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Resumo

Objetivo: Analisar a associagdo entre Deficiéncias de Controles Internos (ICWs), opiniao do auditor e as
republica¢des das Demonstra¢des Financeiras (DFs) das empresas listadas no Brasil, Bolsa e Balcdo B3,
que compuseram o IBrX 100.

Método: A pesquisa, que se configura descritiva, documental e com abordagem quantitativa, utilizou
dados obtidos no sitio eletronico da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) no periodo de 2010-2018.
A analise foi realizada por meio das técnicas de estatistica descritiva, testes de diferen¢as entre médias/
medianas/proporg¢oes, teste do Qui-quadrado e analise de correlacéo.

Resultados: Verificou-se que 23,27% das observagdes apresentaram alguma ICW. Observou-se uma média
de 35,58% de republicagdes, porém, apenas 2,73% ocorreram por exigéncia da CVM. Adicionalmente,
1,11% dos relatérios de auditoria apresentaram opinido qualificada. Néo se verificou associagdo entre
divulgacao de ICW, republica¢oes das demonstragdes e o tipo de opiniao do auditor. Entretanto, observou-
se associagdo entre o reporte de ICW e os paragrafos de énfase, sugerindo que eles podem servir como
sinalizadores de fragilidades decorrentes de deficiéncias, embora ndo tenham ensejado a emissdo de
opiniao modificada por parte do auditor.

Contribuigédes: O estudo oportuniza a discussao sobre a atuagdo dos reguladores na investigagao de
opinides emitidas pelos auditores e a subnotificacao de republicacdes das demonstracdes financeiras.
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Deficiéncias de Controles Internos, republicacoes e opinido do auditor:
' ep c evidéncias no mercado brasileiro

1. Introducao

Diante de inimeros casos de fraudes, as autoridades reguladoras, o Governo e as empresas tém adotado
medidas rigidas de controle (Wolfe & Hermanson, 2004). Ge e McVay (2005) observaram que a Sarbanes-
Oxley Act (SOX) foi um exemplo dessas medidas de controle que entrou em vigor nos EUA em 2002 e que
desencadeou uma série de mudangas nas normas de contabilidade e auditoria. Nesse sentido, Hammersley,
Myers e Shakespeare (2008) destacaram o paragrafo 302 da SOX, que estabelece a exigéncia de avaliagdo
trimestral da eficacia dos controles internos pelos diretores executivos e financeiros; bem como o paragrafo 404,
que exige execucdo de auditoria anual para avaliar a administragao dos controles internos e a efetividade deles.

No Brasil, a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), seguindo na mesma dire¢ao, por meio da Instrugao
n.° 480, de 2009, passou a exigir a divulgacdo de DClIs para as companhias abertas brasileiras por meio do
Formulario de Referéncia (FR) (Lopes, Marques & Lousada, 2019), com o objetivo de assegurar a divulgagao
de DFs confiaveis, exigindo que o auditor independente, por meio de relatério circunstanciado, se posicione
acerca da avaliacio da eficacia dos controles internos realizada pela diretoria (Instrugdgo CVM 480, 2009).

Diante dessas mudangas, pesquisadores da area de contabilidade e auditoria tém buscado
compreender como a divulgagao de tais deficiéncias afeta o contetido informacional dos relatérios
financeiros (Donelson, Ege & McInnis, 2017; Ji, Lu, Qu & Richardson, 2019) no ambito da qualidade da
auditoria (Hammersley, Myers & Zhou, 2012; Habib, 2013). Rice e Weber (2012), ao analisarem empresas
que republicaram suas DFs para corrigir distor¢des vinculadas a deficiéncia material subjacente, verificaram
que a maior parte dessas empresas relatou as deficiéncias de controle apenas apds a republicagdo. Essa
situagdo sugere que grande parte dessas empresas nao reporta tempestivamente essas fraquezas materiais.
De acordo com os autores, essa questio relaciona-se com a capacidade do auditor de identificar as
deficiéncias de controle e os incentivos em torno da tomada de decisdo de divulgar ou nao esses aspectos.

Wolfe e Hermanson (2004) afirmaram que as maiores fraudes sao cometidas por pessoas
experientes, inteligentes e que possuem um alto conhecimento dos controles internos da empresa e suas
vulnerabilidades. Por sua vez, Donelson et al. (2017) encontraram fortes evidéncias de associacio entre
as deficiéncias de controle e a materializagdo de fraudes no futuro. Diante disso, reitera-se a importancia
de conhecer as deficiéncias, a fim de estruturar medidas para mitiga-las.

No contexto brasileiro, Lopes, Marques e Louzada (2019) observaram que os tipos de DCIs reportados
no FR no periodo de 2010-2015 foram: Treinamento, Falhas Tecnoldgicas (FTs), Falhas em Subsididrias
(FSs), Contas Especificas (CEs) e Segregacdo de Fungdes. Contudo, é relevante destacar que esse estudo
revelou que quase metade das observagoes declarava a inexisténcia de deficiéncias nos controles internos.

A identifica¢ao de DCIs por parte dos auditores esta atrelada ao risco que essas deficiéncias
representam para a fidedignidade das DFs, pois a presenga de DCIs pode ser um indicativo de potenciais
distor¢des ou, ainda, de fatores que afetam o risco de distor¢ao relevante. Consequentemente, o auditor
deve avaliar os controles internos, a fim de obter seguranga razoavel para emitir opinido sobre as DFs,
no sentido de atestar se elas estdo livres de distor¢do relevante, seja ela causada por erro, seja por fraude
(NBC TA 315). Nesse sentido, dentre as atribuicdes do auditor estd incluida a verificagdo das deficiéncias
de controle apontadas em trabalho de auditoria anterior. Caso nao tenha sido adotada alguma medida
corretiva naquele evento, a comunicac¢do dessa deficiéncia deve ser reiterada (NBC TA 265).

Ressalta-se que o objetivo da auditoria independente é trazer maior confiabilidade nas DFs por
parte dos usuarios (NBC TA 200). Ao obter entendimento sobre os controles internos, o auditor avalia
as fragilidades e deficiéncias dos controles para identificar se existe risco de distorgao relevante (NBC
TA 265), o qual podera nortear os procedimentos de auditoria e, por conseguinte, a opinido do auditor.

Habib (2013) identificou que a opinido modificada da auditoria decorre de variaveis especificas da
empresa, tais como: porte, lucratividade, qualidade do controle interno e a capacidade de gerenciamento
das fragilidades e/ou deficiéncias de controle. As evidéncias sugerem que os auditores utilizam estratégias
ordenadas para gerenciar o risco de controle relacionado ao cliente, dentre as quais estd a modifica¢ao de
opinido (Elder, Zhang, Zhou & Zhou, 2009).
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Lobo, Wang, Yu e Zhao (2020) observaram que empresas com DClIs apresentam relatorios financeiros
menos precisos. Nesse interim, as DCIs também podem sinalizar potencial erro ou fraude futura, isto é,
comprometer a qualidade das DFs (Guragai & Hutchison, 2019), ja que fragilidades no controle também
estao relacionadas a oportunidade de cometer fraudes (Adhikari, Guragai & Seetharaman, 2020; Donelson
etal., 2017). Assim, deve-se considerar que as republicagoes das demonstragdes financeiras sdo utilizadas,
por vezes, para corrigir distor¢des vinculadas a deficiéncia material subjacente (Rice & Weber, 2012).

