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RESUMO

Considerando a discusséo a respeito da importancia da governanga corporativa para o
resultado das empresas e sua utilidade para o usuario da informacdo, o Comité de Auditoria
tem sido entendido como relevante no processo de gestao de riscos corporativos. O Comité de
Auditoria tornou-se um instrumento relevante no assessoramento a alta administracdo das
instituicdes, servindo como instrumento de comunicagdo entre a auditoria independente, o
Conselho de Administracdo e os acionistas. Nesse contexto, 0 propésito do presente estudo
foi identificar como os Comités de Auditoria vém sendo compostos no cenario das
instituicdes financeiras listadas na BM&FBovespa nos ultimos anos e se sua existéncia agrega
valor a entidade. Para alcancar esse objetivo, o estudo se concentrou especificamente nos anos
de 2010 a 2012. A amostra foi dividida entre as institui¢cGes financeiras que possuem Comité
de Auditoria e as que ndo possuem, utilizando-se de analise das estatisticas descritivas para
avaliar as caracteristicas de composi¢ao mais importantes presentes nos Comités de Auditoria.
Quanto a composicdo, observou-se que 0s bancos apresentaram em média trés integrantes. A
média de idades dos integrantes foi de mais de 57 anos. A media de tempo de mandato dos
integrantes foi de dois anos. A principal profissdo dos membros dos Comités de Auditoria é a
de economista (33,77%). Quanto & formacdo dos integrantes as especializa¢cdes foram as
qualificagdes mais frequentes. Quanto a independéncia dos membros do Comité de Auditoria
verificou-se que mais de 50% dos integrantes sdo totalmente independentes No que se refere a
experiéncia, cerca de 30% dos integrantes dos Comités apresentaram experiéncias no mercado
financeiro e 20% em auditoria. A partir da relacdo dos valores de mercado e patrimonial das
instituicdes financeiras foi avaliado, por meio de testes estatisticos, em qual grupo existe um
maior nivel de reconhecimento do mercado. Concluiu-se que, embora as instituicdes com
Comité de Auditoria apresentem, em meédia, relacdo entre valor de mercado e valor
patrimonial superior a das entidades sem Comité de Auditoria, essa diferenca nao é

estatisticamente relevantes.

Palavras-chave: Governanca Corporativa; Comité de Auditoria; Instituicdes Financeiras.



1- INTRODUCAO

Segundo o |Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC, 2013), a
Governanca Corporativa representa o sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e
monitoradas, envolvendo o0s relacionamentos entre acionistas/cotistas, conselho de
administracdo, diretoria, auditoria independente e conselho fiscal. Ela surge para superar o
"conflito de agéncia", decorrente da separagdo entre a propriedade e a gestdo empresarial.
Sendo assim, a Governanca Corporativa tem sua importancia em constituir mecanismos de
mediacdo nas relagdes que se estabelecem entre os diversos agentes sociais e tém
consequéncias econdmicas e sociais.

A Governanga Corporativa, que estd baseada no tripé equidade, transparéncia e
prestacdo de contas, passou a ter importancia cada vez maior na gestdo de riscos associados a
uma dada empresa (SCHREINER, 2004).Em certa medida, conforme De Luca et al. (2010), a
Governanca Corporativa so é eficaz se também produzir resultados positivos em todos 0s
niveis da organizacdo, incluindo-se as questdes de comportamento e conduta ética nos
ambitos interno e externo. Da-se ai a vinculacdo da Governanga Gorporativa com a area de
auditoria.

Diante da importancia que exerce na gestdo de riscos corporativos, o Comité de
Auditoria tornou-se um instrumento relevante no assessoramento a alta administracdo das
instituicdes, servindo como elo de comunicagéo entre a auditoria independente, acionistas e o
Conselho de Administracao, conforme ressalta Oliveira, Niyama e Oliveira (2009).

Furuta (2010) ressalta que ap0Os sucessivos escandalos corporativos de grande
repercussdo ocorridos a partir de 2001 a confianga dos investidores e dos usuarios das
demonstragdes contabeis foi abalada, o que exigiu mudangas em relacdo as praticas contabeis
e a transparéncia das informacdes divulgadas pelas empresas. Neste contexto Peleias, Segretti
e Costa (2008) dizem queo Comité de Auditoria tem sido considerado um instrumento de
supervisdo fundamental para a manutencdo do mercado de capitais. Pode-se, ent&o, se inferir
que o Comité de Auditoria passou a ser considerado um instrumento relevante da Governanga
Corporativa para a melhoria e o aperfeicoamento da gestdo e prestacéo de contas.

Apoés a edicdo da lei Sarbanes-Oxley (SOX), em 2002, com o propdsito de garantir a
criacdo de mecanismos de auditoria e seguranca confidveis nas empresas, foi instituida a
figura do Comité de Auditoria, com o fim de supervisionar 0s processos de emissdo de
relatorios financeiros e de auditoria e da prépria auditoria das demonstracdes financeiras. A
partir de entdo o Comité de Auditoria tem alcancado mais destaque e importancia. Porem,

Furuta (2010) aponta que ap6s os diversos escandalos corporativos ocorridos nos ultimos



anos existem diversos questionamentos sobre a efetividade do trabalho do Comité de
Auditoria.

Considerando essas perspectivas de resultados da atuacdo dos Comités de Auditoria, é
possivel se prever que os investidores possam diferenciar as empresas, dependendo da
existéncia do Comité de Auditoria, que, por sua vez, é determinada pelas suas caracteristicas
de composicéo.

Nesse contexto, o propdsito do presente estudo € identificar como os Comités de
Auditoria vém sendo compostos no cenario das instituicbes financeiras listadas na
BM&FBovespa nos ultimos anos e se sua existéncia agrega valor a essas entidades.

Para alcancgar esses objetivos, o estudo se concentrard, especificamente no conjunto
das institui¢fes financeiras listadas na BM&FBovespa relativas aos anos de 2010 a 2012. A
data inicial do periodo de estudo se justifica pela edicdo da Instrucdo n°® 480, de 7 de
dezembro de 2009, por parte da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), que dispde sobre o
registro de emissores de valores mobiliarios admitidos & negociagdo em mercados
regulamentados indicando as informacdes a serem enviadas a CVM, entre elas, o Relatério de
Referéncia, onde sdo detalhadas as informacdes da entidade, incluindo as referentes ao
Comité de Auditoria.

Serdo avaliadas as caracteristicas de composi¢do do Comité de Auditoria — formagéo,
guantidade de membros, experiéncia, entre outros aspectos. Também sera avaliado, a partir do
valor de mercado das instituicbes financeiras, se a existéncia do Comité de Auditoria €
considerada importante por parte dos investidores.

