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RESUMO

A qualidade da informag¢ao divulgada pelos auditores independentes ¢ elemento fundamental
para a manutencao da confianga dos usuarios das demonstragdes contabeis. Todavia, ao longo
do tempo, tem-se observado um processo crescente de padronizagdo dos relatorios de auditoria,
o qual passou a abranger também os Principais Assuntos de Auditoria (PAA). Nesse contexto,
o objetivo geral desta tese consiste em analisar o impacto da similaridade e do tipo dos PAA
sobre as decisdes de investimento dos usuarios das demonstragdes contabeis. Adicionalmente,
examinam-se os efeitos individuais e interativos da similaridade e do tipo dos PAA sobre tais
decisdes, bem como o efeito mediador da relevancia atribuida aos PAA no processo decisorio.
Os resultados da pesquisa foram obtidos por meio de um experimento com desenho fatorial 2x2,
aplicado a uma amostra composta por 83 (oitenta e trés) participantes, incluindo estudantes
matriculados e egressos dos cursos de pos-graduagdo nas areas de Administra¢do, Ciéncias
Contabeis e Economia de universidades brasileiras, bem como profissionais atuantes no
mercado de investimentos. As evidéncias empiricas indicam que, para a amostra analisada, a
similaridade e o tipo dos PAA nao exercem impacto direto sobre a decisao final de investimento
dos usuarios das demonstracdes contabeis. No ambito deste estudo, a similaridade dos PAA
corresponde a repeticdo desses assuntos ao longo de dois exercicios consecutivos, sendo
operacionalizada em niveis de baixa (25%) e alta (75%) similaridade nos dois periodos de
divulgacdo que compdem o cendrio experimental. O tipo dos PAA, por sua vez, refere-se a
natureza do contetido divulgado nos PAA, sendo classificados como genéricos aqueles que nao
abordam aspectos contdbeis em seu contetido, e como especificos aqueles que tratam de
processos de contabilizacdo das operagdes das companhias, estando diretamente relacionados
as demonstragdes contabeis. A analise da relevancia dos PAA para a formacao da decisao de
investimento revela que, embora a similaridade e o tipo dos PAA ndo afetem a decisdo final de
investimento, os PAA classificados como especificos e relacionados a contas contabeis sdo
percebidos como mais relevantes no processo decisério. Ademais, a similaridade dos PAA,
quando considerada isoladamente, ndo reduz a relevancia desses assuntos para as decisoes de
investimento, uma vez que tal efeito depende do conteudo e do tipo de PAA divulgado no
relatorio de auditoria. Esses achados indicam que a redacdo dos PAA, com énfase em descrigdes

mais precisas e especificas de contas contabeis, contribui para reagdes mais intensas por parte



dos usuarios da informacdo contdbil em suas decisdes de investimento. Tal evidéncia sugere
que os processos de habituagdo ou sensibilizacdo as estruturas textuais dos PAA, podem ser
influenciados pela forma como as informacgdes sdo apresentadas pelos auditores independentes
em seus relatorios. Por fim, esta pesquisa contribui para o avango da literatura ao oferecer
evidéncias empiricas sobre como o tipo e a similaridade na divulgagdo dos PAA, influenciam
direta ou indiretamente as decisdOes de investimento dos investidores. Ademais, fornece
subsidios relevantes para usuarios da informacao contabil, gestores, auditores, pesquisadores ¢
orgaos reguladores da contabilidade e da auditoria avaliarem se o processo de implementagao

dos PAA nos relatorios de auditoria tem alcangado os objetivos propostos pelas normas vigentes.

Palavras-chave: Principais Assuntos de Auditoria; Similaridade; Teoria da Habituagdo; Teoria

da Sensibilizagdo; Decisao de Investimento.



ABSTRACT

The quality of information disclosed by independent auditors is a fundamental element for
maintaining the confidence of users of financial statements. However, over time, there has been
a growing process of standardization of audit reports, which has also come to encompass Key
Audit Matters (KAM). In this context, the general objective of this thesis is to analyze the
impact of the similarity and type of KAM on the investment decisions of users of financial
statements. Additionally, the individual and interactive effects of the similarity and type of
KAM on such decisions are examined, as well as the mediating effect of the relevance attributed
to KAM in the decision-making process. The research results were obtained through a 2x2
factorial design experiment, applied to a sample of 83 participants, including students enrolled
in or graduated from postgraduate courses in the areas of Administration, Accounting Sciences
and Economics from Brazilian universities, as well as professionals working in the investment
market. Empirical evidence indicates that, for the sample analyzed, the similarity and type of
financial statements do not directly impact the final investment decision of users of financial
statements. Within the scope of this study, the similarity of financial statements corresponds to
the repetition of these topics over two consecutive fiscal years, operationalized at low (25%)
and high (75%) similarity levels in the two disclosure periods that comprise the experimental
scenario. The type of financial statements, in turn, refers to the nature of the content disclosed
in the financial statements, with those that do not address accounting aspects in their content
being classified as generic, and those that deal with accounting processes of company
operations, being directly related to financial statements, being classified as specific. The
analysis of the relevance of financial statements to the formation of the investment decision
reveals that, although the similarity and type of financial statements do not affect the final
investment decision, financial statements classified as specific and related to accounting
accounts are perceived as more relevant in the decision-making process. Furthermore, the
similarity of the audit reports, when considered in isolation, does not reduce the relevance of
these matters to investment decisions, since this effect depends on the content and type of audit
reports disclosed in the audit report. These findings indicate that the wording of the audit reports,
with an emphasis on more precise and specific descriptions of accounting accounts, contributes

to more intense reactions from users of accounting information in their investment decisions.



This evidence suggests that the processes of habituation or sensitization to the textual structures
of the audit reports can be influenced by the way the information is presented by independent
auditors in their reports. Finally, this research contributes to the advancement of the literature
by offering empirical evidence on how the type and similarity in the disclosure of audit reports
directly or indirectly influence investors' investment decisions. Furthermore, it provides
relevant support for users of accounting information, managers, auditors, researchers, and
accounting and auditing regulatory bodies to assess whether the process of implementing audit

reports in audit reports has achieved the objectives proposed by current standards.

Keywords: Key Audit Matters; Similarity; Habituation Theory; Sensitization Theory;

Investment Decision.
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1. INTRODUCAO

Os Key Audit Matters (KAM) foram regulamentados no Brasil por meio da Norma
Brasileira de Contabilidade - Técnica de Auditoria (NBC-TA) 701 (CFC, 2016) e ficaram
intitulados Principais Assuntos de Auditoria (PAA). Esses PAA equivalentes aos KAM em
ambiente internacional, representam atualmente um conceito importante nas normas de

auditoria das demonstragdes contabeis, sendo discutido em distintas pesquisas mundialmente.

Os PAA consistem nos assuntos mais significativos e criticos durante o processo de
auditoria independente, e que foram discutidos pelos auditores junto aos responsaveis pela
governanga das companhias. Dessa forma, esses assuntos requerem atengdo especial dos
auditores independentes e necessitam de divulgacdo aos usudrios externos da informagdo
contabil, visando fornecer aos interessados das demonstracdes, informacgdes adicionais sobre
os riscos ¢ as complexidades encontradas durante o processo de auditoria das companhias

(Marques et al., 2021; Carvalho, 2021; CFC, 2016; IFAC, 2015).

Na literatura, ¢ amplamente discutido que os PAA foram introduzidos no relatorio de
auditoria independente devido as criticas sobre a estrutura utilizada anteriormente, que era
padronizada e continha pouco conteudo informacional sobre as especificidades das companhias
auditadas (Lennox et al., 2022; Seebeck & Kaya, 2022). Nesse contexto, Carlé et al. (2023)
afirmam que a eficacia do novo relatorio de auditoria e a qualidade na divulgacdo dos PAA,

deve ser examinada e monitorada criticamente.

Evidéncias demonstraram que os auditores independentes estao dispostos a cumprirem
os normativos que exigem a divulgacao dos PAA, desde que essas divulgacdes nao ultrapassem
os limites de confidencialidade assumido perante os seus clientes de auditoria (Ferreira &
Morais, 2019; Pinto & Morais, 2018). Existindo ainda o receio de aumentar os riscos de litigios
juntos aos seus clientes, devido as divulgagdes na secdo dos PAA de assuntos complexos e
muito especificos das companhias, tais como menc¢des a falhas em controles internos e sobre as

condi¢des financeiras das companhias (Pinto & Morais, 2018; Abdullatif & Al-Rahahleh, 2020).

Os auditores possuem variadas percepgdes sobre quais assuntos se tornam um PAA, e

essas percepgdes variam conforme a materialidade, a subjetividade e as dificuldades inerentes
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aos trabalhos (Segal, 2019). Nesse contexto, a classificacdo de um assunto sendo um PAA, ¢
dependente do julgamento profissional do auditor (CFC, 2016), e nas situagdes em que ocorrem
a divulgacao dos PAA, os auditores estdo mais propensos a aceitarem os tratamentos contabeis
utilizados por seus clientes nestes assuntos, devido ao chamado “licenciamento moral”; pois,
os auditores possuem a expectativa de terem chamado a aten¢do dos usudrios externos para as

operagdes mais complexas de contabilizagdao nas companhias (Ratzinger-Sakel & Theis, 2019).

Os 6rgaos normativos em contabilidade e auditoria, /nternational Standards on Auditing
(ISA) e Conselho Federal de Contabilidade (CFC) por exemplo, acreditam que os PAA
aumentam a utilidade do relatério de auditoria, exigindo da equipe de trabalho a divulgagao de
informagdes especificas do trabalho realizado, principalmente, sobre os julgamentos mais
significativos que fizeram durante a auditoria. Contudo, as partes interessadas e envolvidas no
processo de auditoria expressaram preocupacao generalizada, de que os esforcos das firmas de
auditoria para a aplicacdo desses novos normativos, resultariam em PAA “comuns e
padronizados”, criando para os auditores independentes, poucas oportunidades ou incentivos

para elaboracdo de relatorios especificos ao trabalho desenvolvido (Rousseau & Zehms, 2023).

Existe uma possivel restricao dos auditores de incorporarem em seus relatorios, temas
sensiveis e especificos das empresas auditadas. Essa inibicdo se deve a preocupagdo de
potenciais riscos de responsabilidade, o que incentiva os auditores a recorrerem a formulagdes
convencionais e até mesmo, ineficazes, e que ndo podem ser legalmente contestadas (Brasel et
al., 2016). Além disso, existe uma preocupagdo expressa pelos criticos do novo relatorio de
auditoria contendo os PAA, que temem o uso generalizado de textos padronizados € comuns, e
que isso possa ao longo do tempo retornar na padronizagdo do relatério de auditoria, gerando
novamente um baixo valor informacional, situagdes essas que representam as principais criticas

do mercado sobre o relatorio da auditoria (Gray et al., 2011; Zeng et al., 2021).

E essa situagdo demonstra uma possivel limitagdo no valor informacional do relatorio
de auditoria contendo os PAA, onde existe o receio de que a utilizagdo de relatorios de auditoria
padronizados, gere dificuldades para os usuarios avaliarem se os riscos de distor¢des relevantes
nas demonstracdes contabeis permanecem inalterados, ou se o auditor simplesmente adere a

relatorios e assuntos predefinidos durante a realizagdo das auditorias (Christensen et al., 2019).



16

Por outro lado, apesar das desvantagens e receios mencionadas, o emprego de textos
similares ou padronizados, ¢ destacado na literatura como uma possivel estratégia para
aprimorar a legibilidade da informacao divulgada (Burke et al., 2022; Seebeck & Kaya, 2022;
Smith, 2022), o que poderia contribuir para uma melhoria na comparabilidade entre os

relatorios pelo mercado (Schliiter & Ratzinger-Sakel, 2021).

Outras linhas de pesquisas apresentaram que os PAA ndo sdo incrementalmente
informativos para os investidores (Gutierrez et al., 2018). Ademais, para Koehler et al. (2020)
a se¢do dos PAA para os investidores ndo profissionais pode ndo apresentar um alto valor
comunicativo, porque esse perfil de investidor possui certas dificuldades em processar a

informacao transmitida nos PAA e no relatorio de auditoria.

Lennox et al. (2022) destacam que nao houve evidéncias de que as respostas do mercado
se devam a uma reagdo dos investidores ao conteudo divulgado nos PAA, e que esses assuntos
carecem de conteudo informativo, pois os investidores ja estavam informados sobre os
potenciais riscos do relatorio financeiro por meio das divulgagdes realizadas pela propria
governanga das companhias durante o exercicio, antes de os auditores comecarem a divulga-
los em seus relatérios de auditoria. No entanto, ¢ valido destacar que mesmo quando
reproduzem informagdes previamente divulgadas, os PAA podem exercer uma funcao
confirmatoria, fortalecendo a credibilidade da informagao, pois a asseguragdo independente dos

auditores confere legitimidade e refor¢a a confianca dos usudrios nas demonstragdes.