Considerando a responsabilidade do trabalho de auditoria perante a necessidade de identificagao
e divulgacao das DClIs, apesar de ja existir a obrigatoriedade de tal apresenta¢ao desde 2009 (Instrucao
CVM 480, 2009), e conforme ja apontado nos estudos internacionais, tais como: Adhikari et al. (2020);
Gao, Jia e Li (2020); Lobo et al. (2020); Bauer et al. (2019); Donelson et al. (2017); Lenard et al. (2016); Ge
etal. (2007); e Ge e McVay (2005), bem como nos estudos nacionais, como por exemplo: Teixeira e Cunha
(2016a; 2016b); Silva et al. (2018); e Lopes, Marques e Louzada (2019), essa tematica ainda se apresenta
como uma lacuna de pesquisa dado o contexto brasileiro, abrindo, portanto, uma oportunidade para
analisar a associagdo entre as DClIs, a opinido do auditor e as republicacdes das demonstracdes financeiras.

Nesse contexto, o presente estudo buscou responder a seguinte questao: Qual a associa¢do entre as
deficiéncias de controles internos, opinido do auditor e republicacao das demonstrag¢des financeiras?

Assim, o presente estudo tem como objetivo analisar a associagdo entre as DCIs, a opinido do
auditor e republicacao das DFs das empresas que compdem o Indice Brasil 100 (IBrX 100). A investigacdo,
de natureza descritiva, documental e com abordagem quantitativa, analisou dados do periodo de 2010 a
2018, extraidos do Formulario de Referéncia, disponiveis no site da CVM, do relatério do auditor e das
DE Os dados foram analisados por meio da estatistica descritiva, teste de diferencas entre proporgdes,
teste do Qui-quadrado para associagdo e andlise de correlagdo de Spearman.

Esse estudo busca contribuir para a antecipagao das possiveis falhas oriundas das DCIs e sua corre¢o, pois
ando adogdo de medida corretiva para fragilidades anteriormente divulgadas traz uma série de consequéncias,
tais como: 0 aumento de honorario de auditoria e uma maior propensao em receber modificagao de opinido dos
auditores (Hammersley et al., 2012). A pesquisa busca contribuir, também, para entender, no contexto brasileiro,
a dindmica de associagio de fatores que afetam a opinido do auditor e a republicagdo das DE O entendimento
dessa relagao tem por perspectiva auxiliar empresas para que atuem efetivamente na mitigacio de tais DCISs,
uma vez que elas colocam em duvida a capacidade da empresa de supervisionar e elaborar adequadamente as
DE, o que resulta em um provavel maior ceticismo por parte dos usudrios dos relatdrios financeiros.

Desse modo, o trabalho tem potenciais implicacdes na avaliacdo de risco por parte de investidores,
auditores e gestores. Conforme Adhikari et al. (2020) e Gao et al. (2020), as mudangas nas normas de
auditoria podem modificar as percepgoes dos investidores em relagdo as DCIs e ao impacto das divulgagoes
das DCIs nas op¢oes de financiamento. Outrossim, o estudo tem, ainda, o potencial de evidenciar
possiveis riscos de subnotificagao e/ou divulga¢do de DCIs, opinides modificadas e/ou republicagdes das
demonstragdes por parte dos reguladores/gestores.

2. Revisao da Literatura
2.1 Deficiéncias de Controles Internos: origens e evidéncias empiricas

O controle interno é o processo utilizado para identificar e mitigar os riscos do negécio que ameagam
o cumprimento dos objetivos da entidade, visando a efetividade e eficiéncia das operagoes, a conformidade
com leis e regulamentos aplicéveis, e & confiabilidade dos relatérios financeiros, a fim de fornecer seguranga
razoavel para a entidade (NBC TA 315). A Deficiéncia de Controle Interno surge quando o controle nao é
capaz de prevenir ou detectar e corrigir, tempestivamente, as distor¢des nas Demonstragdes Financeiras.
Denomina-se deficiéncia significativa de controle interno quando, individualmente ou em conjunto, as
DClIs apresentam probabilidade de distor¢ao relevante (NBC TA 265).
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O objetivo do regulador, ao exigir a divulgac¢do das DClIs, é sinalizar a possibilidade de ocorréncia de
problemas resultantes dessas deficiéncias. A divulgacdo de DCIs assumiu caréter obrigatdrio inicialmente
nos EUA, em funcdo da Lei Sarbanes-Oxley (SOX), de 2002. No Brasil, essa divulgacao foi imposta as
companhias de capital aberto a partir da instru¢ao CVM n.° 480 de 2009.

A implementagao da SOX nos EUA trouxe consequéncias regulatdrias para o Brasil, uma vez que a
Comissao de Valores Mobiliarios, utilizando-se da Instru¢ao Normativa n.° 480, determinou a divulgacao
do Formulério de Referéncia e as informagdes sobre seu contetudo, que estao relacionadas no Anexo 24,
especificamente o item 5.3, (d) e (e). Este exige a divulga¢ao das DClIs presentes no relatorio circunstanciado,
assim como o comentario dos diretores sobre as deficiéncias apontadas e sobre medidas corretivas adotadas.

O estudo realizado por Ge e McVay (2005) examinou as divulgagdes de deficiéncias materiais ap6s a
vigéncia da SOX com o objetivo de identificar os tipos de deficiéncias e as caracteristicas gerais dessas firmas.
Os autores analisaram 261 empresas que divulgaram, ao menos, uma deficiéncia contemplada nos arquivos
enviados a Securities and Exchange Commission (SEC), entre o periodo de 2002 a 2004, e constataram: deficiéncia
nas politicas de reconhecimento de receita; falta de segregacao de fungoes; deficiéncias de politicas contébeis
no processo de fechamento; reconciliagdo inadequada das contas; e deficiéncias especificas de subsidiarias. Em
relagdo as caracteristicas da empresa, tal divulgacdo tem associagdo positiva com a complexidade do negdcio,
além do fato das empresas analisadas serem auditadas por uma grande empresa de auditoria.

Hammersley et al. (2012), por sua vez, identificam as consequéncias da ndo corre¢do de deficiéncias
materiais, quais sejam: aumento dos honorarios de auditoria; probabilidade de demissdo do auditor;
maior probabilidade de receber opinido modificada de auditoria; continuidade operacional; e aumento
na classifica¢do do risco de crédito.

No contexto brasileiro, Lopes et al. (2019) investigaram DCISs reportadas por empresas brasileiras no
ultimo trimestre de 2015 identificando os tipos de DCIs por meio das categorias elencadas por Ge e McVay
(2005). Indo além, evidenciaram as empresas que declaravam inexisténcia de fragilidades relevantes, cuja
representatividade corresponde a 49% da amostra. Nao obstante, de acordo com a CVM, tais situagoes
deveriam ser raras. Os tipos de DCIs reportadas foram: Treinamento, Falhas Tecnoldgicas, Falhas em
Subsidiarias, Contas Especificas e Segregagdo de Fungdes.

