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RESUMO

O objetivo deste estudo foi avaliar como a divulgacdo de fraude em entidades do setor
financeiro da B3 impacta nos honorarios da auditoria independente, observando a remuneragao
em termos nominais e relativos. Foram realizados testes empiricos alicer¢ados em dados de 47
entidades financeiras listadas na B3, referentes a julgamentos de processos administrativos
sancionadores, remuneragdo dos auditores e informagdes contabeis, referentes ao periodo de
2010 a 2022, disponiveis nos sites da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e Banco Central
do Brasil (BCB). Os resultados dos testes revelaram relagdo positiva entre a divulgagdo de
fraudes e a remuneragdo nominal ou relativa dos auditores independentes, coerente com a
expectativa de que a divulgacdo de fraudes tende a aumentar os honorarios de auditoria,
decorrente da perda de confianca nas informacdes contdbeis, com natural consequéncia na
avaliacdo do risco de auditoria e na reducdo da materialidade. O estudo contribui com
informacdes relevantes aos diversos stakeholders e reguladores, além das proprias entidades do
setor financeiro e firmas de auditoria, podendo servir de parametro, por meio de evidéncias
empiricas sobre o impacto da ocorréncia no ambiente do mercado de capitais e do processo de
auditoria.

Palavras-chave: Auditoria. Fraude. Honoréarios. Setor Financeiro.



ABSTRACT

The objective of this study was to assess how the disclosure of fraud in financial entities listed
on B3 impacts the fees of independent auditors, considering both nominal and relative
compensation. Empirical tests were conducted based on data from 47 financial entities listed
on B3, related to judgments of sanctioning administrative processes, auditor remuneration,
and accounting information for the period from 2010 to 2022. This data was available on the
websites of the Brazilian Securities and Exchange Commission (CVM) and the Central Bank
of Brazil (BCB). The test results revealed a positive relationship between fraud disclosure and
the nominal or relative remuneration of independent auditors. This finding aligns with the
expectation that fraud disclosure tends to increase audit fees due to a loss of confidence in
accounting information, leading to adjustments in audit risk assessment and materiality
reduction. The study provides relevant information for various stakeholders and regulators, as
well as financial sector entities and auditing firms. It can serve as a benchmark through
empirical evidence regarding the impact of fraud occurrence in the capital market
environment and the audit process.

Keywords: Audit. Fraud. Fees. Financial Industry.
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1. INTRODUCAO

O objetivo da contabilidade ¢ fornecer aos usuarios da informagdo posicdes
numéricas que refletem a situagdo patrimonial da organizacdo e interpretagao significativa a
respeito delas, buscando compreender o impacto que as atividades contdbeis sdo capazes de
fomentar na tomada de decisdes, desempenho e posi¢do financeira da entidade (Iudicibus,
Martins, & Carvalho, 2005). Para Iudicibus, Martins, Gelbcke e Santos (2010), as demonstragdes
financeiras da entidade devem manifestar de forma clara a conjuntura do patriménio da
companhia e as mutagdes ocorridas no exercicio. Para Antunes (2023), a contabilidade deve
produzir, registrar e apresentar informacdes monetarias, relativa a sua atividade, as operagdes
e ao patrimdénio da entidade, buscando divulgar e oferecer utilidade aos usuarios da
informacao.

Conforme Bortolon, Sarlo Neto & Santos (2013), a auditoria € essencial para transmitir
transparéncia e confianga nos relatorios, razao pela qual a Lei n°® 6.404, de 1976, exige que a
divulgacdo das demonstracdes financeira seja precedida de exames por parte do auditor
independente. O objetivo da auditoria ¢ buscar garantir que as informagoes financeiras estao
livres de distor¢des relevantes, aumentando o grau de confianca e conformidade com a estrutura
de relatorio financeiro aplicavel. Adiciona-se ainda que a auditoria pretende obter seguranca do
desempenho efetivo dos controles internos, mas isso ndo garante a inexisténcia de fraude, visto
que encontrar fraudes ndo € o objetivo principal da auditoria (Attie, 2018). Segundo a Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM, 2021), a auditoria independente ¢ importante para o
funcionamento do mercado, atribuindo transparéncia e assegurando a adequagao as normas e
regulamentos.

Um caso emblematico de fraude corporativa no mercado americano foi o da Enron,
que levou os Estados Unidos a refletirem e a impulsionarem mudangas legais e regulatorias,
como a promulgacdo da Lei Sarbanes-Oxley (SOX). Essa alteragdo normativa resultou em
modificagdes nos relatérios de auditoria, visando aumentar a transparéncia das informagdes
contabeis. Além disso, essas mudancas influenciaram discussdes sobre as praticas de auditoria
no Brasil. Para Silva, Oliveira, De & Aratjo (2009), a SOX possibilitou a regulacao de
organismos nas empresas de auditoria e estipulou responsabilidades, incluindo multas e penas,
para os executivos e auditores que buscassem tirar proveito contdbil ilegal da entidade.

Assim, segundo Almeida (2004), ha discussdes na sociedade sobre se os auditores
independentes devem ou ndo ser responsabilizados pela ndo detec¢ao de fraudes. Isso acontece
porque a fraude tem natureza de desconformidade com a real situagdo das demonstra¢des
financeiras divulgadas pela auditada, podendo a empresa estar em sérias dificuldades
financeiras, mas sem divulgar a realidade de seu patrimonio. Outrossim, as fraudes sao um

problema que ha anos vem sendo divulgada em diversos veiculos de imprensa no Brasil e



gerando indignag@o na populacdo por ser estritamente ligada a corrupg@o, como ¢ o caso do
Banco PanAmericano e da Petrobras, ambas auditadas por big four.

Apos essa divulgagao de fraude, com o objetivo de identificar as causas , conferir se
as contas representam a real situacdo patrimonial da entidade e minimizar os impactos da
desconfianca dos usudrios frente a contabilidade, ocorre o empenho da auditoria
independente em buscar vender a esséncia do seu trabalho: confianca. A venda dessa
confianca ¢ abordada por Rezera (2007), onde ele diz que este ¢ o produto do trabalho de
auditoria, pois tem forca de conferir credibilidade as demonstragdes financeiras auditadas.
Assim, mais profissionais da auditoria externa serdo alocados no cliente, mais horas serdo
gastas e, devido a desconfianca, a materialidade tendera a diminuir. Com o aumento da
dimensao dos trabalhos de auditoria, ¢ possivel que isso resulte no aumento da remuneragao
cobrada pelos auditores.

A literatura tem destacado algumas publicagdes cientificas que abordaram sobre os
honorarios de auditoria (Bortolon, Sarlo Neto & Santos, 2013; Dantas, Carvalho, Couto &
Silva, 2016; Hallak & Silva, 2012; Munhoz, Murro, Teixeira & Lourengo, 2014) no mercado
brasileiro, mas ndo foram localizados estudos que tenham abordado os potenciais efeitos da
divulgacdo de fraude sobre os honorarios de auditoria, observando se os valores tendem a
aumentar, diminuir ou permanecerem estaveis.

Tendo em vista esse contexto, o objetivo deste trabalho ¢ identificar se a divulgacao
de fraudes corporativas impacta o valor dos honorarios de auditoria independente no Brasil. A
perspectiva ¢ que ocorra uma majoragdo da remuneracao dos auditores nos periodos seguintes
a divulgagdo de fraudes corporativas, considerando que os auditores tendem a proteger sua
reputagao aumentando a abrangéncia dos testes e procedimentos de auditoria, como forma de
reacdo ao maior risco de distor¢des materiais nas demonstracdes financeiras.