Contrariando essas discussoes, Seebeck e Kaya (2022) encontraram evidéncias iniciais
de que uma descri¢ao mais especifica do PAA esté associada as reagcdes do mercado de capitais,
sugerindo que os investidores valorizam essas informagdes quando sdo precisas. Em
complemento, Alves Junior e Galdi (2020) demonstraram que a divulgacdo dos PAA no
relatorio de auditoria € relevante para o mercado, pois ¢ capaz de influenciar as decisdes de
investidores (Christensen et al., 2014), conduzindo os usudrios externos para assuntos
significativos existentes nas demonstragdes contdbeis (Sirois et al., 2017). Nessa linha,
Kitiwong et al. (2023) ainda destacam que o novo relatdrio de auditoria melhora o valor
informativo e reduz efetivamente os padrdes e as lacunas de desempenho deficientes. Porém,

os agentes do mercado subestimam o valor informacional dos PAA.
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Essa inclusao dos PAA no relatorio de auditoria, tem potencial de chamar a atenc¢ao dos
investidores para mensagens novas e ampliadas nas demonstragdes contabeis, e na presenca dos
PAA, existe uma tendéncia dos gestores a tomarem decisdes menos agressivas sobre os
relatorios financeiros, e esse efeito permanece mesmo quando a descricdo dos PAA ¢ de baixa

precisdo sobre as informagdes especificas da companhia auditada (Moroney et al., 2021).

O valor informativo dos PAA e dos procedimentos de auditoria envolvendo os PAA
variam de acordo com a firma de auditoria responsavel, e esse valor informativo também
depende se os PAA sdo relacionados com os riscos ao nivel da companhia ou ao nivel contabil,
que representa o nivel de uma conta contabil em especifico (dificuldades nas avaliagdes de valor
justo, reconhecimento de estoques, receitas e provisdes, por exemplo), e essa € uma questao de
vital importancia para os usudrios do relatorio, cuja eficicia na tomada de decisdes depende da

qualidade da informagao recebida (Gambetta et al., 2023).

Abdullatif e Al-Rahahleh (2020) destacam que a quantidade dos PAA divulgados no
relatorio € relativamente pequena e enfatizam itens de contas a receber, estoques, propriedades
de investimento e receitas, sendo que as firmas de auditoria geralmente discordam sobre a
natureza e o conteudo dos PAA, com tendéncia a relatarem assuntos especificos do setor em
detrimento a relatarem assuntos especificos da companhia. Evitando inclusive de reportar PAA
relacionados a governanga ou aos controles internos, o que poderia transformar os PAA em

assuntos mais comuns e apresentar poucas informagdes especificas das companhias auditadas.

A titulo de exemplo, nesta tese 0 PAA “Reconhecimento de Receitas de Unidades
Imobilidrias™ ¢ classificado sendo um PAA especifico, pois remete aos procedimentos adotados
pela companhia para contabilizagdo e reconhecimento de suas receitas, consequentemente
impacta o resultado e indicadores de rentabilidade. Enquanto o PAA “Ambiente de Tecnologia
da Informacdao” ¢ classificado sendo um PAA genérico, visto que ndo estd associado
diretamente a um processo de contabilizacdo. Dessa forma, o usuario ao analisar um PAA
especifico, automaticamente estd sendo direcionado para uma conta das demonstragdes

contabeis. Neste exemplo, para a conta de receita na demonstragao do resultado.

Outros PAA classificados sendo especificos para esta pesquisa sdo “Provisdo para

Contingéncias Tributérias”, “Contas a Receber/Perdas Esperadas de Créditos com Liquidagao
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Duvidosa e Distrato de Clientes” e “Mensuracdo do valor justo das propriedades para
Investimento”. Todos estdo indicando contas existentes nas demonstragdes contabeis,
procedimentos de contabilizacdo e evidenciagdo contdbil, “provisdes”, “perdas”, “mensuracao
do valor justo”, e esse tipo de PAA pode auxiliar a conduzir os usuarios para assuntos

significativos existentes nas demonstragdes contabeis, conforme relatado por Sirois et al. (2017).

Distintas linhas de pesquisas foram conduzidas nas pesquisas sobre PAA, conforme
destaca Carvalho et al. (2023). Estudos iniciais avaliaram principalmente a relevancia da
divulgagdo dos PAA e o possivel aumento de responsabilidade sobre os auditores independentes
devido a essa nova exigéncia, bem como a cobranga de maiores honorarios de auditoria
(Christensen et al., 2014; Sirois et al., 2017; Gutierrez et al., 2018; Alves Junior & Galdi, 2020;
Lennox et al., 2022; Seebeck & Kaya, 2022). Apds essa fase inicial, pesquisas se aprofundaram
em investigar os fatores que influenciam no tipo e na quantidade desses assuntos (Pinto &
Morais, 2018; Sierra-Garcia et al., 2019; Cruz et al., 2019; Ferreira & Morais, 2019), na
legibilidade dos PAA (Velte, 2018; Velte, 2019; Marques et al., 2021) e na similaridade dos
PAA (Kend & Nguyen, 2020; Carvalho, 2021; Hsieh et al., 2021; Alves et al., 2022; Carl¢ et
al., 2023; Carvalho et al., 2024a; Carvalho et al., 2024b).

Conforme destacado, diversos estudos tém examinado a relevancia da divulgagdo dos
PAA na tomada de decisdes por parte dos usuarios externos. No entanto, Carlé et al. (2023)
destacam que a utilidade dos PAA requer entre outros fatores, a novidade das informagdes
contidas neles. Nessa oOtica, e especificamente nas pesquisas relacionadas a similaridade dos
PAA, Carvalho et al. (2023) enfatizam que se faz necessario explorar o impacto da similaridade
desses assuntos sobre os usuarios da informacdo, haja vista que uma certa repeticdo dos PAA
no decorrer dos anos, poderia impactar negativamente a relevancia desses assuntos para os

usuarios da informacao.

Essa similaridade dos PAA representa o percentual de PAA divulgado no relatorio de
auditoria do periodo corrente, que sdo iguais aos PAA divulgados no relatério de auditoria
imediatamente anterior, e foi mensurada entre baixa (25%) e alta (75%) nos dois periodos de
divulgacdo que compdem o cendrio experimental. Até o momento, as pesquisas se debrugaram

em investigar o nivel de similaridade dos PAA e quais os fatores que explicam essa similaridade,
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mas ndo ha evidéncias diretas sobre a forma que os usuarios da informacao recebem e avaliam
essa similaridade dos PAA em suas decisdes de investimentos. Nesse sentido, a pesquisa
experimental oportuniza a realizag@o dessa investigacgao, ao avaliar os efeitos diretos e indiretos

da similaridade dos PAA sobre as decisoes de investimentos (Carvalho et al., 2023).

Nessa linha, se os PAA forem similares ou simplesmente repetidos ao longo dos anos e
ndo evidenciarem informagdes novas, poderia desencadear nos usudrios do relatorio de
auditoria o comportamento previsto nas Teorias da Habituagdo, ou o seu efeito contrario, a

Sensibilizagdo. Teorias estas discutidas e estudadas na psicologia comportamental.

A habituagdo as informagdes repetidas ¢ um fendmeno psicoldgico comum no qual as
pessoas tendem a se tornar menos responsivas a informagdes ou estimulos que sao apresentados
de forma continua. Isso tem implicagdes importantes na comunicacdo, no marketing, na
educacdo e em outras areas em que a atengdo e o interesse do publico sdo fundamentais, e
compreender esse fendmeno pode ajudar a desenvolver estratégias mais eficazes para envolver
e comunicar com sucesso ao publico (Faria et al., 2017; Sato, 1995). Ja na sensibilizagao,
acontece o inverso, pois prevé que quanto mais estamos expostos a um estimulo, mais ele nos
incomoda e mais intenso nos parece ser, despertando maior atengdo do individuo. Dessa forma,
nessa teoria ndo nos acostumamos a informacao, mas parece que nos faz reagir cada vez mais,
e assim, a sensibilizacdo consiste em uma resposta aumentada a exposicdo repetida a um

estimulo ou informacao (Faria et al., 2017; Sato, 1995).

Sob a dtica destas duas teorias e das evidéncias da literatura, ¢ possivel que a
similaridade dos PAA pode levar a habituagdo, pois se as informagdes forem repetidas ou
similares ao longo dos anos, pode fazer com que os usudrios da informagao depositem menos
atencdo e interesse a estes assuntos, ja que os PAA sdo conhecidos devido as divulgagdes
anteriores. Enquanto os PAA especificos de contas contabeis podem despertar a sensibilizagdao
dos usuarios, visto que os investidores poderiam considerar que o conteudo destes assuntos €

mais relevante no contexto das demonstragdes contabeis e dos indicadores das companhias.

Neste contexto, percebe-se uma oportunidade de pesquisa, que consiste em analisar o
impacto da similaridade e do tipo dos PAA sobre as decisdes de investimentos. Essa lacuna ¢

identificada nas pesquisas Kend e Nguyen (2020), Carvalho (2021), Yalc¢in (2022), Ma et al.
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(2022), Rousseau e Zehms (2023), Rahaman et al. (2023), Ma et al. (2023), Alan e Maroun
(2023), Carvalho et al. (2024a), Carvalho et al. (2024b) e Seebeck (2024), apresentando a
oportunidade da realizagdo de pesquisas com o intuito de avaliar, quais s3o os efeitos da
similaridade e do tipo dos PAA sobre os usuarios da informacao contabil em suas decisdes de

investimentos.

Ao empregar as Teorias da Habituacdo e da Sensibilizagdo provenientes da psicologia
comportamental, busca-se compreender o efeito da similaridade e do tipo dos PAA sobre os
usuarios do relatorio de auditoria em suas decisdes de investimentos, uma vez que, os tomadores
de decisdo podem passar a ignorar as informagdes repetidas na se¢do desses assuntos, o que
corresponde com a Teoria da Habituagao, ou, dedicar mais interesse nesses assuntos mesmo
que ja conhecidos, o que poderia indicar que os auditores querem reforcar a divulgacao de algo

em especifico naquela companhia, corroborando com a Teoria da Sensibilizagao.

No processo de tomada de decisdo de investimentos, a divulgacdo contabil tem por
finalidade fornecer informagdes uteis aos investidores, reduzindo a assimetria informacional
(Hendriksen & Van Breda, 1999; CFC, 2019). Alinhada a esse objetivo, a auditoria
independente visa emitir uma opinido sobre a adequacao e a conformidade das demonstracdes
contabeis da entidade as normas contdbeis vigentes, reforcando a confiabilidade das

informagdes divulgadas ao mercado (Lin & Hwang, 2010; NBC TA 200 (R1), CFC, 2016).

Para esta pesquisa, o parametro da similaridade dos PAA sera a Taxa de Similaridade
dos PAA, elaborado por Carvalho et al. (2024a) e Carvalho et al. (2024b), embasada nos estudos
de Silva et al. (2018), Santos et al. (2019), Kend e Nguyen (2020) e Carvalho (2021), que
representa o percentual dos PAA divulgados no relatdrio de auditoria do periodo corrente, que

sdo iguais aos PAA divulgados no relatorio de auditoria imediatamente anterior.
1.1. Problema de pesquisa

Diante das evidéncias disponiveis na literatura e do contexto apresentado, ¢ formulada
a seguinte questdo de pesquisa: qual o impacto da similaridade e do tipo dos principais

assuntos de auditoria sobre as decisoes de investimentos?


https://www.emerald.com/insight/search?q=Md%20Mustafizur%20Rahaman
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1.2. Objetivos

1.2.1. Objetivo geral

O objetivo geral ¢é analisar qual o impacto da similaridade e do tipo dos principais

assuntos de auditoria sobre as decisoes de investimentos.

1.2.2. Objetivos especificos

A partir do problema e do objetivo geral, propde-se os seguintes objetivos especificos:

II.

I1I.

IV.

Analisar qual o efeito da similaridade dos principais assuntos de auditoria sobre
as decisdes de investimentos.

Analisar qual o efeito do tipo dos principais assuntos de auditoria sobre as
decisoes de investimentos.

Analisar qual o efeito da interagdo entre a similaridade e do tipo dos principais
assuntos de auditoria sobre as decisdes de investimentos.

Analisar qual o efeito mediador da relevancia dos principais assuntos de
auditoria sobre as decisdes de investimentos.

Analisar qual o impacto da similaridade e do tipo dos principais assuntos de

auditoria sobre relevancia desses assuntos para as decisdes de investimentos.

1.3.  Tese Proposta

A similaridade e o tipo dos principais assuntos de auditoria impactam a decisdo de

investimento dos usuarios das demonstragoes contabeis.