A divulgagao de DCIs esta atrelada a trés condigdes: existéncia de DCIs; a identificagdo da divulgacgdo
pelo auditor; e a decisao sobre tal divulga¢ao ou nao (Ashbaugh-Skaife, Collins & Kinney, 2007). Para
que as divulgagoes de DClIs sejam significativas para os investidores, as empresas ndo devem relatar que
seus controles internos sao eficazes quando nao o sdo. Rice e Weber (2012), ao investigarem empresas
que republicaram as demonstragdes financeiras com finalidade de corrigir distor¢oes relacionadas com
deficiéncia de controle, associaram essa amostra com relatorios de DCIs emitidos anteriormente em
conjunto com as demonstragdes financeiras originais. O objetivo era verificar se as deficiéncias subjacentes
foram relatadas durante o periodo de distor¢ao, e os resultados sugeriram que grande parte das empresas
com deficiéncias materiais nao relatou essas fraquezas em tempo habil.

Wang (2013) argumentou que as atualizagdes nas demonstragdes financeiras sao resultantes de
problemas no controle interno, uma vez que essa ferramenta representa a primeira barreira de defesa da
qualidade dessas demonstragoes. O autor analisou a associagdo entre a republica¢ao de demonstragoes
financeiras e controles internos, avaliando se a DCIs afeta o grau de gravidade das corre¢des. Os achados
indicaram que diferentes niveis de DCIs podem causar varios graus de severidade de corregdes e que as
DCIs em nivel da empresa sdo mais graves e com maior probabilidade de corre¢ao quando comparadas
com as deficiéncias materiais especificas de conta.
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Ao exigir a divulgacao das DCIs anualmente (Instru¢ao CVM 480, 2009), a CVM adota o
entendimento de obrigatoriedade de posicionamento do auditor independente em relagdo aos controles
internos da empresa auditada. Esse procedimento sinaliza ao mercado uma possivel ocorréncia resultante
de tais deficiéncias (NBC TA 315). Inicialmente, tal obrigatoriedade originou-se nos EUA em decorréncia
da implantagdo da SOX (Hammersley, et al., 2008), e seu reconhecimento esta vinculado ao potencial
risco que as DCIs representam para as demonstragdes financeiras em termos de distor¢des relevantes,
proveniente de erros ou fraudes (Adhikari, Guragai & Seetharaman, 2020; NBC TA 315; Donelson et al.,
2017). Com base nesses argumentos, pode-se inferir que hd alguma relagdo entre DClIs, republica¢des
das demonstragdes financeiras e opiniao do auditor, o que leva a proposi¢do de investigagao neste estudo.

2.2 Determinantes da Opiniao do Auditor e Republicacoes
das Demonstracoes Contabeis

No 4mbito do Conselho Federal de Contabilidade (CFC), a Norma Brasileira de Contabilidade
Técnica da Auditoria (NBC TA 700) apresenta os parametros a serem utilizados na formagao da opinido
e emissao dos relatdrios de auditoria. A norma dispde de dois tipos de relatorios elaborados pelo auditor,
denominados relatério de opinido ndo modificada e relatério de opinido modificada. Blandén e Bosch
(2013) observaram que a opinido nao modificada (sem ressalva) é expressa pelo auditor quando ele conclui
que as demonstrac¢des financeiras foram elaboradas em todos os aspectos relevantes, de acordo com a
estrutura de relatdrio financeiro aplicavel.

Ja a opinido modificada é subdividida em trés tipos de relatdrios: com ressalva; adversa; e abstencao
de opinido. A opinido com ressalva é emitida quando o auditor detém evidéncias suficientes para concluir
que as distorgdes, individualmente ou em conjunto, sdo relevantes, porém, ndo é possivel generaliza-las. A
opinido adversa é emitida quando o auditor encontra evidéncias de auditoria apropriadas que o levem julgar
que tais distor¢oes sao relevantes e generalizaveis para as demonstragdes financeiras. Por fim, a abstengao de
opinido é expressa quando nao houver evidéncias apropriadas para fundamentar a opinido do auditor. Logo,
conclui-se que nao é possivel expressar uma opiniao sobre as demonstragdes financeiras (NBC TA 705).

Segundo Habib (2013), a literatura sobre as determinantes da opinido do auditor estd longe de ser
conclusiva. Chen, Cumming, Hou e Lee (2013) observam que os auditores funcionam como mecanismos
externos que reduzem a propensdo a manipulac¢ao do resultado. MohammadRezaei, Mohd-Saleh, Jaffar
e Hassan (2016), por sua vez, observaram ainda que fatores como o nivel concorrencial do mercado de
auditoria podem influenciar no tipo de opinido do auditor. Moalla (2017), por seu turno, observa que
fatores que influenciam no risco de auditoria tendem a incutir a probabilidade de emissdo de uma opinido
modificada do auditor. Jiang, Rupley e Wu (2010) evidenciaram que existe uma associagao positiva entre
as DClISs e a opiniao do auditor, porém, essa associagao ¢ significativa apenas para DCIs mais complexas.
Do mesmo modo, Munsif, Raghun e Rama (2012) observam que o reporte de DClIs influencia no atraso
da emissao de opinido. Apesar disso, dados os efeitos adversos, decorrentes da divulgacao de informagoes
que aumentem a percepgao de risco pelos investidores quanto a empresa, ou aumentem os custos de litigio
e/ou de perda de contrato por parte dos auditores, é possivel que os auditores ndo emitam uma opinido
modificada, mas utilizem outras formas de sinalizar ao mercado problemas que possam nao ser materiais
no exercicio corrente, mas, sim, no futuro. Como exemplos, ha os paragrafos de énfase (Brazel et al., 2011;
Ianniello & Galloppo, 2015). Diante desse contexto, buscou-se avaliar a primeira hipdtese:

H1:Existe associagao positiva e significativa entre as DCIs e a opinido modificada do auditor.
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De acordo com a NBC TA 706, o paragrafo de énfase traz a exposi¢do de um assunto ja divulgado
nas demonstragdes financeiras e que, na opinido do auditor, é merecedor de destaque, pois se considera
informagado fundamental para o entendimento dos usudrios. No entanto, pode ocorrer de uma compreensio
inicial de énfase resultar em uma posterior ressalva nos periodos subsequentes (Marques et al., 2018)

As DCIs podem, na perspectiva de Rice e Weber (2012), Wang (2013), e Guragai e Hutchison
(2019), desencadear as republicacdes das demonstragdes financeiras. De acordo com os autores acima
mencionados, ha uma relagdo significativa entre a frequéncia, a quantidade e o tipo das DCIs reportadas
pela empresa com as suas republicacdes de demonstragdes financeiras. Contudo, é possivel que os
auditores reportem no relatdrio uma opinidao ndo modificada, mas com um ou mais paragrafos de énfases
(Damascena & Paulo, 2013; Santana, Silva, Dantas & Botelho, 2019). Nesse sentido, Jiang, Rupley &
Wu (2010) verificaram que DCIs mais complexas estdo positivamente associadas a opinido modificada.
Ademais, Marques, Louzada, Amaral e Souza (2018) observaram que o reporte de paragrafos de énfases nos
relatdrios de auditoria é uma forma de sinalizar algum aspecto relevante, mas que nao enseja a modificagao
da opinido. Essa perspectiva ¢ coerente com os estudos de Ianniello e Galloppo (2015), Kelton e Montague
(2018) e Czerney, Schmidt e Thomps (2019) que verificaram o conteudo informacional dos paragrafos de
énfase e encontraram efeitos significativos. Diante disso, buscou-se avaliar a segunda hipdtese:

H2: Existe associa¢io positiva e significativa entre as DCIs e os paragrafos de énfase.