Além dessa parte introdutdria, que contextualiza o tema, especifica os objetivos do
estudo e destaca sua relevancia, o estudo contempla: o referencial tedrico sobre os impactos
da Governancga Corporativa nas organizacfes, com destaque para o papel desempenhado pelo
Comité de Auditoria (Secdo 2); a descricdo dos procedimentos metodoldgicos utilizados para
a realizacdo dos testes empiricos (Secdo 3); a analise dos resultados apurados na pesquisa
(Secdo 4); e as consideraces finais, incluindo as limitagdes do trabalho e sugestdes de novas

pesquisas sobre o tema (Secéo 5).
2 - REFERENCIAL TEORICO
2.1 - Governanca Corporativa

De acordo com Schreiner (2004), dado o crescente processo de profissionalizacéo das

empresas, decorrente da globalizacéo vivenciada por elas no passado recente, é cada vez mais
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importante que conflitos entre os detentores de capital, sejam majoritarios ou minoritarios, e
0s gestores sejam minimizados.

E nesse contexto que surge a Governanga Corporativa. De acordo com Chagas (2007),
trata-se de um sistema que, usando principalmente o Conselho de Administracdo, a Auditoria
Externa e o Conselho Fiscal, estabelece regras e poderes para conselhos, comités, diretoria e
outros gestores, procurando prevenir abusos de poder e criando instrumentos de fiscalizacdo,
principios e regras que possibilitem uma gestdo eficiente e eficaz. E, portanto, assunto de
interesse relevante para os que atuam nas areas de controladoria e contabilidade. A aplicacéo
das boas regras de Governanga Corporativa, ainda segundo Chagas (2007), requer que as
empresas definam de forma clara o papel dos 6rgdos envolvidos na gestdo corporativa. O
Conselho de Administracéo, responsavel por administrar a empresa, delega esta tarefa para
executivos encarregados da administracdo cotidiana, e para diversos comités especificos, para
supervisionar areas em particular (PELEIAS; SEGRETI; COSTA, 2009).

De acordo com Ventura et. al. (2009) quest0es sobre governanga das corporagdes tém
ocupado espaco crescente nos debates e nas acdes do mercado de capital e com isso também
obtém atencdo dos formuladores de politicas publicas e ganham lugar na midia. Nesse
contexto, é diante dos recentes escandalos financeiros nas empresas norte-americanas que a
governanca passou a ficar em evidéncia e integrar o dia a dia das organizacdes.

Embora a atividade de governanca exista h4 muito tempo, ainda que sem uma
denominacdo especial para designa-la, nem a percepcdo clara de sua importancia
(RICARDINO; MARTINS, 2004 e CHAGAS, 2007), o movimento em torno da Governanca
Corporativa surgiu nos Estados Unidos da América (EUA), em meados da década de oitenta,
como resposta a diversos casos de abuso de poder e expropriagdo da riqueza dos acionistas
por parte dos executivos, que naquela época dominavam os Conselhos de Administracao,
segundo Silveira (2002).

De acordo com o IBGC (2013), a Governanga Corporativa surge para superar o
"conflito de agéncia", decorrente da separagdo entre a propriedade e a gestdo empresarial.
Sendo assim, tem sua importancia em constituir mecanismos de mediacéo nas relacfes que se
estabelecem entre os diversos agentes sociais e tém consequéncias econémicas e sociais. De
acordo com a teoria da agéncia, segundo Penha (2013), as empresas que possuem melhores
praticas de Governanca Corporativa tendem a ter os seus custos de conflito de agéncia
diminuidos, o que resulta em um aumento do resultado da empresa que, por conseguinte, terd

reflexos nos indicadores econdmico-financeiros.
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A Governancga Corporativa representa o sistema pelo qual as sociedades sé&o dirigidas
e monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre acionistas/cotistas, Conselho de
Administracdo, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal.

Ao estabelecer procedimentos para disciplinar as relacdes entre proprietarios, gestores
e mercados, baseados em principios como transparéncia, equidade e prestacdo de contas, a
governanca contribui para melhor exercicio do direito de propriedade e do controle interno e
externo sobre a organizagdo. Em consequéncia, contribuem para reducao dos custos de capital
e dos riscos do negocio e para melhora da imagem publica da organizacdo, entre outros
beneficios (VENTURA ET AL., 2009). De Luca et al. (2010) ressaltam que a Governanca
Corporativa tem a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital
e contribuir para sua perenidade. Segundo Ventura et al. (2009) a difusdo de praticas de
governanca torna um sistema mais seguro e confidvel no que se refere a perspectiva de
mercado e de agentes externos.

Ainda segundo De Luca et al. (2010), a Governanca Corporativa surgiu, portanto, para
criar mecanismos que possibilitem controlar e monitorar 0s negocios, ndo somente pelos
gestores internos, mas também pelos acionistas, viabilizando a identificacdo e solucdo de
eventuais conflitos de agéncia na organizagdo. Para Peleias, Segreti, e Costa (2009) a
Governanca Corporativa € um conjunto de préaticas que visam o desenvolvimento econémico-
financeiro da empresa por meio de mecanismos que harmonizem as relacGes entre as partes
(acionistas e gestores). Essas praticas estdo inseridas num ambiente no qual os diferentes
participantes (acionistas, cotistas, Conselno de Administracdo, Diretoria, Auditoria
Independente e Conselho Fiscal) relacionam-se para dirigir e monitorar as a¢cdes da empresa.

Shreiner (2004) pontua que uma empresa nao € eficaz se ndo tiver o apoio de praticas
de Governanca Corporativa implementadas pela alta administracdo, tendo ela que ser capaz
de produzir resultados positivos em todos os niveis da organizagdo. Silveira (2002), porém,
ressalta que o sistema de Governanca Corporativa adotado pelas empresas depende, em
grande parte, do ambiente institucional no qual esta inserida. Desta forma, os paises
apresentam diferencas significativas entre os sistemas de Governanga Corporativa das suas
empresas. Mas as diferencas entre eles sdo provavelmente menores do que as diferencas com
relacdo aos outros paises menos desenvolvidos.

A Governanga Corporativa, segundo Shreiner (2004),tem como objetivo a otimizagao
do desempenho de uma dada empresa e a facilitacdo de seu acesso aos mercados de capitais.
Silveira (2002) ressalta que na medida em que 0 mercado de capitais se torna mais sofisticado

e pulverizado a discusséo sobre o tema ganha cada vez mais destaque no ambito corporativo.
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Peleias, Segreti e Costa (2009), por sua vez, consideram que as mudangas no cenario

econbmico, sobre estrutura do controle acionario, contribuiram para o surgimento de praticas,

regulamentos e procedimentos que permitam aos investidores monitorar seus investimentos,

principalmente aqueles em que a gestdo estivesse fora de seu alcance, contexto este onde a

Governanca Corporativa tem sua importancia.

De Luca et al. (2010) dizem que a Governanga Corporativa se utiliza de conceitos
relacionados a Contabilidade, como transparéncia, equidade, prestacdo de contas e
responsabilidade corporativa, para explicar e solucionar os conflitos de interesses dos
stakeholders. Desse modo, a Contabilidade interage com a Governanga Corporativa na
tentativa de indicar caminhos, em relacdo ndo apenas as questdes concernentes aos controles
internos, mas também a novas abordagens para solucéo de problemas, representando desafios
e oportunidades para a Contabilidade. Mas, segundo o conceito formulado por Ventura et al.
(2009), a governanca ndo se limita a questdes de verificacdo de procedimentos contabeis, ou
ainda a auditorias ou remuneracdo dos gestores, mas aborda o efetivo exercicio da
propriedade. Nas corporacdes, direciona a questdes que envolvem as relagBes entre
controladores, acionistas minoritarios, gestores, mercado de capitais e financiadores em geral,
assim como entre diversos grupos influenciados pela acdo da empresa, tais como empregados,
clientes, fornecedores, 6rgdos reguladores e sociedade.

