DETERMINANTES DOS PARECERES DOS AUDITORES INDEPENDENTES EMITIDOS
AS COMPANHIAS NEGOCIADAS NA BM&FBOVESPA

RESUMO

Este trabalho objetivou investigar os determinantes dos pareceres de auditoria emitidos as empresas
negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Foi desenvolvido a partir de dados obtidos em
relatorios publicos e analisados através de estatistica multivariada. Dentre os fatores investigados,
apresentaram associacdo positiva multivariada com pareceres modificados 0s seguintes: tipo de
firma de auditoria; e, logaritmo do nimero de dias entre o encerramento do exercicio social e a
assinatura do parecer. Apresentaram associacdo negativa: o tipo de controle; e, logaritmo dos
honorarios de auditoria. Foram observadas correlagBes positivas entre o atraso dos pareceres dos
auditores independentes e as seguintes variaveis: estoques divididos pela receita de vendas;
prejuizos no periodo analisado; subsidiarias controladas; tipo de controle (publico versus privado);
e, setor de atuacdo da empresa auditada (consumo néo ciclico). Apresentaram correlacfes negativas
com o atraso dos pareceres de auditoria as seguintes varidveis: comité de auditoria; liquidez
corrente; setor de atuacdo da empresa auditada (bens industriais). Além disto, outros fatores
pesquisados apresentaram associagdo significativa de maneira univariada com pareceres de
auditoria modificados.
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1 INTRODUCAO

A auditoria independente tem por finalidade emitir uma opinido acerca da adequacdo das
informagdes constantes das demonstracdes contdbeis. Esta opinido é relatada através de um
relatorio formal padronizado, regulamentado por normas de auditoria e requerido pela legislacéo
societaria brasileira, denominado parecer dos auditores independentes ou parecer de auditoria
(DUTRA, 2011).

Assim, o parecer dos auditores independentes consiste em um relatério considerado o
produto final da auditoria realizada, o qual materializa os resultados encontrados e encerra um
processo relativamente complexo, e que, ndo obstante, tem como envolvidos (direta ou
indiretamente) trés grupos com interesses distintos: os auditores; os stakeholders; e, os auditados
(CAMARGO; et al., 2011).

De acordo com Dutra (2011), o auditor desenvolve um trabalho analitico para emitir um
relatdrio sintético acerca das conclusdes obtidas na auditoria realizada, os stakeholders (investidores
e potenciais investidores e/ou credores e potenciais credores, tanto de natureza financeira quanto de
natureza social) tém neste relatério uma opinido acerca da adequa¢do das demonstracfes auditadas
e, por sua vez, os auditados sdo aqueles que podem ser afetados pelas decisfes tomadas por estes
stakeholders, influenciadas por um parecer modificado.

Segundo Ballesta e Garcia-Meca (2005), os stakeholders tém como preocupacao central, em
relacdo a auditoria, a presenca ou a auséncia de modificagbes no parecer dos auditores
independentes, o que pode acarretar em rea¢des no mercado, afetar o relacionamento entre auditor e
auditado, levar a administracdo da empresa auditada a exercer pressdao sobre os auditores
independentes e fazer com que os auditores sofram processos judiciais por erros na condugéo e nos
resultados da auditoria.

A este respeito, Dutra (2011) enfatiza a existéncia de um problema que permeia 0 processo
de elaboracgéo do parecer, o risco de auditoria, que consiste na possibilidade de o auditor emitir uma
opinido inapropriada sobre as demonstraces contibeis ao ndo considerar a ocorréncia de néo
conformidades materialmente relevantes.

Neste contexto, os determinantes dos pareceres de auditoria s&o mecanismos de apoio ao
trabalho do auditor, os quais podem ser definidos como fatores observados na empresa auditada, na



firma de auditoria e/ou na relagdo auditor-auditado e que oferecem evidéncias para a explicagéo do
tipo de parecer emitido, ou ainda, em uma visdo prospectiva, ajudam na predi¢édo do tipo de parecer
que tende a ser emitido (IRELAND, 2003; PASIOURAS; GAGANIS; ZOPOUNIDIS, 2007; YE;
CARSON; SIMNETT, 2011).

Diante deste contexto, este estudo tem como objetivo geral investigar os fatores
determinantes dos pareceres dos auditores independentes emitidos as companhias negociadas
na BM&FBOVESPA.

A realizacdo deste estudo tem como justificativa o desenvolvimento de conhecimento sobre
determinantes dos pareceres dos auditores independentes e contribui com evidéncias empiricas
acerca de fatores relacionados a emissao de pareceres modificados as empresas listadas na Bolsa de
Valores de Sdo Paulo.

Para apresentacdo da pesquisa desenvolvida, este trabalho foi estruturado contendo, além
desta introdugdo, os seguintes tdpicos: referencial tedrico; metodologia da pesquisa; andlise e
resultados da pesquisa; e, concluséo.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Parecer dos auditores independentes

O parecer dos auditores independentes consiste em um relatério no qual o auditor expressa
uma opinido relativa as demonstracdes financeiras da empresa auditada, relatando se estas estdo
livres de distor¢des relevantes e se foram elaboradas de acordo com a legislacdo especifica vigente
e com as normas e principios contabeis (PASIOURAS; GAGANIS; ZOPOUNIDIS, 2007).

Este relatério € um instrumento de comunicacdo, em que as partes interessadas sdo
informadas sobre as conclusbes obtidas pelo auditor e também sobre possiveis problemas
constatados nos controles internos e/ou nas demonstracdes financeiras das empresas auditadas,
inclusive aqueles que dizem respeito a capacidade da empresa se manter em processo de
continuidade (HOPE; LANGLLI, 2010).

2.2 Estudos similares

Mutchler (1985) realizou um estudo sobre determinantes dos pareceres de auditoria
modificados, tanto por questdes de continuidade, como por outras questdes, a partir de variaveis
extraidas dos relatorios financeiros das empresas contidas na base de dados “Disclosure Il
Database” do periodo compreendido entre margo de 1981 e fevereiro de 1982. Os resultados do
estudo indicaram que foram significantes para explicacdo das modificacfes nos pareceres as
seguintes variaveis: fluxo de caixa operacional deflacionado pelo passivo total; liquidez corrente;
patriménio liquido deflacionado pelo passivo total; passivos exigiveis (longo prazo) deflacionados
pelo ativo total; e, o lucro antes dos impostos deflacionado pela receita liquida de vendas.

Dopuch, Holthausen e Leftwich (1987) objetivaram identificar caracteristicas das empresas
auditadas que ajudassem a prever a emissdo de pareceres de auditoria modificados. Os autores
constataram que foram significantes para a determinacdo dos pareceres de auditoria o tempo de
listagem, a divulgacdo de prejuizos no ano analisado, o retorno das ag¢bes, 0 risco de mercado
medido pelo coeficiente beta, o desvio padrdo residual do retorno das agdes, a variagdo anual do
indice de contas a receber em relacdo ao ativo total e a variagdo anual do indice de alavancagem.