A proposta desta tese fundamenta-se em evidéncias empiricas que indicam que

descri¢cdes mais detalhadas dos PAA influenciam as reagdes do mercado de capitais, sugerindo

que investidores atribuem maior valor a informagdes mais precisas e especificas (Seebeck &

Kaya, 2022). De forma convergente, Alves Junior e Galdi (2020) demonstram que a divulgacao

dos PAA no relatério de auditoria € relevante para o mercado, uma vez que pode afetar as

decisoes dos investidores. Ademais, os PAA direcionam a atengao dos usudrios para questoes

significativas presentes nas demonstragcdes contabeis (Sirois et al., 2017). Nesse contexto,
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Kitiwong et al. (2023) ressaltam que o novo relatério de auditoria amplia o valor informativo
ao destacar informagdes novas e mais detalhadas, potencialmente aumentando a atengao dos

investidores para aspectos relevantes das demonstragdes contabeis.
14. Justificativas e contribuicoes

Esta pesquisa visa compreender qual o impacto da similaridade e do tipo dos principais
assuntos de auditoria sobre as decisdes de investimentos. Essa abordagem ¢ oportuna no atual
contexto da auditoria no Brasil e no cenario global, uma vez que as recentes alteragdes nas
regulamentagdes internacionais e nacionais relacionadas a auditoria e a implementacao do novo
relatorio de auditoria com a inclusdo dos PAA, visam fornecer ao mercado um relatério de
auditoria enriquecido e com conteudo adicional, através da divulgagdo de assuntos
significativos que surgiram durante a realizacdo dos trabalhos de auditoria, que foram
discutidos com a administragdo da entidade auditada e que se espera contribuir para os usuarios

externos em suas decisdes de investimento.

A literatura indica que a implementagdo do novo relatorio de auditoria surgiu como
resposta a criticas severas em relagdo a estrutura anteriormente utilizada, que continham poucas
informacdes relacionadas a execug¢do da auditoria e eram excessivamente padronizados
(Lennox et al., 2022; Seebeck & Kaya, 2022). Sendo considerado que houve durante longo
periodo uma comunicagao limitada entre a auditoria e os usudrios do relatorio, com a principal
manifestagdo do auditor se limitando a atestar a concordancia ou discordancia com as
demonstragdes contabeis apresentadas pelas companhias. Assim, estas pesquisas apontam a
existéncia de diividas sobre a possibilidade de uma retomada na padronizagao nos relatorios de
auditoria, uma vez que a determinagdo dos PAA estd sob o julgamento profissional dos
auditores independentes, que devem identificar os assuntos mais relevantes para discutir com a
administracdo e divulgd-los ao publico. E essa padronizagdo poderia reduzir o valor

informacional dos PAA, que foram incluidos no relatorio de auditoria.

Apesar das controvérsias que permeiam a literatura sobre a divulgagao e o contetido dos
PAA, estudos tém indicado que essas divulgacdes exercem influéncia sobre a tomada de
decisdes por parte dos usuarios. Portanto, conforme Alves Junior e Galdi (2020), compreender

o contetido dos relatorios dos auditores independentes contendo os PAA e sua influéncia sobre
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os usuarios da informacao contabil, ¢ de significativa relevancia para a avaliacdo do

cumprimento da funcao dos auditores no mercado.

Ademais, € necessario investigar a existéncia de padroniza¢ao nos PAA, uma vez que o
novo formato de relatério de auditoria visa prover informagdes adicionais aos usudrios da
informacdo, “personalizando” o relatério para cada companhia em determinado periodo,
descontinuando a utilizagdo de relatorios comuns e padronizados (Pinto & Morais, 2018), pois
conforme disposto por Sneller et al. (2017), os PAA contém informagdes uteis para os
investidores. Contudo, tanto os auditores independentes como os académicos podem
desempenhar um papel no desenvolvimento e aprimoramento do relatorio de auditoria, visando

aumentar o valor das divulgacdes contendo os PAA.

Este estudo apresenta uma contribui¢do significativa para os o0rgdos reguladores e
normativos de auditoria, literatura e mercado de capitais, possibilitando que os profissionais de
auditoria independente avaliem os potenciais impactos que a similaridade e que o tipo dos PAA
pode exercer sobre os usuarios da informacao financeira, na formacao de suas decisoes de
investimentos. Isso permite uma reflexdo sobre a qualidade da informagdo que estd sendo
divulgada ao mercado, e favorece o aprimoramento na sele¢do e na divulgacao de PAA futuros
no relatério de auditoria. Ademais, visa fornecer contribui¢des relevantes para a literatura
relacionada a auditoria, ao investigar qual o impacto da similaridade e do tipo dos PAA sobre

as decisOes de investimentos.

Para os 6rgaos reguladores de normas contabeis e de auditoria, esta pesquisa permite
uma avaliagdo acerca dos efeitos da similaridade e do tipo dos PAA sobre as decisdes dos
usuarios da informa¢ao, bem como o nivel de discricionariedade concedido aos auditores
independentes na aplicacdo das normas que regulamentam a divulgacao dos PAA. Contribuindo
para verificar se os objetivos da introducao dos PAA nos relatorios de auditoria independente,

estao sendo efetivamente alcangados.

Apesar das limitagdes inerentes as pesquisas cientificas, estas enriquecem a literatura, e
conforme indicado em estudos sobre a qualidade de auditoria, ¢ desafiador capturar diretamente
a totalidade dos julgamentos, motivagdes e complexidades envolvidos no trabalho de auditoria.

Assim, este estudo investiga também a qualidade da auditoria e dos PAA com base nas
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avaliagdes dos usudrios e interessados nesse trabalho. Demonstrando qual o impacto da
similaridade e do tipo dos PAA sobre as decisdes de investimento, assim como, a relevancia

desses assuntos para as decisoes de investimento dos usudrios externos.
1.5. Estrutura da Tese

Esta tese esta estruturada em seis partes: a primeira, a introdugdo; a segunda, a revisao
da literatura; a terceira apresenta a metodologia utilizada para realizacdo desta pesquisa; a
quarta parte apresenta a analise e a discussdo dos resultados; a quinta parte dispoe as
consideragdes finais e a sexta parte contém as referéncias bibliograficas que serviram de base

para esta pesquisa.

A introducdo ¢ constituida pela contextualizagdo do tema. Sdo apresentados a questao
de pesquisa, o objetivo geral e os objetivos especificos, a tese proposta, assim como a

justificativa para realizacdo desta pesquisa e suas contribuigdes.

Na revisdo da literatura, aborda-se a literatura relacionada ao relatorio de auditoria, aos
PAA, decisdo de investimento, teoria da habituacgao e sensibilizacao, além de relacionar estudos
anteriores com seus objetivos e principais resultados. Desta forma, apresentam-se evidéncias
empiricas no que tange ao relatorio de auditoria contendo os PAA, assim como seus impactos

nas decisoes de investimentos.

Na metodologia, sdo abordados a classificagdo e os procedimentos metodoldgicos
aplicados, assim como suas caracteristicas, as variaveis, os testes e o modelo estatistico

utilizado para atingir os objetivos propostos.

A andlise e discussdo dos resultados apresenta os principais resultados, obtidos pela
estatistica descritiva, testes de médias e modelagem estatistica empregados neste estudo,

promovendo uma discussao e contextualiza¢do dos resultados.

A conclusdo e consideracdes finais abordam as contribuigdes desta pesquisa, € as
sugestoes para estudos futuros. Por fim, nas referéncias bibliograficas sdo listados os trabalhos

académicos e demais conteidos que fundamentaram esta pesquisa.
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2. REFERENCIAL TEORICO
2.1. Principais Assuntos de Auditoria

Ha um fluxo crescente de pesquisas direcionadas para o novo relatério de auditoria
independente contendo os PAA (Marques et al., 2021; Carvalho, et al., 2023). Nessa otica,
Marques et al. (2021) detalha que diante das mudangas no relatério da auditoria independente
e da necessidade de se compreenderem suas implicagdes empiricas, a literatura tem buscado: (1)
identificar os PAA reportados e sua associagdo com caracteristicas das empresas (Abdullatif &
Al-Rahahleh, 2020; Ferreira & Morais, 2020; Kend & Nguyen, 2020); (ii) analisar os efeitos
da adogao sobre os honorarios, o risco de litigio e a qualidade de auditoria (Gold et al., 2020;
Kitiwong & Sarapaivanich, 2020); (iii) analisar o efeito dos PAA sobre a tomada de decisdo de
investidores e demais usuarios (Coram & Wang, 2020; Moroney et al., 2020; Sirois et al., 2018;
Vinson et al., 2018); (iv) verificar a associa¢ao entre os PAA e o valor de mercado das empresas
(Alves Junior & Galdi, 2020); (v) analisar o efeito dos PAA sobre a qualidade das informagdes
financeiras reportadas (In et al., 2020; Reid et al., 2019; Santos et al., 2020); e (vi) analisar o
efeito da implementagdo dos PAA sobre a legibilidade do relatorio dos auditores independentes

(Pinto et al., 2020; Velte, 2018, 2019).

Adicionalmente, Carvalho et al. (2023) destacam em seu levantamento bibliografico que
até o ano de 2021, havia predominantemente as seguintes linhas de pesquisa na literatura sobre
os PAA: (i) valor informativo desses assuntos; (ii) impacto dos PAA na responsabilidade do
auditor e nos honorarios de auditoria; (iii) quantidade e tipo dos PAA; (iv) legibilidade dos
PAA; e um debate inicial sobre a (v) repeticdo desses assuntos. E de acordo com Gold e
Heilmann (2019), as pesquisas ainda examinaram o efeito dos PAA sobre (i) o comportamento
dos investidores e a reagdo do mercado, (ii) as respostas dos auditores, (iii) a responsabilidade

do auditor, e (iv) as respostas dos gestores das companhias.

Apesar das controvérsias que permeiam a relevancia na divulgacao dos PAA, a inclusao
dos PAA no relatorio de auditoria chama a atencdo dos investidores para as demonstragdes
contabeis, e na presenca dos PAA, existe uma redugdo na tendéncia dos gestores a tomarem

decisOes mais agressivas sobre os relatdrios financeiros (Moroney et al., 2021). Nesse sentido,
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os PAA servem como um mecanismo benéfico para melhorar a qualidade dos relatorios
financeiros, atenuando o comportamento exagerado dos gestores, independentemente da

precisdo empregada pelos auditores (Gold et al., 2020).

A divulgagdo dos PAA pode melhorar a qualidade da auditoria, mas existe uma
redundancia de informagdes na divulgacdo dos PAA, e o efeito de melhoria na qualidade da
auditoria fica mais fraco devido as informacgdes ja conhecidas pelo mercado (Lin, 2023). No
entanto, os usudrios das demonstragdes contabeis muitas vezes demandam exigéncias de
informagdo que estdo acima da responsabilidade tradicional dos auditores, e embora a
divulgagdo de PAA melhore a qualidade da auditoria, o mercado parece ndo os valorizar,

justamente por ndo conseguir compreendé-los em sua totalidade (Kitiwong et al., 2023).

Nessa provavel relevancia dos PAA, Sun et al. (2024) enfatizam que esses assuntos
podem melhorar a qualidade nas previsdes de lucros dos analistas, aumentando a precisao das
previsdes e diminuindo a dispersdo, e que tanto os erros em previsdo dos analistas como a
dispersdo, diminuiram significativamente para as empresas que divulgam PAA em comparacao

com as empresas sem essas divulgacdes (Hu et al, 2023).

No contexto brasileiro, Venturini et al. (2022) demonstraram que a quantidade e o
conteudo dos itens reportados como PAA sdo relevantes para a previsao do lucro por agao,
evidenciando uma reducdo da assimetria informacional. Assim, quanto maior o valor
informacional dos PAA, melhor ¢ a qualidade dessa informacao, contribuindo para formar o

consenso de previsao de lucro e minimizar o erro das estimativas dos analistas financeiros.

Os PAA podem melhorar a qualidade da auditoria, aprimorando a comunicagdo e a
transparéncia, especialmente em grandes companhias abertas, aumentando a responsabilidade
da gestdo e diminuicdo do custo de agéncia. Nessa linha, An et al. (2023) sugerem que a
divulgagdo dos PAA altera os comportamentos gerenciais dentro das companhias, e pode gerar
uma exposicao positiva das operagdes reais. No entanto, os auditores confessam que existem
pressdes de clientes e firmas de auditoria que levam as anomalias ocultas e as praticas de
gerenciamento de resultados, gerando uma diminui¢do na qualidade da auditoria devido a
possivel perda de independéncia dos auditores, especialmente em empresas auditadas por

firmas ndo big four (Barghathi et al., 2021).
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Numa andlise das firmas de auditoria, Moroney et al. (2021) evidenciaram que a
inclusdo de PAA melhora o valor percebido e a credibilidade apenas quando a auditoria ¢
realizada por uma firma de auditoria ndo big four, mas quando uma firma big four conduz a
auditoria, o valor percebido do trabalho e a credibilidade sdo elevados, independentemente se

os PAA s3o incluidos ou ndo no relatorio de auditoria.

Reforcando essas diferencas entre as firmas de auditoria, Hussin et al. (2023) destacam
que as companhias auditadas por big four tendem a reportar PAA mais legiveis, e as firmas big
four ndo sdo homogéneas nos seus relatorios, existindo uma diferenca significativa quando as
big four relatam os desafios da governanca quanto as estimativas contabeis, € no nimero dos

procedimentos de auditoria realizados (Honkamaki et al., 2022).

Do ponto de vista dos auditores, Rautiainen et al. (2021) relatam que esses profissionais
ndo consideraram que os PAA melhoram a qualidade da auditoria. Contudo, os auditores
admitem que os PAA tornam o processo de auditoria mais fluido, e o uso dos PAA pode facilitar
a eficcia da auditoria e a cooperacao entre auditores e gestores. Sendo que existem trés fatores
relacionados aos processos de selecdo e divulgacdo dos PAA, que sdo a efetividade, os riscos

envolvidos e a carga de trabalho desses auditores.