Para a realizagdo dos testes empiricos foram considerados os dados e informagdes de
47 entidades do setor financeiro, totalizando 25 processos administrativos sancionadores
julgados pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). Inicialmente, era esperado a
abordagem de 70 entidades do setor economico financeiro que estiveram ou estao presentes na
B3 desde 2010, mas essa abordagem ndo foi possivel em sua completude, pois: (i) o site
oficial da CVM nado divulgou todos os balancos patrimoniais do periodo do estudo; (ii) o site
oficial da CVM nao divulgou todos os honorarios pagos a auditoria independente no periodo
do estudo. Assim, os dados abordados nesta pesquisa abrangem, em sua completude, as
empresas que possuem balangos patrimoniais € de acesso na CVM entre periodo de 2010 a
2022, bem como os honorarios de auditoria externa pagos, sendo aplicado o modelo de
regressao linear para entidade financeiras, a fim de investigar o impacto da divulgacao de

fraude na remuneracao dos auditores independentes.



Este estudo se concentra na analise do impacto da divulgacdo de fraudes corporativas
nos honorérios dos auditores independentes, contribuindo para preencher essa lacuna na
literatura sobre o tema. Os resultados obtidos propiciam informag¢des para os usuarios externos
e internos, visto que contribui para entender os efeitos financeiros que a divulgagao de fraude
causa para além da ma fé tratada na esfera juridica. Outrossim, a pesquisa podera facilitar as
futuras negociagdes dos trabalhos de auditoria, visto que ela traz um historico relevante dos
honorarios acordados nos ultimos 13 anos apos empresas divulgarem fraude.

Esta introdugdo contextualiza a tematica e define os objetivos da pesquisa, sendo que
este estudo inclui, na sequéncia: a inspe¢do da ciéncia sobre o tema examinado, bem como as
contribuicdes tedricas das compatibilidades suspeitas entre a remuneragdo dos auditores
independentes e o impacto da divulgagao de fraude (Segdo 2); a defini¢do dos procedimentos
metodoldgicos utilizados na condugdo dos testes empiricos (Secao 3); a analise dos resultados
(Secao 4); e as conclusdes da pesquisa, comparando os dados empiricos com as indicagdes

tedricas (Sec¢ao 5).



2 - REFERENCIAL TEORICO

2.1 - Fraudes

De acordo com a Norma Brasileira de Contabilidade Técnica (NBC TA 240), a fraude
¢ definida como o ato intencional de omissdo ou manipulagcdo de transagdes, adulteragdo de
documentos, registros ¢ demonstragcdes contabeis. J4 o dicionario Aurélio diz que a palavra
fraude vem do latim “‘fraus”, o qual significa o engano, o erro e a ilusao.

E necessario atentar-se ainda que existe diferenca entre erro e fraude. A Resolugio
CFC n° 1.207 (2009) define que a fraude ¢ um ato intencional, cometido por uma ou mais
pessoas que possuem o dolo de obter vantagem indevida, injusta ou ilegal. Com o intuido de
agregar, segundo S& e Hoog (2005), o erro ¢ um ato involuntério, no qual o individuo cometeu
um ato negligente e de impericia sem o intuito de causar dano. Outrossim, Longo (2015), afirma
que a fraude ¢ proposital, enquanto o erro ¢ fortuito. Ele exemplifica que um calculo indevido
na conta de provisdo para férias ou qualquer outro encargo pode ser considerado um erro,
enquanto uma estimativa realizada propositadamente de forma equivocada pode ser
considerada uma fraude contabil.

Apos os cenarios envolvendo fraudes em organizagdes brasileiras, ¢ notério o desejo
da sociedade em confrontar e erradicar esse ato de corrupcao que estd instalado desde os
primoérdios da sociedade (Tribunal de Contas da Unido [TCU], 2017). Tendo isso em vista, a
Lein® 4.728, de 1965 trouxe pela primeira vez no Brasil o termo “auditoria independente”, que
por sua vez busca assegurar que a entidade esta em conformidade com a legislagdo contabil
vigente e livre de distor¢ao relevante.

E importante aqui fazer uma observagdo sobre o porqué a auditoria busca verificar se
as informagdes estdo livres de distorgdo relevante e ndo livres de qualquer tipo de erro. E
possivel ver a necessidade de uma informacao estar livre de distor¢ao relevante através da NBC
TA 315 (R2), a qual trata da identificacdo e a avaliacao dos riscos de distorcao relevante por
meio do entendimento da entidade e do seu ambiente, o que inclui o uso de métodos estatisticos.
Em grandes corporagdes, por exemplo, onde podem ser realizadas nimero expressivo de
operagdes, as vezes diariamente, ¢ impossivel para um grupo de auditores investigar
individualmente cada uma das movimentagoes.

Atualmente, a Lei 11.638, de 2007, que trata da divulgacdo das demonstragdes
financeiras, determinou a contratacdo obrigatoria de auditores externos para as entidades que
possuem um ativo total superior a R$240 milhdes ou receita bruta anual superior a R$300

milhdes, alterando um dispositivo da Lei no 6.404, de 1976. Soma-se ainda que, buscando



atestar um maior nivel de integridade e veracidade das contas contabeis de uma companhia,
algumas empresas brasileiras que nao se enquadram na obrigacao legal da Lei 11.638, de 2007,
também estdo buscando contratar auditores independentes (Pires et al., 2021).

Existem orientagdes do TCU (2017) que descrevem os passos que as entidades devem
tomar para evitar fraudes e corrupgdo. Vale destacar que, embora essas orientagdes possuam
foco no setor publico, elas podem servir como boas praticas para o setor privado. Estas
orientacdes descrevem: prevencdo, que sdo medidas antecipadas para prevenir um possivel
mal); deteccdo (descobrir atitudes que, até entdo, estavam ocultas); investigagdo, através do
detalhamento, compreendendo os elementos presentes em cada etapa; corregdo, atribuindo
qualidade ao elemento e afastando-o de distorgdes relevantes; e monitoramento, que constitui
o acompanhamento continuo dos controles internos. Apesar desses instrumentos de combate a
fraude estarem sendo cada vez mais aderidos, € notoria a necessidade de controles internos
efetivos para a deteccao e combate do problema.

No Brasil, de acordo com pesquisa realizada pela Serasa Experian (2021), foi
registrado cerca de 4,1 milhdes de movimentagdes suspeitas. Quando se trata de tentativas de
fraude, houve aumento de 16,8% em relagdo ao exercicio de 2020. Ainda observando os
levantamentos da Serasa Experian, de janeiro a setembro de 2022, foram identificados cerca de
3 milhdes de tentativas de fraude contra consumidores. Os casos mais recorrentes se encontram
no Estado de Sao Paulo, com 934.382 ocorréncias e, 0 menos recorrente, no Estado de Roraima.
Provavelmente, esses valores se justificam pelo tamanho das populagdes desses Estados.

Com isso, as atuagdes ofensivas aqui abordadas causam prejuizos ndo somente para os
stakeholders, mas prejudicam a conduta ilibada da empresa, a permanéncia dos empregados e
o mercado financeiro. Utilizar-se de maneira antiética, imperita e ilegal das informagdes ¢ um

caminho que mancha a reputagao da entidade e prejudica agentes de boa-fé.

2.2 - Papel dos Auditores em Relacao as Fraudes: o Gap de Expectativas

A auditoria contabil desempenha um papel essencial nas organizagdes. Ela tem por
objetivo, através de métodos estatisticos, tornar as informagdes contabeis livres de distor¢des
relevantes, objetificando a representacao do patriménio contdbil o mais proximo possivel da
realidade (Crepaldi, 2016). Segundo o Conselho Regional de Contabilidade do Estado do
Ceara (CRC-CE), a auditoria contdbil ¢ o conjunto dos exames de documentos, livros
contabeis, registros, realizacdo de inspec¢des e obtengdo de informacgdes, tanto de fontes
internas quanto de externas, sendo relacionados com os controles do patrimonio da entidade
auditada.