Nesse sentido, o IBGC (2009-a) formulou os principios basicos das melhores praticas
de Governanca Corporativa:

e Transparéncia: mais do que a obrigacdo de informar e o desejo de disponibilizar para as
partes interessadas as informacGes que sejam de seu interesse e ndo apenas aquelas
impostas por disposicOes de leis ou regulamentos. A adequada transparéncia resulta em
um clima de confianga, tanto internamente quanto nas relacbes da empresa com terceiros.
N&o deve restringir-se ao desempenho econémico-financeiro, contemplando também os
demais fatores (inclusive intangiveis) que norteiam a acdo gerencial e que conduzem a
criagéo de valor.

e Equidade: caracteriza-se pelo tratamento justo de todos os sOcios e demais partes
interessadas (stakeholders). Atitudes ou politicas discriminatdrias, sob qualquer pretexto,
sdo totalmente inaceitaveis.

e Prestacdo de Contas (accountability): os agentes de governanga devem prestar contas de

sua atuacdo, assumindo integralmente as consequéncias de seus atos e omissoes.
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e Responsabilidade Corporativa: 0s agentes de governanca devem zelar pela
sustentabilidade das organizacdes, visando a sua longevidade, incorporando consideracdes
de ordem social e ambiental na defini¢cdo dos negdcios e operaces.

Segundo Schreiner 2004 escandalos recentes em grandes empresas americanas e
européias demonstram que 0s mais elementares preceitos de governanca ndo estdo sendo
respeitados. O Brasil também apresentou inimeros casos de fraudes como as dos Bancos
Nacional, Noroeste e Econdmico. Oliveira, Niyama e Oliveira (2009) apontam ainda o Banco
Santos, que assim como 0s outros, através do uso de métodos inadequados, manipularam as
informac0des de seus relatorios contabeis e escandalizando o mercado nacional e internacional.
Nesses casos nota-se a auséncia das melhores praticas de Governancga Corporativa.

Arruda, Madruga e Freitas Junior (2008) dizem gque na Governanga Corporativa todos
0s problemas tem a mesma relevancia e a pouca transparéncia de empresas pode afastar
investidores e inviabilizar o mercado. Como um dos agentes da Governanca Corporativa, a
auditoria € um dos instrumentos que mais contribuem para observancia desses valores, mas
mesmo assim pouco explorada nas obras de referéncia sobre Governanca Corporativa (DE
LUCA; ET AL., 2010).

2.2 - Impactos da Governanga Corporativa nas empresas

No mercado brasileiro foram criados os niveis diferenciados de Governanca
Corporativa (Novo Mercado, Nivel 1, Nivel 2). De acordo com a BM&FBOVESPA (2013),
essa divisdao tem o intuito de melhorar as praticas de governanca e proporcionar um ambiente
de negociacgédo que estimulasse, a0 mesmo tempo, o interesse dos investidores e a valorizacao
das companhias utilizando-se de prestacdo de informag0es que facilitam o acompanhamento e
a fiscalizacdo dos atos da administracdo e dos controladores da companhia e a adogdo de
regras societarias que melhor equilibram os direitos de todos o0s acionistas,
independentemente da sua condi¢é@o de controlador ou investidor.

Nesse contexto, Silveira (2002) destaca que se espera que empresas com estruturas de
Governanca Corporativa mais adequadas as praticas recomendadas pelos agentes de mercado
obtenham melhores resultados, de forma implicita a estrutura de Governanca Corporativa da
empresa afeta o desempenho além do valor de mercado. Segundo Oliveira, Niyama e Oliveira
(2009) percebe-se uma busca por parte das instituicOes pela adequacdo as novas tendéncias
devido as transformacdes que o mercado financeiro e de capitais vem passando para atender a
demanda social. A adesdo a essas praticas, de acordo com De Luca et al. (2010), indica pelo
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menos uma postura das instituicbes em relacdo a valores como transparéncia, integridade das
informacdes, conformidade com a regulacdo e adogdo de modelos confiaveis de gestao.

Segundo Tavares Filho (2006), uma boa Governanca Corporativa representa uma
ferramenta poderosa capaz de alavancar, satisfatoriamente, o desempenho econémico-
financeiro das empresas, bem como o caminho pelo qual os fornecedores de recursos
financeiros dessas empresas se asseguram de que terdo retornos de seus investimentos.

Estudos recentes tém se concentrado em identifica ruma relacdo entre a implantagéo
das boas praticas de Governanca Corporativa com vantagem competitiva, aumento dos
resultados e uma possivel agrecdo de valor a empresa e com isso aumento no valor de
mercado.

Penha (2013), por exemplo, tentou descobrir se empresas com boas praticas de
governanca corporativa possuem desempenho econdémico-financeiro estatisticamente superior
em relagdo as que ndo praticam. Para isso calculou indicadores econémico-financeiros dos
setores de energia elétrica, siderurgia e metalurgia e tecidos, vestuario e calcados da
BM&FBOVESPA, durante os anos de 2007 a 2011. Constatou que, em geral, as empresas
com boas praticas de governanca nao tiveram desempenho econémico-financeiro superior em
relagdo as demais empresas.

Nakasone e Dalmacio (2013) investigaram a influéncia da adocdo dos niveis
diferenciados de Governanca Corporativa da Bovespa (Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado)
sobre o grau de confianga dos investidores, por meio da analise do volume de investimentos
no mercado de acdes brasileiro, no periodo de 2007 a 2011. Constataram que dois dos trés
niveis diferenciados de governanga corporativa da Bovespa, Nivel 1 e Novo Mercado,
influenciam de forma positiva e significativa o nivel de confianca do investidor.

Silveira (2002) buscou verificar se ha uma relacdo significativa entre Governanca
Corporativa, valor de empresa e desempenho nas companhias abertas brasileiras de 1998 a
2000 com base em 3 variaveis: separacdo dos cargos de diretor executivo e presidente do
conselho de administragdo, tamanho do conselho e independéncia do conselho. Para ele, a
questdo era descobrir se existe uma estrutura de Governanga Corporativa ideal. A variavel
diretor executivo como presidente do Conselho apresentou forte evidéncia de que as empresas
gue tém pessoas distintas ocupando cargos de diretor executivo e presidente do conselho séo
mais valorizadas pelo mercado.

Chagas (2007), através de investigacdo bibliografica em jornais, revistas e sites

especializados como a Bovespa e a CVM, concluiu que as praticas de governanga criam valor
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para a empresa e que 0s principios e indicadores de governanca podem ser utilizados por
qualquer tipo de organizacao.