Os PAA ficam mais legiveis com a permanéncia do auditor, mas apresentam menor
legibilidade para auditores com uma maior carga de trabalho, e essa legibilidade aumenta o
valor comunicativo dos relatdrios de auditoria para investidores mais céticos, quando eles estao
menos familiarizados com os assuntos discutidos nos PAA (Mwintome et al., 2023). Além disso,
o valor comunicativo dos relatérios de auditoria para investidores ndo profissionais depende da
atencdo visual depositada nos PAA, pois o efeito positivo da inclusdo dos PAA nos relatorios
de auditoria depende do traco de ceticismo do usudrio, do conteudo e da forma que os PAA sao

divulgados (Xu et al., 2022).

As evidéncias de que a divulgacdo dos PAA melhora a qualidade da auditoria podem
ser fracas, mas os auditores colocaram mais esforco em suas auditorias, e seus trabalhos
passaram a ser realizados de forma mais minuciosa ap6s a implementacao dos PAA (Kitiwong

& Sarapaivanich, 2020). Herda e Lavelle (2022) reforcam que a qualidade da auditoria se traduz
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em melhores relatorios contabeis, o que ajuda os usudrios que dependem das demonstragdes

contabeis auditadas para tomar as suas decisdes de negocios e investimentos.

Os investidores consideram o contetdo divulgado nos PAA em suas avaliagdes de riscos
(Hoang et al., 2023). No entanto, a quantidade dos PAA divulgados pode ser considerada
pequena e enfatizam assuntos setoriais, com evasdo na divulgacao dos PAA relacionados a
governanga ou aos controles internos das companhias, existindo ainda, uma ambiguidade
constante nas normas que instituem os PAA e na discrigao da sua aplicagdo, aliado ao receio
dos auditores de desagradar clientes, demonstrando um interesse limitado das autoridades

reguladoras no contetdo detalhado dos PAA (Abdullatif & Al-Rahahleh, 2020).

Verificando o impacto das informagdes de risco fornecidas nos PAA na contratagdo de
divida corporativa, Liu et al. (2022) revelaram que as divulgacdes de PAA conduzem a
caracteristicas de divida mais favoraveis através da diminui¢ao da assimetria informacional. E
que quanto mais PAA sdo divulgados, mais favoraveis sdo as caracteristicas da divida,
demostrando que o conteudo divulgado no PAA, poderia gerar condi¢cdes melhores de créditos

para as companhias.

O contexto operacional das companhias possui um impacto significativo nas
divulgacdes dos PAA (Geng & Erdem, 2023). Nesse sentido, Bepari et al. (2022) e Rahaman et
al. (2023) relatam que a divulgacdo dos PAA varia com base nas caracteristicas especificas da
companhia auditada, nas caracteristicas especificas da firma de auditoria e nas caracteristicas
dos socios das firmas de auditoria, e que as companhias altamente regulamentadas divulgam
uma quantidade maior de PAA. Além disso, tanto o tamanho como a idade da companhia

auditada tém um impacto positivo na quantidade e na extensdo dos PAA divulgados.

Estudos tem buscado compreender os impactos do comité de auditoria e da composicao
de seus membros na divulgacdo dos PAA. As descobertas de Bepari (2023) sugerem que a
presenca das mulheres e a experiéncia no setor dos membros do comité de auditoria reduzem a
quantidade e a permanéncia dos PAA no relatério de auditoria, gerando também a divulgacao
de informagdes mais especificas da companhia auditada. No entanto, a experiéncia juridica dos
membros do comité de auditoria reduz a especificidade da divulgacao, a legibilidade e a

extensdao dos PAA.
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Dwyer et al. (2024) constataram que os comités de auditoria identificam mais riscos do
que os auditores, e que os riscos dos clientes identificados pelo auditor e os riscos identificados
pelo comité de auditoria sdo semelhantes. Enquanto sobreposi¢ao de membros do comité de
auditoria que também atuam em outros comités dentro da mesma companhia, afeta
positivamente a divulga¢do dos PAA, devido a dissemina¢do de conhecimento que resulta da

atuacao em varios comités (Lawati & Khaled, 2022).

A experiéncia em contabilidade e no setor dos membros do comité de auditoria reduzem
a quantidade de PAA e a divulgagdo de assuntos ndo significativos, assim como, a divulgacao
repetida de PAA estd negativamente relacionada com os honorarios de auditoria, sugerindo que
a omissdo inicial de um assunto significativo adotado posteriormente, pode ser uma
consequéncia de um menor esfor¢o de auditoria inicial, mas ndo ¢ necessariamente um sinal de
menor qualidade dos trabalhos (Zhang & Shailer, 2022), sendo que essa divulgacdo dos PAA
serve como mediador indireto e complementar para aumentar a relevancia do valor dos comités

(Jaffar et al., 2023).

Pesquisas demonstraram que o sistema legal do pais em que as companhias operam,
desempenha um papel significativo quando os auditores divulgam os PAA, e isso pode ser
caracterizado pelo receio de litigios junto aos clientes de auditoria (Honkaméki et al., 2022). E
que ndo existe uma relacdo entre a quantidade de PAA comunicados pelas firmas de auditoria
e os atrasos do relatdrio de auditoria (Abdullatif et al., 2023), assim como as companhias que
possuem um sistema de governanga corporativa sustentavel e de alta qualidade, tendem a ter

menos PAA no relatorio (Fera et al., 2022).

Autores também buscaram compreender o impacto da pandemia de COVID-19 nos
relatorios de auditoria e nos PAA. Nessa linha, Rainsbury et al. (2023) mostraram um aumento
na quantidade e na permanéncia dos PAA em 2020 em comparagdo a 2019; com 82% das
empresas € 61% dos PAA relacionados ao impacto da COVID-19. Os setores imobilidrio e de
tecnologia da informacgdo divulgaram mais sobre o impacto do COVID-19 do que outros setores,
e ao analisar os PAA, as normas contabilisticas para inventarios, imobilizados, teste de

recuperabilidade, propriedades de investimento, receitas de contratos com clientes e locagdes
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foram altamente afetadas pela pandemia de COVID-19. Também existe uma correlagdo positiva

direta entre a quantidade dos PAA e o tamanho da firma de auditoria (Hategan et al, 2022).

Kend e Nguyen (2022) indicaram que 3% dos procedimentos de auditoria realizados
durante 2020, foram concebidos para abordar riscos de auditoria associados ao COVID-19.
Como porcentagem do total de procedimentos de auditoria realizados durante 2020, os autores
indicam que os profissionais de pequenas firmas de auditoria reportaram menos procedimentos
de auditoria relacionados com os riscos de auditoria durante a COVID-19, do que a maioria das
firmas big four. Murphy et al. (2023) ainda mostraram um aumento nos honorarios de auditoria

durante a pandemia, e um maior detalhamento nos relatdrios contendo os PAA.

Essas evidéncias demonstram distintas linhas de pesquisas sobre os principais assuntos
e auditoria. Evidenciando os esforcos da academia na busca por compreender os fatores que
afetam a divulgagdo dos PAA, a relevancia e os impactos desses assuntos para os usuarios das

demonstragdes contabeis.
2.2, Similaridade e Tipo dos Principais Assuntos de Auditoria

A divulgacdo dos PAA ¢ definida de acordo com o julgamento profissional do auditor
(CFC, 2016), atribuindo uma liberdade ao profissional para defini-los, gerando também um
certo grau de subjetividade e incerteza na selecdo desses assuntos. E embora as normas de
auditoria instruam os auditores a evitarem a emissdo de PAA padronizados e similares, os
usuarios das demonstracdes financeiras se preocupam com o fato de os relatérios expandidos

do auditor se tornarem repetitivos, comuns e padronizados ao longo do tempo (Seebeck, 2024).

Nesse sentido, Hegazy e Kamareldawla (2021) argumentam que as normas que
regulamentam os PAA, ndo contribuem adequadamente para que os auditores identifiquem os
PAA, entre os diferentes assuntos que abordam e discutem durante a condu¢do da auditoria.
Existindo uma ambiguidade nas normas que instituem os PAA e na discri¢ao da sua aplicagao,
um receio dos auditores de desagradar os clientes de auditoria, aliado ao baixo interesse das

autoridades reguladoras no contetido divulgado dos PAA (Abdullatif & Al-Rahahleh, 2020).

Buscando compreender essa similaridade (ou a repeti¢do) dos PAA ao longo dos anos,

Kend e Nguyen (2020) identificaram em companhias australianas que aproximadamente 70%
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dos assuntos divulgados em 2018 sao iguais aos PAA divulgados em 2017, apresentando
diferencas nas divulgagdes por firma de auditoria e por setores econdomicos. Nessa mesma linha,
Hsieh et al. (2021) encontraram que em companhias espanholas, os auditores das mesmas
firmas de auditoria tendem a ter uma semelhanca textual recorrente em cada topico de PAA, e

essa semelhanca aumenta para clientes do mesmo setor.

Na pesquisa de Carvalho (2021), buscou-se identificar os determinantes para a
similaridade dos PAA em companhias de capital aberto negociadas na B3. A partir de uma
amostra de 309 companhias no periodo de 2016 a 2019, compondo um painel desbalanceado
de 836 observagoes, os resultados demonstraram um indice médio de similaridade dos PAA no
periodo analisado de 69,13%, ¢ a existéncia de diferenca no indice de similaridade dos PAA
entre as firmas de auditoria e entre os setores economicos. Ademais, os resultados
demonstraram que a rotacao da firma de auditoria e o tamanho da companhia auditada possuem

influéncia negativa sobre a similaridade dos PAA.

Por meio da analise de contetido, Yal¢in (2022) investigou comparativamente os
relatorios de auditoria das companhias listadas no indice turco BIST 100 e daquelas listadas no
EURONEXT 100 da Bolsa de Euronext com sede em Amsterdd, que opera mercados em
Amsterda, Bruxelas, Londres, Lisboa, Dublin, Oslo e Paris. Os resultados da pesquisa
indicaram que os auditores estdo cumprindo em grande parte as novas normas de auditoria, e
que os relatorios de auditoria apresentam uma grande semelhanga, mas existem algumas
diferencas devido a razdes legais, tais como as datas de vigéncia das normas entre os paises.
Demonstrando que a semelhancga desses assuntos pode variar de acordo com o ambiente juridico

e regulatdrio de cada pais.

Os auditores de companhias expostas a uma cobertura negativa da imprensa tendem a
reduzir a padronizagao e repeticao dos PAA, e essa associagdo € mais significativa para firmas
de auditoria com menor quota de mercado e clientes com maiores dificuldades financeiras.
Além disso, ¢ identificado que a cobertura negativa da imprensa tem maior probabilidade de
diminuir a divulgag¢do padronizada de PAA relacionados com as estimativas subjetivas dos
gestores, € essa associacdo entre cobertura negativa da imprensa e os PAA padronizados, oscila

de acordo com a fonte das noticias negativas (Ma et al., 2022).
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As companhias que compartilham do mesmo profissional auditor recebem PAA que sao
até 10% mais semelhantes textualmente do que clientes com auditores diferentes. Em contraste,
as companhias que partilham a mesma firma de auditoria, recebem PAA que sdo apenas 2%
mais semelhantes textualmente do que companhias com firmas de auditoria diferentes. Isso
demonstra que os estilos de decisdo dos auditores sdo mais importantes para influenciar os
resultados do PAA, do que os estilos e as metodologias definidas pelas firmas de auditoria.
Sugerindo que os auditores fazem julgamentos unicos sobre os relatos e o conteudo dos PAA,
0 que poderia contrariar as preocupagdes de que as firmas de auditoria estariam em dire¢do a

uma padronizacdo dos PAA (Rousseau & Zehms, 2023).

Contrariando essas evidéncias, Alan e Maroun (2023) destacam que a mudanga do
profissional auditor responsavel por conduzir os trabalhos de auditoria, ndo provoca alteragdes
nos PAA divulgados, mas quando ocorre a mudanga da firma de auditoria, existe um impacto
significativo nos PAA adicionados ou removidos do relatério. Reforcando a existéncia de
diferengas na divulgacdo dos PAA entre as firmas de auditoria, e embora os auditores, tendam

a emitir assuntos que se tornam “padrdo”, os auditores de big four divulgam mais PAA novos.

Adicionalmente, Bepari e Mollik (2023) evidenciaram que as auditoras divulgam mais
PAA similares, tendo ainda menor propensao para adicionar novos assuntos e para abandonar
0s antigos, e que a presenca de tracos de narcisismo entre as auditoras, também contribui para

a redugdo das diferencas e nas variagdes dos PAA ao longo dos anos.

Na China, Ma et al. (2023) evidenciaram que as demonstragdes financeiras com menor
padronizagdo de PAA tém maior probabilidade de serem posteriormente reapresentadas, em
relagdo aquelas demonstragcdes com maior padroniza¢do dos PAA. Sendo que essa associagdo
sO ¢ evidente para as firmas de auditoria menores, em ambientes juridicos mais fortes. Além
disso, os auditores que reportam menos PAA padronizados, provavelmente divulgardao mais
informacdes relacionadas ao risco, € as companhias que possuem PAA referentes as estimativas

subjetivas dos gestores, sdo mais propensas a reapresentar as demonstragdes financeiras.