Além da opinido do auditor e da divulgagao de paragrafos de énfase, as DCIs podem estar associadas
positivamente com problemas de erros e fraudes, uma vez que elas evidenciam maior risco de ocorréncia
desses eventos (Donelson, Ege & McInnis, 2017). Por sua vez, tais eventos resultariam em republicagdes
das demonstragdes financeiras. Nesse cendrio, Li, Park e Wynn (2018) destacam que existe uma rela¢ao
positiva entre a divulgacdo de DClIs e a republicagdo das demonstragdes financeiras. Cianci, Clor-Proell
e Kaplan (2019) colaboram destacando que a redug¢ao das republicagdes depende, em alguma medida,
da melhoria do sistema de controle interno; logo, empresas com maior quantidade de DCIs ensejariam
maior probabilidade de republicagdo das demonstragdes financeiras. Lawrence, Minutti e Vyas (2018), e
Guragai e Hutchison (2019) confirmaram essa hipdtese analisando uma amostra de empresas listadas na
SEC. Krishnan, Krishnan e Liang (2020) observaram que empresas que apresentam melhores estruturas
de controles internos tendem a apresentar demonstragdes financeiras de maior qualidade. Diante das
evidéncias anteriores, buscou-se avaliar a terceira hipdtese:

H3: Existe associacdo positiva e significativa entre as DCIs e a republica¢do das demonstrag¢des financeiras.

3. Procedimentos Metodoldgicos
3.1. Classificacao da Pesquisa, Amostra e Coleta de Dados

Este estudo classifica-se como descritivo, documental e com abordagem quantitativa. Os dados
foram coletados nos Formuldrios de Referéncia, relatérios de auditoria e Demonstra¢des Financeiras
disponibilizados no sitio eletrénico da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e se referiram ao periodo
de 2010 a 2018 das 96 empresas (a carteira tedrica utilizada é referente ao quadrimestre de 7 de janeiro a
3 maio de 2019) listadas no IBRX 100 da Brasil, Bolsa e Balciao B3.
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A utilizagao dessa amostra decorreu da sua representatividade para o mercado de capitais
brasileiros e, portanto, sujeitas a maiores custos politicos. Inicialmente, foram identificadas as empresas
que reportaram DCIs no periodo analisado. Essas DCIs foram categorizadas conforme a proposta de
Ge e McVay (2005), a saber: contas contabeis especificas; treinamento de profissional contabil; politicas
de relatorios/contabilidade em final de periodo; reconhecimento de receita; segregagdo de fungoes;
reconciliacdo de contas; falhas em subsididria; gerenciamento sénior; e problemas de tecnologia;

Do mesmo modo, foram analisados os relatérios de auditoria por tipo: (i) Sem ressalva; (ii) Com
Ressalva; (iii) Opinido Adversa; e (iv) Absten¢ao de Opinido. Posteriormente, foram realizadas a andlise e a
categorizagao das republicagdes das demonstragdes financeiras. Estas foram identificadas e categorizadas em
compulsorias (quando o regulador exige a republicagio e/ou republicagao) e espontaneas (quando a companhia
espontaneamente realiza a republicagdo das republicacdes). Todo o processo de codificacdo foi orientado por
um protocolo, tal como orienta Saldafa (2014), conforme as categorias propostas por Ge e McVay (2005).

A Tabela 1 sintetiza a quantidade de observa¢des com Deficiéncias de Controles Internos com
Ressalvas e com demonstragdes financeiras republicadas.

Tabela 1
Frequéncia e proporcao de DCls, Ressalvas e Republicagdes no periodo de 2010 a 2018 das empresas
que compdem o IBRX 100

. ~ Logit
fr. Proporg¢ao Erro padrao
[95% Interval.Conf.]
Deficiéncias de Controles Internos 185 23.27% 0.0149865 0.2045883 0.2634048
Opinido com Ressalva 9 1.13% 0.0037522 0.0058947 0.0216327
Republicagdes das Demonstracdes 288 35.72% 0.0169949 0.3246065 0.3912385

Fonte: dados da pesquisa.

Como a quantidade de relatérios de auditoria modificados foi pequena, adicionalmente buscou-
se identificar os relatérios de auditoria que apresentaram paragrafos de énfase, que também foram
categorizados. A categorizagdo dos paragrafos de énfase é util, pois, por vezes, os auditores o utilizam
para transmitir sinais sobre questdes que, no exercicio corrente, ndo apresentaram materialidade, mas
que podem apresentar no futuro. Foram encontradas 410 (50,74%) observagdes com paragrafos de énfase,
e um total de 504 motivos distribuidos em 7 categorias, a saber: (1) Avalia¢ao de Investimentos; (2)
Reconhecimento de Receita; (3) Ajuste de Saldo; (4) Ativo Diferido; (5) Coligada, Controlada, Investida
sob Investigac¢do; (6) Continuidade Operacional; e (7) Outros motivos de emissdo de paragrafo de énfase.

3.2 Técnicas de Analise de Dados

Dado o objetivo do estudo, foram utilizadas como técnicas de analise: a estatistica descritiva; os testes
de diferencas entre as proporgoes; o teste do Qui-quadrado; e a analise de Correlagdo. A estatistica descritiva
foi relevante para apresentar caracteristicas da amostra, das variaveis de interesse e dos grupos que fizeram
parte da amostra (Niveis de Governanga Corporativa [GC], Tipo de Auditor e Segmentos Econémicos).
Por sua vez, o teste de diferenga entre proporgdes foi util para avaliar a existéncia de diferengas significativas
nas propor¢des por tipo de DCISs, tipo de opiniao do auditor e republicacdo. De acordo com Donelson et al.
(2017), identificar o tipo de DCI é importante para a previsao de fraude e a emissao de opiniao adversa sobre
os controles internos é um sinalizador que indica a possibilidade de fraudes nao reveladas. Além disso, foi
util para se avaliar diferengas significativas nas proporgdes entre os niveis de GC, tipo de auditor e segmentos
econdmicos. Por fim, utilizou-se o teste do Qui-quadrado e a andlise de correlagdo para se verificar a existéncia
de associagao significativa entre DCIs, Opinido do Auditor e Republica¢oes.
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O teste de diferenca entre propor¢des consiste em se avaliar a hipdtese de que a diferenca nas propor¢oes
entre variaveis categoricas (bindrias) é estatisticamente igual a zero. A regra de decisdo consiste em rejeitar
a hipotese nula [) = 0] em que Sim e Néo se referem as propor¢des de observagdes que apresentam ou nao
determinada caracteristica — como nos casos de verificagao da propor¢do de empresas que apresentaram
DClIs no periodo analisado e as que ndo apresentaram, separadas pelos grupos das que republicaram e nao
republicaram as DFs. Essa analise possibilita avaliar, por exemplo, se existem diferencas significativas nas
proporg¢des de DCIs reportadas para as empresas que republicaram e para as que nao republicaram.