Ashton, Willinghan e Elliott (1987) investigaram caracteristicas das empresas auditadas e
das firmas de auditoria que correspondiam a fatores relacionados ao atraso dos pareceres de
auditoria. Testaram 14 variaveis e constataram que de maneira univariada o atraso dos pareceres de
auditoria era significantemente maior para empresas que recebiam pareceres modificados, que
atuavam no setor industrial, que possuiam capital fechado, que ndo possuiam encerramento contabil
em dezembro, que possuiam controles internos mais fracos (qualidade dos controles medida através
de uma escala ordinal de 5 pontos do tipo likert), que adotavam menos tecnologia para
processamento de dados e que realizavam uma maior quantidade relativa de trabalhos de auditoria



apos o final do ano (avaliada através de uma escala ordinal de 4 pontos, que variava entre 1 e 4, em
que 1 indicava que todo o trabalho era realizado ap6s o final do ano e 4, que a maior parte do
trabalho era realizada até o final do ano). De modo multivariado, constataram como positivamente
significantes as variaveis de logaritmo da receita de vendas e complexidade da auditoria medida
pelo nimero de filiais existentes a serem auditadas. Observaram também como varidveis
negativamente significantes a qualidade dos controles internos, a quantidade relativa de trabalho
apos o final do ano e o tipo de capital da empresa (fechado).

Keasey, Watson e Wynarzcyk (1988) investigaram determinantes de pareceres de auditoria
qualificados para pequenas empresas no Reino Unido. Como conclusdes 0s autores constataram que
sd0 mais propensas a receber pareceres qualificados as empresas auditadas por grandes firmas de
auditoria, com poucos diretores, com poucos investidores ndo diretores, com empréstimos com bens
em garantia e com um longo periodo de tempo entre 0 encerramento do exercicio social e a
assinatura dos relatorios auditados.

Newton e Ashton (1989) verificaram a relacdo entre o atraso dos pareceres de auditoria e a
tecnologia empregada pelas firmas de auditoria. Utilizaram uma amostra composta por firmas de
auditoria estabelecidas no Canada no periodo de 1978 a 1982 e desenvolveram um modelo de
determinantes do atraso dos pareceres de auditoria. Os resultados do estudo apontaram uma relacao
negativa entre o atraso dos pareceres de auditoria e as varidveis de ativo total, encerramento do
exercicio social em 31/12 e variacdo anual dos lucros. Foram observadas também relacdes positivas
entre o atraso dos pareceres e as variaveis divulgacao de itens extraordinarios, setor de atuacdo (ndo
financeiro) e grau de estruturacdo tecnoldgica da firma de auditoria (de acordo com 5 indicadores
medidos em escalas de 1 a 3).

Bell e Tabor (1991) realizaram um estudo sobre determinantes dos pareceres de auditoria em
gue desenvolveram uma modelagem para apoio a tomada de decisdo em situacdes de incerteza para
auditores independentes, mediante a predicdo de pareceres qualificados. Os autores identificaram
como variaveis significantes para predicdo dos pareceres de auditoria, 0 retorno sobre o
investimento, a alavancagem financeira, os estoques divididos pelas vendas, as contas a receber
divididas pelas vendas e o indice de liquidez imediata.

Monroe e Teh (1993) desenvolveram um modelo para predi¢do de pareceres de auditoria
com ressalvas na Australia, mediante a utilizacdo de variaveis financeiras e de mercado no periodo
de 1984 a 1988. Eles constataram que foram significantes para determinacdo dos pareceres com
ressalvas o retorno das acGes, o desvio padrao residual do retorno, as contas a receber deflacionadas
pelo ativo total, os estoques deflacionados pelo ativo total e as dummies prejuizos recorrentes,
parecer qualificado no ano anterior e setor de mineracao.

O estudo de Ng e Tai (1994) objetivou identificar os determinantes do atraso dos pareceres
de auditoria em Hong Kong. Os autores trabalharam com uma amostra contendo 260 observacdes
no ano de 1990 e 292 observacGes no ano de 1991. Como conclusdes, o estudo apontou uma
correlacdo positiva entre o atraso dos pareceres de auditoria e as variaveis independentes de
encerramento do exercicio social em dezembro, divulgagdo de itens extraordinarios e numero de
subsidiarias, indicando que empresas que possuem encerramento contabil em dezembro, divulgam
itens extraordinarios e maior quantidade de subsidiarias possuem maiores atrasos no recebimento de
seus pareceres. Além destas constatacdes, observaram uma correlacdo negativa com o tamanho da
empresa auditada (logaritmo do ativo total), indicando que empresas maiores possuem um menor
atraso no recebimento de seus pareceres.

Jaggi e Tsui (1999) objetivaram identificar os determinantes do atraso dos pareceres de
auditoria em Hong Kong, através de dados de 393 empresas entre 1991 e 1993. Os resultados da
pesquisa demonstram que empresas que possuem maiores atrasos no recebimento de seus pareceres
tém, em geral, um maior risco financeiro e sdo auditadas por firmas de auditoria que utilizam
abordagens mais estruturadas em seus trabalhos.



O estudo de Ireland (2003) objetivou investigar a relacdo entre pareceres dos auditores
independentes e caracteristicas observaveis através de dados publicos de empresas. Para tal, utilizou
uma amostra com dados de empresas do Reino Unido com 9304 observac6es, que foram analisados
através de regressdo logistica multinomial. No estudo foi empregado um modelo de determinantes
dos pareceres de auditoria que apontou como determinantes dos pareceres investigados, o tamanho
da empresa auditada, o risco financeiro, o tipo da firma de auditoria, o fato de ser ou ndo uma
subsidiaria e os valores pagos a titulo de honorarios de auditoria e/ou de outros servigos.

Leventis, Weetman e Caramanis (2005) investigaram o0s determinantes do atraso dos
pareceres de auditoria, através de uma amostra com 171 empresas negociadas na Bolsa de Valores
de Atenas. Os resultados do estudo apontaram uma associacdo negativamente significante entre o
atraso dos pareceres de auditoria analisados e o tipo de firma de auditoria (Big-N), honorarios de
auditoria, namero de modificaces no parecer de auditoria, divulgacdo de itens extraordinarios e
expressOes caracteristicas de incertezas nos pareceres.

Caramanis e Spathis (2006) investigaram os determinantes dos pareceres de auditoria
qualificados emitidos as empresas negociadas na Bolsa de Valores de Atenas. Para tal utilizaram
uma amostra de 185 empresas gregas e testaram a capacidade de variaveis financeiras e nédo
financeiras para a predicdo de pareceres de auditoria qualificados. Como conclusdes, néo
encontraram evidéncias de que os honorarios de auditoria (audit fees) e o tipo de firma de auditoria
(Big-N ou ndo) tenham influéncia na propenséo de os auditores emitirem pareceres qualificados. No
entanto, encontraram uma associacdo positiva entre a ocorréncia de pareceres qualificados e
indicadores financeiros, como liquidez corrente e margem operacional dividida pelo ativo total.

