. Esse aumento na 
necessidade de fiscalização geralmente resulta em custos mais altos (Antle et al., 2006; 
Brighenti et al., 2016). 

O desempenho das empresas auditadas pode ser considerado um determinante relevante 
para os honorários de auditoria, visto que, segundo Whisenant et al. (2003), a diminuição do 
desempenho pode levar a empresa a procurar alternativas para não divulgar esse cenário ao 
mercado. Esse cenário eleva o esforço necessário na auditoria, levando a uma relação negativa 
entre os custos de auditoria e o desempenho da empresa. Alguns estudos mediram o 
desempenho utilizando indicadores como o retorno sobre o patrimônio líquido (ROE) (Naser 
& Nuseibeh, 2007) ou o retorno sobre os ativos (ROA) (Firth, 1997; Goodwin-Stewart & Kent, 
2006; Joshi & Al-Bastaki, 2000; Martinez et al., 2014). 
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A lucratividade da empresa auditada é um fator importante na definição dos honorários 
de auditoria, já que empresas mais lucrativas tendem a pagar valores maiores. Isso ocorre 
porque lucros mais altos podem exigir testes rigorosos, demandando análises mais detalhadas 
de receitas e despesas, exigindo maior dedicação de tempo por parte dos auditores (Joshi & Al-
Bastaki, 2000). 

Práticas de governança corporativa também vêm sendo estudadas como um dos 
determinantes dos honorários de auditoria. Há aqueles que esperam uma relação negativa, pois 
empresas que adotam práticas de governança corporativa podem indicar melhora na qualidade 
das demonstrações financeiras e dos controles internos (Berdard & Johnstone, 2004; Bortolon 
et al., 2013; Griffin et al., 2008; Martinez et al., 2014). Entretanto, Goodwin-Stewart e Kent 
(2006) e Hallak e Silva (2012) encontraram uma relação positiva entre a qualidade das práticas 
de governança e as despesas com auditoria externa, o que sugere que empresas com boas 
práticas gastam mais com auditoria por quererem garantir a confiança de todas as partes 
interessadas. 

Whisenant et al. (2003) apontam que, diante de um desempenho reduzido ou da 
evidência de perdas acumuladas, os auditores tendem a dedicar mais esforço ao trabalho, 
resultando em remuneração mais altas. Assim, espera-se uma relação positiva entre essas 
variáveis. Esse fator também foi abordado em pesquisas de Niemi (2005), Goodwin-Stewart e 
Kent (2006), Antle et al. (2006) e Hanlon et al. (2012). 

Há uma linha de estudos que considera que a adoção das IFRS aumenta os custos da 
informação, entre os quais a remuneração da auditoria (Lourenço & Branco, 2015). Todavia, 
como a obrigatoriedade da divulgação da remuneração no Brasil ocorre a partir de 2010, a 
mudança da norma, como possível determinante, não é considerada nas pesquisas nacionais. 

A remuneração da auditoria pode ser influenciada não apenas pelas exigências contábeis 
específicas, mas também pela contratação de serviços extra-auditoria, que englobam 
consultorias, assessorias tributárias, suporte na implementação de normas contábeis e outros 
serviços de consultoria financeira prestados pelas firmas de auditoria. DeAngelo (1981) 
sustenta que a oferta excessiva desses serviços pode comprometer a independência do auditor, 
ao criar incentivos econômicos para favorecer o cliente, resultando em menor rigor na auditoria. 
De acordo com Simunic (1984), empresas que contratam ambos os serviços (auditoria e 
serviços extra) tendem a incorrer em custos mais elevados, possivelmente refletindo a 
precificação do auditor para mitigar os riscos envolvidos. Adicionalmente, Frankel et al. (2002) 
evidenciam que os investidores percebem essa prática de forma negativa, associando-a a 
potenciais conflitos de interesse e questionando a imparcialidade do auditor. 

Dessa forma, considerando o papel da remuneração por serviços de auditoria externa e 
extra-auditoria, bem como seu potencial informacional, verifica-se que a relação entre a 
remuneração dos auditores e sua dependência ou independência pode intensificar o conflito de 
agência e, consequentemente, aumentar a incidência de gerenciamento de resultados e como os 
auditores lidam com esta maior incidência. Com base nesse contexto, formula-se a segunda 
hipótese do estudo (H2): a relação entre a similaridade dos PAA e o gerenciamento de 
resultados varia com a remuneração dos auditores. 
 