Além disso, utilizou-se o teste do Qui-quadrado para associa¢ao de modo a testar se as frequéncias
dos eventos de interesse (DCIs, Tipo de Opinido do Auditor e Republica¢ao) estdo associadas aos grupos
participantes da amostra (GG, tipo de auditor, segmento econdmico e a combinag¢ao entre os eventos). A
regra de decisio para o Teste do Qui-quadrado consiste em verificar: se o p-valor (x*) > a (0,05); entdo, ndo
se pode rejeitar a hipotese nula (. Ou seja, ndo existe associagdo entre a divulgagdo de DClIs e os respectivos
grupos. Adicionalmente, utilizou-se a analise de correlagdo de Spearman para a avaliagdo da significancia
estatistica das relacdes observadas entre as variaveis de interesse. A Tabela 2 apresenta a operacionalizagdo
das variaveis utilizadas no estudo.

Tabela 2
Operacionalizacdo das Variaveis

Variavel Descricdo Operacionalizagdo Estudos Anteriores

Varidvel dummy que assume valor 1 para
a iésima DCl reportada no ano t, 0 para os
demais

Ashbaugh-Skaife et al. (2007); Doyle

DCls;; Deficiéncia de
et al. (2007); Elder et al., (2009)

Controles Internos

Variavel dummy que assume valor

Tipo de Opinido do Serra e Rodriguez (2013); Habib

TOpin; inia i i
Ptic  \uditor ! quando a opinido do auditor foi (2016), Marques et al. (2016)
modificada, 0 quando ndo
Republicacdo das Variavel dummy que assume valor 1
Repub;, Demonstragdes quando demonstragdo financeira foi Hee (2011)
Financeiras republicada, 0 quando nao

Variavel dummy que assume valor 1 para o
NivGov;:  Nivel de Governanca iésimo nivel de governanca no anot, 0 para
os demais

DeFond e Lennox (2011); Scott e
Gist (2013); Pei e Hamill (2013)

Blandon e Bosh (2013);
Kryzanowski e Zhang (2013);
Comprix e Huang (2015); Kraul3 et
al., (2015)

Variavel dummy que assume valor 1 para
TipoAud;: Tipo de Auditor a iésima empresa de auditorianoanot, 0
para as demais

Varidvel dummy que assume valor 1 para
0 iésimo segmento econdmico, 0 para os
demais

Habib (2013); Serra e Rodriguez
(2013); DeFond e Zhang (2014)

Segmento

SegEcon; N
Econdmico

Fonte: elaborado pelos autores.

As variaveis DCIs, TOpin, NivGov, TipoAudi e SegEcon foram operacionalizadas como
dummies binarias. Os tipos de DClIs, nivel de governanga, tipo de auditor e segmentos econdmicos
foram instrumentalizados como variavel categérica multinomial, enquanto cada tipo de DCIs, nivel de
governanga, tipo de auditor e segmento econdémico foram trabalhados como variaveis dummies binarias.
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4. Analise dos Dados e Resultados
4.1. Estatistica Descritiva

Inicialmente, foram analisadas as frequéncias e as propor¢des das observagdes por grupos que
compuseram a amostra (Tab. 1). Verificou-se, no Painel A, que 66,59% das observacdes estdo concentradas
nos segmentos econdmicos de Consumo Ciclico (CC), Financeiro (FIN), Utilidade Publica (UP) e Materiais
Basicos (MB). Por sua vez, a analise da distribui¢do de frequéncia e propor¢ao por Nivel de Governanga
(Painel B) constatou que as observagdes de empresas listadas no Novo Mercado (NM) sdo predominantes e
que, juntamente com as do Nivel 1 de Governanca (N1), representam 80,42%. Logo, a amostra ¢ composta
principalmente por empresas listadas nos niveis diferenciados de governanca, em especial, o N1 e Novo
Mercado (NM). Além disso, observa-se no Painel C que 84,49% das observagoes se referem a empresas
auditadas pelas Big4. As frequéncias e propor¢des observadas reforcam as caracteristicas das empresas
com maior liquidez na Brasil, Bolsa e Balcao B3 ja sinalizadas por Marques et al. (2018) e por Lopes et
al. (2019) no que diz respeito ao segmento econémico, ao segmento de governanga e ao tipo de auditor.

Tabela 3
Distribuicdo de Frequéncia e proporc¢ao das observac¢des por Segmento Econdmico, Tipo de Auditor e
Nivel de Governanca no periodo de 2010-2018

Logit

N Fri Erro padrdo [95% Intervalo de Confianga]

Painel A - Por Segmento Econémico

Consumo Ciclico 180 22.03% 0.0145 0.1932 0.2501
Financeiro 153 18.24% 0.0135 0.1573 0.2104
Utilidade Publica 144 16.65% 0.0130 0.1424 0.1936
Materiais Basicos 90 9.67% 0.0103 0.0782 0.1190
Consumo Néo Ciclico 81 7.83% 0.0094 0.0618 0.0989
Bens Industriais 72 7.96% 0.0095 0.0628 0.1002
Saude 54 6.61% 0.0087 0.0509 0.0853
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 45 5.51% 0.0080 0.0414 0.0730
Tecnologia da Informacao 27 3.30% 0.0063 0.0227 0.0478
Comunicacdes 18 2.20% 0.0051 0.0139 0.0347

864 100%

Painel B - Por Nivel de Governanca

NM 540 64.14% 0.0168 0.6078 0.6736
N1 153 16.28% 0.0129 0.1390 0.1898
N2 99 11.14% 0.0110 0.0915 0.1349
TRADICIONAL 72 8.45% 0.0097 0.0672 0.1056

864 100%

Painel C - Por Tipo de Auditor

KPMG 236 28.89% 0.0159 0.2588 0.3210
EY 186 22.77% 0.0147 0.2002 0.2577
PWC 183 22.40% 0.0146 0.1967 0.2539
DTT 167 20.44% 0.0141 0.1781 0.2335
NBIG4 45 5.51% 0.0080 0.0414 0.0730

817 100%

Fonte: dados da pesquisa.
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Posteriormente, analisou-se a propor¢ao de DCI, opinides modificadas e republicagdes pelas
empresas do IBRX100 no periodo de 2010-2018 (Figura 1). Observa-se que, em média, 21% das empresas
apresentaram uma ou mais DCIs e que, a partir de 2015, houve um aumento relevante na proporcio de
DClIs reportadas. O teste de diferenca entre propor¢des evidenciou que os anos de 2015 [dif = 0.16876 |
z=3.5540***],2016 [dif = 0.19224 | z=4.1078***], 2017 [dif = 0.11507 | z = 2.5046***] € 2018 [dif = 0.1469
| z=3.1685 ***] apresentaram média das propor¢des maiores que nos anos que os precederam. A Figura
1 apresenta graficamente essa distribuigdo das propor¢des no decorrer dos anos analisados.