Com base na andlise textual dos relatoérios ampliados de auditores do Reino Unido,
Seebeck (2024) forneceu evidéncias de um aumento na similaridade textual nos PAA ao longo

do tempo. As constatagdes indicaram que a similaridade na divulgacdo dos PAA acaba
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diminuindo a relevancia dos relatorios contendo PAA precisos e inéditos, sugerindo que as
firmas de auditoria desenvolveram sucessivamente um texto padrdo, um “modelo” para
relatorios contendo os PAA, e essa constatagao prejudica o objetivo dos relatdrios de auditoria

expandidos, que ¢ de fornecer valor informativo aos usuarios da informagao.

Carvalho et al. (2024a) e Carvalho et al. (2024b) buscaram identificar qual o indice de
similaridade do titulo dos PAA, e quais as caracteristicas das firmas de auditoria ¢ das
companhias auditadas explicam essa similaridade. Os resultados demonstraram que houve uma
similaridade média dos PAA de 73%, e que a quantidade de PAA reportados, o tamanho da
companhia, a mudanca do auditor, a presenca do comité de auditoria, o periodo pré-COVID, os
honorarios de auditoria ¢ a opinido modificada no relatério apresentam impacto sobre essa
similaridade dos PAA. Constatou-se também que existem diferencas na similaridade dos PAA

entre os setores econdmicos e entre as firmas de auditoria.

Apesar dos questionamentos sobre a similaridade dos PAA, Bepari et al. (2022)
argumentam que divulgacdo dos PAA varia com base nas caracteristicas especificas da
companhia auditada, nas caracteristicas especificas da firma de auditoria e nas caracteristicas
dos socios de auditoria, € muitas descobertas negam a preocupacao da existéncia de um padrao
nas divulgacdes dos PAA, e sugerem que a divulgacdo desses assuntos varia com base em

muitos fatores contextuais.

Nessa mesma énfase, Carvalho et al. (2024b) reforcam que a existéncia de similaridade
nos PAA ao longo dos anos ndo deve ser considerada por si s0, um aspecto negativo. Visto que
determinados PAA podem se relacionar a caracteristicas intrinsecas de uma companhia e ou
setor econdomico de atuacgdo, indicando que as especificidades do ambiente de determinadas
empresas podem contribuir para a repeticdo desses assuntos. No entanto, para os autores, ¢
crucial monitorar a similaridade, pois o excesso de repeticdo dos PAA restringe o potencial de

conteudo informativo.

Neste contexto, tendo em vista que a similaridade dos PAA ao longo dos anos pode
diminuir o incremento de informagdes divulgadas aos usudrios externos, e que as informagdes

repetitivas podem ser menos relevantes para os usudrios interpretarem as demonstracdes
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contabeis das companhias e tomarem as suas decisdes, propoe-se a Hipdtese 1: a similaridade

dos PAA diminui a relevancia desses assuntos para a tomada de decisdo de investimento.

Em conformidade a NBC TA 701 (CFC, 2016), os auditores devem buscar relacionar
um assunto diretamente as circunstancias especificas das companhias, na busca por ajudar a
minimizar a possibilidade de que, as descri¢oes dos PAA fiquem excessivamente padronizadas
e se tornem menos Uteis com o tempo. A titulo de exemplo, pode-se determinar que alguns
assuntos sao considerados PAA para certa atividade econdmica e companhias de determinados
setores, em virtude das circunstancias dessa area e ou a complexidade da estrutura dos relatdrios
financeiros que sdo aplicaveis. Ao descrever por que considerou o assunto como de maior
importancia, pode ser util para o auditor ressaltar aspectos especificos da companhia ou do setor,
para tornar as descrigdes mais relevantes para os usuarios. Isso também pode ser importante ao

descrever um PAA que se repete de um periodo para outro.

Para que os usudrios previstos entendam a importancia de um PAA no contexto da
auditoria das demonstragdes contabeis, bem como a relacao entre os PAA e outros elementos
do relatorio da auditoria, inclusive a opinido, pode ser necessario mencionar diretamente as
circunstancias especificas da entidade, evitando redagdo genérica ou padronizada [NBC TA 70,
(CFC, 2016)]. Nessa linha, o valor informativo dos PAA depende se o assunto esta relacionado
com riscos ao nivel da companhia como um todo, ou a um nivel contabilistico (que seria uma
politica contabil, como a contabilizacdo de receitas, instrumentos financeiros, mensuragdo do
valor justo, por exemplo), sendo essa uma questdo de vital importancia para os usuarios do
relatorio de auditoria, cuja eficacia na tomada de decisdes depende da qualidade e da relevancia

das informacgdes que sdo reportadas (Gambetta et al., 2023).

A partir do exposto, ¢ valido recordar os dizeres de Abdullatif & Al-Rahahleh (2020a)
onde destacam que as firmas de auditoria geralmente discordam sobre a natureza e o conteudo
dos PAA, relatando os assuntos especificos do setor em vez de relatarem assuntos especificos
das companhias, esquivando-se de reportar PAA relacionados a governanca ou aos controles
internos, sendo que esse tipo de divulgacdo, poderia transformar os PAA em assuntos mais

comuns e apresentar poucas informagdes relevantes sobre as companhias.
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Com base nessas evidéncias relacionadas ao tipo dos PAA que sao divulgados pelos
auditores independentes em seus relatorios, propoe-se a Hipdtese 2: os PAA contendo
descricdes especificas de contas contabeis sdo mais relevantes do que os PAA genéricos para a
tomada de decis@o de investimento. Visto que, estes assuntos retratam de fato as politicas
contabeis adotadas pela governanca da companhia no processo de elaboragdo das
demonstragdes contdbeis, evidenciando os julgamentos e estimativas da administragdo
relacionados a temas mais sensiveis € complexos, auxiliando os usuérios das demonstragdes
contabeis a compreenderem o processo de elaboracdo e divulgacdo dos demonstrativos

contabeis, conduzindo também para contas significativas nestes demonstrativos.

Diante destas evidéncias, a analise da similaridade e do tipo dos PAA ¢ pertinente no
atual cendrio da auditoria, uma vez que a introducdo deste novo relatdrio surgiu devido aos
questionamentos sobre a padronizacdo dos relatdrios de auditoria e o pouco conteudo
informacional presente até periodos recentes (Seebeck, 2024; Carvalho, 2024a; Carvalho,
2024b). E diante das evidéncias, nota-se que ha na literatura estudos empenhados em analisar a
similaridade e o tipo dos PAA, bem como os fatores que influenciam essa divulgacdo, mas
percebe-se a lacuna de investigar como a similaridade e o tipo dos PAA afetam de fato os

usuarios da informagao em suas decisoes de investimentos.
2.3.  Decisido de Investimentos

Um dos principais objetivos da divulgacdo contébil e financeira ¢ disponibilizar
informacdes para a tomada de decisdes dos usudrios, principalmente os usuarios externos
(Hendriksen & Van Breda, 1999; CFC, 2019). Conforme a Norma Brasileira de Contabilidade
Técnica Geral Estrutura Conceitual para Elaboragdo do Relatorio Financeiro de Proposito Geral,
editada pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC) em 2019 com base nas Normas
Internacionais de Contabilidade, “o objetivo do relatorio financeiro para fins gerais consiste em
fornecer informacdes financeiras sobre a entidade que reporta que sejam Uteis para investidores,
credores por empréstimos e outros credores, existentes e potenciais, na tomada de decisdes

referente a oferta de recursos a entidade”.

Sendo que essas decisdes envolvem comprar, vender ou manter instrumento de

patrimonio e de divida; conceder ou liquidar empréstimos ou outras formas de crédito; ou
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exercer direitos de votar ou de outro modo influenciar os atos da administracdo que afetam o
uso dos recursos econdmicos da entidade. E para tomar as decisdes, os usuarios dependem e
precisam de informacdes para ajudé-los a fazer essas avaliacdes sobre os recursos econdémicos
da entidade, reivindicagdes contra a entidade e alteracdes nesses recursos ¢ reivindicagdes;
assim como a eficiéncia e eficacia da administracdo da entidade no cumprimento de suas

responsabilidades, e do uso dos recursos econdomicos da entidade (CFC, 2019).

Nesse contexto, se destaca a relevancia da auditoria independente, que possui dentre os
seus objetivos, a fungdo de apresentar uma opinido sobre as demonstracdes contdbeis e
financeiras da entidade, proporcionando uma seguranca razoavel de que estes demonstrativos
foram elaborados em todos os aspectos relevantes, em conformidade com a estrutura de
relatorio financeiro aplicavel e representam adequadamente a situagdo economica e financeira
da entidade auditada, diminuido os conflitos de interesses, o custo de agéncia e a assimetria

informacional (Lin & Hwang, 2010; NBC TA 200 (R1), CFC, 2016).

Para Alves Junior e Galdi (2020) os auditores exercem papel importante na redugdo da
assimetria informacional entre os agentes internos e externos da companhia, principalmente na
confiabilidade das informagdes contéabeis e financeiras apresentadas pelas entidades. Sendo que
o principal veiculo de comunicag¢do utilizado pelos auditores independentes com os usuarios da
informagdo ¢ o relatorio de auditoria, e o seu conteido detém a capacidade de alterar as
interpretacdes e decisdes quanto aos numeros das companhias. Alves Junior e Galdi (2020)
ainda reforgam que o entendimento de como o relatério de auditoria influencia as decisdes dos
usudrios da informacao contabil e financeira ¢ relevante para determinagdo do cumprimento da

fun¢do dos auditores independentes, e para o bom funcionamento do mercado.

Entre os estudos de eventos e experimentais recentes brasileiras que avaliaram o
impacto da auditoria, da opinido de auditoria ¢ dos PAA sobre a decisdo de investimento, se
destacam os estudos de Alves Junior e Galdi (2020), Fiorin (2023) e Miranda (2023).
Investigando se os PAA trouxeram relevancia informacional para os investidores, Alves Junior
e Galdi (2020) estudaram por meio de um estudo de eventos, medindo a varia¢do da soma dos
retornos anormais didrios de cada companhia nos dias que fazem parte da janela de divulgagao

das informacdes, e identificaram a existéncia de associacdo positiva e consistente entre o
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coeficiente da correlacdo da variacdo dos retornos anormais acumulados, na janela de

divulgacdo das demonstragdes financeiras com o relatorio do auditor contendo os PAA.

Miranda (2023) verificou o impacto da opinido modificada de auditoria sobre o
julgamento e a tomada de decisdo de investimento dos investidores nao institucionais brasileiros.
A partir da realizagdo de um experimento, os resultados indicaram que a opinido de auditoria
com ressalva impacta negativamente a tomada de decisdo dos investidores ndo institucionais
brasileiros, porém, ndo teve efeitos significativos sobre os valores percentuais de investimentos.
Em contrapartida, a analise de sensibilidade demonstrou que a opinido de auditoria adversa e a
abstencdo de opinido de auditoria, afetaram tanto a tomada de decisdo de investimentos quanto

os valores percentuais dos investimentos.

Na pesquisa de Fiorin (2023) foi analisado o impacto dos PAA sobre a tomada de
decisdo dos investidores nao institucionais. A autora realizou um experimento, manipulando a
Auséncia de PAA e a Presenga de PAA, e em ambas as manipulagdes, os participantes tiveram
que tomar decisdes de investimento. Os resultados evidenciaram que a divulgacdo dos PAA
ndo afetou a tomada de decisdo de investidores ndo institucionais brasileiros, para o cendrio em
que a opinido de auditoria foi ndo modificada (sem ressalva) e para o cendrio em que a opiniao

de auditoria foi modificada (com ressalva).

Neste sentido, demonstra-se relevante analisar qual o impacto da similaridade e do tipo
dos PAA sobre as decisdes de investimentos dos usuarios das demonstragdes contabeis. E diante
das evidéncias propoe-se a Hipotese 3: a similaridade e o Tipo dos PAA impactam a decisdao
de investimento. Essa previsao estd embasada nos resultados de Seebeck e Kaya (2022), visto
que descri¢des mais detalhadas dos PAA influenciam as rea¢des do mercado de capitais,
indicando que investidores valorizam informagdes precisas. De forma semelhante, Alves Junior
e Galdi (2020) mostraram que a divulgagao dos PAA no relatorio de auditoria € relevante para
o mercado, pois pode afetar as decisdes dos investidores, e esses assuntos direcionam para
questdes significativas presentes nas demonstragdes contabeis (Sirois et al., 2017). Ademais,
Kitiwong et al. (2023) destacam que o novo relatério de auditoria aumenta o valor informativo,
podendo chamar a aten¢do dos investidores para informagdes novas e ampliadas nas

demonstragdes contabeis.
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2.4. Teoria da Habituacio e da Sensibilizaciao

O objetivo dessa secdo ¢ analisar a aplicabilidade da Teoria da Habituacao e da
Sensibilizagdo, oriunda da psicologia comportamental, num contexto das demonstracdes
contabeis e financeiras, da auditoria independente e da divulgagdo dos PAA. Especificamente,

avaliando suas aplicagdes nas divulgagdes dos PAA contendo a similaridade e o tipo dos PAA.