A auditoria externa, também chamada de auditoria independente, ¢ uma prestacio de

servigo de uma empresa que ndo tem relagdo de subordinagdo com a entidade auditada e busca



garantir que as informacdes contdbeis fornecidas pela entidade sdo veridicas, aumentando o
grau de confianca por parte dos usuarios com base na conformidade da estrutura do relatdrio
financeiro aplicavel. Soma-se ainda que a eficacia dos objetivos pretendidos ¢ util para todos
os stakeholders, uma vez que a auséncia da eficidcia das informagdes pode prejudicar a
confianca do mercado e o gerenciamento das informagdes (Moreira & Baran, 2018).

Neste interim, visualiza-se que as fungdes desempenhadas pela auditoria interna e
externa, embora semelhantes, ndo sdo iguais. A auditoria externa ¢ obrigatoria perante a Lei
11.638/07 para as entidades com ativo total superior a R$240 milhdes ou receita bruta anual
superior a R$300 milhdes. Ja a auditoria interna ndo é obrigatoria, mas € uma boa pratica a ser
realizada pelas organizacdes que buscam fiscalizar e maximizar a eficiéncia de seus processos.
Outrossim, além dos papéis desempenhados serem diferentes, por vezes, os objetivos também
podem ser distintos. Enquanto a auditoria externa revisa as proje¢des financeiras e emite
legalmente um relatério de auditoria independente, o auditor interno pode avaliar questdes de
seguran¢a, maximizacdo das operagdes, qualidade da producdo, reduzindo os riscos
relacionados as operacdes.

Segundo o Conselho Regional de Contabilidade do Estado de Sao Paulo (CRC-SP,
2003) a respeito do Instituto de Auditoria Independente do Brasil (Ibracon), foi afirmado que a
opinido do auditor externo ndo pode ser vista como uma garantia de que ndo existem distor¢des
relevantes e que esse profissional ndo € preparado para verificar a existéncia de fraudes, visto
que existem técnicas especificas com essa finalidade, como a auditoria forense e a pericia
contabil, mas certificar, com ceticismo profissional, que as demonstragdes financeiras foram
preparadas e apresentadas de acordo com as normas de contabilidade requeridas por 6rgaos
competentes. Esse entendimento converge com a NBC TA 200 (R1), onde ¢ descrito que a
opinido do auditor ndo assegura a viabilidade futura da entidade e ndo garante que os
processos sao eficazes e eficientes.

Tendo esse posicionamento do Ibracon em vista, a deteccdo de fraudes ndo
necessariamente vincula um auditor independente a responsabilizagdo dela. E papel do auditor
externo identificar fraudes que possam ser, a partir da definicdo da materialidade, relevantes.
Contudo, vale destacar que o trabalho do auditor ¢ baseado em métodos estatisticos, ou seja,
ele identifica o conjunto de transagdes de dado periodo e, a partir desse, seleciona de forma
aleatéria uma quantidade de movimentagdes para investigar como se deu tal evento. Assim,
pode ser que uma movimentagao fraudulenta fique de fora da sele¢do, visto que ¢ humanamente
impossivel investigar todas as movimentagoes.

Continuamente, a materialidade ¢ uma das questdes mais importantes e abstratas da

auditoria, pois exige julgamento profissional, podendo a opinido variar conforme cada



profissional. A NBC TA 320 (R1) define a materialidade como um conjunto de valores que sao
fixados pelo auditor, que devem ser inferiores aos considerados como relevantes para a
conjuntura das demonstragdes contabeis, onde, a principio, mesmo que possa a vir ocorrer uma
distor¢ao, como os valores sdo significativamente baixos, eles ndo gerardo fortes impactos
frente ao valor patrimonial total.

Nao obstante, vale destacar que o auditor, no ambito de sua responsabilidade, caso ndo
cumpra legalmente seu trabalho e ocorra potenciais falhas na execu¢do das normas contabeis
durante o processo de auditoria, pode ser responsabilizado por negligéncia. A origem da fraude
nao vincula o auditor a responsabilidade de identificagdo, mas a deteccao em algum momento
do processo, a depender das instrugdes regulatorias, pode responsabiliza-lo, conforme NBC
TA 240. De acordo com Freitas, Santos e Dantas (2020), quando for constatada irregularidade
por parte de um auditor independente, as puni¢cdes mais comuns sdo multas, podendo também
ser acompanhada de suspensao e cancelamento do registro.

No ano de 2010, por exemplo, houve um caso de fraude de grande impacto no Brasil,
envolvendo o Banco Panamericano, do controlador Grupo Silvio Santos. Segundo uma
reportagem do G1 (2018), houve ao todo, dezessete acusagdes por fraudes financeiras realizadas
entre os anos de 2007 e 2010, sendo que no ano de 2018 sete deles foram condenados
judicialmente, responsaveis pelas falsas transacdes de pagamento forjadas, inflando o valor dos
ativos da institui¢do. O grupo responsavel pela auditoria externa do Panamericano, a KPMG,
integra o grupo das big four. Apesar de ter sido multada e submetida a revisdes regulatorias de
conduta dos auditores externos, nenhum membro da auditoria externa foi judicialmente
responsabilizado. Outro caso conhecido envolve a Petrobras, no ano de 2014. Auditada também
por uma das big four, a PwC, que ndo foi capaz de identificar as negociagcdes que eram
realizadas pela entidade, incluindo os aditivos com valores superiores aos realizados pelo
mercado, bem como a rapida negociacdo e contratacdo de terceiros, segundo o Ministério
Publico Federal (MPF). Mesmo constatada a corrup¢ao, a PwC nao foi responsabilizada por
ndo terem sidos detectadas as fraudes contabeis.

Assim, o auditor independente, durante o planejamento de sua auditoria, precisa
identificar potenciais riscos de que a entidade possa estar cometendo fraudes. Outra questao
essencial ¢ na fase de execugdo, na qual os controles internos precisam estar devidamente

testados, garantindo sua eficicia em relacdo a prevencao de fraudes.



2.3 - Impacto das Fraudes em Relacio a Remuneracao dos Auditores Independentes

A literatura aponta uma gama de fatores que sdo determinantes para a remuneragao
dos auditores independentes (Alves, Colares & Ferreira, 2017; Bontempo, 2018; Costa, 2017).
Um deles ¢ o tamanho do cliente, visto que clientes maiores demandam mais servigos de
auditoria (Munhoz, Murro, Teixeira & Lourengo, 2014). Outro fator avaliado ¢ se a firma de
auditoria integra o grupo das big four (Deloitte, PwC, KPMG & EY), consideradas as principais
firmas de auditoria em todo o mundo. Para Lenox (1999), existem dois principais argumentos
que justificam as big four cobrarem um pre¢o maior que a de suas concorrentes: caso elas errem,
a sua reputacao estara em risco; e, por terem maior capital, existe uma maior exposicao de suas
demandas indenizatorias.

Outro fator, de acordo com Dantas e Medeiros (2015), ¢ o tempo de duracao do
contrato entre a firma de auditoria e a entidade auditada. O pressuposto ¢ que existe um
ceticismo maior em todo inicio de trabalho de auditoria, visto que, na maioria das vezes, ¢ o
primeiro contato com o cliente ou com determinada area auditada. Logo, esse maior ceticismo
exige mais tempo de trabalho, maior nimero de profissionais auditores, maior quantidade de
testes de detalhes e primeiro contato com os controles internos.

Soma-se ainda a necessidade de fundamentar mais aspectos que possam a vir a
impactar a remuneragdo dos auditores independentes. Um deles ¢ o grau de alavancagem da
empresa. Para Hallak e Silva (2012) as entidades com alta alavancagem possuem chances
maiores de terem problemas financeiros que possam levar a insolvéncia, devido a fatores como
os riscos de mercado, de negocios, o principio da continuidade do negocio e outras que
impactam diretamente nos honorarios de auditoria.

A estrutura da governanga corporativa também agrega valor, visto que, para Bortolon
et al. (2013), gestores com melhores praticas de gestdo corporativa tenderdo a solicitar mais
analises por parte dos auditores independentes. Além disso, esses gestores tenderdo a buscar
contratar firmas de auditoria big four, visto que elas possuem maior reputagao entre os auditores
independentes presentes no mercado, agregando aos gastos.