3 Metodologia 
 
A amostra engloba o período 2016 a 2024, abrangendo as Demonstrações Financeiras 
divulgadas a partir à vigência da NBC TA 701, que foi definida para os períodos findos em ou 
após 31 de dezembro de 2016, e até o último período de informações disponíveis no momento 
da coleta de dados. Os dados sobre os PAA foram compilados a partir dos Relatórios de 
Auditoria (RA) disponíveis no sistema da CVM através de um script em Python e em R, com 
o auxílio de ferramentas de Inteligência Artificial (IA), especificamente a Application 
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Programming Interface (API) do Chat GPT. A partir dos RA foram tabuladas as seguintes 
informações: (i) Opinião do auditor, (ii) Títulos dos PAA e (iii) Descrição dos PAA.  

A partir das descrições dos PAA, foi calculada a similaridade da descrição dos PAA de 
cada empresa em cada ano em comparação com os PAA das demais empresas do setor naquele 
ano. Seguindo Deneuve (2025), a similaridade foi medida conforme o Índice de Similaridade 
de Cosseno (ISC). Para o cálculo do índice, os textos são tokenizados (separados por palavras 
e excluindo stop-words, que são palavras comuns e naturalmente frequentes na língua 
Portuguesa), e cada palavra é representada por um código binário. Assim, a descrição dos PAA 
da empresa i do setor j no ano t (𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) é comparada com a descrição dos PAA de todas as 
empresas do setor j no ano t (𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗) e a similaridade é calculada como a divisão entre o produto 
escalar dos vetores A e B dividida pela multiplicação da norma de cada vetor: 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 =
𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 ∙ 𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗
�𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖��𝐵𝐵𝑗𝑗𝑗𝑗�

.                                           (1) 

Na Equação (1), |𝐴𝐴| é calculada como a raiz quadrada da soma dos quadrados de todos 
os elementos do vetor A. O ISC varia de 0 (total dissimilaridade) a 1 (perfeita similaridade). 
Assim, quanto maior o ISC, menor é a especificidade, ou a dissimilaridade, dos PAA. O ISC 
foi calculado através do pacote textreuse do R. 

Os dados de remuneração dos auditores foram compilados a partir dos Formulários de 
Referência (FRE) disponibilizados no Portal de Dados Abertos da CVM. A partir da coleta 
inicial do Portal, os dados passaram por uma minuciosa verificação para a compilação dos 
valores de remuneração (i) total, (ii) referente aos serviços de auditoria externa e (iii) referente 
aos serviços extra auditoria pagos em cada ano à firma de auditoria que assinou o RA daquele 
ano. Esta compilação envolveu o uso de API do Chat GPT e de conferência manual, já que estas 
informações estão disponíveis em formato textual. Em cada formulário, a empresa deve 
divulgar quais empresas de auditoria prestou serviços para ela naquele ano, quando o contrato 
se iniciou, qual a natureza dos serviços e quais os valores por esses serviços. Foram compiladas 
a (i) remuneração total dos auditores, a (ii) remuneração de serviços de auditoria externa e (iii) 
a remuneração por serviços extra-auditoria (outros serviços).  

Essa compilação, no entanto, resultou em um número de observações baixo em relação 
à amostra inicial. A divulgação dos dados de remuneração de auditoria é muito ruidosa. Por 
exemplo, o texto é, muitas vezes, confuso, mistura valores referentes a diferentes serviços ao 
longo de diferentes períodos fiscais. Além disso, é comum que o FRE de um certo ano contenha 
valores apenas referentes a outros anos e, em vários casos, o valor para um ano específico não 
pôde ser encontrado nos FRE de nenhum dos demais anos. Por fim, é também comum as 
empresas divulgarem detalhes do contrato apenas ao final dele, o que levou a uma drástica 
diminuição das observações disponíveis nos dois últimos anos da amostra. 