Klann (2011) fez uma analise comparativa de empresas brasileiras e inglesas antes e
apos a adogdo das IFRS, com o objetivo de verificar a influéncia do processo de convergéncia
as normas contabeis internacionais do IASB no nivel de gerenciamento de resultados de
empresas brasileiras e inglesas. Porém Klann concluiu que a efetividade do processo de
convergéncia das normas contabeis locais de um pais para as normas internacionais do 1ASB,
a fim de obter melhoria na qualidade da informacdo contabil, ndo depende apenas da
convergéncia das normas contabeis, mas também de outros fatores, como a adequacao as boas
praticas de Governanca Corporativa, entre outros.

Tavares Filho (2006) analisou se houve mudanca significativa na rentabilidade e valor
total de mercado das companhias, ap0s adesdo aos diferentes niveis de Governanca
Corporativa da Bovespa. Os resultados indicaram uma mudanca significativa e positiva no
valor das empresas, entretanto ressalta que existem outras varidveis que impactam na
rentabilidade e valor das companhias.

Nesse contexto, permite-se sintetizar a governanga corporativa como mecanismo de
convergéncia de interesses de agentes direta e indiretamente impactado pelas atividades
econdmicas das empresas. A governanga como instrumento de alinhamento de interesses
parece ser um fator em voga e de grande impacto para a captacdo de recursos para
financiamento de atividades e confiabilidade do mercado de capitais (PEREIRA; VILASCHI,
2006)

2.3 - Comité de Auditoria

Segundo o IBGC (2009-a), os Comités sdo Orgaos acessorios ao Conselho de
Administracdo. Sua existéncia ndo implica a delegacdo de responsabilidades que competem
ao Conselho de Administragdo como um todo. Existem vérias atividades do Conselho de
Administracdo que demandam muito tempo nem sempre disponivel. Logo, essas atividades
podem ser exercidas com mais profundidade por comités especificos. Dentre os comités que
podem ser formados esta 0 Comité de Auditoria.

A PriceWaterhouseCoopers (PwC, 2007), umas das maiores firmas do mundo em
auditoria, ressalta que os Comités de Auditoria consolidaram-se como importante instrumento
de gestdo de risco e veiculo de comunicacédo entre o Conselho de Administracéo, os auditores
e, indiretamente, os acionistas das companhias listadas nos diversos mercados de capital no

mundo. Motivada fortemente pela necessidade de atendimento a Sec¢do 301 da Lei Sarbanes-
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Oxley, por determinac6es do Conselho Monetario Nacional (CMN) e do Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP) e por orientaces da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e
do IBGC, a atuacdo dos Comités de Auditoria recebe cada vez mais atencdo e importancia no
cenario brasileiro.

De acordo com o IBGC (2009-a), é recomendada a instituicdo do Comité de Auditoria,
que deve ser responsavel por analisar as demonstracfes financeiras, promover a supervisao e
a responsabilizacéo da area financeira, garantir que a Diretoria desenvolva controles internos
confiaveis, assegurar que a Auditoria Interna desempenhe o seu papel e que os auditores
independentes avaliem as praticas da Diretoria e da Auditoria Interna. O comité deve, ainda,
zelar pelo cumprimento do Codigo de Conduta da organizacdo e ter pelo menos um integrante
com experiéncia comprovada na area contabil ou de auditoria.

Segundo Peleias, Segreti e Costa (2008), o Comité de Auditoria tem sido considerado
um instrumento de supervisdo fundamental na preservacdo da integridade do mercado de
capitais. Sua missdo é a de proteger ndo apenas o interesse dos acionistas, mas também as
demais partes interessadas. Nesse sentido, o IBGC (2009-b) diz que o Comité deve agir no
sentido de operacionalizar os deveres e responsabilidades da funcdo de supervisdo da gestao
dos processos internos e assegurar a integridade e efetividade dos controles internos para a
producdo de relatérios financeiros, visando proteger interesses de acionistas e outras partes
interessadas.

Os Comités de Auditoria, segundo Inacio (2010), exercem papel importante, tendo a
funcdo de, em nome do Conselho de Administracdo, assegurar o equilibrio, a transparéncia e
a integridade das informac@es financeiras publicadas para os usuérios da informag&o. Pereira
(2005), por sua vez, diz que o Comité de Auditoria pode ser considerado um instrumento
empresarial de controle ético, compromissado e atento as expectativas da sociedade
interessada (stakeholders), complementar aos interesses exclusivos do acionista. O bom
funcionamento do Comité de Auditoria € um elemento fundamental para a promocao de
comportamentos responsavel e transparente da gestdo. Ainda segundo Pereira (2005), 0s
principais beneficiados pela melhor prestacdo de contas sdo: os empregados, comunidade
investidora, agentes financeiros e a propria administracdo da empresa que passa a contar com
uma supervisao da maior qualidade da estrutura de controles e de governanca.

A Delloite (2003) chama atengdo, porém, para os desafios e dificuldades da cria¢do de
um Comité de Auditoria, pois seus membros devem ser pessoas dispostas e aptas a dedicar o
tempo e a energia necessarios para assumir a responsabilidade de supervisores vigilantes, a

bem do interesse dos acionistas de sua companhia.
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A sec¢do 301 da SOX diz que cada membro do Comité de Auditoria deve ser também
membro do Conselho de Administragdo e ser independente. Para ser considerado
independente, um membro de um Comité de Auditoria, na qualidade de membro do Conselho
de Administracdo ou de outro Comité do Conselho, ndo pode:

e aceitar qualquer pagamento por servicos de consultoria, assessoria ou outro honorério
compensatério por parte da companhia;
e seruma "pessoa afiliada™ da companhia ou de alguma de suas subsidiarias.

O IBGC (2009-a) aponta que, devido a uma grande possibilidade de conflitos de
interesses, o Comité de Auditoria deve ser de preferéncia, formado exclusivamente por
membros independentes do Conselho, sem a presenca de conselheiros internos (com fungdes

executivas na organizacgéo).

2.4 - Comité de Auditoria no Ambito do Sistema Financeiro Nacional
No que se refere, particularmente, a exigéncia de instituicdo de Comité de Auditoria
no a&mbito do SFN, a Resolugdo CMN n° 3.198 de 27 de maio de 2004 disciplina a questao.
De acordo com a norma, devem constituir 6rgéo estatutario denominado Comité de Auditoria
as instituicbes financeiras que tenham apresentado no encerramento dos 2 (dois) ultimos
exercicios sociais:
| - Patriménio de Referéncia (PR) igual ou superior a R$1.000.000.000,00 (um bilhdo de
reais); ou

Il - administracdo de recursos de terceiros em montante igual ou superior a
R$1.000.000.000,00 (um bilh&o de reais); ou

Il - somatdrio das captagdes de depositos e de administracdo de recursos de terceiros em
montante igual ou superior a R$5.000.000.000,00 (cinco bilhGes de reais).

Quanto a composicdo do Comité de Auditoria, a Resolucéo estabelece critérios para a
formacgéo do comité em instituicGes financeiras abertas e de capital fechado, que deve ser
composto, no minimo, por 3 (trés) integrantes, observado que o mandato maximo deve ser de
5 (cinco) anos para as instituicbes com acdes negociadas em bolsa de valores e sem-mandato
fixo para aquelas de capital fechado.