A habituagdo ¢ caracterizada pela diminui¢do da resposta do individuo diante da
exposicao repetida a um mesmo estimulo. No campo da contabilidade e auditoria, esse
fendmeno pode ocorrer quando os usuarios das demonstragdes e dos relatorios financeiros se
deparam com divulgagdes excessivamente padronizadas e repetitivas, o conteudo do relatorio
de auditoria e dos PAA, por exemplo. E um efeito inverso da habituagdo, ¢ a sensibilizagao,
onde ¢ proposto na teoria que quanto mais estamos expostos a um estimulo, mais ele nos
incomoda e mais intenso nos parece ser, despertando maior aten¢ao do individuo. Neste caso,

dos usuarios da informag¢do contabil e financeira.

Conforme relatado por Sato (1995), ndo ha um autor especifico responsavel pela teoria
da habituagdo, mas varios pesquisadores fizeram contribui¢des significativas para o
entendimento desse fenomeno. Alguns dos principais autores e pesquisadores incluem Ivan
Petrovich Pavlov: psicologo russo conhecido por seu trabalho sobre condicionamento classico,
ou condicionamento pavloviano, realizou experimentos que contribuiram para o entendimento
da habituacdo. Ele observou que os cdes que inicialmente respondiam a um estimulo, como um
som de sino, com uma resposta fisioldgica da salivacdo, deixavam de fazé-lo quando o estimulo

era apresentado repetidamente sem a presenca da comida.

Na década de 1970, Richard Frederick Thompson psicélogo norte-americano conduziu
pesquisas importantes sobre habituagdo e aprendizado associativo, analisando a habitua¢do em
animais, como coelhos e ratos, e suas descobertas contribuiram para o entendimento dos
mecanismos neurais envolvidos no processo. Em conjunto com Philip Moore Groves,
publicaram um estudo influente em 1970 que descrevia a plasticidade do sistema nervoso
central na habituacgdo, e esse trabalho ajudou a estabelecer as bases fisiologicas da habituagao.

E Donald Olding Hebb: neurocientista canadense fez contribui¢des significativas para o
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entendimento da habituagdo na década de 1940. Ele formulou a "regra de Hebb", que ¢

frequentemente citada em relacao a plasticidade neural e ao aprendizado associativo.

A teoria da habituacdo ¢ um conceito relevante na psicologia e na neurociéncia, ¢
corresponde a diminui¢do da resposta do individuo a um estimulo ou informagdo apds sua
exposicao repetida. Em outras palavras, quando uma pessoa € exposta continuamente a um
estimulo constante e inofensivo, como um som, cheiro, imagem, texto ou sensacao tatil, ela
tende a se acostumar e a resposta a esse estimulo diminui ao longo do tempo. Essa habituacao
consiste em um processo natural que ocorre no sistema nervoso e desempenha um papel
fundamental em nossa capacidade de se adaptar ao ambiente, auxiliando a direcionar a ateng¢ao
para estimulos novos e potencialmente mais importantes, enquanto reduz a aten¢ao para

estimulos que sdo constantes e previsiveis (Sato, 1995).

Faria et al. (2017) reforgam que a habituagdo também é uma forma mais simples de
aprendizado ndo associativo e diz respeito a diminui¢cdo de respostas comportamentais frente a
estimulos repetitivos, mas desde que esses estimulos sejam neutros, ndo sejam inofensivos nem
benéficos. Em linhas gerais, trata-se de aprender a ndo reagir frente a estimulos indiferentes, o
que pode gerar uma resposta reduzida, que corresponde a quando as pessoas sdo expostas
repetidamente & mesma informacao, e isso pode se manifestar como falta de interesse, atengao

diminuida ou até mesmo desligamento mental em relagdo a essa informacao.

Exemplificando, Faria et al. (2017) destacam que quando estamos estudando com o
ventilador ligado, inicialmente o barulho nos incomoda e nos desconcentra. Porém, passado
algum tempo, nds somos capazes de nos concentrar novamente, “esquecendo” que o barulho
esta ali. E como se ele se tornasse mais baixo e logo, nos incomodasse menos. O que acontece
¢ que, num primeiro momento, o barulho provoca uma resposta neuronal forte o suficiente para

nos desconcentrar, mas como o estimulo ndo ¢ nocivo, a resposta neuronal diminui com o tempo.

Existem outras situacdes de habituacdo em nosso cotidiano. Por exemplo, quando o
individuo entra em uma sala com um cheiro forte, pode nota-lo intensamente no inicio, mas
depois de algum tempo, o cérebro se adapta ao cheiro e vocé deixa de percebé-lo. Da mesma
forma, quando se veste roupas, inicialmente vocé sente a pressao das costuras e etiquetas, mas

com o tempo, essa sensacao diminui a medida que se acostuma com a roupa (Faria et al., 2017).



40

A habituagdo ¢ frequentemente usada em experimentos cientificos para estudar a
percepgao e o processamento de estimulos sensoriais, sendo 1til em terapias comportamentais
para tratar fobias e transtornos de ansiedade, onde a exposi¢ao gradual a estimulos temidos
pode reduzir a reatividade emocional. E importante notar que a habituagdo néo é permanente e
pode ser revertida e se a exposi¢do a um estimulo for interrompida por um periodo, e em seguida,
reintroduzida, a resposta a esse estimulo pode ser restaurada. Aproximando da sensibilizagao,

onde a resposta a um estimulo se torna mais intensa com a exposi¢ao repetida (Sato, 1995).

Ao contrario do exposto com a habituacdo, na sensibilizagdo acontece o oposto. Essa
teoria indica que quanto mais estamos expostos a um estimulo, mais ele nos incomoda e mais
intenso parece ser, despertando maior atengao do individuo, e ao invés de nos acostumarmos,
parece que nos faz reagir mais (Faria et al., 2017). Por exemplo, quando um bebé chora, nao
conseguimos ignorar totalmente, e o choro tende a nos deixar cada vez mais aflitos, ou quando
ha obras em constru¢do ao lado das casas, o barulho se torna cada vez mais incomodo. Assim,

a sensibiliza¢do consiste numa resposta aumentada a exposi¢ao repetitiva (Sato, 1995).

Essas teorias se aplicam em diversas areas, como a comunica¢do e apresentacdo de
informacdes, onde a habituagdo pode se transformar em um desafio. Se um orador ou
apresentador repetir as mesmas informagdes varias vezes de maneira mondtona, a audiéncia
provavelmente perderd o interesse e deixard de prestar ateng¢do, sendo que no marketing e
publicidade a habituagdo as mensagens ¢ um fendmeno comum. A medida que as pessoas sdo
expostas repetidamente a antincios ou mensagens de marketing semelhantes, podem comecar a
ignorar ou a ndo responder da mesma maneira, exigindo que os profissionais de marketing
sejam criativos e inovadores para manter o envolvimento do publico (Sato, 1995; Faria et al.,

(2017; Moskowitz & Sussman, 2023).

Nesse sentido, Moskowitz e Sussman (2023) mediram as respostas neurofisiologicas a
sequéncias de estimulos padronizados durante uma tarefa de categorizacao de sons, a fim de
avaliar os efeitos da atencdo na aprendizagem implicita, na categorizacdo de sons e na
percepcao da fala. Os resultados demonstraram efeitos de aprendizagem implicita, habituagao
categorica e viés de percep¢ao da fala quando os sons eram percebidos e os participantes

realizavam uma tarefa de categorizag¢ao. Evidenciando que a atencao ¢ necessaria para manter
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a identificacdo de categorias, assim como as expectativas induzidas por uma sequéncia
estruturada quando a informacao conceitual precisa ser extraida de estimulos acusticamente

distintos.

Para contornar a habituacdo, Faria et al. (2017) destaca que os comunicadores e
profissionais de marketing frequentemente mudam suas estratégias. Isso pode envolver a
apresentacao de informacdes de maneira diferente, a introducao de novos elementos ou a
abordagem de topicos relacionados de angulos diferentes, proporcionando estimulos novos e
inesperados visando surpreender o publico, buscando reacender o interesse ¢ a atencdo das

pessoas e tornando a transmissdo da mensagem mais eficaz.

No contexto da auditoria, ¢ possivel questionar se a divulgacdo de informacgdes
padronizadas, repetidas ou similares nos PAA pode gerar esses efeitos sobre os usudrios da
informagdo. Permitindo avaliar se sdo efeitos que corroboram com a teoria da habituacio,
consistindo em determinar que as informagdes divulgadas de forma padronizadas, repetidas ou
similares podem perder sua relevancia no tempo devido ao conhecimento prévio do assunto;
ou, corrobora para a teoria da sensibilizagdo, prevendo que as divulgagdes padronizadas,
repetidas ou similares funcionam como uma alerta para demonstrar e chamar aten¢do de algo

especifico naquele contexto.

Para avaliar a efetividade das normas que instituiram os PAA, essas duas teorias podem
ser fundamentais nessa essa analise, ao ser avaliado como os usuarios da informagao recebem
e julgam os PAA padronizados, repetidos ou similares ao longo dos anos no momento da
tomada de decisdo de investimentos, bem como o tipo do contetido que ¢ evidenciado nesses

assuntos.
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3. METODOLOGIA
3.1. Desenho e Analise do Experimento

Esta pesquisa pode ser classificada como empirica, quantitativa, casual e aplicada,
conforme as orientagdes de Martins e Theophilo (2016); e para responder aos seus objetivos,
propde-se a realizacdo de um experimento. Lima (2023) destaca que os cenarios experimentais
sdo comumente usados em estudos contabeis internacionais, como visto em Hartmann e Maas
(2010) e Kadous e Zhou (2019). No entanto, ainda sdo pouco explorados na literatura nacional

(Aguiar, 2017; Frezatti et al., 2015).

A utilizacdo dos cendrios permite que os pesquisadores se beneficiem da validade
interna, condizente com o uso da abordagem experimental, e do teste de teorias por meio de
situacdes mais proximas a realidade (Eckerd et al., 2021). Os cenarios experimentais também
sdo uma maneira eficiente de conciliar a validade interna do experimento com a validade
externa das situagdes exploradas nos cenarios (Aguinis & Bradley, 2014). Nesse sentido,
assume-se que o uso de cendrios possa trazer maiores contribuicdes a areas com carater aplicado,

nesse caso, a pesquisa contdbil (Lima, 2023).

Da forma destacada por Lima (2023), existe uma discussdo recorrente acerca de quem
devem ser os participantes dos estudos experimentais na area de contabilidade e auditoria
(Ashton & Kramer, 2006; Trottier & Gordon, 2018). Sendo comum que estudantes, por
exemplo, sejam usadas pelos pesquisadores para a pesquisa experimental, inclusive para os
cenarios experimentais (Ashton & Kramer, 2006), visto que a disponibilidade de estudantes ¢
maior do que de auditores, contadores ou gerentes e sua responsividade ao teste das teorias
pesquisadas tende a evitar elementos confounding na pesquisa (como diferentes experiéncias

que levam a interpretacdes distintas, por exemplo) (Libby et al., 2002; Mortensen et al., 2012).

As pesquisas de Elliott, Hodge, Kennedy e Pronk (2007), Asare ¢ Wright (2012), Brown
e Popova (2019), Kohler, Ratzinger-Sakel e Theis (2020) e Moroney, Phang e Xinning (2020),
sobre o julgamento e tomada de decisdo financeiras de investimentos dos investidores nao
institucionais, utilizou-se estudantes com conhecimento na area de finangas, contabilidade e

com experiéncia em investimentos para desempenharem papel de investidores, os quais na
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ocasido de coleta de dados por meio do instrumento de pesquisa, informaram sua intengao ou
nao de investir na companhia hipotética apresentada, tendo como fundamento os indicadores

financeiros, bem como no relatdrio de auditoria independente contidos no cendrio experimental.
3.2.  Participantes

A amostra desta pesquisa ¢ de 83 (oitenta e trés) participantes, composta por
profissionais da area de investimentos e estudantes matriculados em cursos de pos-graduacao
nas arcas de Administracdo, Ciéncias Contabeis ¢ Economia de universidades brasileiras,
também, de profissionais que tenham concluido cursos de pos-graduagdo nas mesmas areas. O
instrumento de coleta dos dados foi submetido ao Comité de Etica em Pesquisa (CEP) da
Universidade Federal de Minas Gerais (UFMGQG), e apds a aprovagdo do referido comité, foi

iniciado sua aplicagdo para os participantes deste experimento.

O instrumento de coleta de dados sob a forma de experimento foi aplicado no periodo
de 24/02/2025 a 31/05/2025 de forma on-line pela plataforma SurveyMonkey, possuindo um
total de 117 (cento e dezessete) participantes. Desse total de participantes, 2 (dois) nao
concordaram em participar da pesquisa apds as orientagdes prévias, e 30 (trinta) participantes
ndo concluiram o preenchimento do instrumento de coleta dos dados, resultando em uma
amostra final de 85 participantes. Apds a anélise inicial dos dados, houve a exclusao de 2 (dois)
participantes devido ao preenchimento incorreto das questdes de atengdo dispostas no

instrumento. A amostra final esta distribuida da seguinte forma entre as matrizes (grupos):

Tabela 1: Participantes da Pesquisa.