Finalmente, os dados para a estimação dos accruals discricionários (dados das 
demonstrações financeiras) foram coletados através da Economatica. Os accruals 
discricionários foram medidos com base no modelo de Jones Modificado (Jones, 1991; Dechow 
et al., 1995). A lógica do modelo é que enquanto parte dos accruals são decorrência esperada 
do regime de competência, parte é não esperada e, portanto, considerada como resultado da 
discricionariedade dos gestores. Dechow et al. (1995) partem do modelo de Jones (1991), 
segundo o qual os accruals esperados dependem das variações da receita e do tamanho do 
imobilizado (todas as variáveis são ponderadas pelo ativo total), e acrescentam um termo 
relacionado à variação também das contas a receber, conforme a Equação (2): 

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

= 𝛼𝛼1 + 𝛼𝛼2 �
∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡−∆𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
� + 𝛼𝛼3 �

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

� + 𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡 .   (2) 
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Na Equação (2), 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡 é o total de accruals para a empresa i no ano t, calculado como 
a diferença entre o Lucro Operacional (LO) e o Fluxo de Caixa Operacional (FCO), 𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1 é o 
Ativo Total (AT) da empresa i no ano 𝑡𝑡 − 1, ∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡 e ∆𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 são a variação na Receita Líquida 
Operacional e das Contas a Receber líquidas, respectivamente, da empresa i no ano t, e 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑡𝑡 
é o valor do Imobilizado da empresa i no ano t. O resíduo 𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡 representa a parte dos accruals 
que não pode ser explicada pelos fatores multiplicando 𝛼𝛼2 e 𝛼𝛼3 sendo, portanto, o componente 
discricionário. Por fim, Dechow et al. (1995) consideram o valor absoluto dos accruals 
discricionários, com base no argumento de que manipulações que aumentem ou diminuem o 
lucro representam maior gerenciamento de resultados. 

Como robustez, foram também considerados os accruals discricionários com base no 
Modelo de Kothari et al. (2005) que controlam os accruals totais pela rentabilidade do ativo 
(Return on Assets, ROA): 

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

= 𝛼𝛼1 + 𝛼𝛼2 �
∆𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡−∆𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
� + 𝛼𝛼3 �

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

� + 𝛼𝛼4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡 . (3) 

Usualmente, as Equações (2) e (3) são estimadas em subamostras definidas por setor. 
No entanto, como a disponibilidade de empresas no mercado brasileiro é consideravelmente 
menor que nos Estados Unidos (onde esses modelos foram desenvolvidos), para evitar 
problemas na estimação por baixo número de observações, os modelos foram estimados para a 
amostra completa incluindo controles por setor. 

Para testar as hipóteses do estudo, são estimadas regressões lineares em painel com 
efeitos fixos de empresa conforme a Equação (4): 
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅çã𝑜𝑜𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 × 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅çã𝑜𝑜𝑖𝑖𝑖𝑖 + + 𝛽𝛽4𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 .

  (5) 
Na Equação (4), a variável dependente são os accruals discricionários absolutos (ADA), 

e as variáveis explicativas de interesse são a similaridade dos PAA (ISC) e a Remuneração de 
auditoria. A variável Remuneração assume três formas diferentes: (i) Remuneração por 
serviços de auditoria externa dividida pelo Ativo Total do cliente, (ii) Remuneração por serviços 
extra auditoria dividida pelo Ativo Total do cliente e (iii) Razão entre a remuneração por 
serviços extra-auditoria em relação à remuneração por serviços de auditoria externa. 

No modelo da Equação (4), caso 𝛽𝛽1 seja positivo e estatisticamente significante nos 
níveis usuais, esta é uma evidência de que a divulgação de PAA similares às demais empresas 
do setor está relacionada com maior gerenciamento de resultados, ou seja, uma evidência em 
favor da Hipótese H1 (existe uma relação entre a similaridade dos PAA e o gerenciamento de 
resultados). Isso sugere que a divulgação de PAA copy and paste reflete um comportamento 
negligente dos auditores e, portanto, está relacionado com maior liberdade da gestão para 
incorrer em práticas de gerenciamento de resultados. Esta situação está alinhada à hipótese de 
que os PAA podem diminuir a responsabilidade dos auditores e é coerente com os resultados 
de Chang et al. (2024) Deneuve (2025), e Zeng et al. (2021). 

Na Equação (4), 𝛽𝛽3 estatisticamente significante é uma evidência da Hipótese H2 (A 
relação entre a similaridade dos PAA e o gerenciamento de resultados varia com a 
remuneração dos auditores). Se 𝛽𝛽3 for do mesmo sinal que 𝛽𝛽1, esta é uma evidência de que a 
remuneração dos auditores reforça a relação da similaridade dos PAA com os accruals 
discricionários. Caso os sinais sejam opostos, esta é uma evidência de que a remuneração dos 
auditores enfraquece a relação entre a similaridade dos PAA e o gerenciamento de resultados. 
Como a literatura mostra relações diferentes entre a independência dos gestores e remuneração 
por serviços de auditoria e extra auditoria, consideraremos estas variáveis de forma separada na 
análise. 