Quanto a materialidade, ela ¢ descritana NBC TA 320 (R1), onde ¢ especificado como
deve ser realizado o planejamento € a execucao como uma estratégia global. Sao levados
diversos fatores em consideracdo, como a avaliagdo dos riscos, a natureza da conta, a época e
possiveis extensdes dos procedimentos. Assim, buscando obter seguranga razoavel, o
julgamento profissional torna-se imprescindivel para as classes de transagdes, divulgagdes,

saldos contdbeis e quaisquer decisdes econOmicas que possam afetar a conjuntura da



demonstragao contabil. Fatores como a extensao do periodo de vigéncia daquele valor material,
mudancas na estrutura do relatorio financeiro aplicavel e divulgacdes qualitativas envolvem o
julgamento do profissional auditor.

Tendo isso em vista, ¢ esperado que a divulgacdo de fraude influencie os honorarios
de auditoria, visto que a percepc¢ao de risco por parte dos auditores deve aumentar, resultando
no refor¢o das equipes de auditoria, mais horas de trabalho e a realizagdo de procedimentos de
auditoria mais minuciosos, considerando a possivel redu¢do da materialidade, que ¢ uma
questdo que envolve o julgamento profissional. Os principais fatores que levam eventualmente
ao reforgo dos trabalhos de auditoria independente na entidade fraudulenta ¢ a preocupacgao da
auditoria em zelar pela sua reputacdo, buscando investigar e garantir a0 maximo possivel que
as informagdes estardo livres de distor¢do relevante. Assim, destacando a presente arguicao, €

formulada a seguinte hipotese de pesquisa, a ser testada empiricamente:

H;: No mercado de capitais brasileiro, a identificagdo de eventos fraudulentos possui
associacdo positiva no aumento da remuneragdo dos auditores independentes das

instituicdes financeiras.



3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa desenvolvida € de carater quantitativo, visto que, através de procedimentos
estatisticos, ela produz inferéncias a partir de uma observada populagdo, bem como de seu
critério amostral (Godoy, 1995). Para Bizarrias, Silva e Penha (2023), a técnica de coleta
procura representar a amostra de uma pesquisa, incluindo participantes e tamanho da amostra
que serao usados para a inspecdo. Adicionalmente, o pesquisador deve analisar os dados
obtidos e prepara-los para a realizacdo de inferéncias, devendo essas informagdes serem
compostas sobre uma base de dados confiavel, o mais livre possivel de possiveis instrumentos

de viés que venham a distorcer as analises realizadas (Bizarrias, Silva, & Penha, 2023).

3.1 Amostra e Dados

Para a realizacdo da primeira etapa, foram coletados dados relativos aos processos
sancionadores no site da CVM referente as instituigdes do setor econdmico financeiro que
operaram no Brasil, considerando o periodo entre 2010 e 2022. Isso possibilitou identificar
aquelas entidades que nesse periodo foram objetos de processos administrativos
sancionadores julgados pela CVM. A Tabela 1 indica a distribuicdo das instituicdes
financeiras neste mapeamento por quantidade de PAS julgados, segregando o totalizador entre

setor econdmico e subsetor, os quais integram o alvo desta pesquisa.

Tabela 1: Distribui¢cao do nimero de PAS julgados por institui¢des do setor financeiro no Brasil
presentes na B3 entre 2010 e 2022.

Perc. n°
Descricao Quant. PAS N°PAS julgados
julgados
(1) Intermediarios Financeiros 27 38,57% 17
(1.1) Bancos 22 31,43% 17
(1.2) Soc. Crédito e Financiamento 3 4,29% 0
(1.3) Soc. Arrendamento Mercantil 2 2,86% 0
(2) Securitizadoras de Recebiveis 4 5,71% 1
(3) Servigos Financeiros Diversos 13 18,57% 2
(3.1) Gestao de Recursos e Investimentos 5 7,14% 2
(3.2) Servigos Financeiros Diversos 8 11,43% 0
(4) Previdéncia e Seguros 7 10,00% 1
(4.1) Seguradoras 4 5,71% 0
(4.2) Resseguradoras 1 1,43% 0
(4.3) Corretoras de Seguros ¢ Resseguros 2 2,86% 1
(5) Exploracao de Imoveis 13 18,57% 3
(5.1) Exploragéo de Imodveis 11 15,71% 3
(5.2) Intermediag@o Imobiliaria 2 2,86% 0
(6) Holdings Diversificadas 3 4,29% 1
(7) Outros Titulos 3 4,29% 0




=N’ de PAS de interesse da pesquisa 70 35,71% 25

Processos relacionados com intermediarios financeiros 17
Processos nao relacionados com intermediarios 3
financeiros

Quanto aos dados contéabeis e de remuneracao da auditoria independente, estes foram
obtidos através das demonstragdes financeiras e dos formularios de referéncia divulgados pela
CVM, compreendendo o periodo de 2010 a 2022. Devido a Instru¢do CVM 480/2009, este
estudo restringiu a analise a partir do periodo de 2010, pois as normas e procedimentos que
passaram a ser realizadas no mercado de valores mobiliarios implementaram a divulgacao da
remuneracdo da auditoria externa nos formuladrios de referéncia. Destaca-se ainda que,
atualmente, essa Instru¢do encontra-se revogada e, em vigor, mantendo a mesma obrigagao,

reflete-se a Resolugdo CVM 80/2022.

3.2 Modelo
Na realizagdo dos testes empiricos e investigagdo das hipoteses de pesquisa, utilizou-
se um modelo de regressdo linear multipla, construido e testado. De forma alternada, duas

formas de mensuragdo foram utilizadas para a variavel dependente: a primeira considera a

remuneracdo nominal dos auditores; e, a segunda, considera a remuneracao relativa em funcao

da divulgacao de fraude. O objetivo ¢ analisar o impacto da divulgacdo de fraude das
institui¢cdes financeiras na remuneragdo dos auditores independentes.
Para a realizacdo dos testes empiricos — em particular quanto a hipotese de pesquisa —

¢ desenvolvido o modelo para instituigdes financeiras (3.1):

REM;: = Bo + BiFrdit + B2GC it + B3Tamic + BaBig4it + BsRentit + (3.1)
PsCapit + €ir

Em que:

REM; ;. representa os honorarios de auditoria cobrados do cliente i/, no momento ¢, medidos,
alternadamente, como: a remuneracdo nominal, apurada como o logaritmo natural dos
honorarios de auditoria (LnRemi,t); e a remuneracdo relativa em relagdo aos ativos
auditados, apurada pela relagcdo entre a remuneracdo dos auditores e a quantidade de
milhares de reais (R$1.000,00) da entidade i auditada no periodo ¢ (RemATi, 1),

Frdit: ¢ uma variavel dummy, representativa de indicio de fraude, apurada alternadamente, da
seguinte forma, para a entidade i no ano #: assume o valor 1 quando o cliente teve PAS
julgado, independentemente do teor da decisdo da CVM e 0 quando ndo houve PAS julgado

(Frdl;;); e assume valor 1 quando a entidade 7 teve PAS julgado e houve algum tipo de



penalizacdo nesse julgamento, resultando nas penalizagdes de adverténcia, multa e
inabilitacdo/proibicdo temporaria e 0 para os demais casos — absolvi¢do, extingdo de
punibilidade ou ndo julgamento de PAS relacionado (Frd2;,);

GCir € uma varidvel dummy que caracteriza o nivel de governanga do cliente 7, no periodo .
Assume o valor 1 quando o cliente estd listado em um dos segmentos de governanca
corporativa da B3 - Bovespa Mais, Bovespa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 1 ou Nivel
2 - e 0 para os demais casos;

Tam;;. representa o tamanho do cliente i no momento ¢, medido como o logaritmo natural do
ativo total;

Big4, . ¢ uma variavel dummy, indicando se o cliente i foi auditado por uma das "big four" no
periodo . Assume o valor 1 quando as demonstragdes sao auditadas pela PWC, KPMG,
E&Y ou Deloitte e, caso contrario, assume o valor 0;

Rent;;: ¢ a rentabilidade da entidade i no periodo ¢, medida pela relagao entre o lucro liquido e
o ativo total entre os periodos z e ¢-1;

Cap;:: € o indice de capital proprio da entidade i, no periodo 7, medido pela relagdo entre o
patrimonio liquido consolidado e o ativo total;

&ir : € o termo de erro do modelo.