Ainda quanto a composi¢do, 0 CMN determina que pelo menos um dos integrantes do
Comité de Auditoria deve possuir comprovados conhecimentos nas areas de contabilidade e
auditoria que o qualifiquem para a funcdo.

Nesse contexto, Oliveira Niyama e Oliveira (2009) destacam que o desempenho das

atividades do Comité de Auditoria estd intimamente relacionado a indicacdo de seus
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membros, apontando que quanto maior for a qualificacdo e a experiéncia, mais significativa
serd a contribuicdo dada pelo Comité. Portanto, faz-se necessario que 0s membros possuam
algumas caracteristicas importantes, tais como: julgamento independente, compromisso de
confidencialidade acerca das deliberacdes do Comité, renuncia dos préprios interesses em
prol das atividades da empresa, conhecimento do negécio, dos riscos e controles da
instituicdo, aléem de apresentar habilidade na leitura e interpretacdo das demonstracdes
financeiras.

Quanto a possiveis conflitos de interesse ou independéncia dos comités, a Resolucéo
CMN n° 3.198/04, no art. 13, estabelece que sdo condi¢bes bésicas para o exercicio de
integrante do comité de auditoria:

I-nas instituices com acBes negociadas em bolsa e nas de capital fechado cujo
controle seja detido pela Unido, estados ou Distrito Federal:
a) ndo ser, ou ter sido nos Gltimos doze meses:
1. diretor da instituicdo ou de suas ligadas;
2. funcionario da instituicdo ou de suas ligadas;

3. responsavel técnico, diretor, gerente, supervisor ou qualquer outro
integrante, com funcdo de geréncia, da equipe envolvida nos trabalhos de
auditoria na instituicéo;

4.membro do conselho fiscal da instituicdo ou de suas ligadas;

b) ndo ser cbnjuge, ou parente em linha reta, em linha colateral ou por afinidade,
até o segundo grau das pessoas referidas na alinea "a", itens 1 e 3;

c) ndo receber qualquer outro tipo de remuneracdo da instituicdo ou de suas
ligadas que ndo seja aquela relativa a sua funcéo de integrante do comité de
auditoria;

Il -nas demais institui¢fes de capital fechado:

a) que os integrantes do comité de auditoria sejam também diretores da
instituicdo, com pelo menos uma no de efetivo exercicio no cargo, facultada a
participacdo de, no maximo, mais trés integrantes que atendam ao disposto no
inciso I;

b) participacéo obrigatoria do diretor referido no art.5°, dispensada a exigéncia de
tempo de efetivo exercicio no cargo.

Oliveira, Nyiama e Oliveira (2009) ressaltam que essa independéncia é estabelecida
com o cumprimento das regulamentacdes impostas ao Comité, na restricdo dada aos
relacionamentos familiares, na desvinculagdo de fungbes executivas ou gerenciais e a nao
percepc¢do de qualquer outro tipo de remuneragdo adicional a funcdo de membro do Comité,
dentre outras e que o descumprimento desses principios basicos pode vir a comprometer a
imagem e 0s interesses da empresa junto aos acionistas, depositantes e principalmente, junto
ao mercado de capitais.

Em relagcdo ao posicionamento do Comité de Auditoria nas instituicdes financeiras, a
Resolucdo CMN 3.198/04 determina que deve se reportar diretamente ao Conselho de

Administracdo ou, na sua inexisténcia, a diretoria da instituicao.
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A esse respeito, o IBGC (2009-b) também recomenda que o Comité de Auditoria seja
subordinado ao Conselho de Administragéo e se relacionando com o Diretor Presidente, o
Conselho Fiscal, a Auditoria Independente e a Auditoria Interna, conforme Figura 1. Ainda
segundo o IBGC (2009-b), a responsabilidade principal do Comité de Auditoria é assegurar
uma efetiva supervisdo do processo de elaboracdo das demonstracbes financeiras,
assegurando que a instituicdo divulgue as informacgdes de interesse do publico externo e
interno e mantenha rigoroso controle, centralizacdo e analise para liberacdo de qualquer
informacao a ser divulgada.

Figural:Posicionamento do Comité de Auditoria na estrutura organizacional, conforme recomendado pelo
IBGC

Assembléia de Acionistas

Conselho
Fiscal
Conselho de Administracao
Comité de RHe _ Comité de Comité de = Comité de ... ;:_. Auditores
Remuneragdo Estratégia Auditoria i Independentes

_____

{interna e indapendanta)

_i Fungao de Auditoria i
Diretor-Presidente - -

[ _ 1
Autitoria ! i Gestdo de Riscos |
boooo i T =1 r 1
Interma 'E 1|dnmﬁcagiu.mum:3|m:-1mmn i
T ] i
.. Relatdrios Financeiros i
! {intarno e extarno) !
T
Diretor ... Diretor ... Diretor ... Diretor ...
Legenda: Hierarguia Fungao ------ Relacionamento « e« s«

Fonte: IBGC (2009-b)

3 - PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Com o proposito de dar fundamento a pesquisa empirica, a fim de responder aos
objetivos da pesquisa de identificar como os Comités de Auditoria vém sendo compostos e se
sua existéncia agrega algum valor a entidade, esta sess@o destina-se a descrever os métodos e

procedimentos da pesquisa.
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O presente estudo busca avaliar as caracteristicas do Comité de Auditoria — formagéo,
guantidade de membros, experiéncia, entre outros aspectos — e em um segundo momento

avaliar se sua existéncia é transmitida em valor de mercado para as instituicdes financeiras.

3.1 Amostra e Coleta de Dados

O universo de pesquisa sdo as instituicoes financeiras listadas na BM&FBovespa entre
0s anos de 2010 a 2012. O estudo nesses anos se deve pela Instrucdo CVM n° 480/09, que
dispde, entre outros aspectos, da exigéncia de apresentacdo do relatério de referéncia, com
informagdes detalhadas sobre o emissor de valores mobiliarios, incluindo dados sobre o
Comité de Auditoria.

Considerando esse parametro de identificacdo das instituicdes financeiras objeto da
pesquisa, 0 presente estudo utiliza um conjunto de 29 instituicbes financeiras listadas na

BM&FBovespa, conforme detalhado no Quadro 1.

Quadro 1: Institui¢Bes financeiras integrantes que compdem a amostra inicial do estudo.

ABC Brasil Alfa Holding Amazbnia
Banese Banestes Bank of America
Banpara Banrisul BIC Banco
Bradesco Brasil BRB Banco
BTGP Banco Citigroup Daycoval
Goldman Sachs Indusval Itausa

Itadl Unibanco JP Morgan Mercantil Brasil
Nordeste do Brasil Panamericano Parana
Patag6nia Pine Santander Brasil
Sofisa Wells Fargo

Fonte: dados da pesquisa

O levantamento dos dados é realizado com base nos relatorio de referéncia das
institui¢Oes financeiras, obtidos diretamente no site da CVM, identificando as caracteristicas
do Comité de Auditoria — formagéo, experiéncia e tamanho. No site da BM&FBovespa foram
obtidas as informacOes relativas ao valor patrimonial e ao valor de mercado das mesmas

instituicoes.