Como controles, foram incluídas as seguintes variáveis: (i) Modificação, dummy que 
indica relatório de auditoria com modificação (ressalva, opinião adversa ou abstenção de 
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opinião) (Asbahr & Ruhnke, 2019); (ii) Big 4, dummy indicando relatórios de auditoria 
elaborados por big four (Sierra-García et al., 2019), (iii) Tenure de Auditoria, calculado com o 
número de meses entre a data de fechamento do exercício fiscal e a data de início de atuação da 
empresa de auditoria (Gul et al., 2009), (iv) Alavancagem, medida como a razão entre o passivo 
total e o patrimônio líquido (Dal Magro et al., 2019), (v) Crescimento do Lucro, medido com a 
variação percentual do lucro líquido entre os anos (Dal Magro et al., 2019), (vi) retorno das 
ações (log-retorno anual) (Chen et al., 2007), e (vii) Retorno sobre o Ativo (ROA), calculado 
como a razção entre o lucro líquido e o ativo total (Almadi & Lazic, 2016). 

Para a estimação das regressões, todas as variáveis contínuas foram winsorizadas a 5%. 
Os modelos foram estimados com efeitos fixos de empresas e de tempo, visando controlar por 
fatores não observáveis inerentes às empresas mas constantes no tempo, como a qualidade do 
ambiente informacional da empresa, e por fatores macroeconômicos ao longo da amostra, como 
a pandemia de COVID-19. 
 
4 Resultados 
 
A Figura 1 mostra a concentração dos PAA nas áreas de maior julgamento e estimativa 
gerencial. Os termos mais frequentes incluem “premissas”, “julgamento”, “valor recuperável” 
(associado a ativos e impairment), e “reconhecimento de receitas”. Esta concentração sugere 
que os PAA abordam os riscos contábeis que possuem maior potencial de associação ao 
gerenciamento de resultados. O achado mais crítico é a alta sobreposição dos PAA entre as 
empresas, indicando uma tendência à padronização. Esta falta de especificidade levanta a 
preocupação de que os PAA podem ser utilizados como uma proteção legal genérica pelo 
auditor, potencialmente diminuindo o valor informacional da divulgação para o mercado. 
 

 

 
Figura 1: PAA - Frequência dos termos 

 
A Tabela 1 mostra as estatísticas descritivas das variáveis usadas na regressão. A média 

e mediana dos accruals discricionários absolutos é baixa, em torno de 5% dos ativos totais, mas 
varia de 0,5% a 20,3%. Já o índice de similaridade de cosseno tem média e mediana levemente 
acima de 0,5, indicando similaridade média, mas também há considerável variação na amostra. 
Existem pareceres abaixo de 40% e acima de 70% de proximidade dos peers do setor. 
Considerando as variáveis de remuneração, há também alta dispersão, mesmo após a 
winsorização. A média é de 31,9% do ativo total, valor bem alto, enquanto a mediana é mais 
razoável, 16,6%. No entanto, existem valores na amostra com remuneração de auditoria externa 
maior que os ativos totais, enquanto o valor mínimo é de apenas 2,1%. Já a remuneração extra-
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auditoria é bem baixa, com média de apenas 0,1%, ocorrendo esparsamente na amostra, com 
mediana zero. Já a razão entre os tipos de remuneração de auditoria também revela casos 
extremos: há observações nas quais a remuneração extra-auditoria foi mais de quatro vezes a 
remuneração pelo serviço de auditoria externa.  