Matrizes Matriz 1 Matriz 2 Matriz 3 Matriz 4 Total
Amostra
Participantes 19 24 19 23 85
Exclusdes 1 1 0 0 2
Respostas analisadas 18 23 19 23 83

Esta distribuicdo dos participantes entre as matrizes foi realizada de forma automatica e
randomizada pela plataforma SurveyMonkey, ndo possuindo interferéncia do pesquisador ou
dos participantes com relacdo a qual das matrizes os participantes seriam direcionados. Além
disso, vale ressaltar que as matrizes se diferenciam apenas nas varidveis manipuladas

“Similaridade dos PAA” e “Tipo dos PAA”, as demais informagdes e varidveis presentes no
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instrumento sao as mesmas, contribuindo para validade interna do experimento. E importante
destacar também, que os participantes sO tiveram acesso a sua matriz durante as respostas, nao
era possivel que os participantes soubessem o conteudo dos PAA nas demais matrizes, ao

realizar a tomada de decisdo de investimentos.

Quanto ao perfil dos participantes mapeado por meio das variaveis demograficas, ¢
identificado conforme disposto na Tabela 2 que nao existem diferengas estatisticamente
relevantes entre os grupos, com excecao da variavel “Maior Titulagdo”. Demonstrando que
existe uma homogeneidade entre o perfil dos participantes nos grupos, o que ndo compromete

as andlises da tarefa experimental.

O género dos participantes ¢ predominantemente masculino, com média de 31 a 37 anos
de idade e em sua maioria ndo se enquadram como investidores profissionais. A analise dessa
variavel em especifico, demonstra que maioria dos participantes foram os profissionais com
Po6s-Graduagdo concluida ou em andamento. Esses resultados estdo alinhados com o perfil de
participacao de estudos experimentais na area de auditoria e contabilidade, conforme destacado
nas pesquisas de Elliott et al. (2007), Asare e Wright (2012), Brown e Popova (2019), Kohler,
et al. (2020) e Moroney, et al. (2020), assim como reforca uma certa dificuldade e
disponibilidade de profissionais destas areas para participar de pesquisas cientificas. Cumpre
destacar, que foram convidados investidores profissionais e consultores de investimentos para
participagdo na pesquisam, mas houve uma baixa adesao, devido principalmente a justificativa

de disponibilidade de agenda.

Se tratando da éarea de formacdo académica, predominantemente os participantes
possuem formacado na area Ciéncias Contabeis, e estdo em algum curso de pos-graduagdo em

especializacdo, mestrado ou doutorado.
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Matriz 1 - composta por Matriz 2 - composta por Matriz 3 - composta por Matriz 4 - composta por p-valor
Matriz | PAA genéricos e 25% de PAA especificos e 25% de PAA genéricos e 75% de PAA especificos e 75% de
Variaveis similaridade dos PAA. similaridade dos PAA. similaridade dos PAA. similaridade dos PAA.
Vocé se considera do género?
Masculino 8 (44%) 12 (52%) 9 (47%) 13 (57%)
Feminino 7 (39%) 7 (30%) 4 (21%) 7 (30%) 0.4860
Nao desejo informar 3 (17%) 4 (17%) 6 (32%) 3 (13%)
Qual sua idade em anos completos? 31.88 37.69 32.47 34.73 0.1089
Vocé atua profissionalmente como
investidor ou consultor de
investimentos?
Sim 2 (11%) 3 (13%) 2 (11%) 6 (26%) 0.4335
Nao 16 (89%) 20 (87%) 17 (89%) 17 (74%)
Qual a sua area de formacao
académica na Pos-Graduacio?
Administracio 1 (6%) 6 (13%) 4 (21%) 5(22%)
Economia 2 (11%) 4 (17%) 6 (32%) 2 (9%)
Ciéncias Contabeis 15 (83%) 13 (57%) 9 (47%) 15 (65%) 0.1872
Outras 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 1 (4%)
Qual a sua maior titulacao?
Especializagdo (Cursando) 2 (11%) 0 (0%) 0 (0%) 5(22%)
Especializacdo (Completo) 7 (39%) 6 (26%) 6 (32%) 9 (39%)
Mestrado (Cursando) 2 (11%) 3 (13%) 8 (42%) 3 (13%)
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Mestrado (Completo) 2 (11%) 6 (26%) 2 (11%) 3 (13%)

Doutorado (Cursando) 5 (28%) 7 (30%) 3 (16%) 3 (13%)

Doutorado (Completo) 0 (%) 1 (4%) 0 (0%) 0 (0%)

Poés-doutorado (Cursando) 0 (%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0.0435%*
Poés-doutorado (Completo) 0 (%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Quantos anos de experiéncia

profissional, inclusive estagio, vocé 10,00 14.91 11.52 12.52 0.2358
possui em anos completos?

Qual a sua faixa de renda mensal?

Até de 1,5 (um e meio) salarios- 1 (6%) 0 (0%) 1 (5%) 1 (4%)

minimos

De 1,5 (um e meio) a 3 (trés) salarios- 3 (17%) 3 (13%) 5 (26%) 6 (26%)

minimos

De 3 (trés) a 5 (cinco) salarios- 5 (28%) 7 (30%) 5 (26%) 5 (22%)

minimos

De 5 (cinco) a 7 (sete) salarios- 4 (22%) 3 (13%) 3 (16%) 2 (9%)

minimos

De 7 (sete) a 10 (dez) salarios- 3 (17%) 6 (26%) 3 (16%) 2 (9%) 0.5764
minimos

Mais de 10 (dez) salarios-minimos 2 (11%) 4 (17%) 2 (11%) 7 (30%)

Em média, ha quantos anos vocé 5.50 7.30 5.47 6.43 0.7119

realiza algum tipo de investimento?

Teste ANOVA. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da seguinte simbologia: *10%; **5%; ***1%.
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3.3. Procedimento Experimental

A aplicacao do experimento foi realizada de forma on-line por meio da plataforma
SurveyMonkey. De inicio, todos os participantes precisaram manifestar seu consentimento em
participar deste experimento de forma voluntaria, conforme previsto na legisla¢do brasileira. A
aceitacdo em participar desta pesquisa foi manifestada na pagina inicial do experimento,
contendo todas as orientagdes. Inclusive, nas instrugdes ¢ informado a necessidade do empenho

e dedicagao dos participantes, e que haveria durante o experimento questdes de atengao.

As instrugdes e informagdes do experimento sdo separados por telas, visando diminuir
a exposicdo a excesso de dados que poderiam ocasionar ruidos durante a execucao, conforme
proposto por Lima (2022), sendo que os participantes poderiam retornar em telas anteriores, se
necessario. Essa decisdo de permitir que os participantes pudessem retornar as telas anteriores
¢ justificada devido a extensdo dos dados que compdem o instrumento, envolvendo a
compara¢do de indicadores financeiros da Companhia OAC ao longo de dois periodos, e
comparagdo com as médias do setor, assim como o conteudo evidenciado nos PAA. Foi
percebido que seria dificil para os investidores memorizarem todas as informacdes e tomarem
uma decisdo embasada nos dados, sem que pudessem retornar nos dados dispostos em telas

evidenciadas anteriormente.

Foi informado aos participantes que o instrumento de coleta dos dados estava dividido
em trés partes. Na primeira parte, o participante receberia as informagdes financeiras acerca dos
resultados de uma determinada companhia, responderia algumas perguntas sobre essa situagao
e precisaria tomar uma decisdo de investimento, € para tomar essa decisao, seria necessario que
se realizasse uma leitura atenta e com cuidado de todas as informagdes disponibilizadas. Na
segunda parte, haveria perguntas adicionais sobre a decisdo que os participantes tomassem na
primeira parte, € na terceira parte, seria pedido que os participantes respondessem algumas

informacdes demograficas.

As questdes de atencdo estdo dispostas logo apds a apresentagdo dos cendrios, isto &,

antes da resposta para as variaveis de interesse do estudo. E apos a resposta para as varidveis
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estudadas, os participantes responderao as questoes demograficas. Ao final do experimento, os

participantes poderiam fazer comentarios livres.

Evidencia-se na Figura 1 a linha sequencial do experimento, demonstrando as etapas do

instrumento de coleta dos dados:

d Instrugdes Preliminares : ]
d Consentimento de Participagdo Voluntaria l' |
d Cenario Experimental l,. |
d Questdes de Atengdo e Manipulacio .' ]

Decisao dos Participantes

o S
d Dados Demograficos ,' ]
|_| )

Comentarios Livres

Figura 1: Linha Sequencial do Experimento.

3.4. Cenario Experimental e Manipulagodes

Com o objetivo de analisar qual o impacto da similaridade e do tipo dos PAA sobre as
decisdes de investimentos, foi desenvolvido um cenério experimental especialmente para esta
pesquisa. Conforme Lima (2022) a adogdo de cendrios ¢ uma escolha que diminuiu problemas

com a validade interna do experimento.

Para realizar uma validagdo do cendrio experimental e suas manipulagdes, foram
convidados 3 (trés) estudantes de doutorado que possuem familiaridade com pesquisas
experimentais, para que pudessem responder a um pré-teste do experimento antes de sua versao
final. O objetivo era identificar e corrigir problemas de clareza, compreensibilidade, tempo de
aplicacdo e possivel viés, garantindo que a pesquisa final fosse mais eficaz, eficiente e colete

dados precisos, evitando desperdicio de tempo e recursos.

No cenario desenvolvido, composto por 4 (quatro) matrizes, os participantes receberam
o contexto operacional e os indicadores financeiros resumidos de determinada companhia
denominada “Companhia OAC” para os exercicios de 2022 e 2023, acompanhadas do relatério

do auditor independente adaptado de acordo a estrutura prevista nas normas contabeis e de
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auditoria. No relatério de auditoria contém a opinido dos auditores sem ressalva e os PAA, onde
sao dispostas as manipulagdes das variaveis “Similaridade dos PAA” e “Tipo dos PAA”, sendo
que ambas as matrizes constituidas de forma aleatorizada estdo submetidas ao mesmo

instrumento de pesquisa.

Essa abordagem atende as premissas de Shadish et al. (2002) e Lima (2023), que tanto
no caso dos cendrios como em todo desenho experimental, deve-se garantir que a Unica
mudanga no experimento sejam as manipulagdes das varidveis independentes, juntamente a

randomizagdo dos participantes, de modo a garantir sua validade interna.
Os cenarios das matrizes sdo equivalentes, exceto pelo fato que:

i. A Matriz 1 é composta por PAA genéricos e 25% de similaridade dos PAA.
ii. A Matriz 2 ¢ composta por PAA especificos e 25% de similaridade dos PAA.
iii. A Matriz 3 é composta por PAA genéricos e 75% de similaridade dos PAA.
iv. A Matriz 4 é composta por PAA especificos e 75% de similaridade dos PAA.

Os participantes acessaram as matrizes de forma randomizada, sendo que permanece
igualmente entre as matrizes o contexto operacional, os indicadores financeiros da companhia
e a opinido dos auditores. Cada matriz contém 4 (quatro) PAA em cada ano da divulgagao,
sendo que essa quantidade, o tipo e contetido dos PAA foram selecionados de acordo com o
setor da companhia hipotética que compdem o cendrio experimental. Para essa sele¢do, foram
analisadas os PAA divulgados por companhias listadas na B3 (Bolsa de Valores Brasileira —
Brasil Bolsa Balcdo) no setor da construcao civil, e a partir dos assuntos analisados, foram
elaborados os PAA do cendrio experimental, buscando manter a relagdo do tipo e da extensao

dos assuntos. O que contribui para validade interna do experimento.

A operacionaliza¢do da Taxa de Similaridade dos PAA segue os indicadores médios
encontrados por Kend e Nguyen (2020), Carvalho (2021), Carvalho et al. (2024a) e Carvalho
et al. (2024b), sendo de aproximadamente 75% em relacdo as divulgacdes anteriores e foi

calculada conforme metodologia proposta por Carvalho (2021).

Essa similaridade dos PAA representa o percentual de PAA divulgado no relatério de

auditoria do periodo corrente, que sdo iguais aos PAA divulgados no relatorio de auditoria
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imediatamente anterior. Neste contexto, o indice de similaridade € obtido por meio da analise
do titulo e contetido dos PAA divulgados nos relatorios de auditoria, a partir da qual foi apurado
o numero de PAA do periodo corrente (t) que sdo iguais ao do periodo imediatamente anterior
(t - 1), posteriormente, dividido em razdo do total de PAA do periodo corrente (t), conforme

demonstrada na formula (1).

YPAAt=PAAt -1

sim = @

Onde,
SIM: indice de similaridade dos PAA;

>PAA t = PAA t — 1: somatorio do nimero de PAA do periodo corrente que sdo iguais ao periodo

imediatamente anterior;

>'PAA t: somatdrio do niimero de PAA do periodo corrente.

Além da Taxa de Similaridade, existe a manipulacdo da variavel Tipo dos PAA, que
busca compreender quais sao os impactos de PAA especificos de contas contabeis, que retratam
por exemplo, a dificuldade em um processo de contabilizacdo ou aplicacdo de determinada
norma contabil, e de PAA que sdo mais genéricos, pois ndo estdo relacionados a um processo
de contabilizagdo. Visto que, conforme Sierra-Garcia et al. (2019), as firmas de auditoria
divergem sobre a divulgacdo desses PAA especificos a um processo de contabilizagdo, e
Abdullatif e Al-Rahahleh (2020) ainda destacam que os auditores evitam divulgar PAA
especificos das companhias, que evidenciem dificuldades em processos de contabilizagdo e

aplicacdo de normativos contabeis, ou demonstrem falhas de governanga ou controles internos.