Damascena (2011) objetivou verificar os efeitos de variaveis contabeis e ndo contabeis sobre
a emissao de pareceres com ressalvas e com paragrafos de énfases em empresas negociadas na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Para tal, analisou uma amostra com 708 pareceres de auditoria
relativos ao periodo de 2006 a 2008. Os resultados da pesquisa apontaram para 0 modelo de
pareceres com ressalvas uma associacdo positiva com as variaveis de lucro bruto e financiamentos
de curto prazo. Foi observada também uma associacdo negativa com as varidveis de tipo de firma
de auditoria, receita, lucro liquido e valor de mercado da empresa. Para 0 modelo de pareceres com
paragrafos de énfase foram identificadas associacdes negativas com as varidveis de liquidez
corrente, valor de mercado da empresa e tipo de firma de auditoria. Ademais, foi observada uma
associagdo positiva com a variavel de financiamentos de longo prazo.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

A pesquisa se enquadra quanto ao seu objetivo como exploratoria-explicativa. Foi
explicativa a medida que buscou identificar os fatores que contribuem ou determinam a ocorréncia
de determinados fenémenos, aprofundando o conhecimento da realidade mediante a explicacdo da
razdo dos fatos (GIL, 2006). Neste sentido, foi testada a capacidade explicativa das variaveis
encontradas na literatura para a determinagcdo da opinido contida nos pareceres de auditoria e do
atraso na emissdo destes relatorios, mediante a aplicacdo das tecnicas estatisticas de regressao
logistica e regressao linear multipla.

Pode ser também enquadrada como exploratoria, pois buscou alcancar uma maior
familiaridade com o problema (GIL, 2006) em questdes pontuais que foram: a verificagdo de
diferencas nos pareceres emitidos as empresas com controle publico e com controle privado.

Quanto a abordagem ao problema, trata-se de um estudo quali-quantitativo
(predominantemente quantitativo). E quantitativo pelo fato de os dados e evidéncias obtidas
poderem ser quantificados, filtrados, organizados, tabulados e analisados por intermédio de técnicas
estatisticas (MARTINS; THEOPHILO, 2009). Além de quantitativa, é qualitativa por alguns fatores
analisados ndo serem mensuraveis e necessitarem de descricbes e andlise de informacGes
(MARTINS; THEOPHILO, 2009), como a analise qualitativa dos dados prestados nos formularios
de referéncia das empresas que compdem a amostra estudada.



3.1 Amostra da pesquisa

As empresas que compdem a amostra do estudo foram selecionadas a partir de uma listagem
de companhias negociadas na BM&FBOVESPA, consultada durante o més de junho de 2011.
Inicialmente foram verificadas 683 empresas de todos os setores de atuacdo, das quais 284
pertencentes ao setor financeiro foram retiradas da amostra, perfazendo um total de 399 empresas
(ndo financeiras). Destas, foram desconsideradas 119 empresas com dados ndo disponiveis, das
quais 74 ndo estavam disponiveis na base de dados Economatica® e 45 possuiam problemas com
seus FR. Apds a exclusdo destas empresas restaram 280 entidades.

Adicionalmente, foi excluida da amostra uma empresa que apesar de possuir dados
completos para anélise, ndo se encontrava em operacdo. Este procedimento foi adotado para evitar
distorcdes na andlise, tendo em vista que suas demonstracdes contabeis ja contemplavam os ajustes
necessarios as entidades paralisadas. Deste modo, a amostra da pesquisa foi composta por 279
observacdes validas para analise.

Em relacdo ao periodo selecionado, importa salientar que o ano de 2010 foi o primeiro ano
de vigéncia da Instrucdo CVM n° 480/2009 que tornou obrigatdria a divulgacdo pelas companhias
de capital aberto de informacdes adicionais aquelas apresentadas nas DFPs, como os valores dos
honorarios de auditoria e de outros servi¢os tomados dos auditores responsaveis pela auditoria de
suas demonstracOes contabeis. Além disto, o ano de 2010 foi o primeiro ano de vigéncia das normas
brasileiras de auditoria (NBC TAS) convergentes com as normas internacionais emitidas pela IFAC.

A este respeito, Krishnan e Yang (2009) explicitam que, em estudos sobre determinantes de
pareceres de auditoria, amostras com dados anteriores e posteriores a ocorréncia de mudancas de
normas ou padrbes contabeis e/ou de auditoria, por vezes, podem produzir distor¢des nos
resultados, fazendo com que, por exemplo, os pareceres emitidos apds a mudanca normativa sofram
um aumento significante em seu tempo de emissdo, 0 que pode enviesar analises de atraso dos
pareceres de auditoria.

Em virtude destes fatos, optou-se pelo isolamento dos efeitos da convergéncia, mediante a
utilizacdo de dados de pareceres relativos ao periodo pds-convergéncia, ja elaborados de acordo
com a nova normatizacdo, isto é, emitidos apds o ano de 2010. Assim, cabe salientar que nao foi o
foco deste estudo verificar se existem ou ndo diferencas significantes entre pareceres emitidos
anteriormente e posteriormente as novas normas de auditoria, mas identificar caracteristicas das
empresas que estejam associadas aos pareceres emitidos de acordo com as novas normas de
auditoria vigentes no Brasil.

3.2 Coleta e tratamento dos dados

A coleta dos dados, ocorrida durante 0 més de julho de 2011, consistiu na busca dos
sequintes relatorios: Demonstracbes Financeiras Padronizadas (DFP), na base de dados
Economatica®; e, Formularios de Referéncia (FR), no portal da Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM). Dos 279 relatérios obtidos foram extraidas as variaveis/proxies empregadas no estudo. Os
dados contidos nestes relatérios foram alocados em um banco de dados e submetidos a analises
estatisticas descritivas e multivariadas.

Os dados foram tratados e analisados com o auxilio do software IBM® SPSS® Statistics,
versdo 19, tanto para a estatistica descritiva como para as analises multivariadas. Na etapa de
tratamento dos dados, houve a necessidade de ajuste das variaveis monetérias obtidas via FR,
mediante conversdo para milhares de Reais, visto que os dados contidos na base de dados
Economatica® encontravam-se mensuradas nesta unidade de medida.

Os fatores e variaveis independentes investigadas na pesquisa e 0s sinais esperados para suas
respectivas associagdes/correlagdes séo apresentadas no Quadro 1.