 
Tabela 1: Estatísticas descritivas das variáveis 

Variável N Média Mediana DP Mín Máx 
Accruals Discricionários Absolutos 899 0,067 0,048 0,058 0,005 0,203 
ISC 899 0,563 0,572 0,123 0,339 0,761 
Remuneração de Auditoria Externa 899 0,319 0,166 0,371 0,021 1,400 
Remuneração Extra Auditoria 899 0,001 0 0,009 0 0,194 
Remuneração Razão 899 0,010 0 0,160 0 4,474 
Modificação 899 0,052 0 0,223 0 1 
Big4 899 0,672 1 0,470 0 1 
Tenure de Auditoria 899 30,360 29 17,433 8 59 
Alavancagem 899 0,722 0,612 0,521 0,179 2,419 
MTB 899 1,799 1,261 1,867 -0,284 6,969 
Crescimento do Lucro 899 0,103 0,088 0,932 -1,853 2,050 
Retorno das Ações 899 0,073 0,083 0,411 -0,694 0,848 
ROA 899 0,025 0,046 0,116 -0,278 0,197 

 
Considerando as variáveis de controle, vê-se que a incidência de modificação no parecer 

de auditoria é rara (média de 5,2% da amostra), quase 70% do mercado de auditoria é dominado 
pelas big four e o tenure médio é de dois anos e meio. Quanto às características das empresas, 
vê-se que a amostra é composta por empresas com endividamento médio baixo (onde o passivo 
na média é menor que o patrimônio líquido), com expectativa de crescimento de acordo com o 
valor de mercado, lucro crescente e retornos positivos de mercado (ações) e contábil (ROA). 
No entanto, há considerável variação: existem empresas com passivo a descoberto, retorno das 
ações negativo e prejuízo contábil. 

 
Tabela 2: Resultados das estimações 

 Variável dependente: 
 Accruals Discricionários Absolutos 
 (1) (2) (3) 

ISC -0,020 0,012 0,015 
 (0,031) (0,027) (0,027) 

Remuneração de Auditoria Externa -0,073*   
 (0,040)   

Remuneração Extra Auditoria  -1,186***  
  (0,238)  

Remuneração Razão   -0,035 
   (0,145) 

Modificação -0,0001 -0,004 -0,003 
 (0,011) (0,011) (0,011) 

Big4 0,004 0,005 0,006 
 (0,011) (0,010) (0,011) 

Tenure de Auditoria -0,0001 -0,0001 -0,0001 
 (0,0001) (0,0001) (0,0001) 

Alavancagem 0,015 0,015 0,015 
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 (0,014) (0,015) (0,015) 
MTB 0,003* 0,003 0,003 

 (0,002) (0,002) (0,002) 
Crescimento do Lucro 0,007*** 0,007*** 0,007*** 

 (0,002) (0,002) (0,002) 
Retorno das Ações -0,011* -0,012* -0,011* 

 (0,006) (0,006) (0,006) 
ROA -0,052 -0,049 -0,049 

 (0,047) (0,049) (0,048) 
ISC × Remuneração de Auditoria Externa 0,140**   

 (0,069)   

ISC × Remuneração Extra Auditoria  2,166***  
  (0,402)  

ISC × Remuneração Razão   0,064 
   (0,236) 

Efeitos fixos de empresa Sim Sim Sim 
Efeitos fixos de ano Sim Sim Sim 
Observações 899 899 899 
N Empresas 277 277 277 
R2 0,071 0,068 0,065 
R2 Ajustado -0,383 -0,388 -0,392 
Estatística F 2,441*** 2,316*** 2,220*** 
Nota: Erros-padrão robustos e clusterizados entre parênteses; * p<0,10; ** p<0,05; *** p<0,01. 

 
A Tabela 2 mostra os resultados da estimação da Equação (5) em três versões, cada uma 

considerando uma das medidas de remuneração de auditoria. Os resultados mostram que o 
Índice de Similaridade de Cosseno (ISC), quando testado de forma isolada, não possui 
significância estatística sobre os accruals discricionários. Isso sugere que a padronização dos 
textos, por si só, não é um gatilho para a deterioração da qualidade contábil. Na prática, o 
resultado não dá suporte à percepção de que documentos similares seriam necessariamente de 
baixa qualidade, em vez disso, a similaridade pode refletir uma convergência genuína de riscos 
setoriais ou operacionais. A complexidade, portanto, não reside no texto em si, mas no contexto 
econômico que molda sua redação, como é mostrado pelos resultados das demais variáveis. 