Em relagdo aos resultados esperados quanto a variavel de fraude (Frd), é conjecturado
que entidades que apresentarem fraude despendam maior remuneracdo a auditoria
independente. Isso porque a auditoria perde a confianga nas contas patrimoniais e de resultado
e tendam a reduzir a materialidade, levando a possivel contratagdo de mais funcionarios,
realizacdo de mais horas extras, dispéndio de mais horas de trabalho em um mesmo projeto,
corroborando para a hipotese de pesquisa Hj. Para Freitas et. al (2020), quando for constatada
este tipo de irregularidade, que também leva ao aumento do trabalho do auditor, as puni¢des
podem variar desde multas até a suspensao e cancelamento do registro.

Em relagdo as varidveis de controle, inicialmente, ¢ esperado que a relagdo entre a
remuneracdo paga aos auditores independentes e o nivel de governanga corporativa (GC) seja
positiva. Para Martinez, Lessa ¢ Moraes (2014), organizagdes com um nivel maior de
governanga corporativa tendem a gastar mais em servigos de auditoria independente, com o
objetivo de proteger a integridade e qualidade das informagdes contébeis.

Adicionalmente, supdem-se que a relagdo entre o tamanho das institui¢des do setor
financeiro (Tam) e remuneracdo da auditoria independente seja positiva, indicando que as
empresas de auditoria tendem a cobrar mais honorarios quanto maiores forem as institui¢oes
auditadas. Para Machado (2015), isso se justifica porque as operagdes tornam-se mais

complexas e isso pode facilitar atividades fraudulentas, destacando também que, quanto mais



ativos a institui¢cao possuir, provavelmente também existe a maior quantidade disponivel de
recursos. Assim, € esperado que, quanto maior a organiza¢ao, maior a probabilidade de aumento
nos honorarios de auditoria independente.

A variavel big four (Big4) buscou examinar se, em instituicdes auditadas por big four,
a remuneragao da auditoria independe ¢ maior. Segundo Lenox (1999), devido a reputacao e
qualidade dos servigos prestados por estas auditorias, o valor pago a elas tende a ser superior
ao praticado pelo mercado, pois espera-se que caso elas errem sua reputagdo esteja em risco,
podendo levar a ter menos fraudes em organizagdes auditadas por elas.

Quanto a variadvel de rentabilidade (Renf), ¢ esperada uma relacdo negativa com a
remuneragdo paga a auditoria independente, visto que, caso a organizacdo tenha niveis de
retorno baixo em suas operagdes, os administradores podem procurar incentivo na fraude, a fim
de alavancarem seu desempenho. Para Machado (2015), a probabilidade de fraude ¢ reduzida
quando o desempenho anterior da instituicdo possuir resultado positivo.

Por fim, para a variavel de capital proprio (Cap), especula-se que, quanto maior for o
indice de capitalizagcdo, menos as institui¢des do setor financeiro terdo dificuldades financeiras,
levando a um resultado positivo nos relatorios financeiros de fraude (Araujo & Dantas, 2022).
Ou seja, acredita-se que os administradores podem ter mais incentivos para manipularem as

informagdes contabeis, caso o nivel de capital da entidade seja menor.



4. ANALISE DE RESULTADOS
No que compreende a avaliagcdo e apresentagao dos resultados empiricos, esta Se¢ao
envolve as seguintes etapas: (i) analise das estatisticas descritivas; (i1) andlise da matriz de

correlagdo; e (ii1) estimagao do modelo de regressao.

4.1 — Estatisticas Descritivas
Para a realizagdo da primeira etapa, foram examinadas as estatisticas descritivas das
variaveis presentes no modelo (3.1) e sintetizadas na Tabela 2, de acordo com a abrangéncia

amostral.

Tabela 2: Estatistica descritiva das variaveis do modelo (3.1)

Média Mediana Minimo Maximo Desvio padrao

LnREM 13,8600 13,7728 9,7410 18,1976 1,5592
RemAT 0,2573 0,0829 0,0011 4,7081 0,5997
Frdl 0,0471 0,0000 0,0000 1,0000 0,2121
Frd2 0,3587 0,0000 0,0000 1,0000 0,4802
B4 0,8879 1,0000 0,0000 1,0000 0,3159
GC 0,6390 1,0000 0,0000 1,0000 0,4808
Tam 23,2079 23,1123 17,6992 28,6267 2,2492
Rent 0,0200 0,0154 -1,1924 0,5578 0,1423
Cap 0,3385 0,2801 -4,1634 1,8616 0,5084

Em que: LnREM ¢ a remuneragdo nominal da auditoria independente; RemAT ¢ a remuneragao da auditoria em
relagdo a cada R$1.000,00 auditados do ativo total; Frdl é o indicativo de fraude dos processos sancionadores
julgados; Frd2 ¢ o indicativo de fraude dos processos sancionadores julgados em que houve condenagio; B4 indica
se a instituicdo financeira foi auditada por Big Four; GC ¢ uma variavel dummy que caracteriza o nivel de
governanca do cliente i, no periodo t; Tam demonstra o tamanho da institui¢do financeira, medida pelo logaritmo
natural de seus ativos totais Rent ¢ a rentabilidade da instituicdo financeira, demonstrada pelo lucro liquido do
periodo em relacao ao ativo total; e Cap ¢ o indice de capital proprio, demonstrando a relagdo do patrimoénio
liquido consolidado quanto ao ativo total.

Fonte: Dados da pesquisa

As estatisticas descritivas da varidvel dependente no estudo, remuneragao dos auditores
independentes em relagdo aos ativos totais (RemAT), apontaram mediana de R$0,0829 para
cada R$1.000,00 de ativos auditados, variando de maneira significa os honorarios entre os
valores maximo e minimo. A maior varia¢do registrada foi de 4,7031, da Wiz Solugdes e
Corretagem de Seguros S.A., no ano de 2014. Essa apuragdo indica que, como essa entidade ¢
uma das menores do segmento estudado, a remuneragao relativa da auditoria externa tende a
ser proporcionalmente maior, pois ela representa uma parcela significativa quando comparada
aos bens e direitos da instituicio. E importante visualizar também que o minimo identificado
foi de 0,0011, relacionado a entidade Itatisa S.A., no ano de 2010. Isso demonstra que, como

esta empresa ¢ uma das maiores abordadas neste estudo, a remuneragao relativa paga a auditoria



independente tende a ser baixa, pois o valor dos ativos totais auditados € proporcionalmente
maior.

Quanto a rentabilidade das entidades (Renf), medida pela relagdo entre o lucro liquido
e ativo total, foi observado uma média de 2% no periodo desta anélise, com uma diferenca de
175,02 pontos percentuais entre 0 maximo e o minimo. A Brazilian Finance e Real Estate S.A.
registrou o maior valor, de 0,5578, em 2013, enquanto a Alper Consultoria e Corretora de
Seguros S.A. teve o valor minimo amostral, de -1,1924, no ano de 2018. Observa-se ainda o
indice de capital proprio (Cap) das instituicdes do setor financeiro, as quais foram mensuradas
pela relagd@o entre o patrimdnio liquido consolidado e o passivo total, onde constatou-se uma
média de 33,85%.