Quadro 1 — Fatores e variaveis independentes testadas

Sinais
Variaveis independentes f;gg—s Fundamentagao
Variavel Fator MD|AP
logaritmo do ativo ~ tamanho da empresa Defond,' Raghunandan e Sybramapyam (2002), Ireland (2003): Spathis, unmpos e
total buditada (-) | ? [Zopounidis (2003), Gaganis e Pasmu_ras (2007), Hope e Langli (2010), Reichelt e Wang
(2010), DeFond e Lennox (2011), Krishnan e Sengupta (2011)
indice de var. anual [ftamanho da empresa | (-) | ? [Pasiouras, Gaganis e Zopounidis (2007)
do ativo total fuditada
indice de crescimentoftamanho da empresa | (-) | ? [Laitinen e Laitinen (1998)
das vendas puditada
passivo a descoberto |indicadores (+) | (+) Barbosa (2008) e NBC TA 570
no periodo econdémico-financeiros
fluxo de caixa op. |indicadores (-) | (-) Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Hope e Langli (2010), Ye, Carson e Simnett
div. pelo ativo total fcondmico-financeiros (2011)
prejuizos no periodo |indicadores (+) | (+) |Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ireland (2003), Hope e Langli (2010), Reichelt
analisado lecondmico-financeiros e Wang (2010), DeFond e Lennox (2011), Krishnan e Sengupta (2011), Ye, Carson e Simnett
(2011)
prejuizos recorrentes |indicadores (+) |(+) NBC TA 570
trés ult. anos econdmico-financeiros
liquidez corrente indicadores () | (-) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003), Caramanis e Spathis (2006), Gaganis e Pasiouras
econdmico-financeiros (2007), Pasiouras, Gaganis e Zopounidis (2007), DeFond e Lennox (2011)
\variacdo anual do indicadores (+) [(+) [Krishnan e Sengupta (2011)
passivo total econdmico-financeiros
giro do ativo indicadores (-) | (-) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003)
econdmico-financeiros
caixa dividido pelos (findicadores () | () Bell e Tabor (1991)
custos e desp. totais fcondmico-financeiros
caixa dividido pelo findicadores () | (-) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003)
ativo total econdmico-financeiros
margem liquida indicadores (-) | (-) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003); Caramanis e Spathis (2006)
econdmico-financeiros
exponencial dos indicadores (-) | (-) Pasiouras, Gaganis e Zopounidis (2007)
lucros antes dos jurosjecondmico-financeiros
e imp. divididos pelo
ativo total
exponencial do indicadores () | (-) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003), Gaganis e Pasiouras (2007), Pasiouras, Gaganis e
retorno sobre o ativo jeconémico-financeiros Zopounidis (2007), Hope e Langli (2010), Reichelt e Wang (2010)
retorno sobre o ativo |indicadores (-) | (-) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003)
ndo circulante econdmico-financeiros
contas a rec. div. medidas de risco (+) | (+) Millar e Bowen (2011)
ativo circulante
estoques div. ativo  medidas de risco (+) | (+) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003)
total
lestoques div. rec.de medidas de risco (+) | (+) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003)
\vendas
contas a rec. e medidas de risco (+) | (+) [Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003), Caramanis e Spathis (2006)
lestoques div.ativo
total
tipo de firma de tipo de firma de (+) | (-) [Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ireland (2003), Reichelt e Wang (2010),
auditoria uditoria Bruynseels, Knechel e Willekens (2011), DeFond e Lennox (2011), Krishnan e Sengupta
(2011), Ye, Carson e Simnett (2011)
subsidiarias complexidade auditoria| (+) |(+) [Ireland (2003)
controladas
subsid. contr. fora do complexidade auditoria| (+) | (+) JAbbott et al. (2003)
pais
reestruturacdo complexidade auditoria| (+) |(+) [Firth (2002) e Krishnan e Sengupta (2011)
societaria
nimero de complexidade auditoria| (+) |(+) [Ng e Tai (1994), Jaggi e Tsui (1999) e Leventis, Weetman e Caramanis (2005)
subsididrias
n° de subsid. fora do complexidade auditoria| (+) |(+) |Abbott et al. (2003)
pais
nimero de seg. complexidade auditoria| (+) | (+) |Lee, Mande e Son (2009)
negocios
lencerramento do complexidade da ? | (+) |Ashton, Willinghan e Elliott (1987), Keasey, Watson e Wynarzcyk (1988), Newton e Ashton
exercicio em 31/12 jauditoria (1989) e Ng e Tai (1994).
logaritmo do honoréarios (-) | (-) Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ireland (2003), Caramanis e Spathis (2006),
honorérios de Hope e Langli (2010)
auditoria
honorérios de outros |honorarios () | (-) Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ireland (2003), Hope e Langli (2010)
servigos
honorarios de outros |honorarios (-) | (-) Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ye, Carson e Simnett (2011)
serv. div.honora-rios
totais




Sinais
Variaveis independentes espe-

rados Fundamentag&o
Variavel Fator MD|AP
honorarios de outros fhonorarios (-) | (-) |Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ireland (2003), Hope e Langli (2010)

Iservigos

logaritmo do atraso fatraso dos pareceres de | (+) INA|Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002), Ireland (2003), DeFond e Lennox (2011)
do parecer fuditoria

mudanca de firma de [familiaridade entre (+) | (+) [Keasey, Watson e Wynarzcyk (1988) e Leventis, Weetman e Caramanis (2005)
auditoria puditor e auditado

log do n° de anos de [familiaridade entre (-) | (-) |Lee, Mande e Son (2009), Ye, Carson e Simnett (2011) e Habib e Bhuiyan (2011)
posse firma de aud. fauditor e auditado

tempo de registro na |maturidade dos (-) | (-) Dopuch, Holthausen e Leftwich (1987), Monroe e Teh (1993), Krishnan e Krishnan (1996),
CVM controles contabeis Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002) e Hope e Langli (2010)

\variacdo anual da  @lavancagem (+) | (+) |Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002); Spathis, Doumpos e Zopounidis (2003), Hope
alavancagem sobre o e Langli (2010), Krishnan e Sengupta (2011)

ativo

emissdo de agdes probab. de faléncia () | (-) [Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002) e Hope e Langli (2010)

PL dividido pelo indicadores de forcae | (-) | (-) JAltman e McGough (1974), Mutchler (1985) e Laitinen e Laitinen (1998)

passivo total estr. capital

aplic.e invest. circ.  japlic. e invest. () | (-) [Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002)

div.pelo ativo total

aplic.e invest. ndo  @plic. e invest. () | (-) [Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002)

circ. div. ativo total
nivel difer. de gov. |governanca corporativa| (-)
corporat.

(-) [Ballesta e Garcia-Meca (2005)*

~

comité de auditoria |governanca corporativa| (-) | (-)
Internacionalizagdo governanca corporativa| (-) | (-)
tipo controle tipo controle 21?721
petréleo, gés e setor ? | 2 [Monroe e Teh (1993) e Krishnan e Krishnan (1996)?
biocomb.

mat. basicos. setor ?21?
bens industr. setor ?21?
construcdo e setor ?
transportes

cons. nao cicl. setor ?21?
cons. ciclico setor ?21?
tecnol.da inf. setor ?21?
telecomunic. setor ?21?

Legenda: MD = Parecer modificado; e, AP = Atraso dos pareceres de auditoria.

Nota: ! Utilizadas proxies de governanca corporativa por similaridade ao estudo de Ballesta e Garcia-Meca (2005);

2 Utilizados os setores da BM&FBOVESPA por semelhanca aos procedimentos de Monroe e Teh (1993) e Krishnan e
Krishnan (1996);

(*) Variavel analisada de maneira exploratéria; (+) Sinal esperado positivo;

(-) Sinal esperado negativo; NA Né&o analisada; ? Sem expectativa de sinal.

Fonte: Elaborado pelo autor

4 ANALISE E RESULTADOS DA PESQUISA
4.1 Caracteristicas da amostra
Na Tabela 1 sdo apresentadas as ocorréncias dos tipos de pareceres observados na amostra.