Na Tabela 2, observa-se que a Remuneração de Auditoria Externa (Modelo 1) e Extra 
Auditoria (Modelo 2) apresentam uma relação negativa direta com o gerenciamento de 
resultados, em linha com a ideia de que honorários mais robustos costumam refletir um esforço 
de auditoria mais incisivo. No entanto, os termos de interação como o ISC invertem essa lógica. 
Os coeficientes positivos e estatisticamente significantes indicam que, em cenários de alta 
padronização textual, o aumento do honorário perde sua eficácia disciplinadora. Ou seja, pagar 
mais por uma auditoria não garante melhores resultados se a comunicação dos riscos (PAA) for 
meramente genérica. Pelo contrário, quando a remuneração é alta, maior padronização dos PAA 
está sim relacionada à maior incidência de gerenciamento de resultados. Vale observar que a 
interação do Modelo (3) não é estatisticamente significante, indicando que a relação entre 
remuneração por auditoria externa e por outros serviços não é importante, mas sim o total dessa 
remuneração que, quanto mais alta, mais forte é a relação entre PAA genéricos e má qualidade 
contábil. 

No campo das variáveis de controle, o Crescimento do Lucro emergiu como um 
determinante positivo e robusto. Isso indica que empresas em expansão tendem a reportar 
maiores volumes de accruals, o que se alinha à tese de que o crescimento gera pressões por 
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suavização ou manipulação para sustentar expectativas do mercado. Inversamente, o Retorno 
das Ações apresentou sinal negativo, reforçando que companhias com desempenho de mercado 
consolidado gozam de menor pressão para recorrer a artifícios contábeis. 

As evidências consolidadas na Tabela 2 apontam que a relação entre o reporte dos PAA 
e a qualidade dos lucros é condicional. Os honorários de auditoria, independentemente da 
natureza, só cumprem seu papel de monitoramento se acompanhados de uma divulgação 
específica e detalhada. A similaridade textual emerge, assim, como um alerta informacional, 
onde ela é capaz de sinalizar limitações no ceticismo profissional que métricas financeiras 
sozinhas não detectariam. 

Para o debate regulatório, os resultados indicam que a simples obrigatoriedade de listar 
os PAA é insuficiente. Sem o incentivo à especificidade, o relatório de auditoria corre o risco 
de tornar-se um artefato de compliance formal, mas vazio de substância, falhando em sua 
missão principal de reduzir a assimetria informacional e coibir o gerenciamento de resultados. 

A Tabela 3 apresenta os resultados das regressões utilizando como variável dependente 
os accruals discricionários estimados pelo modelo de Kothari et al. (2005). Este modelo 
incorpora o ajuste pelo desempenho (ROA) e é amplamente reconhecido na literatura como um 
teste de robustez, permitindo avaliar a consistência dos achados principais sob uma 
especificação alternativa dos accruals discricionários. Os resultados do Modelo (1) da Tabela 
12 mostram a relação direta entre a similaridade textual dos PAA (ISC) e o gerenciamento de 
resultado, enquanto os Modelos (2) e (3) examinam como essa relação se comporta sob 
diferentes especificações das variáveis de remuneração do auditor. 

De modo geral, os resultados na Tabela 3 reforçam as evidências anteriores: a 
padronização dos PAA por si só não parece afetar os accruals, enquanto o tamanho da 
remuneração por auditoria (externa e extra auditoria) parece coibir a prática de gerencialmento 
de resultados. No entanto, quando tanto a remuneração quanto a similaridade dos PAA é alta, 
maiores são os accruals, indicando que similaridade textual dos PAA passa a exercer um efeito 
relevante apenas quando condicionada à relação econômica entre auditor e cliente. 

 
Tabela 3: Resultados das estimações com accruals de Kothari et al. (2005) 

 Variável dependente: 
 Accruals Discricionários Absolutos 
 (1) (2) (3) 

ISC -0,016 0,012 0,014 
 (0,027) (0,023) (0,023) 

Remuneração de Auditoria Externa -0,067** 
  

 (0,033) 
  

Remuneração Extra Auditoria 
 

-0,499* 
 

  
(0,274) 

 

Remuneração Razão 
  

0,065 
   

(0,091) 
Modificação -0,008 -0,011 -0,011 

 (0,011) (0,011) (0,011) 
Big4 0,010 0,010 0,010 

 (0,011) (0,011) (0,011) 
Tenure de Auditoria -0,0001 -0,0001 -0,0001 

 (0,0001) (0,0001) (0,0001) 
Alavancagem 0,013 0,012 0,012 

 (0,011) (0,012) (0,012) 
MTB 0,001 0,001 0,001 
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 (0,002) (0,002) (0,002) 
Crescimento do Lucro 0,004** 0,004** 0,004** 