Analisando ainda as varidveis binarias, o estudo demonstrou que quase 64% das
empresas do setor financeiro integram algum dos segmentos da B3 relacionados a governanga
corporativa (GC) e que quase 89% da amostra foi auditada por uma das quatro maiores firmas
de auditoria do mundo, as big four (B4). Isso demonstra que, no Brasil, existe uma concentracao
no mercado de auditoria independente, indo de acordo aos achados de Guimaraes e Dantas
(2015).

4.2 — Matriz de Correlacao
Para a realizacdo da segunda etapa dos testes empiricos, foi elaborada a a matriz de
correlacdo de Pearson, detalhando as interagdes existentes entre as varidveis e buscando

identificar os riscos de multicolinearidade. A Tabela 3 representa o produto obtido.

Tabela 3: Matriz de correlagdo de Pearson entre as varidveis dos modelos

LnREM  RemAT  Frdl Frd2 B4 GC Tam Rent Cap
LnREM 1
RemAT -0,0697 1
Frdl 0,1441  -0,0421 1
Frd2 04613  -0,1280  0,2967 1
B4 0,2598  -0,1288  -0,0217  0,0139 1
GC 0,2926  -0,0504  -0,0092  -0,0024  0,3248 1
Tam 0,7969  -0.4735  0,1128 04737 03372 03031 1
Rent -0,0182  -0,2865 -0,0236  -0,0486  0,2509  0,0654 00,1344 1
Cap -0,2503  0,0589  -0,0505 -0,2553  0,0828  0,0958  .0,2166 0,3004 1

Em que: LnREM ¢ a remunera¢do nominal da auditoria independente; RemAT ¢é a remuneragdo da auditoria em
relacdo a cada R$1.000,00 auditados do ativo total; Frdl é o indicativo de fraude dos processos sancionadores
julgados; Frd2 ¢ o indicativo de fraude dos processos sancionadores julgados em que houve condenacgdo; B4 indica
se a instituicdo financeira foi auditada por Big Four; GC ¢ uma variavel dummy que caracteriza o nivel de
governanca do cliente i, no periodo t; Tam demonstra o tamanho da institui¢do financeira, medida pelo logaritmo
natural de seus ativos totais Rent ¢ a rentabilidade da institui¢do financeira, demonstrada pelo lucro liquido do



periodo em relagdo ao ativo total; e Cap ¢ o indice de capital proprio, demonstrando a relagdo do patrimonio
liquido consolidado quanto ao ativo total.

Fonte: Dados da pesquisa

E possivel observar uma correlagdo negativa entre a remuneragio nominal da auditoria
independente (LnREM) e a remuneragao relativa do ativo total auditado (RemAT), mostrando
que existe uma tendéncia de, quando a remunera¢do nominal dos auditores independentes
aumentar, a remuneragao relativa por ativos auditados tende a diminuir, em grau de proporg¢ao.
Como resultado, isso mostra que remuneracdes nominais maiores podem representam menores
remuneragdes relativas por ativo auditado, ou seja, entidades maiores tendem a pagar
proporcionalmente menos a auditoria independente quando comparada a entidades menores. E
importante sinalizar que esse resultado se restringe a amostra dos elementos observados nas
empresas do setor financeiro da B3 e ndo podem servir como critério para afirmar que em outras
areas também serd verdadeira essa correlagao negativa.

Outro indicativo da matriz de correlagdo demonstra que a varidvel dependente
(LnREM) ¢ positivamente correlacionada com a divulgacao de julgamento de PAS contra a
entidade do setor financeiro no ano corrente, mesmo quando nao ha condenagao (Frdl) ou nos
casos especificos em que ha algum tipo de condenagdo (Frd2). Isso demonstra que os
honoréarios de auditoria independente tendem a aumentar apds a divulgagdo do julgamento do
PAS relativo a fraude, independentesmente de condenagao ou ndo. Por outro lado, ¢ possivel
destacar que a remuneracao por ativos totais auditados (RemAT) tem variagdo negativa, tanto
para a variavel Frdl) quanto Frd2. Contudo, ¢ preciso enfatizar que esse resultado se restringe
a amostra dos elementos observados nas entidades do setor financeiro da B3 e nao podem servir
como critério para afirmar, em outras areas, que a fraude causa o aumento da remuneracao por
ativos totais da auditoria independente.

Adicionalmente, ¢ possivel identificar que a governanga corporativa (GC) possui
relacdo positiva com a remuneragdo nominal da auditoria externa (LnREM) e associagdo
negativa com a remuneragao relativa da auditoria independente em relacao aos ativos auditados
(RemAT). Isso mostra que o nivel de governanga corporativa possui relacdo positiva com a
remuneragdo paga a auditoria independente em instituigdes do setor econdomico financeiro da
B3.

A remuneracdo nominal da auditoria independente também estd positivamente
relacionada com o tamanho da entidade (7am), observando seu ativo total, podendo indicar que
as instituicdes do setor financeiro listadas e nacionais de maior porte, indicariam chances

maiores de, nominalmente, pagarem mais a auditoria independente. Contudo, em relagdo ao



ativo total, existe uma correlagdo negativa, indicando que, quanto maior e mais rentavel a
entidade, menor tende a ser a remuneragao relativa.

Adicionalmente, verifica-se que a variavel de rentabilidade (Renf) tem correlagdo
negativa com a remuneracao. Isso indica que institui¢cdes do setor financeiro, quando grandes e
rentaveis, podem estar mais expostas a, talvez pela maior complexidade das operagdes e pressao
por resultados positivos, levando a tendéncia de, quanto mais lucrativas, mais desembolsam em
servigos de auditoria.

A variavel Big Four (B4) possui uma correlacao positiva com a remuneragdo nominal
da auditoria independente. Isso sugere que as institui¢cdes auditadas por alguma das empresas
deste grupo podem estar mais dispostas a desembolsarem valores maiores de remuneragdes a
auditoria independente e, possivelmente, estarem mais atentas a detec¢do de fraudes. Contudo,
observa-se ainda uma correlacao negativa com a remuneragao por ativos totais auditados, ou
seja, quanto maior a entidade auditada, menor a remuneragdo relativa paga a auditoria
independente a cada R$1.000,00 reais auditados.

Assim, estas impressdes apontam confirmagdes positivas das expectativas elencadas na
Secdo 3.2, e, devido a univariagdo, estes argumentos tornam-se insuficientes para se concluir
sobre o impacto da divulgacdo de fraude nos honorarios de auditoria, pois ele ndo considera as
relagdes multiplas com outras varidveis, dependente da andlise multivariada, conforme o
modelo de regressao estimado (3.1).

Por fim, observando ainda a matriz de correlagdo, esta analise serve para elencar o risco
de multicolineraridade, que ¢ dito como elevado quando existe uma correlagdo entre as
variaveis independentes maior ou superior a 0,8 (Gujarati, 2006). Assim, conforme
demonstrado na Tabela 4, inexiste correlacao entre as variadveis explicativas para este patamar,

detratando o risco de multicolinearidade.

4.3 — Estimacao do Modelo

A terceira etapa dos testes empiricos buscou criar a estimativa do modelo (3.1), para
descobrir o impacto da divulgacdo de fraude nos honorarios de auditoria independente do setor
financeiro no Brasil. Para este propdsito, foram utilizados os métodos de regressao em grupo
(pooled) e os de efeito fixo ao longo do intervalo. Para basear as estimacgdes, foi utilizado o
método SUR (PCSE), capaz de gerar parametros robustos, incluindo a presenca de
autocorrelacdo e heterocedasticidade nos residuos, quando existente. Os resultados sdo

consolidados na Tabela 4.