Tabela 1 — Ocorréncias dos tipos de pareceres observados na amostra

Tipo de parecer Qtde. %

Sem ressalvas 190 68
Sem ressalvas, com paragrafos de énfase e/ou de outros assuntos 64 23
Com ressalvas 5 2
Com ressalvas, com paragrafos de énfase e/ou de outros assuntos 17 6
Abstencio de opini&o 3 1
Total 279 100

Fonte: Elaborado pelo autor

Dos 279 pareceres de auditoria analisados, os com ressalvas e com abstencdo de opiniéo,
gue compreendem os pareceres modificados e comp&em a variavel dependente parecer modificado
(MODIF), totalizaram 25 relatorios, o que corresponde a aproximadamente 9% da amostra. Os
pareceres sem ressalvas e sem ressalvas com paragrafos de énfase e/ou de outros assuntos
totalizaram 254 pareceres, 0 que corresponde a 91% dos relatorios analisados, classificados como
ndo modificados. Além disto, os pareceres analisados possuem um prazo médio de emissdo de
aproximadamente 74 dias, com casos de emissdo no minimo em 13 dias e no maximo em 195 dias.



As firmas de auditoria responsaveis pela emissdo dos pareceres de auditoria analisados sao
apresentadas na Tabela 2.

Tabela 2 — Firmas de auditoria responsaveis pelos pareceres analisados

Firma Responsavel Qtde. %
KPMG Auditores Independentes 50 17,9
Deloitte Touche Tohmatsu 50 17,9
Ernest & Young 49 17,6
PricewaterhouseCoopers 44 15,8
Outras firmas® 86 30,8
Total de pareceres 279 100,0

Nota: Este grupo é composto por 37 firmas de auditoria ndo Big-Four.
Fonte: Elaborado pelo autor

No que concerne as firmas de auditoria responsaveis pela emissdo dos pareceres analisados, observou-se que
estes foram em sua maioria emitidos por firmas de auditoria pertencentes ao grupo das Big-Four, responsaveis por cerca
de 70% dos pareceres presentes na amostra.

4.2 Resultados da pesquisa
4.2.1 Determinantes dos pareceres de auditoria modificados

Na Tabela 3 séo apresentados 0s scores de associacao das variaveis testadas como determinantes dos
pareceres modificados emitidos as entidades analisadas e seus respectivos coeficientes de significancia.

Tabela 3 — Scores de associagdo entre pareceres modificados e varidveis independentes

Variaveis Score Variaveis Score Variaveis Score Variaveis Score
VATTP 0,007 NAUDFEES 2,575 PLTPT 1,377 SUBS 7,535%**
GIRATT 2,185 NAUDTOTFEES 7,531*** CAIXCDTOT 0,642 SUBSEST 4,852**
LIQC 1,947 VAALAV 0,002 TLIST 6,212** REEST 1,200
CRATC 0,070 APICATT 1,618 PREJT 39,368*** COMIT 5,276**
ESTATT 1,684 APINCATT 0,145 CONTR 6,092** EMAC 1,167
CRESTATT 3,000* FCOATT 0,003 GOVER 13,470*** ENCEX 0,399
VAPT 1,622 CAIXATT 9,782%** PETR 0,707 BIGN 42,100***
MARGL 10,492*** LnATT 22,990%*** MATBAS 0,061 NAUDFEESD 14,636***
RLANC 4,101** ExpROA 8,755%** BENIND 0,022 POSSE1 4,602**
ESTREC 7,249%** EXpLAJATT 10,568*** CONSTRANS 0,587 PREJREC3A 24,478%**
CRESVEN 2,622 LnAUDFEES 34,323*** CONSNC 3,5681* PASDESCT 53,560***
NSEG 1,578 LnNPOSSE 3,471* CONSC 0,447

NSUBS 2,689 INTERN 2,235 TECINF 0,250

NSUBSEST 0,691 LnAPA 16,075*** TELEC 1,021

Nota: ***, ** * astatisticamente significantes aos niveis de p<0,01, p<0,05 e p<0,10 (bilateral), respectivamente.

Fonte: Elaborado pelo autor

Dentre as varidveis que apresentaram associacdo significante com pareceres modificados (Tabela 3), sdo expostas na
Tabela 4 aquelas que foram selecionadas para composi¢ao dos modelos de determinantes dos pareceres modificados.

Tabela 4 — Modelos de regressao logistica para pareceres de auditoria modificados

Variaveis Modelo 2A Modelo 2B Modelo 2C
Coef. Exp(B) Coef. Exp(B) Coef. Exp(B)

ESTREC -,013 ,987 ,000 1,000
PASDESCT(1) -1,213* ,297 -1,202* ,301 -1,184* ,306
LnATT ,149 1,160 127 1,136 ,119 1,126
SUBS(1) ,598 1,819 ,581 1,788 ,559 1,749
LnAUDFEES -,845** 429 -,937** ,392 -,915** ,401
BIGN(1) 1,881** 6,562 1,943** 6,977 1,952** 7,043
POSSE1(1) -1,203* ,300 -1,159* ,314 -1,147* ,318
CONTR(1) -1,357 257 -1,461 ,232 -1,453 ,234
LnAPA 4,024%** 55,908 4,248%** 69,976 4,217%** 67,841
TLIST ,004 1,004 ,008 1,008 ,008 1,008
GOVER(1) ,020 1,020
COMIT(1) -1,332 ,264 -1,312 ,269
CRESTATT -,242 ,785
Constante -16,222** ,000 -15,339** ,000 -15,203** ,000
-2 Log verossimilhanca 87,925 87,084 87,062
Pseudo R? (Cox & Snell R?) ,250 ,253 ,253
Pseudo R? (Nagelkerke R?) 553 ,558 ,558
Significancia ,000 ,000 ,000
Percentual Geral de Acertos 93,2% 93,2% 93,2%

Nota:; ***, ** * gstatisticamente significantes aos niveis de p<0,01, p<0,05 e p<0,10 (bilateral), respectivamente.

Fonte: Elaborado pelo autor



Para todos o0s modelos apresentados, observou-se que o0s pseudo-coeficientes de
determinacéo (Nagelkerke R?), guardam proximidade com os coeficientes encontrados nos estudos
anteriores, que variaram entre aproximadamente 40% e 50%. Tomando-se como referéncia o
modelo com maior capacidade explicativa (Modelo 2C), isto é, com maior Pseudo R?, tem-se a
equacéo (2) do modelo expressa a seguir:

Prob(MODIF) = 0,306xPASDESCT +1,126x LnATT+1,749x SUBS+0,401xLnAUDFEES+ 7,043 x BIGN @
+0,318x POSSE+0,234xCONTR+67,841xLnAPA+ 1,008 x TLIST+ 0,629 x COMIT + 0,785 x CRESTAT
Conforme demonstrado na

Tabela 4, o logaritmo do atraso do parecer de auditoria (LNAPA) é estatisticamente
significativo ao nivel de p<0,01, apresentando associa¢do positiva com pareceres de auditoria
modificados. Estes resultados sugerem que, inalteradas as demais variaveis, a chance de uma
empresa receber um parecer modificado aumenta em 4,217 vezes a cada aumento unitario no
numero de dias entre 0 encerramento do exercicio social e a data da assinatura do parecer.