 (0,002) (0,002) (0,002) 
Retorno das Ações -0,002 -0,003 -0,003 

 (0,005) (0,005) (0,005) 
ROA 0,023 0,026 0,026 

 (0,038) (0,039) (0,039) 
ISC × Remuneração de Auditoria Externa 0,117** 

  

 (0,059) 
  

ISC × Remuneração Extra Auditoria 
 

1,099** 
 

  
(0,530) 

 

ISC × Remuneração Razão 
  

-0,098 
   

(0,149) 
Efeitos fixos de empresa Sim Sim Sim 
Efeitos fixos de ano Sim Sim Sim 
Observações 899 899 899 
N Empresas 277 277 277 
R2 0,057 0,053 0,052 
R2 Ajustado -0,405 -0,411 -0,412 
Estatística F 2,441*** 2,316*** 2,220*** 
Nota: Erros-padrão robustos e clusterizados entre parênteses; * p<0,10; ** p<0,05; *** p<0,01. 
 
Em última análise, esses achados indicam que o potencial efeito disciplinador dos 

honorários é mitigado pela baixa qualidade informativa dos PAA, sugerindo que a padronização 
excessiva pode sinalizar uma menor customização do trabalho de auditoria ou falhas na 
comunicação de riscos específicos. De forma integrada, as evidências conduzem à conclusão 
de que, embora a remuneração do auditor atue como um mecanismo de controle isolado, a 
combinação entre relatórios padronizados e dependência econômica está sistematicamente 
vinculada a uma maior discricionariedade contábil. 

 
5 Conclusão  

 
Esta pesquisa teve como propósito investigar o papel da auditoria no gerenciamento de 

resultados, analisando se a similaridade textual dos Principais Assuntos de Auditoria (PAA) se 
associa ao nível de accruals discricionários e em que medida essa relação é condicionada pela 
remuneração do auditor. A pesquisa foi conduzida a partir da mensuração da similaridade 
textual dos PAA por meio da técnica de Cosine Similarity, da estimação dos accruals 
discricionários utilizando modelos de desempenho ajustado amplamente consolidados na 
literatura (Dechow et al., 1995; Kothari et al., 2005) e da modelagem dos efeitos condicionais 
de diferentes dimensões da remuneração do auditor, incluindo honorários de auditoria externa, 
honorários extra auditoria e sua razão relativa. 

Os resultados indicam que a similaridade textual dos PAA não apresenta, de forma 
isolada, efeito estatisticamente significativo sobre o gerenciamento de resultados. Esse achado 
permanece consistente tanto na análise principal quanto na análise de robustez, sugerindo que 
a padronização da linguagem dos PAA, por si só, não compromete automaticamente a qualidade 
da informação contábil divulgada. Tal evidência contrasta com interpretações mais 
simplificadoras presentes na literatura, que tendem a associar similaridade textual a perdas 
diretas de conteúdo informacional. 
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No entanto, o estudo avança de maneira relevante ao demonstrar que a similaridade dos 
PAA passa a ter implicações econômicas quando analisada em conjunto com a remuneração do 
auditor externo. De forma consistente entre as diferentes especificações empíricas, a interação 
entre a similaridade dos PAA e os honorários de auditoria apresenta associação positiva e 
estatisticamente significativa com o gerenciamento de resultados. Esse resultado indica que o 
conteúdo informacional dos PAA depende do contexto econômico da relação entre auditor e 
cliente. 

Sob uma perspectiva econômica, os achados mostram que honorários mais elevados, 
que isoladamente estão associados a menores níveis de accruals discricionários e, portanto, a 
um efeito disciplinador da auditoria, tendem a perder parte dessa eficácia quando combinados 
com elevado grau de padronização dos PAA. Isso sugere que a padronização da linguagem não 
constitui um problema em si, mas passa a sinalizar fragilidade informacional em contextos 
marcados por maior dependência econômica do auditor. Dessa forma, o estudo evidencia uma 
interação complexa entre linguagem, incentivos econômicos e qualidade da auditoria, 
oferecendo uma compreensão mais refinada do papel dos PAA no sistema de governança 
corporativa. 