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0% —— -

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Deficiéncias de Controles Internos Il Republicagdo Espontanea

= = = (Opinido Modificada Republicagdo Compulsoria

Figura 1. Proporc¢do de DCls, Republicacbes e Opinides Modificadas Divulgadas pelas Empresas do IBRX100
no Periodo de 2010-2018

Fonte: dados da pesquisa.

Verificou-se, ainda, que, em média, 33% das empresas republicaram as demonstragdes financeiras.
Porém, quando se observa as republicagdes compulsdrias, a propor¢ao média foi de 3%. Esse achado é
compativel com observado por Marques et al. (2018), que verificaram taxas de republica¢des gerais em
torno de 25%. Por outro lado, a taxa de republicagdo compulséria do citado estudo foi de 17%. Quando
analisadas as opinides modificadas, verifica-se uma baixa frequéncia, em torno de 1%, e sem variagoes
relevantes ao longo do periodo. Esse resultado é condizente com os achados de Habib (2013).

Na sequéncia, a Tabela 4 apresenta a distribui¢ao de frequéncia dos tipos de DCI reportadas pelas
empresas que compdem o IBRX100. Observou-se um total de 368 DCIs reportadas, sendo que 612
empresas declararam nao possuir DClIs. O tipo de DCIs com maior frequéncia foi o de Politica Contabil
(PC), (126), seguido de FTs (96) e Contas Especificas (70).
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Tabela 4
Distribuicao de Frequéncia das DCls tipo Reportadas pelas Empresas Listadas no IBRX100 no Periodo
de 2010-2018

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Total

Contas Especificas 2 3 4 4 4 15 12 13 13 70
Treinamento 0 0 0 0 0 0 1 0 1 2
Politica Contabil 7 6 9 5 9 24 29 20 17 126
Reconhecimento de Receita 1 1 0 0 2 3 4 2 3 16
Segregacdo de Fungao 0 0 0 0 0 2 3 1 1 7
Reconciliagdo de Contas 1 1 1 1 2 5 3 4 4 22
Falhas em Subsidiarias 3 2 1 0 4 5 5 4 2 26
Geréncia Sénior 0 0 0 0 0 0 1 1 0 2
Falhas Tecnolégicas 2 3 3 2 6 14 23 19 24 96
Outras DCls 0 0 0 0 0 0 0 1 0 1
Com DClIs 16 16 18 12 27 68 81 65 65 368
Sem DCls 72 74 77 80 75 55 55 64 60 612
Total 88 920 95 92 102 123 136 129 125 9280

Fonte: dados da pesquisa.

O estudo de Ge e McVay (2005) apresentou como destaque as seguintes deficiéncias: Contas
Especificas, Treinamentos e Politica Contabil, respectivamente, confirmando parcialmente o constatado por
este estudo, o qual também apresentou dados significativos de deficiéncias nas categorias de Politica Contabil,
Falhas Tecnolégicas e Contas Especificas. Segundo Ge e McVay (2005), as DCIs referentes a Politica Contabil
sao resultantes do reconhecimento, mensuragao e divulgacao inadequada das demonstragdes financeiras.
Os autores incluem nas Falhas Tecnoldgicas os problemas de sistemas tecnoldgicos, acesso, manutengao e
seguranca dos dados. Ja as Contas Especificas consideram outros tipos de deficiéncias nao categorizadas nas
demais contas e que sdo menos recorrentes. Nesse interim, destaca-se que a quantidade de declaragéo de
inexisténcia de DCIs foi elevada (62,45%) - fato que, na perspectiva da CVM, deveria ser excecao a regra.
Por um lado, esse resultado demonstra a necessidade de se investigar em maiores detalhes para se entender
as justificativas dadas pelas respectivas empresas que declararam néo existir DCIs significativas. Por outro
lado, abre precedente para questionar até que ponto tais empresas nao se envolveram em casos de erros e/
ou fraudes que poderiam ter sido mitigadas por uma estrutura de controle interno apropriada, e que, por
conseguinte, implicaria em emitir uma declaragao falsa sobre a adequagao dos controles internos.

Visando a obter evidéncias de associagdo entre as DCIs, o nivel de Governanga Corporativa (GC),
o tipo de auditor (Big4 e Nao Big4) e os segmentos econdmicos, o teste do Qui-quadrado demonstrou
ndo haver associagdo entre o reporte de DCIs e nivel de GC [x*> = 0.1369 | Pr = 0.711]. Do mesmo modo,
ndo se observou associa¢@o entre as DCIs e o tipo de auditor [x*> = 0.8139 | Pr = 0.367]. Esse resultado
foi 0 mesmo obtido por Doyle, Ge e McVay (2007), mas diverge dos achados de Rice e Weber (2012),
que apontaram que clientes de Big4 tém menor probabilidade de relatar DCIs. Além disso, verificou-se
a existéncia de associagdo entre as DCIs e os seguintes segmentos econdmicos: Consumo Ciclico (CC)
[x*=7.1553 | Pr = 0.007], Financeiro (FIN) [x* = 29,2427 | Pr = 0.000], Materiais Bésicos (MB) [ x* = 4.3756
| Pr =0.036] e Satide (SAU) [ x* = 23.8749 | Pr = 0.000]. A observéncia de associagdo entre esses setores
e o reporte de DCIs é coerente com a afirmagao de Ge e McVay (2007), de que setores mais complexos
tendem a reportar maior quantidade de DCI. Em especifico, os setores Financeiro (FIN) e Saude (SAU)
sdo complexos pela natureza do segmento. Por sua vez, a associagdo entre os setores de Consumo Ciclico,
Materiais Basicos e as DCIs decorrem da complexidade do processo produtivo e da sua vulnerabilidade
ao risco do negdcio, o que exige uma maior eficiéncia na utilizagao dos recursos.
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Posteriormente, buscando-se avaliar a associagdo entre as DCls, as republicagdes das demonstragoes
financeiras (H ), a opinido modificada do auditor (H,) e os motivos dos paragrafos de énfase (H,), realizou-se
o teste do Qui-quadrado. Néo se observou associac¢do entre as DCI e: (i) a republicacdo das demonstracdes
financeiras [x* = 0.4897 | Pr = 0.484] e (ii) opinido modificada [x* = 1.1564 | Pr = 0.561]. Por um lado, os
resultados encontrados refutam as hipéteses 1 e 2, porém, reforcam a perspectiva de Srinivasan, Wahid e Yu
(2015), que apontaram que empresas sediadas em paises no qual o Estado de Direito é fraco, como é o caso do
Brasil, tém menor propenséo de republicar as demonstragoes financeiras — o que pode representar auséncia
de distor¢ao relevante ou falta de detecgio e divulgagao. Contudo, verificou-se que existe associagdo entre as
DClIs e os motivos dos paragrafos de énfase emitidos pelas empresas [x*> = 4.2736 | Pr = 0.039], o que reforca
a hipdtese 3. A analise detalhada das énfases decorreu da verificagdo de inexisténcia de associagio entre as
DCIs e a opinido do auditor. Isso porque a literatura anterior evidencia que, por vezes, o auditor emite sinais
de potenciais motivos de modificagdo da opinido por meio dos paragrafos de énfases (Brazel et al., 2011).