O logaritmo dos honorérios de auditoria (LnAUDFEES) foi significativo ao nivel de p<0,05,
sugerindo que a chance de recebimento de um parecer modificado diminui em 0,915 vezes a cada
aumento de uma unidade de milhar nos honorarios de auditoria. E possivel que este resultado seja
decorrente de um aumento dos honorarios combinado ao aumento de servicos prestados pelos
auditores, implicando o aumento do controle e acompanhamento dos auditores em relacdo a
empresa auditada, evitando, assim, a ocorréncia de ndo conformidades (IRELAND, 2003).

A variavel de tipo de firma de auditoria (BIGN) apresentou uma associagdo significante
positiva ao nivel de p<0,05, o que denota que empresas auditadas por firmas de auditoria
pertencentes ao grupo das Big-Four, possuem chance de recebimento de um parecer modificado
7,043 vezes maior do que aquelas auditadas por outras firmas de auditoria.

Foram observadas associa¢fes negativas ao nivel de p<0,10 com as variaveis passivo a
descoberto no periodo analisado (PASDESCT) e mudanca de firma de auditoria no ano analisado
(POSSEL), o que denota que empresas com passivo a descoberto, possuem uma chance de receber
um parecer modificado 0,306 vezes menor do que as demais empresas e que as empresas que
realizaram mudanca de firma de auditoria no ano analisado possuem uma chance de recebimento de
pareceres modificados 0,318 vezes menor do que as demais empresas.

Relativamente ao resultado observado para a variavel passivo a descoberto no periodo
analisado, este aparenta incongruéncia com os fundamentos levantados, tendo em vista que, se
esperava uma associagdo positiva entre esta e os pareceres modificados. Isto pode ser decorrente da
aplicacdo das normas de auditoria, que obrigam o auditor, em casos de incertezas sobre o risco de
descontinuidade, a se reportar sobre o fato atraveés de um parecer com opinido sobre continuidade
(ao invés de um parecer modificado por outras questdes), uma vez que, este indicador possui intima
ligacdo com a avaliacdo da adequacdo do uso do pressuposto de continuidade operacional,
apregoado pela NBC TA 570, como fator integrante do rol de indicios de incertezas, quanto a
capacidade de continuidade.

Os resultados para o atraso do parecer de auditoria sdo consistentes com as afirmacdes de
Keasey, Watson e Wynarzcyk (1988) e Ireland (2003), de que a probabilidade de uma empresa
receber um parecer modificado aumenta a medida que o tempo entre o encerramento do exercicio
social e a assinatura do relatério de auditoria também aumenta. Para Ireland (2003), grandes atrasos
podem resultar da identificacdo de problemas com a empresa auditada e a necessidade de emprego
de um maior esforco para formacdo da opinido, ou da expectativa de que um problema identificado
seja resolvido e assim uma modificacdo seja evitada.

No que diz respeito ao aumento da chance de recebimento de um parecer modificado,
quando a empresa é auditada por uma Big-Four, estes resultados sdo consistentes com os de
Defond, Raghunandan e Subramanyam (2002) e estes coeficientes sugerem, assim como apontado
por Keasey, Watson e Wynarzcyk (1988), que grandes firmas de auditoria sdo mais propensas a



emitir parecer modificados, possivelmente por possuirem um diferencial na capacidade de
identificar e relatar ndo conformidades.

Ademais, os resultados encontrados para a variavel indicadora de troca de firma de auditoria
no periodo analisado, se contrapdem as afirmacdes de Ye, Carson e Simnett (2011), de que as
empresas estdo mais sujeitas ao recebimento de pareceres modificados nos primeiros anos de
relacionamento, tendo em vista que a chance de recebimento de um parecer modificado se
demonstrou menor em casos de empresas que realizaram a troca de seus auditores durante o0 ano
pesquisado.

Cabe enfatizar que, apesar de apenas 5 variaveis possuirem significancia no modelo de
regressdo logistica, outros fatores também apresentaram associacdo significante de maneira
univariada com pareceres de auditoria modificados, mas ndo se apresentaram significantes na
regressao logistica maltipla por ndo apresentarem ajuste adequado com outras variaveis inseridas no
modelo.

4.2.2 Determinantes do atraso dos pareceres de auditoria
Na Tabela 5 sdo apresentados os coeficientes de correlacdo entre a variavel dependente de
atraso dos pareceres de auditoria (APA) e as variaveis independentes estudadas.

Tabela 5 — Correlagdo entre APA e varidveis independentes

Variaveis Correlagdo de Variaveis Correlagdo de Variaveis Correlagdo de Variaveis Correlagéo
Independentes Pearson Independentes Pearson Independentes Pearson Independentes  de Pearson
VATTP -,083 NAUDFEES -,115* TLIST ,041 REEST ,001
GIRATT -,042 NAUDTOTFEES -,150** PREJT ,225%** COMIT -, 176%**
LIQC -,125%* VAALAV -,025 CONTR ,099* EMAC ,006
CRATC ,046 APICATT -,125%* GOVER -,129** ENCEX -,003
ESTATT ,084 APINCATT ,091 PETR ,083 BIGN -,200%**
CRESTATT ,041 FCOATT ,097 MATBAS -,027 NAUDFEESD -,183%**
VAPT ,008 CAIXATT -,123** BENIND -,093 POSSE1 ,062
MARGL ,023 LnATT -,087 CONSTRANS ,025 PREJREC3A 117>
RLANC -,050 ExpROA -,029 CONSNC ,170%** PASDESCT ,199%**
ESTREC ,298*** EXpLAJATT -,103* CONSC -,016 ENFOT ,195***
CRESVEN ,066 LnAUDFEES -,112* TECINF -,068 MODIF ,296%**
NSEG -,040 LnNPOSSE -,069 TELEC -,096 GC ,302%**
NSUBS ,003 PLTPT ,004 SUBS ,106* NTCM ,339%%**
NSUBSEST -,067 CAIXCDTOT -,008 SUBSEST -,088 NTPA JA32%**

Nota: ***, ** * gstatisticamente significantes aos niveis de p<0,01, p<0,05 e p<0,10 (bilateral), respectivamente.
Fonte: Elaborado pelo autor

A partir dos coeficientes de correlacdo apresentados na Tabela 5 foram constatadas relacdes
positivas univariadas com as variaveis independentes: indicadores econdmico-financeiros (prejuizos
no periodo analisado; prejuizos recorrentes nos trés Gltimos anos; e, passivo a descoberto no
periodo analisado); medidas de risco (estoques divididos pela receita de vendas); tipo de controle
(publico); setor de atuacdo da auditada (consumo ndo ciclico); complexidade da auditoria
(subsidiarias controladas); tipo de opinido contida no parecer (parecer com paragrafos de énfases
e/ou de outros assuntos, parecer modificado; e, parecer com opinido sobre continuidade); e, nUmero
de paragrafos contidos no parecer (nimero de paragrafos com modificagdes; e, numero total de
paragrafos adicionais contidos no parecer).