Do ponto de vista acadêmico, a pesquisa contribui para a literatura em auditoria e 
divulgação contábil ao demonstrar que os efeitos dos PAA não são universais nem lineares, 
mas fortemente dependentes do contexto econômico e institucional. A pesquisa também 
contribui para o debate internacional ao oferecer evidências empíricas no contexto brasileiro, 
ainda pouco explorado nos estudos sobre PAA. Sob a ótica profissional, os resultados indicam 
que a qualidade dos PAA não deve ser avaliada apenas sob a perspectiva do cumprimento 
formal das exigências regulatórias, mas também considerando o grau de especificidade e de 
contextualização da linguagem utilizada. A padronização excessiva pode reduzir a utilidade 
informacional dos PAA, sobretudo em clientes de maior relevância econômica para a firma de 
auditoria, indicando a necessidade de maior rigor nos processos internos de elaboração, revisão 
e documentação dos julgamentos profissionais. 

Para reguladores e formuladores de políticas, os resultados indicam que exigências 
normativas focadas exclusivamente na obrigatoriedade de divulgação dos PAA podem ser 
insuficientes para assegurar sua efetividade informacional. Medidas que incentivem maior 
detalhamento, transparência e especificidade na redação dos PAA, bem como mecanismos que 
mitiguem a dependência econômica do auditor, tendem a fortalecer o papel desses relatórios 
como instrumento de governança e proteção aos usuários da informação contábil. 

Do ponto de vista do mercado de capitais, os achados sugerem que investidores e 
analistas devem interpretar os PAA de forma contextualizada, considerando não apenas o 
conteúdo textual divulgado, mas também informações relativas à relação econômica entre 
auditor e cliente. PAA altamente similares, quando associados a honorários elevados, podem 
sinalizar menor qualidade informacional do que PAA mais específicos em contextos de menor 
dependência econômica, reforçando o caráter condicional do sinal informacional emitido pelos 
relatórios de auditoria. 

Como toda investigação empírica, este estudo apresenta limitações. O gerenciamento de 
resultados foi mensurado por meio de proxies baseadas em accruals, que não capturam 
integralmente práticas de gerenciamento real de resultados. Além disso, a análise concentra-se 
no contexto brasileiro, o que pode limitar a generalização dos resultados para outros ambientes 
institucionais. A mensuração da similaridade textual dos PAA, embora fundamentada em 
métodos consolidados, pode não captar nuances qualitativas mais profundas do conteúdo 
narrativo. Ademais, apesar do uso de efeitos fixos e testes de robustez, não se pode descartar 
completamente a presença de endogeneidade na relação entre similaridade dos PAA e 
remuneração do auditor. 
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Diante dessas limitações, abre-se uma agenda promissora de pesquisas futuras voltada 
à investigação dos determinantes dos PAA e da similaridade textual. Estudos futuros podem 
explorar quais fatores econômicos, organizacionais, institucionais e regulatórios influenciam a 
seleção, a redação e o grau de padronização dos PAA, deslocando o foco das consequências 
para as causas da similaridade observada. Pesquisas que considerem características das firmas 
auditadas, das firmas de auditoria, do auditor responsável, bem como aspectos como 
especialização setorial, tenure e dependência econômica, podem aprofundar a compreensão 
sobre esse fenômeno. Abordagens qualitativas, como entrevistas com auditores, estudos de caso 
e análises comparativas internacionais, também podem complementar as evidências 
quantitativas apresentadas. 

À luz dos resultados empíricos, observa-se que a hipótese de associação direta entre a 
similaridade textual dos PAA e o gerenciamento de resultados não foi suportada. Por outro lado, 
a hipótese de que a remuneração do auditor externo está negativamente associada ao 
gerenciamento de resultados foi confirmada, assim como a hipótese de que a remuneração do 
auditor exerce papel moderador na relação entre similaridade dos PAA e gerenciamento de 
resultados, evidenciando a importância dos incentivos econômicos nesse contexto. 

Em síntese, os resultados indicam que os Principais Assuntos de Auditoria apresentam 
utilidade informacional condicionada, cujo impacto sobre a qualidade da informação contábil 
depende da interação entre a linguagem divulgada e os incentivos econômicos do auditor. Ao 
demonstrar que a padronização dos PAA se torna relevante apenas em contextos de elevada 
dependência econômica, o estudo contribui de forma significativa para o avanço teórico, 
profissional e regulatório da auditoria contemporânea, oferecendo subsídios consistentes para 
pesquisadores, profissionais, reguladores e usuários das demonstrações financeiras.  
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