A anilise dos paragrafos de énfase evidenciou um total de 504 motivos categorizados em oito grupos,
apresentados na Figura 2. Observa-se que 55% dos motivos se referem as Avaliagdes de Investimentos;
que 10,32%, ao Reconhecimento de Receitas; e que outros 6,75% sdo referentes aos Ajustes de Saldos.

A analise da associagdo entre o motivo de énfase e o tipo de auditor demonstrou que apenas o ajuste
de saldos estd associado ao tipo de auditor Big Four. Por sua vez, os paragrafos de énfase decorrentes do
Reconhecimento de Receitas (RR) estdo associados a N1, N2 e TRAD, conforme o teste do Qui-quadrado,
considerando-se um nivel de significancia de 1% e 5%.

= Avaliagdo de Investimentos

2,38%

4,56% 2:32%
) 0

= Reconhecimento de receitas

= Ajustes de saldos

5,36%

= Reapresentacdo das demonstragdes
financeiras

Manutengao de ativo diferido

Controladas, coligadas ou investidas
investigadas

Estar sob investigagdo

Outros

Figura 2. Proporcdo de Motivos de Paragrafos de Enfase nos Relatérios de Auditoria
das Empresas IBRX100 no Periodo de 2010-2018

Fonte: dados da pesquisa.
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Apesar da Avaliagdo de Investimentos ter sido o principal motivo para emissao de paragrafos de
énfases nas empresas do IBRX100 no periodo estudado, nao se observou associagao significativa com as
caracteristicas setoriais. Porém, foi identificada associagdo entre a emissao de paragrafos de énfase por
Ajuste de Saldos e os segmentos econémicos: Consumo Ciclico [x* = 3.0952 | Pr = 0.079] e Consumo
Nao Ciclico [x* = 2.8505 | Pr = 0.091]. Do mesmo modo, observou-se significancia estatistica nas
associagoes entre as énfases por Reconhecimento de Receita e os segmentos economicos: Bens Industriais
[x* = 5.0300 | Pr=0.025], [x* = 7.1553 | Pr = 0.007], Consumo [x* = 78.5787 | Pr = 0.000], Consumo Nao
Ciclico [x* = 3.6164 | Pr = 0.057], Financeiro [x* = 11.9065 | Pr = 0.001], Materiais Bésicos [x* = 6.4337 |
Pr =0.011], Petroleo, Gés e Biocombustiveis [x*> = 3.0401 | Pr = 0.081], Saude [x* = 3.6887 | Pr = 0.055] e
Tecnologia da Informagéo [x* = 36.7635| Pr = 0.000]. Ja as énfases por Republicagdo das Demonstragdes
estdo associadas aos segmentos: CNC [x* = 3.1042 | Pr = 0.078] e Utilidades Publicas [x* = 6.8578 |
Pr =0.009]. As énfases por Manutencao de Ativos Diferidos estao associadas aos segmentos econdmicos
de: Bens Industriais [x* = 3.7849 | Pr = 0.052], Consumo Ciclico [x* = 6.6970 | Pr = 0.010], Materiais
Bésicos [x* = 3.2408 | Pr = 0.072] e Utilidade Publica [x* = 3.3720 | Pr = 0.066]. Os demais motivos nao
apresentaram associac¢do significativa a partir do Teste do Qui-quadrado.

A observancia de associagdo entre alguns motivos de Paragrafos de Enfase com os diversos
segmentos econdmicos refor¢a a existéncia de um efeito contagio setorial. Além disso, os auditores
Big Four tendem a se tornar especialistas em determinados segmentos econémicos, bem como adotar
praticas similares para empresas dos mesmos segmentos.

Por fim, visando a trazer maiores evidéncias acerca das hipoteses de pesquisa analisadas, na Tabela 5
¢ apresentada a matriz de correlagdo entre as DCIs e os Segmentos Economicos, Niveis de Governanga
Corporativa, Tipo de Auditor, Republicagdo das Demonstragdes Financeiras, Opiniao Modificada e
Motivos dos Pardgrafos de Enfases. Observa-se que o segmento econdmico Financeiro (FIN) apresentou
correlagoes fracas, porém, estatisticamente significativas e negativas com as DClIs relacionadas a Contas
Especificas, Politicas Contébeis, FSs e FTs. Por se tratar de um setor complexo e com potencial de risco
ao sistema financeiro, a observancia de correlagdo negativa sugere menor risco de fraudes e/ou erros
decorrentes das DCI, assumindo-se que nao haja, por essas instituigdes, subnotificagao de DCIs reportadas
no periodo analisado. No sentido oposto, 0 SAU apresentou correlagdes positivas e significativas com PCs,
RRs, ESs e FTs. Em sintese, nesse segmento econdmico, a tendéncia é que as DCIs dessas naturezas sejam
mais frequentemente observadas para sinalizar maior risco de fraude e/ou erros.
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Tabela 5
Matriz de Correlacao entre as DCls e os Segmentos Econdmicos, Niveis de GC, Tipo de Auditor,
Republica¢do, Opinido Modificada e Motivos dos Paragrafos de Enfases

Deficiéncias de Controles Internos

CE TR PC RR FS GS FT
BI -0.0294 -0.0151 0.0184 -0.0108 -0.0298  -0.0151 -0.0557
COM  -0.0468 -0.00757 0.00406  -0.0216 -0.0277  -0.00757  -0.0299
cc 0.0679 -0.0258 0.0628 -0.00803 0.00911  -0.0258 0.0263
CNC  -0.00558 0.0711*  -0.0650 -0.0141 0.0400  -0.0158 0.0303
::ogr:g:fc?s FIN  -0.117%%% 00227  -0.177%%* .0.0647  -0.0830% -0.0227  -0.116%%*
MB -0.0258 -0.0178 -0.0447 0.0623 0.00192  0.141*** .0.0822*
PGB 0.0329 -0.0113 -0.0178 -0.0322 -0.00860  -0.0113 0.0239
SAU 0.0307 -0.0114 0.153***  0.0902* 0.184*** .0.0114 0.163%**
Tl -0.00665  -0.00914 0.0178 0.0243 -0.0335  -0.00914  0.0410
up 0.0742* 0.0418 0.0929%*  0.00304  -0.0122  -0.0234 0.0579
TRAD  -0.0172 0.0731* 0.0245 0.114**  .0.0316  -0.0154 -0.0458
Niveis de &C N1 -0.0150 0.0394 -0.00878  -0.00110 0.0725*  0.103**  -0.0615
N2 0.0911**  -0.0174 0.0479 -0.0497 -0.0411 -0.0174 0.131%**
NM -0.0361 -0.0630 -0.0377 -0.0334 -0.0139  -0.0630 -0.00740
NBIG4  -0.0180 -0.0122 -0.00130 0.00388  -0.0447  -0.0122 -0.00668
DTT 0.00422 0.0359 0.00589 0.0145 0.00993  -0.0257 -0.000379
;T:itd:r EY 0.0556 -0.0270 -0.0357 -0.0128 0.0312  -0.0270 0.00368
KPMG  -0.0395 0.0237 0.0147 0.0478 0.0555 0.0791*  -0.0551
PWC  -0.00427  -0.0266 0.0189 -0.0543 -0.0123  -0.0266 0.0639
Republicagdo 0.0180 -0.0373 -0.000642  0.0423 0.0543  -0.0373 -0.0189
Opinido Modificada -0.0509 0.00533 -0.0515 0.0152 0.0195 0.00533  0.00287
DVA  -0.0189 -0.0031 -0.0264 -0.0087 0.1041%* -0.0031 -0.0226
RR 0.0084 -0.0131 0.123%**  0.0711* 0.0376  -0.0131 0.059
Motivos de REAPR  0.0135 -0.0095 0.03 0.0701* 0.0036  -0.0095 -0.0282
Paragrafos de
Enfase INVESTIG  0.0347 -0.0062 0.1444%** .0.0176 0.0934%*  0.1998*** 0.0179
CONT  0.0528 0.1412%**  0.1928*%*  (.0824* 0.0951%* -0.0086 0.0518
AVAINV  -0.1352%** .0.0355 -0.1684*** _0.0634 -0.0702*  -0.0355 -0.2046%**