Foram também observadas relagdes negativas univariadas com as seguintes variaveis
independentes: indicadores econdmico-financeiros (liquidez corrente; caixa dividido pelo ativo
total; e, exponencial do lucro antes dos juros e impostos divididos pelo ativo total); aplicacdes e
investimentos (aplicacdes e investimentos circulantes divididos pelo ativo total); honorérios pagos
as firmas de auditoria (logaritmo dos honorérios de auditoria; honorarios de outros servicos;
honorarios de outros servicos divididos pelos honorarios totais; e, honorarios de outros servigos —
dummy); governancga corporativa (nivel diferenciado de governanga corporativa; e, comité de
auditoria); e, tipo de firma de auditoria (Big-Four).



Estes resultados denotam que estas varidveis, individualmente, contribuem para a explicacao
do atraso do parecer de auditoria. Em uma perspectiva multivariada, a Tabela 6 apresenta 0 modelo
de regressdo linear multipla para determinacdo do atraso do parecer de auditoria.

Tabela 6 — Modelo de regressao linear multipla para o atraso do parecer de auditoria

Variaveis Independentes Sinal Esp.  Coefi-ciente  Erro Padrdo  Coef. Beta T P-value VIF
Constante 63,408 2,975 21,311 ,000
ESTREC (+) 9,649 1,917 ,270 5,032 ,000 1,036
PREJT (+) 14,330 2,993 ,264 4,789 ,000 1,094
SUBS (+) 10,633 3,019 ,196 3,522 ,001 1,114
COMIT =) -9,528 2,951 -,176 -3,229 ,001 1,064
LIQC ) -,641 241 -,141 -2,654 ,008 1,017
BENIND ? -6,565 3,861 -,092 -1,700 ,090 1,041
CONTR ? 11,696 5,365 117 2,180 ,030 1,035
CONSNC ? 7,750 3,737 112 2,074 ,039 1,056
Estatisticas
R ,499 R? Ajustado ,226 F 11,166
R? ,249 Erro Padréo 19,868 Sig. ,000
Durbin-Watson 1,751

Fonte: Elaborado pelo autor

Tomando-se como referéncia os coeficientes do modelo apresentado na Tabela 6, tem-se a
equacao (4) expressa a seguir:

APA = 63,408+ 9,649 x ESTREC + 14,330 x PREJT + 10,633 x SUBS -9,528x COMIT -0,641 x LIQC @)
-6,565x BENIND + 11,696x CONTR + 7,750 x CONSNC + ¢

Os resultados da analise de regressdo linear mdaltipla indicam que existe um grau de
associacdo entre a variavel de dependente atraso dos pareceres de auditoria (APA) e as variaveis
independentes de aproximadamente 50%, como indica o coeficiente de Correlagdo de Pearson de
0,499. Por sua vez, o coeficiente de determinacéo (R?) de 0,249 indica que aproximadamente 25%
do comportamento da variavel dependente APA é explicado pelas variaveis independentes que
compdem o modelo.

Este coeficiente de determinacdo possui similaridade com coeficientes de estudos anteriores,
como os de Leventis, Weetman e Caramanis (2005) que observaram um coeficiente de 0,243
(Grécia), de Ashton, Willingham e Elliott (1987) de 0,265 (Estados Unidos), de Schwartz e Soo
(1996) de 0,224 (Estados Unidos), de Lee, Mande e Son (2009) de 0,222 (Estados Unidos) e de
Bonson-Ponte, Escobar-Rodriguez e Borrero-Dominguez (2008) de 0,200 (Espanha). Ademais,
estes coeficientes sdo superiores aos obtidos em estudos como os de Ng e Tai (1994) de 0,144 e de
Jaggi e Tsui (1999) de 0,170, ambos desenvolvidos em Hong Kong e de Newton e Ashton (1989)
de 0,172, realizado no Canada.

Foram encontradas relac@es significativamente positivas ao nivel de p<0,01 entre a variavel
dependente e as variaveis de estoques divididos pela receita de vendas (ESTREC), prejuizos no
periodo analisado (PREJT); e, subsidiarias controladas (SUBS), o que denota que empresas com
maiores valores de estoques divididos pela receita de vendas, com prejuizos no periodo analisado
e/ou com subsidiarias controladas possuem um maior atraso em seus pareceres de auditoria.

Ainda ao nivel de significancia de p<0,01 foram constatadas relacbes negativas entre o
atraso dos pareceres de auditoria e as variaveis de comité de auditoria (COMIT) e liquidez corrente
(LIQC), o que indica que empresas que possuem comité de auditoria implantado e/ou com maiores
indices de liquidez corrente possuem menores atrasos em Seus pareceres.

Ao nivel de significancia de p<0,05 foram constatadas rela¢des positivas entre o atraso dos
pareceres de auditoria e as variaveis de tipo de controle (CONTR) e setor de consumo néo ciclico
(CONSNC), o que sugere que empresas com controle pablico possuem um maior atraso no
recebimento de seus pareceres de auditoria do que empresas com controle privado e que as
empresas que atuam no setor de consumo nao ciclico tém seus pareceres emitidos com um maior
tempo de atraso do que empresas de outros setores.



Significante ao nivel de p<0,10, a variavel de setor de bens industriais (BENIND)
apresentou uma relagdo negativa com o atraso dos pareceres, 0 que indica que empresas do setor de
bens industriais tendem a receber pareceres de auditoria com menores atrasos do que empresas
pertencentes a outros setores de atuacao.

Em relacdo a variavel de estoques divididos pela receita de vendas, enquanto proxy para
risco, os resultados da analise sustentam a afirmacdo de que maiores riscos na realizacdo da
auditoria implicam maiores atrasos na emissao do parecer (SIMUNIC, 1980; NEWTON; ASHTON,
1989). Subsidiarias controladas, utilizada como proxy para complexidade da auditoria, indicou que
o0s pareceres emitidos as companhias com subsidiarias controladas tendem a ser emitidos com um
maior atraso do que aqueles emitidos a empresas sem subsidiarias (NG; TAI, 1994; JAGGI; TSUI,
1999; HABIB; BHUIYANB, 2011).

O fator compreendido por indicadores econdémico-financeiros, representado pelas variaveis
de liquidez corrente e prejuizos no ano analisado, enquanto medidas de desempenho favoravel e
adverso, respectivamente, demonstraram relagcdes negativa e positiva com o atraso do parecer, 0 que
sugere que empresas com maiores indicadores econdmico-financeiros favoraveis tendem a receber
Seus pareceres Com menores atrasos € que empresas com maiores indicadores econdmico-
financeiros adversos tendem a receber seus pareceres com menores atrasos.

Os resultados observados para estas duas variaveis corroboram as afirmacdes de que
empresas com prejuizos (MONROE; TEH, 1993; DEFOND; RAGHUNANDAN;
SUBRAMANYAM, 2002; YE; CARSON; SIMNETT, 2011; KRISHNAN; SENGUPTA, 2011) e
com menores indices de liquidez (SPATHIS; DOUMPOS; ZOPOUNIDIS, 2003) estdo mais
expostas ao risco de entrar em processo de descontinuidade, e consequentemente podem apresentar
um maior atraso no recebimento de seus pareceres (IRELAND, 2003).

No que se refere ao papel dos comités de auditoria, foi observado que empresas detentoras
deste 6rgdo possuem um menor atraso no recebimento de seus pareceres de auditoria, 0 que pode
ser devido ao fato de que exista um controle mais efetivo tanto por parte dos auditores como dos
membros do comité, um maior contato entre estes individuos através de reunides e também um
maior esforco de auditoria (DE FUENTES; PUCHETA-MARTINEZ, 2009).