3.2 Parametros de Analise
Para consolidar os dados e dar fundamento aos resultados, as instituicdes financeiras
foram dividas em dois grupos. O primeiro grupo contém 0s bancos que ndo apresentaram

formacgéo de Comité de Auditoria e o segundo contendo os bancos com Comité.
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Para os bancos que apresentaram formacgdo de Comité foram avaliadas, por meio de
andlise das estatisticas descritivas, as caracteristicas que foram consideradas mais importantes
de acordo com a literatura apresentada, sendo elas: quantidade de membros, idade, tempo de
mandato, profissdo, outras especializacOes, possiveis cargos exercidos na emissora e
experiéncias adquiridas anteriormente. Essas caracteristicas, depois, foram comparadas com
as préaticas de composi¢do e funcionamento indicadas pelo IBGC e com outros resultados
encontrados a partir da revisao bibliografica.

A partir da relacdo dos valores de mercado e patrimonial das instituicGes financeiras
sera avaliado, por meio de testes estatisticos de comparabilidade, em qual grupo hd um maior
nivel de reconhecimento do mercado, a que apresentou Comité de Auditoria ou a que ndo
comp0ds esse Comité.

Adicionalmente, serd realizado um teste de diferencas de média para validar as

comparagoes.

4 — ANALISE DE RESULTADOS

No conjunto original de 29 instituigdes financeiras listadas na BM&Fbovespa que séo
objetos do estudo foram desconsideradas 5 instituices por ndo apresentarem relatorios de
referencia, séo instituicbes financeiras estrangeiras que ndo emitem acdes, mas BDR’s.
Conforme o quadro abaixo, outras 6 instituicdes ndo apresentaram formacdo de Comités de
Auditoria em nenhum dos anos estudados. Dentre as 6 instituices que ndo compuseram
Comité de Auditoria em nenhum dos anos estudados somente duas sdo publicas, 0 Banese e 0
Banpara.

Gerou-se uma nova base com 18 instituicdes restantes que apresentaram Comité de
Auditoria em pelo menos 1 dos anos de estudo. Em 2010, 13 bancos apresentaram Comités,
namero que aumentou para 17 em 2011 e 18 em 2012 sendo o Banco Parana o ultimo a
compor Comité de Auditoria.

Quadro 2: Base de dados

Base original: bancos listados 29

Bancos sem informacao Bank of America, Citigroup,
(instituicOes estrangeiras com 5 Goldman Sachs, JP Morgan e Welss
BDR): Fargo

Bancos sem Comité de 6 Alfa Holding, Banese, Banpara,
Auditoria: Inudsval, Itausa, Patagbnia
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Bancos com Comité de 18

Auditoria em 2012

Bancos com Comité de 17 Parana criou a partir de 2012
Auditoria em 2011 P

Bancos com Comité de 13 BRB, BTGP, Mercantil e Pine
Auditoria em 2010 criaram a partir de 2011.

Fonte: dados da pesquisa

Nesse contexto pode se notar uma tendéncia de composi¢do do Comité de Auditoria
por parte das instituicdes financeiras nos ultimos anos, corroborando Oliveira, Niyama e
Oliveira (2009) que perceberam uma busca por parte das instituicdes pela adequacao as novas
tendéncias devido as transformacdes recentes do mercado financeiro e de capitais.

Isso pode indicar um comportamento de adesdo das instituicbes em relacdo a

transparéncia, qualidade das informacdes e adogéo das boas praticas indicadas pelo mercado e

legislacéo.
4.1 Caracteristica de Composi¢do dos Comités de Auditoria.

4.1.1 Numero de componentes, idade e tempo de mandato

Tabela 1: Caracteristicas dos membros do Comité de Auditoria

N° de Membros Idade r::rrlgg?o
Média 3.21 57.76 1.98
Mediana 3.00 59.00 1.00
Maximo 6.00 79.00 5.00
Minimo 2.00 29.00 1.00
Desvio padrao 0.74 9.88 1.57

Fonte: dados da pesquisa

Conforme demonstrado na Tabela 1, as instituicbes financeiras listadas na
BM&FBovespas apresentam uma media de 3,21 integrantes no Comité de Auditoria, sendo 6
0 maximo de membros observados e 2 0 minimo, o banco Ital Unibanco apresentou 6 e 5
integrantes em seu Comité em 2012 e 2011 respectivamente. No ano de 2010 todos os

Comités apresentaram no minimo 3 integrantes conforme indicado pela legislacdo, em 2011
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0s bancos Amazonia, Daycoval e Pine apresentaram somente dois integrantes e em 2012 os
bancos Amazonia e Nordeste apresentaram dois integrantes. O baixo desvio padréo indica que
a quantidade de membros tende a estar proximo da média o que mostra certo padrdo na
quantidade de membros, mesmo alguns tendo apresentado muito mais membros.

As idades observadas dos membros dos Comités de Auditoria dos bancos analisados
variam entre 29 e 79 anos, com uma média de 57,76 anos. O fator idade apresenta dados mais
dispersos, porém as altas média e mediana indicam que a composi¢édo geral € de pessoas com
mais idade, o que pode significar maior experiéncia. O Banco Parana apresentou, em 2012, o
unico integrante com menos de 30 anos e 0 Banco Pine apresentou, também em 2012, o
integrante mais velho.

A média do tempo de mandato dos membros dos Comités foi de quase 2 anos, porém
0s bancos BRB e Panamericano foram os Unicos que apresentaram integrantes do Comité de
auditoria com esse tempo de mandato. A mediana de valor 1 indica que metade da amostra
apresentou 1 ano como tempo de mandato para seus componentes, logo a alta média em
relacdo a mediana € explicada pelo alto tempo de mandato dos membros dos Comités dos

bancos ABC Brasil, Daycoval, Parana e Pine, todos com 5 anos.

4.1.2 Profissé@o dos integrantes dos Comités de Auditoria

Tabela 2: Profissdo dos integrantes dos Comités de Auditoria

Contador Auditor |Administrador| Economista Outros Sem Info.

22,73% 3,25% 25,97% 33,77% 22,08% 0,00%

Fonte: dados da pesquisa

A principal profissao dos membros dos Comités de Auditoria é a de economista,
seguido por administrador e contador. A variavel outros apresentou uma frequéncia alta quase
maior que o numero de contadores. Doze instituicGes apresentaram no minimo um contador
em algum ano. Os bancos BIC, Bradesco, Brasil, BRB, Daycoval, Parand e Sofisa
apresentaram 0 numero maximo de dois contadores em pelo menos um dos trés anos
estudados. Apenas trés bancos tiveram como integrantes um auditor — os bancos ABC,
Daycoval e Parana. O Banestes e o Itad Unibanco apresentaram trés administradores em pelos
um dos exercicios, enquanto os bancos Ital Unibanco e BTG Pactual tiveram como

integrantes de seu Comité trés economistas em todos os anos estudados. O Banrisul foi a
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Unica instituicdo financeira que apresentou trés integrantes no Comité com outras profissdes
gue ndo economista, contador, administrador ou auditor. Alguns integrantes acumularam duas
profissdes.