Tabela 4: Resultados de estimagdao do modelo (3.1)

Modelo Testado

REMi,t = B0 + B1Frdi,t + B2GCi,t + B3Tami,t + B4Big4i,t + B5Renti,t + B6Capit+eit (3.1)

Variaveis REMi,t = LnRem REMi,t = RemAT
~ 1,3556%%* 1,9354%%* 3,1089%%* 3,4275% %%
(0,0007) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Frd1 0,3883 % 0,0285
: (0,0047) - (0,6298) ;
0,3322%%* 0,1619%**
Frd2 ) (0,0000) ) (0,0092)
s 0,2229%%* 0,2553%%* 0,1131%* 0,1312%*
(0,0011) (0,0002) (0,0195) (0,0119)
e 0,5331%%* 0,5009%%* -0,1303% %% -0,1481%**
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
i 0,0579 0,0971 0,1284 0,1532%
(0,6683) (0,4899) (0,1276) (0,0831)
s -1,2171%* -1,1715%* -1,0432%%* -1,0147%%*
(0,0128) (0,0145) (0,0082) (0,0096)
s -0,169362%* -0,1371%* 0,0161 0,0321
(0,0171) (0,0417) (0,7520) (0,5277)
N° de Entidades 47 47 47 47
N° de observagoes 446 446 446 446
Periodo 2010/2022 2010/2022 2010/2022 2010/2022
R? 0.6594 0.6642 0.2893 0.3014
R? Ajustado 0.6548 0.6597 0.2796 0.2918
Estatistica F 141.7052 144.7852 29.79750 31.56958
F (p-valor) 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Em que: LnREM ¢ a remuneragdo nominal da auditoria independente; RemAT ¢ a remuneragao da auditoria em
relagdo a cada R$1.000,00 auditados do ativo total; Frdl é o indicativo de fraude dos processos sancionadores
julgados; Frd2 ¢ o indicativo de fraude dos processos sancionadores julgados em que houve condenagio; B4 indica
se a instituicdo financeira foi auditada por Big Four; GC ¢ uma variavel dummy que caracteriza o nivel de
governanca do cliente i, no periodo t; Tam demonstra o tamanho da institui¢do financeira, medida pelo logaritmo
natural de seus ativos totais Rent ¢ a rentabilidade da instituicdo financeira, demonstrada pelo lucro liquido do
periodo em relacao ao ativo total; e Cap ¢ o indice de capital proprio, demonstrando a relagdo do patrimoénio
liquido consolidado quanto ao ativo total.

Nivel de significancia: *** 1%; ** 5%; * 10%. P-valores entre parénteses.

Fonte: Dados da pesquisa

Inicialmente, os dados demonstram relagdo positiva entre a variavel dependente da
remunera¢cdo nominal (LnREM) e a varidvel independente de interesse, indicativa de fraude
dos processos sancionadores julgados (Frdl). Dessa forma, fica demonstrado que a
remuneracdo nominal da auditoria aumenta quando ocorre um PAS julgado no ano corrente.
Isso ocorre porque, independente da condenagdo, o fato de haver um processo administrativo
em julgamento e que envolve possivel fraude pode levar a desconfiancga dos auditores que, para

se prevenirem do risco de auditoria leva os auditores a terem mais cuidado na realizagdo de seu



trabalho, com consequente aumento da remuneragdo. Isso converge com o que foi abordado no
estudo de Jaramillo, Benau e Grima (2012), os quais afirmaram que, ao reportarem um prejuizo,
a empresa passa a possuir maior risco financeiro, o que pode gerar mais horas de trabalho por
parte dos auditores, aumentando a integridade e complexidade do servigo de auditoria externa
e, como consequéncia, aumento dos honorarios a serem pagos.

Outrossim, também foi constatada relagdo positiva entre a varidvel dependente de
interesse da remuneracdo nominal (LrnREM) e o indicativo de fraude dos processos
sancionadores julgados em que houve condenagdo (Frd2). Isso manifesta que, se em
determinado momento entidades do setor financeiro da B3 tiverem sido condenadas por fraude,
a tendéncia ¢ que os honorarios nominais de auditoria tendam a aumentar. Zaman, Hudaib e
Haniffa (2011) abordaram o assunto, afirmando que, como prémio pelos riscos incorridos na
auditoria, como por exemplo o de reputagdo, o auditor pode cobrar maiores honorarios de
auditoria.

Contata-se também que ndo existe associacdo relevante entre a variavel dependente de
remuneragao por ativos totais (RemAT) e a variavel independente de interesse representada pelo
indicativo de fraude dos processos sancionadores julgados (Frdl). Isso significa que a
remuneracdo por ativos de uma entidade do setor financeiro da B3 ndo ¢ suficiente para
justificar os honordarios relativos de auditoria. A hipdtese de que, quando ocorre um PAS julgado
no ano corrente a remuneragdo por ativos totais aumenta nao ¢ estatisticamente significativa.

Por outro lado, ¢ constatada relagdo positiva entre a varidvel remuneracgao relativizada
pelos ativos totais (RemAT) e o indicativo de fraude dos processos sancionadores julgados em
que houve condenagdo (Frd2). Essa informacdo demonstra que, caso em algum momento a
entidade do setor financeiro da B3 tenha sido condenada por fraude, a tendéncia ¢ que os
honorérios de auditoria por ativos totais aumentem. Isso vai ao encontro do exposto por
Bortolon et al. (2013), no sentido de que a auditoria € essencial para transmitir transparéncia e
confianca aos relatérios contabeis, exigindo que a divulgacdo das demonstragdes financeiras
seja livre de distor¢do relevante por parte do auditor independente e, no caso de historico
fraudulento, essa confiangca ¢ perdida, convergindo para a queda da materialidade e,
consequentemente, gerando uma demanda de trabalho ainda mais minuciosa para buscar
garantir a confianga nas contas patrimoniais, fator que aumenta a remuneragao dos auditores
independentes.

Em relacdo as varidveis de controle, os testes empiricos demonstram, inicialmente,
associacdo relevante entre as variaveis dependentes de remuneracao de auditoria nominal

(LnRem) e de remuneragao relativa por ativos totais auditados (RemAT) com a governanga



corporativa (GC). Isso sugere que uma entidade do setor financeiro integrante dos segmentos
de governanga corporativa da B3, pode justificar o aumento dos honorarios de auditoria
independente, tanto nominal quanto relativa. Isso explica que, institui¢des do setor financeiro
da B3 com praticas mais robustas de governanga corporativa podem ter despesas de auditoria
independente maiores quando comparadas aquelas nao integrantes desses segmentos. Isso vai
ao encontro do abordado por Bortolon et al. (2013), que demonstrou que boas praticas de
governanga possuem a tendéncia de influenciarem positivamente o valor pago de honorarios a
auditoria externa, pois existe uma probabilidade maior do trabalho a ser realizado pela auditoria
demandar esfor¢o maior e mais tempo, devido a boa pratica da administragdo em preocupar-se
com a qualidade das informagdes auditadas e, consequentemente, faz com que os honorarios
tenham a tendéncia de serem mais elevados.