Para as variaveis de tipo de controle e de setor de atuacdo da empresa auditada, ndo havia
expectativas em relacdo aos sinais esperados (positivos ou negativos) para as associacbes com o
atraso dos pareceres. E dificil determinar as causas pelas quais empresas de um setor especifico
tendem a receber pareceres com maiores atrasos e empresas de outros setores podem receber em um
tempo inferior, mas é possivel que seja decorrente de caracteristicas inerentes a cada setor de
atuacdo e outros fatores necessarios as atividades destas empresas, 0 que pode ser visto como uma
oportunidade para futuras pesquisas.

5 CONCLUSOES

Neste contexto, o estudo teve como objetivo geral, investigar os fatores determinantes dos
pareceres dos auditores independentes emitidos as companhias negociadas na
BM&FBOVESPA.

Assim, foram identificados como determinantes dos pareceres de auditoria modificados os
seguintes fatores:

v' Logaritmo do atraso do parecer de auditoria — uma associagdo positiva observada denotou
gue empresas com maiores atrasos no recebimento de seus pareceres estdo mais sujeitas
ao recebimento de pareceres de auditoria modificados;

v" Logaritmo dos honorarios de auditoria — uma associa¢ao negativa observada indicou que
a medida que os honoréarios de auditoria aumentam, a chance de recebimento de um
parecer modificado diminui;

v Tipo de controle (publico versus privado) — foi observada uma associacdo negativa e do
modo como a variavel foi codificada, sugere que empresas com controle publico estdo



menos sujeitas ao recebimento de um parecer modificado, do que empresas com controle
privado; e,

v" Tipo de firma de auditoria (Big-Four) — uma associacao positiva encontrada sugeriu que
empresas auditadas por Big-Four estdo mais sujeitas ao recebimento de pareceres
modificados do que aquelas auditadas por outras firmas de auditoria.

De acordo com estes resultados, observou-se que estdo mais sujeitas ao recebimento de
pareceres modificados, empresas com maiores atrasos na emissao dos pareceres e auditadas por
Big-Four. Tais resultados podem ser decorrentes do fato de que a identificagéo de problemas com a
empresa auditada leve os auditores a uma demora maior para emissdo da opinido e que as maiores
firmas de auditoria tenham uma maior condicdo de identificar e relatar ndo conformidades.

Constatou-se tambeém que estdo menos propensas ao recebimento de pareceres modificados,
empresas com controle publico e com maiores honorérios de auditoria. Isto pode ser devido
aparentemente ao fato de maiores valores de honorarios de auditoria significarem maior quantidade
de trabalho para seus auditores, o que implicaria em um maior acompanhamento da empresa pelos
auditores.

Foram observados como determinantes do atraso na emissao dos pareceres dos auditores
independentes os seguintes fatores:

v' Estoques divididos pela receita de vendas — foi observada uma relagdo positiva, 0 que
denota que empresas com niveis mais elevados de estoques possuem um maior atraso no
recebimento de seus pareceres de auditoria;

v' Prejuizos no periodo analisado — a relagcdo positiva apresentada por esta dummy indica
que empresas com prejuizos no ano analisado tém um maior atraso no recebimento de
Seus pareceres;

v’ Subsidiarias controladas — foi observada uma relacdo positiva para esta dummy, que
indica que empresas que tém subsididrias controladas possuem um maior atraso no
recebimento de seus pareceres de auditoria;

v/ Comité de auditoria — foi encontrada uma relacdo negativa e do modo como foi
codificada esta dummy, indica que empresas que possuem comités de auditoria
implantados possuem um menor atraso no recebimento de seus pareceres;

v’ Liquidez corrente — a relacdo negativa observada sugere que empresas com menores
indices de liquidez possuem um maior atraso no recebimento de seus pareceres de
auditoria;

v Tipo de controle (publico versus privado) — foi verificada uma associacdo positiva,
sugerindo que empresas com controle publico possuem um maior atraso no recebimento
de seus pareceres de auditoria do que empresas com controle privado;

v' Setor de atuacdo da empresa auditada (consumo ndo ciclico) — uma relagdo positiva foi
encontrada, indicando que empresas do setor de consumo ndo ciclico tém seus pareceres
emitidos com um maior tempo de atraso do que empresas de outros setores; e,

v’ Setor de atuacdo da empresa auditada (bens industriais) — foi observada uma relacéo
negativa, sugerindo que empresas do setor de bens industriais tendem a receber pareceres
de auditoria com menores atrasos do que empresas pertencentes a outros setores.

De acordo com estes resultados, foi observado que possuem maiores atrasos no recebimento
de seus pareceres, empresas com maiores valores de estoques divididos pela receita de vendas, com
prejuizos no periodo analisado, com subsidiarias controladas, que atuam no setor de consumo nédo
ciclico e com controle publico.

E possivel que este aumento no tempo para emisséo do parecer seja resultante de uma maior
exposicao ao risco, de um maior nivel de complexidade para realizacdo da auditoria, da constatacéo
de situacdes econdmico-financeiras adversas e/ou de ndo conformidades que requeiram discussoes



adicionais entre auditores e administradores sobre os ajustes necessarios as demonstraces
contabeis para entdo realizarem a emissao do parecer.

Verificou-se também que possuiam menores atrasos no recebimento de seus pareceres,
empresas com comité de auditoria constituido, com maiores indices de liquidez corrente, e que
atuam no setor de bens industriais. Tais resultados podem ser devidos as constataces de situacbes
econémico-financeiras favoraveis pelos auditores e a confiabilidade em relagdo as demonstracGes
contébeis da empresa auditada, proporcionada pela existéncia do comité de auditoria.

Ademais, alguns fatores, observados como determinantes dos pareceres de auditoria na
literatura, foram também identificados como caracteristicas significantemente associadas as
variaveis dependentes investigadas neste estudo, corroborando as evidéncias encontradas pelos
estudos anteriores. Relativamente aos fatores apontados nos estudos precedentes e elencados na
metodologia deste trabalho, que ndo se demonstraram significativos para os casos analisados na
amostra, cabe salientar que isto pode ser decorrente de questfes inerentes as realidades dos paises
em que as pesquisas foram desenvolvidas como relatado por Hope e Langli (2010), das proxies
utilizadas ou do periodo em que o estudo foi realizado, ressaltando que é primordial que novas
pesquisas sejam realizadas no sentido de verificar se tais variaveis efetivamente consistem em
determinantes dos pareceres de auditoria.

Conforme enfatizado por Hope e Langli (2010), o fato de determinadas variaveis testadas
ndo se demonstrarem efetivamente associadas as caracteristicas dos pareceres sdo influenciadas por
diferencas legais e culturais entre os paises em que estes estudos foram desenvolvidos, como por
exemplo, nos casos de paises com maiores indices de litigios envolvendo auditorias, pode haver um
maior grau de conservadorismo na formacao da opinido pelos auditores do que em outros paises.
Por fim, os resultados desta pesquisa estdo limitados as empresas estudadas e ao periodo analisado.
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