O IBGC (2009-b) traz em seu guia para melhores praticas dos Comités de Auditoria
que a maioria dos membros ou, pelo menos, um deles deve possuir qualificagdes nas areas de
Contabilidade, Auditoria e/ou Financas, porém a baixa frequéncia de Auditores e Contadores
encontrados nas instituicdes estudadas revela a falta de profissionais especializados na

composicao dos Comités de Auditoria.

4.1.3 Especializacdo dos integrantes dos Comités de Auditoria

Tabela 3: Especializagdo dos membros dos Comités de Auditoria

Doutorado Mestrado | Especializacéo Outros Sem Info.

9,09% 12,34% 16,23% 16,23% 57,719%

Fonte: dados da pesquisa

Os integrantes dos Comités de Auditoria apresentaram especializacfes e outros cursos
como qualificagdes mais frequentes. As graduacOes foram consideradas como formacao
basica e ndo entraram em nenhuma contagem. Apenas 9% dos integrantes sdo doutores. Esses
dados, porém, podem aumentar, pois mais de 50% das instituicdes financeiras estudadas nao
apresentaram informacoes referentes a formacdo de seus membros. Em 2010 o Itad Unibanco
foi a Unica instituicdo que divulgou em seu relatério de referéncia a formagdo de um de seus
integrantes do Comité. O Itad Unibanco foi também a instituicdo que apresentou mais
integrantes com doutorado — trés membros em 2011 e 2012. O Banco Banestes apresentou

membros com mais especializacfes 5.

4.1.4 Exercicio de outros cargos ou fun¢fes na mesma instituicao

Tabela 4: Exercicio de outros cargos ou fun¢des no emissor, atual e anteriores

Cons. Admin. Dlret_. Outros Nao Sem info.
Executiva
18,83% 6,49% 9,09% 53,90% 20,78%

Fonte: dados da pesquisa
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Em geral, mais da metade dos integrantes dos Comités sdo totalmente independentes,
ndo exercendo ou tendo exercido outros cargos ou func¢des nas instituigdes. O Conselho de
Administracdo € o 6rgao que mais apresentou membros cumulativamente com o exercicio do
Comité de Auditoria, o que de acordo com o IBGC (2009-b) € possivel, contanto que esse
membro ndo acumule, também, funcdes executivas. A existéncia de membros tanto no
Comité de Auditoria quanto no Conselho de Administracdo pode significar uma maior
comunicagdo entre as partes, pois Oliveira, Niyama e Oliveira (2009) ressaltaram que o
Comité de Auditoria € um importante instrumento de assessoria a alta administracdo, sendo
um elo entre esses componentes organizacionais.

Os bancos Amazonia, Banestes, BIC e BRB apresentaram integrantes do Comité de
Auditoria totalmente independentes da instituicdo em todos os anos analisados, ou seja, que
ndo exerciam ou exercem nenhuma outra atividade no emissor. Os bancos do Brasil e do
Nordeste apresentaram membros totalmente independentes em pelo menos um ano analisado.

A funcdo que teve maior nimero de membros foi de integrante do Conselho de
Administracdo. Os bancos ABC, Itau Unibanco, BTG Pactual e Sofisa apresentaram dois
membros do Comité de Auditoria que também eram integrantes do Conselho de
Administracdo em pelo menos um dos exercicios analisados. O Banco BTG Pactual foi a
instituicdo financeira que mais apresentou membros do comité com cargos na Diretoria
Executiva, 0 que vai contra a indicagédo do IBGC (2009-b) de que os Comités de Auditoria
devem ser formados por membros independentes, pois diz respeito a capacidade de exercer
julgamentos e demonstra-se na forma como se desempenha a fungdo. Cerca de 20% dos
integrantes dos Comités ndo tiveram informados se exercem ou ja exerceram outros cargos no

emissor, o que pode afetar as outras variaveis.

4.1.5 Exercicio de outros cargos ou funces na mesma instituicao

Tabela 5: Experiéncia anterior dos membros dos Comités de Auditoria

I_\/Ierca(_jo A,d”.”- Auditoria Outros Nao Sem Info.
financeiro Publica setores
31,82% 18,83% 20,13% 69,48% 0,65% 39,61%

Fonte: dados da pesquisa

Cerca de 30% dos integrantes dos Comités de Auditoria dos bancos analisados

apresentaram experiéncias no mercado financeiro e 20% em auditoria. A grande maioria
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apresentou experiéncia em outros setores que ndo os discriminados, 0 que ndo é o0 mais
indicado, pois o IBGC (2009-b) indica que os integrantes de Comités de Auditoria devem ter
profundos conhecimentos na area financeira e de auditoria. Entretanto, quase 40% das
instituicbes financeiras ndo divulgaram informacgdes referentes as experiéncias de seus
membros dos Comités de Auditoria fato que poderia afetar substancialmente as outras
variaveis.

Em 2010, apenas o Banco da Amazonia divulgou experiéncias anteriores de algum de
seus membros. Os demais bancos nédo divulgaram essas informacgdes naquele ano. O Bradesco
nédo divulgou as experiéncias anteriores dos membros de seu Comité de Auditoria em nenhum
dos anos divulgados, as institui¢cbes financeiras BTG Pactual, Brasil e Santander Brasil ndo
divulgaram em 2 dos anos estudados.

Os Bancos Amazonia, Banrisul, BIC, BRB e BTG Pactual ndo apresentaram membros
com experiéncias anteriores em auditoria. As instituicdes que apresentaram membros com
mais experiéncias em auditoria foram os bancos Daycoval, Itad Unibanco e Parani. Os
bancos Ital Unibanco e Santander Brasil apresentaram membros com mais experiéncias

anteriores em outros setores que nao foram classificados.

4.2 Impacto do Comité de Auditoria no Valor de Mercado dos Bancos

Devido a falta de informacfes a respeito de alguns bancos, poucos dados validos
foram obtidos, o que impossibilitou a utilizacdo de instrumentos metodoldgicos mais robustos
como a regressdo. Com isso, foi utilizado um modelo de relagédo simples com objetivo de
validar os dados. O Banco Patagonia foi excluido da relacdo de instituigdes financeiras por
apresentar a relacdo entre valores de mercado e patrimonio liquido muito fora do padrdo das
outras instituicGes o que poderia afetar de forma negativa as comparacGes. O Banco Patagonia
apresenta a maior parte de suas a¢es negociadas na Argentina, o que pode ser uma das razdes
dos valores tdo discrepantes em relagdo as outras instituicdes financeiras estudadas.
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Tabela 6: Relagdo VM/PL das institui¢cdes financeiras. Sem o banco Patagbnia

s VM/PL InstituigGes sem VM/PL Instituicdes com
Estatisticas N o N L.
comité de auditoria comité de auditoria

Média 1,0589 1,2436
Mediana 0,7724 1,1499
Maximo 2,0627 2,3945
Minimo 0,0689 0,5403
Desvio padrao 0,7362 0,5205

Fonte: dados da pesquisa

Os bancos com Comité de Auditoria apresentaram, em geral, relacdo entre valor de
mercado e valor patrimonial maior que os bancos sem Comité de Auditoria, podendo-se
inferir que o Comité de Auditoria agrega valor as instituicdes financeiras, ou seja, elas sdo
mais bem vistas pelos investidores no mercado.