Quanto ao tamanho da institui¢do (7am), foi constatada relagdo estatistica relevante
positiva com a remuneracao nominal (LnRem) ¢ negativa com a remuneracao relativa por
ativos totais (RemAT) da auditoria independente, gerando uma ambivaléncia dos resultados. Os
testes empiricos demonstraram, assim, que quanto maior o tamanho da entidade auditada, maior
tende a ser o valor dos honorarios de auditoria, em linha com o destacado por Brighenti,
Degenhart e Cunha (2016), que também identificaram essa relacdo com a remuneragao nominal.
Por outro lado, a relagdo negativa entre a remuneragdo relativa (RemAT) e o tamanho das
entidades, indicando que quanto menor a entidade maiores tendem a ser os honorarios pagos a

auditoria independente. Assim, entidades financeiras maiores podem obter vantagens
econOmicas quando comparadas as menores, pois existe uma espécie de efeito escala nos custos
relacionados com os honorérios da auditoria independente. Isso vai de acordo com o
demonstrado por Dantas, Souza e Bahia (2022), que identificaram que a remuneragdo relativa
estd inversamente relacionada com empresas que possuem ativos totais de grande valor e que
sao do ramo de petroleo, gas e biocombustiveis, comunicagdes, tecnologia da informagao e
utilidade publica, podendo demonstrar que empresas de menor porte tendem a remunerar os
honorarios de auditoria independente proporcionalmente mais. E possivel, assim, afirmar que
os resultados obtidos nesta pesquisa relativos a variavel dependente tamanho vao ao encontro
com o historico ja comprovado pela literatura, no qual existem dois tipos de relagdo com a
remuneragao: positiva, quando remuneragdo nominal; € negativa, quando remuneragao relativa.
Foi analisada, também, a varidvel representativa das big four (B4), onde os resultados

dos testes empiricos mostraram que nao existe influéncia significativa com a remuneracio
nominal (LnRem) da auditoria independente e que, no caso da remuneracao relativa (RemAT),

essa influéncia ¢ estatisticamente pequena. Era esperada uma relacdo estatisticamente



significativa positiva pois, conforme abordado Dantas, Carvalho, Couto e Silva (2016), um dos
determinantes para os honorarios de auditoria dos auditores independentes no mercado de
capitais brasileiro inclui as big four. Apesar disso, ¢ necessario observar que este resultado ¢é
reflexo de quase 90% das observagdes desta pesquisa integrarem o grupo das quatro maiores
empresas de auditoria do mundo, fator que pode levar a limitacdo da analise dos resultados
devido ao alto grau de concentragdao destas entidades na amostra, gerando testes estatisticos
que, a principio, podem nao oferecer conclusdes definitivas sobre este assunto.

Enfatiza-se ainda a associagdo negativa observada no indicador de rentabilidade (Rent)
com as variaveis dependentes representativas da remuneragdo de auditoria externa, tanto
nominal (LnRem) quanto relativa (RemAT). Este resultado era esperado, levando em
considera¢dao que entidades menos rentaveis podem levar a um risco de auditoria maior, pois
existe pode existir incentivo da parte delas para aderirem a praticas que vao contra as normas
contabeis, seja ocultando ou influenciando negativamente uma perspectiva de conformidade
regulatéria, podendo confundir a consciéncia do auditor independente. Assim, a relagdo entre o
indice de rentabilidade (Rent) e os riscos de auditoria tendem a ser inversamente proporcionais,
conforme demonstrado por Machado (2015).

O indicador de capital proprio (Cap) apresentou uma ambivaléncia dos resultados, mas
que ¢ estatisticamente relevante apenas para a remuneragao nominal (LnRem). Esse resultado
também ¢ compativel com as expectativas deste estudo, levando em consideragdo que entidades
com o nivel de capital proprio menor também podem se sentir mais incentivadas a cometerem
praticas contabeis irregulares afim de garantir vantagem indevida. Instituigdes financeira com
o alto nivel de capital proprio (Cap) sdo propensas a oferecerem menos riscos de auditoria,
conforme abordado por Bontempo (2018), visto que, essencialmente, possuir um capital proprio
fortalecido oferece seguranca para uma possivel diminui¢do financeira da entidade, fazendo
com que a institui¢ao fortalega uma cultura de maximizar a eficiéncia da operacao, podendo
levar a diminui¢@o dos honorarios de auditoria externa.

Por fim, ¢ necessario evidenciar que a Estatistica F ¢ responséavel por apresentar a
eficiéncia do modelo para estimar os honorarios dos auditores independentes que atuaram no
setor financeiro da B3 entre 2010 e 2022 e que o coeficiente de determinagdo (R?) evidencia
que as variaveis independentes abordadas no modelo podem explicar 66% do comportamento

da remuneragdo dos auditores independentes.



5. CONCLUSAO

Este estudo teve o proposito de investigar a relagdo entre a remuneracdo da auditoria
independente e a divulgagdo de fraude, tendo como referéncia os PAS julgados pela CVM entre
os anos de 2010 a 2022. A hipdtese discutida ¢ de que existe relagdo positiva entre a
remuneracao da auditoria independente e a divulgagao de fraude, sugerindo que entidades que
jéa tiveram PAS julgados e condenados por operagdes fraudulentas estariam mais propensas a
dispenderem honorarios de auditoria externa superiores aquelas entidades que ndo tiveram
processos relacionados com fraude em instdncias competentes.

Os testes empiricos realizados do modelo de regressao, utilizando dados de 2010 a 2022
das 47 institui¢des do setor financeiro listadas na B3 demonstraram que: (i) a remuneragao
nominal da auditoria independente tem relagdo positiva com as duas proxies de fraude utilizadas
no estudo, ou seja, quando ha divulgacdo dos julgamentos de processos administrativos
sancionadores sobre fraudes, independentemente de haver condenacao (Frdl) e quando ha
condenacao por fraude (Frd2); e (ii) a remuneragao relativa da auditoria independente tende a
aumentar caso tenham processos sancionadores julgados, mas apenas quando ha condenacao
(Frd2).

Em relacdo as variaveis de controle, as evidéncias demonstram que o tamanho da
entidade (7Tam) ¢ diretamente relacionado com a remuneragdao nominal da auditoria externa e
negativamente associado a remuneragdo relativa, indicando que entidades maiores tendem a
pagar mais em termos absolutos, enquanto entidades menores pagam proporcionalmente mais
em relacdo aos seus ativos auditados. No caso da governanga corporativa (GC) essa se mostrou
positivamente associada tanto com a remuneragdo nominal quanto a remuneragao relativa por
ativos totais auditados. Em relacdo a participacao de big four (B4), de forma geral nao foi
constatada relagdo relevante com a remuneracao dos auditores, possivelmente pela dificuldade
de se identificar a diferenca de comportamento em fun¢do da alta concentragdo das entidades
do setor nas grandes firmas de auditoria. Por fim, foi constatada relagdo negativa do nivel de
rentabilidade (Rent) para os dois tipos de remuneracdo — nominal e relativa — enquanto para o
indice de capital proprio (Cap) essa relagdo negativa se deu com a remuneragdo nominal. Esses
resultados sdo compativeis com a perspectiva de que entidades com menor percepc¢ao de risco
(maior rentabilidade e indice de capital) arcam com menores custos de auditoria.

O estudo contribui para demonstrar, empiricamente, se ap6és a divulgacdo de fraude,
devido ao risco de auditoria e a provavel reducdo da materialidade na auditoria independente,
¢ preciso gastar mais com a remuneragao da auditoria externa devido ao aumento das horas de

trabalho dos auditores para sanar a demanda e oferecer opinido livre de distor¢do relevante,



buscando assegurar o principal ativo da auditoria independente, que € a confianga dos usuarios
e a preservacao da reputagdo profissional.

Adicionalmente, para trabalhos futuros, € possivel adotar a ampliagao das proxies das
divulgacdes de fraude, abrangendo anos posteriores ao de 2022 e abordando outros setores
econOmicos, como o de bens industriais, materiais basicos, petroleo, gas e biocombustiveis, por
exemplo. Outrossim, revela-se ainda que as descobertas empiricas podem servir de subsidio
para os mais diversos stakeholders, pois traz fundamento historico dos ultimos 13 anos dos
eventos de fraude e honorérios de auditoria externa, podendo auxiliar os usuarios das
demonstragdes financeiras a compreenderem como uma divulgagdo de fraude impacta nos
honorérios da auditoria externa.

Por fim, a limitagdo deste estudo ¢ o periodo analisado de 13 anos, a auséncia de
informacdes por parte do site da CVM de algumas entidades financeiras listadas na B3, bem
como a auséncia de algumas entidades, entre o periodo de 2010 a 2022. Agrega-se ainda que
este estudo buscou construir o maior horizonte temporal possivel dos honorarios de auditoria
apos a divulgacao de fraude, mas € insuficiente para cobrir todo o critério amostral das possiveis

fraudes que ocorreram e nao foram descobertos ou divulgados até o presente periodo do estudo.
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