Fonte: dados da pesquisa.

A analise das correla¢des entre as DCIs com os Niveis de Governanga, Tipo de Auditor e Republicacao
e Opinido Modificada refor¢a o que ja foi observado a partir do teste do Qui-quadrado. Na maioria delas,
as relagdes nao foram significativas, logo, a divulgagao de DClIs tende a ndo depender dessas varaveis para
a sua ocorréncia. Asare e Wright (2019) destacaram que existe uma expectativa de prudéncia do auditor
na avaliagao das DClIs, o que implica uma menor divulgaciao. Contudo, Elder et al. (2009) reportam que os
auditores utilizam as DClIs para gerenciarem o risco do cliente. Portanto, é necessario entender os motivos
da inexisténcia de relacionamento nao significativo observado nesse estudo. Apesar disso, Silva et al. (2018)
documentaram que o comité de auditoria tem o efeito de mitigar da ocorréncia de DCIs. Complementarmente,
verifica-se que paragrafos de énfase oriundos de eventos que sinalizam maior risco tendem a estar associados a
divulgagao de DCIs. Em termos gerais, as hipdteses 1 e 2 nao foram confirmadas, contudo, alguns paragrafos
de énfase tenderam a associagao positiva e, significativamente, a divulgagao de DClIs, refor¢ando a hipdtese 3.
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5. Consideracoes Finais

O objetivo do presente estudo foi analisar a associa¢do entre as DCIs, a opiniao do auditor e as
republica¢des das demonstragdes financeiras das 96 empresas listadas na Brasil, Bolsa e Balcdo B3 que
compuseram o IBrX100. O estudo, de natureza descritiva, documental e com abordagem quantitativa,
analisou dados por meio de técnicas da estatistica descritiva, testes de diferencas entre as médias/medianas/
proporgdes, teste do Qui-quadrado e analise de correlagio.

Os resultados evidenciaram que 84,49% das observagoes se referem a empresas auditadas pelas Big4 e,
no total, foram 368 DCIs reportadas, sendo que Politica Contabil foi o tipo reportado com maior frequéncia,
enquanto 612 empresas declaravam nao possuir DCIs. Em média, 21% das empresas apresentaram uma ou
mais DCIs e, a partir de 2015, houve um aumento relevante na propor¢ao de DCIs reportadas. No que diz
respeito a republicaco, verificou-se que essa agao ocorreu, em média, em 33% das empresas. Contudo, quanto
as republicagdes compulsorias, a propor¢ao média de ocorréncia foi de 3%. Nao obstante, ndo se identificou
associagao entre a divulgacao de DClISs, as republicagdes das demonstragdes e o tipo de opinido do auditor.

Em contrapartida, analisou-se a associagao entre as DCIs e os motivos dos paragrafos de énfase
emitidos pelas empresas. O principal motivo de paragrafo de énfase refere-se as Avaliagdes de Investimentos
(55%), seguido de Reconhecimento de Receita (10,32%). Observou-se associagdo entre a emissdo de
paragrafos de énfase por Ajuste de Saldo, por Reconhecimento de Receita e os segmentos econdmicos.

Os resultados demonstram que, apesar das DCIs serem sinalizadoras de potenciais problemas de
qualidade da informagdo contabil, no contexto das empresas brasileiras listadas no IBrX100, elas ndao
possuem associagdo com a republicacdo das demonstra¢des nem com o tipo de opinido do auditor.
Por um lado, essa inexisténcia de associa¢do com a republicacio e o tipo de opinido do auditor pode
evidenciar relativa qualidade das DFs e que as DCIs reportadas nao afetam significativamente a qualidade
da informagao reportada. Por outro, pode sinalizar uma possivel subnotifica¢ao de DCI, subnotifica¢ao
de republica¢des e/ou opinido inadequada do auditor, como observa Brazel et al. (2011).

Diferente da literatura anterior, o presente estudo avanga no debate sobre o contetido informacional
das DClIs analisando se seus componentes estdo associados a problemas que sinalizardo maior ou menor
qualidade das informagoes divulgadas (republica¢do e paragrafos de énfase). Além disso, os resultados
contribuem no debate sobre o papel da divulgacao das DCIs e sua associagdo com as republicagoes, a
opinido do auditor, o segmento econémico, o nivel de governanga e o tipo de auditor. Em especifico,
possibilita que se verifiquem quais as DCIs mais reportadas e como elas se relacionam com caracteristicas
especificas da firma. Na perspectiva dos usudrios externos, os resultados podem ajuda-los a mapear as
deficiéncias mais reportadas pelas empresas. Na perspectiva dos auditores, os resultados podem contribuir
para os setores que estdo associados a DCIs especificas das firmas. E na perspectiva dos reguladores,
podem auxilid-los a desenvolverem acdes de monitoramento mais consistentes para reduzirem possiveis
omissdes por parte dos agentes, em especial, os membros de comités de governanga, auditores e gestores.

Apesar das contribuigdes, o estudo apresenta limitacdes, como a restri¢io de amostra, que pode
ter reduzido uma associagao entre o tipo de opinido do auditor e as republicagdes. Além disso, é preciso
entender se a declaragdo de inexisténcia de DCI possui alguma associagdo com problema futuro (erro/
fraude) observado nas demonstragdes, uma vez que o volume é expressivo, sendo que deveria ser excecao.
Outra analise complementar relevante se refere a solugdo das DCIs ex-post, se o conteudo dos reportes
se diferencia ao logo do tempo e qual o impacto das republicagdes nos principais indices econdmicos e
financeiros das empresas. Essas andlises podem melhorar a compreensao do fendmeno e possibilitar a
mitigacdo de desvios de conduta por parte dos responsaveis pela Governanga Corporativa, por parte dos
auditores, bem como melhorar a qualidade dos controles internos e maior enforcement dos reguladores.
As mencionadas andlises complementares se apresentam como oportunidades para estudos futuros.
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