Sendo o Comité de Auditoria um instrumento de governanca corporativa pode-se dizer
que essa maior valorizacdo apresentada pelas instituicdes com Comité de Auditoria reforca
Silveira (2002), que destaca que empresas com estruturas de governanga corporativa mais
adequadas as praticas recomendadas obtém melhores resultados, refletindo, inclusive, seu
valor de mercado. A existéncia do Comité de Auditoria também pode significar uma
preocupacdo maior da instituicdo em mostrar ética e transparéncia o que pode corroborar a
concluséo de Tavares Filho (2010) de que esse € um caminho pelo qual o mercado se assegura
de que tera retornos de seus investimentos.

Adicionalmente foi realizado um teste para diferenga entre médias com o objetivo de
dar maior validacdo estatistica ao resultado e recusar a hipotese nula de que a diferenca de
médias ndo € igual a zero. Usando probabilidades Gaussianas padrdo viu-se que a diferenca
das meédias amostrais é pequena em comparacdo ao desvio-padrdo da distribuicdo amostral
das diferencas, 0 que ndo rejeita a hipotese nula. Isso significa dizer que ambas as médias —
bancos com Comité de Auditoria e bancos sem Comité — ndo apresentam diferenca estatistica
relevante a um nivel de confianca de 95%, ou seja, apesar das médias apresentarem valores
nominais diferentes elas ndo apresentam diferenca estatistica, concluindo-se que, em geral, as
instituicdes financeiras com Comité de Auditoria ndo apresentam valorizagcdo de mercado

superior em relacdo as demais instituicoes.

5 - CONCLUSAO
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Este trabalho objetivou verificar como os Comités de Auditoria vém sendo compostos
no cenario brasileiro dos ultimos anos e se sua existéncia agrega valor a entidade. Para dar
fundamento a pesquisa o estudo buscou avaliar as caracteristicas do Comité de Auditoria e em
um segundo momento avaliar se sua existéncia € transmitida em valor de mercado para as
instituigdes financeiras.

A amostra escolhida foram as instituicdes financeiras listadas na BM&FBovespa entre
0s anos de 2010 a 2012. O levantamento dos dados referentes as caracteristicas dos Comités
de Auditoria foi realizado com base nos relatério de referéncia das instituicdes financeiras,
obtidos diretamente no site CVM. No site da BM&FBovespa foram obtidas as informacoes
relativas ao valor patrimonial e ao valor de mercado das mesmas instituicdes para serem
utilizados nos testes estatisticos.

Do total de 29 instituicdes financeiras listadas na BM&Fbovespa foram
desconsideradas 5 instituicdes por ndo apresentarem relatérios de referencia, sdo instituicGes
financeiras estrangeiras emissoras de BDR’s. Outras 6 instituicbes ndo apresentaram
formacdo de Comités de Auditoria em nenhum dos anos estudados. Verificou-se que em
2010, 13 bancos apresentavam Comités de Auditoria, nUmero que aumentou para 17 em 2011
e 18 em 2012, notando-se uma clara tendéncia de criacdo de Comité de Auditoria nos ultimos
anos pelos Bancos.

Quanto as caracteristicas de composic¢do dos Comités de Auditoria, observou-se que
0s bancos apresentaram em média trés integrantes sendo esse um padrdo. A média de idades
dos integrantes foi de mais de 57 anos podendo ser inferido que, em geral, os Comités tém
aprestando membros com mais idade, o que pode indicar maior experiéncia profissional. A
média de tempo de mandato dos integrantes foi de dois anos, porém o valor mais frequente foi
de um ano.

A principal profissdo dos membros dos Comités de Auditoria € a de economista
(33,77%), seguido por administrador (25,97%) e contador (22,73%). A variavel outros
apresentou uma alta frequéncia (22,08%) quase maior que o nimero de contadores. A baixa
frequéncia de Auditores (3,25%) e Contadores encontrados nas instituicdes estudadas revela a
falta de profissionais especializados na composi¢do dos Comités de Auditoria. Quanto a
formagéo dos integrantes, especializagdes (16,23%) e outros cursos (16,23%) foram as
qualificacdes mais frequentes, 9% dos integrantes eram doutores.

Quanto ao exercicio de outros cargos no emissor pelos membros do Comité de

Auditoria verificou-se que 53,90% dos integrantes dos Comités sdo totalmente independentes,
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ou seja ndo apresentam outros cargos no emissor. O Conselho de Administracdo € o 6rgéo que
mais apresentou membros em cumplicidade com o Comité de Auditoria (18,83%) o que esta
de acordo com as boas praticas do Comité de Auditoria, porém 6,49% dos integrantes
exercem ou ja exerceram cargos na diretoria executiva mostrando claro conflito com as boas
praticas por parte de alguns bancos. 20% dos integrantes dos Comités ndo tiveram informados
Se exercem ou ja exerceram outros cargos no emissor o que pode afetar as outras variaveis.

No que se refere a experiéncia, cerca de 30% dos integrantes dos Comités
apresentaram experiéncias no mercado financeiro e 20% em auditoria. 69,48% dos integrantes
apresentou experiéncia em outros setores que ndo os discriminados, fato que ndo é o mais
indicado pela literatura e regulagdo. 40% das instituicbes financeiras ndo divulgaram
informac0es referentes as experiéncias de seus membros dos Comités de Auditoria afetando a
avaliacdo das demais variaveis.

No que tange o objetivo de verificar se os bancos com Comité de Auditoria
apresentaram valorizagdo maior pelos investidores no mercado constatou-se que em termos
nominais 0s bancos com Comité de Auditoria apresentaram maior valorizacdo, inferindo-se
que o Comité de Auditoria agrega valor as instituicdes financeiras. Porém, realizado um teste
para diferenca entre médias (utilizando probabilidades Gaussianas padrdo) com o objetivo de
dar maior validacdo estatistica ao resultado e recusar a hipdtese nula de que a diferenca de
médias ndo é igual a zero, constatou-se que a hipotese nula ndo pode ser descartada. I1sso
significa dizer que ambas as médias — bancos com Comité de Auditoria e bancos sem Comité
— ndo apresentam diferenca estatistica relevante dentro em nivel de confianca de 95%, ou seja,
apesar das médias apresentarem valores nominais diferentes elas ndo apresentam diferenca
estatistica, concluindo-se que, em geral, as instituicdes financeiras com Comité de Auditoria
ndo apresentam valorizacdo de mercado superior em relacdo as demais instituicbes, negando,
assim, a primeira ideia.

Sugere-se para pesquisas futuras a obtencdo de mais informagdes em outros arquivos
gue ndo somente os relatdrios de referéncias disponibilizados pela CVM. Indica-se, também,
0 estudo de mais setores da economia. A partir da ampliacdo da amostra mais dados seriam
validados e instrumentos metodolégicos mais confidveis como a regressdo poderiam ser

utilizados, aumentando as possibilidades de comparagdes.
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