A partir do exposto, este experimento ¢ classificado em 2x2. Pois existe a manipulagao
de 2 (duas) variaveis independentes em consideracio aos PAA, que sdo a Similaridade dos PAA
(alta versus baixa), e o Tipo dos PAA (genérico versus especifico). Resultando em 4 (quatro)

condicdes experimentais, onde se avalia os efeitos individuais e da interagdo entre elas.

Na Tabela 3, evidencia-se o resumo do cendrio experimental no instrumento de coleta

de dados, demonstrando as manipulacdes realizadas entre as matrizes nos 2 (dois) anos.
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Tabela 3: Cenario Experimental ¢ Manipulacoes.
Matriz 1 Matriz 2 Matriz 3 Matriz 4
Exercicio 2022 Exercicio 2023 Exercicio 2022 Exercicio 2023 Exercicio 2022 Exercicio 2023 Exercicio 2022 Exercicio 2023

Contexto Contexto Operacional Contexto Contexto Operacional e Contexto Contexto Operacional Contexto Contexto Operacional e

Operacional e e Indicadores Operacional e Indicadores Operacional e e Indicadores Operacional e Indicadores

Indicadores Financeiros. Indicadores Financeiros. Indicadores Financeiros. Indicadores Financeiros.

Financeiros. Financeiros. Financeiros. Financeiros.

Relatorio de Relatorio de Relatorio de Auditoria

Relatério de

Relatério de Auditoria
sem Ressalva

Relatério de
Auditoria sem

Relatério de Auditoria
sem Ressalva contendo

Relatoério de
Auditoria sem

Auditoria sem

Auditoria sem
Ressalva contendo 4

sem Ressalva contendo
4 (quatro) PAA

Auditoria sem
Ressalva contendo 4 (quatro) Ressalva contendo 4 4 (quatro) PAA Ressalva Ressalva contendo 4
contendo 4 PAA genéricos, sendo (quatro) PAA especificos, sendo 1 contendo 4 (quatro) PAA (quatro) PAA especificos, sendo 3
(quatro) PAA 1 (um) igual aos de especificos. (um) igual aos de (quatro) PAA genéricos, sendo 3 especificos. (trés) iguais aos de
genéricos. 2022, o que 2022, o que genéricos. (trés) iguais aos de 2022, o que
representa 25% de representa 25% de 2022, o que representa 75% de
similaridade dos similaridade dos representa 75% de similaridade dos PAA.
PAA. PAA. similaridade dos
PAA.
PAA PAA manipulados: PAA manipulados: PAA manipulados: PAA PAA manipulados: PAA manipulados: PAA manipulados:
manipulados: 1. Ambiente de 1. Reconhecimento 1. Reconhecimento de manipulados: 1. Ambiente de 1. Reconhecimento 1. Reconhecimento de
Tecnologia da de Receitas de Receitas de Unidades

1. Ambiente de
Tecnologia da
Informagao.

2. Transferéncia
de Recursos
Financeiros

Internacionais.

3. Riscos
Relacionados a
Conformidade

com Leis e
Regulamentos.

4. Acordos
Comerciais.

Tecnologia da
Informagdo.
2. Partes
Relacionadas.
3. Iméveis a
Comercializar.
4. Cumprimento de

Clausulas
Restritivas.

de Receitas de
Unidades
Imobiliarias.
2. Provisdo para
Contingéncias
Tributarias.

3. Contas a
Receber/Perdas
Esperadas de
Créditos com
Liquidagdo
Duvidosa e Distrato
de Clientes.

4. Mensuragdo do
valor justo das
propriedades para

Investimento.

Receitas de Unidades
Imobiliarias.
2. Reducio ao Valor
Recuperavel de Ativos
com Vida Util
Indefinida.
3. Planos de
Beneficios a
Empregados.
4. Realizacao dos
Ativos Relativos a
Créditos Tributarios.

1. Ambiente de
Tecnologia da

Informagao. 2. Transferéncia de
2. Transferéncia  Recursos Financeiros
de Recursos Internacionais.
Financeiros 3. Riscos
Internacionais. Relacionados a
3. Riscos Conformidade com
Relacionados a  Leis e Regulamentos.
Conformi.dade 4. Cumprimento de
com Leis e Clausulas
Regulamentos. Restritivas.
4. Acordos
Comerciais.

Informagao.

Unidades
Imobiliarias.
2. Provisdo para
Contingéncias
Tributarias.

3. Contas a
Receber/Perdas
Esperadas de
Créditos com
Liquidagdo
Duvidosa e Distrato
de Clientes.

4. Mensuragao do
valor justo das
propriedades para

Investimento.

Imobiliarias.

2. Provisdo para
Contingéncias
Tributarias.

3. Contas a
Receber/Perdas
Esperadas de Créditos
com Liquidagao
Duvidosa e Distrato de
Clientes.

4. Reducio ao Valor
Recuperavel de Ativos
com Vida Util
Indefinida.
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O cenario experimental ¢ composto pelas seguintes variaveis: Indicadores Financeiros,
dividido em: Valor da acao, Dividendos por agdo, Rentabilidade por agdo, Ativo total, Passivo
circulante e ndo circulante, Patrimonio liquido, Receita liquida, Lucro liquido, Rentabilidade
do ativo, e Liquidez geral. E o Relatorio dos Auditores Independentes contendo a Opinido sem
Ressalva e os Principais Assuntos de Auditoria (PAA). A variavel dependente desta pesquisa ¢
a Decisao de Investimento. Enquanto, as variaveis independentes manipuladas no experimento
sao a Taxa de Similaridade dos PAA ¢ o Tipo dos PAA. Para os Indicadores Financeiros e a
Opinido dos Auditores que sdo varidveis de controle, buscou-se manter indicadores e
informagdes “neutras” visando ndo gerar ruido no experimento, visto que nao sdao objeto de

interesse ¢ manipulagao desta pesquisa.
3.5. Tratamento dos Dados

Os dados coletados por meio da aplicagdo deste instrumento sdo tratados por meio de
técnicas estatisticas, conforme proposto por Favero e Belfiore (2017). Dentre elas, a analise
descritiva das variaveis e dos grupos (matrizes), evidenciando possiveis tendéncias dos dados
amostrados, e auxiliando no processo de deteccdo de observagdes atipicas que possam
comprometer a tese proposta pela pesquisa. A descricdo dos dados pode ser vista como um
passo inicial no processo de andlise dos dados de um estudo. Com base nas estatisticas
descritivas de uma determinada amostra, se pode estabelecer os procedimentos que irdo integrar
as analises mais profundas sobre determinado evento de interesse. A descri¢do do conjunto de

dados desta tese se baseia em medidas de tendéncia central e medidas de variabilidade.

Visando responder ao objetivo geral e os objetivos especificos desta pesquisa, propoe-
se a realizacao de testes de diferencas de médias/medianas e variancia entre os resultados dos
grupos do experimento. Cumpre ressaltar, que os testes de diferengas de médias/medianas
dependem da natureza da amostra que serd submetida a andlise, ou seja, da existéncia de
normalidade ou ndo dos dados amostrados. Nesse sentindo, caso se verifique a existéncia de
normalidade, ¢ recomendavel a aplicagcdo de um teste paramétrico, caso contrario, o indicado ¢

a aplicagdo de teste ndo paramétrico (Siegel, & Castellan Jr, 2008).
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Na existéncia de normalidade dos dados, ¢ recomendavel a utilizacao do teste ANOVA
para trés ou mais grupos. E para quando a andlise abranger até dois grupos, ¢ indicado a
utilizagdo do teste t-Student, que corresponde a um teste paramétrico para dados nao
emparelhados ou independentes, aplicavel quando o evento a ser comparado ocorre para grupo
de elementos amostrais distintos, pressupondo a normalidade dos dados e a homogeneidade de
variancias entre grupos. Dependendo do caso, pode ser aplicado na forma cléassica (variancias

iguais) ou na versao de Welch (variancias desiguais).

Caso se verifique a inexisténcia de normalidade, recomenda-se utilizar o teste nao
paramétrico para dados ndo emparelhados, o teste de Wilcoxon-Mann-Whitney evidencia a
existéncia de diferengas significativas entre dois grupos. E nas andlises em que o numero de
grupos a ser comparado seja superior a dois, ¢ indicado a aplica¢do do teste ndo paramétrico de
Kruskal-Wallis. Em todos os testes anteriormente citados, a hipdtese nula evidencia a igualdade

em relacdo as médias ou medianas para os grupos analisados (Siegel, & Castellan Jr, 2008).

A partir da analise dos dados desta pesquisa, foi identificado que para determinadas
varidveis e testes haviam o pressuposto da normalidade, enquanto para outras observou-se a
inexisténcia de normalidade em sua distribui¢do. Neste contexto, para verificacao e adequagao
dos testes, foram realizados os testes de médias ANOVA e Kruskal-Wallis para mais de dois
grupos, e t-Student e Wilcoxon-Mann-Whitney para dois grupos, sendo que em ambos os testes,
os resultados apresentaram convergéncia nos niveis de significancia e coeréncia nas conclusoes,

0 que ndo compromete a interpretacao dos resultados.

Além da realizagao de testes de diferenca de médias/medianas, foi realizada a Analise
de Caminho (path analysis). Conforme Valenzuela e Bachmann (2017), “a anélise de caminho
¢ uma técnica estatistica para examinar e testar relagdes entre um conjunto de varidveis

observadas”.

A andlise de caminho permite o estudo de multiplas relacdes diretas e indiretas entre
variaveis simultaneamente, sendo considerada uma técnica mais complexa do que a andlise de
regressao tipica, pois a sua maior vantagem esta na capacidade superior de detectar associagoes.
Com a regressao, a auséncia de uma correlacdo direta de uma variavel com outra € geralmente

interpretada como uma associagdo nula. Enquanto na analise de caminho, a auséncia de tal



54

correlagdo ndo significa que a primeira variavel seja um preditor sem importancia da segunda
variavel, pois ela ainda pode ter uma liga¢dao indireta importante. E isso ocorre porque um
modelo de regressao s6 pode lidar com uma unica varidvel de resultado, mas na andlise de
caminho, em contraste, pode-se usar varios modelos de regressdo simultaneamente para
examinar todas as relagcdes propostas entre as variaveis preditoras e de resultado implicitas na
explicacdo tedrica. Consequentemente, a andlise de caminho ¢ particularmente util ao
considerar fendmenos de comunicagcdo complexos (Valenzuela & Bachmann, 2017; Hu &

Bentler, 1999).

Visando facilitar a interpretagdo, as relagcdes encontradas com a analise de caminho
foram apresentadas na forma de um diagrama de caminho, com caixas representando varidveis
e setas representando caminhos de relacionamentos estabelecidos com base na literatura e nas
teorias. Como acontece com qualquer outra técnica estatistica, teorias e trabalhos anteriores
contribuiram para formar as relagdes especificas que foram testadas com a analise de caminho

desta pesquisa (Valenzuela & Bachmann, 2017).
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4. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Esta parte da pesquisa compreende uma descri¢gao dos dados amostrados, apresenta-se
os testes de diferencas de médias/medianas entre as matrizes (grupos) do instrumento de coleta
dos dados, bem como, procede-se a andlise de caminho empregada para avaliar o efeito da

mediagdo e da interacdo da similaridade e do tipo dos PAA.
4.1. Variaveis de Interesse e Controle

Durante a realizacdo do experimento os participantes foram expostos ao cenario
experimental, e apos a leitura do instrumento contendo as informagdes sobre o contexto
operacional da Companhia OAC, seus indicadores financeiros nos exercicios de 2022 e 2023,
o relatorio de auditoria contendo a opinido dos auditores ¢ os PAA, os participantes foram
questionados se investiriam na companhia com base nas informacgdes disponibilizadas, e o nivel
de relevancia de cada uma das variadveis manipuladas para tomada de decisdo. E importante
relembrar que na fase inicial do experimento contendo o contexto historico da companbhia,
indicadores financeiros, assim como a opinido dos auditores independentes, ndo houve

manipulagdes, ou seja, os participantes estavam expostos aos mesmos dados nesta fase.

A partir da anélise da principal variavel de interesse desta pesquisa, que corresponde a
Decisao de Investimento dos participantes na Companhia OAC, os resultados evidenciaram que
na Matriz 1, 2 (11%) dos participantes informam que ndo investiriam, 11 (61%) dos
participantes investiriam na companhia, ¢ 5 (28%) ndo estavam decididos(as). Na Matriz 2
apenas 1 (4%) participante ndo investiria na companhia, 14 (61%) investiriam, e 8 (35%) nado
estavam decididos(as). Enquanto na Matriz 3, 5 (26%) dos participantes nao investiriam na
companhia, 11 (58%) dos participantes investiriam, e 3 (16%) dos participantes ndo estavam
decididos(as). Ja na Matriz 4, 2 (9%) dos participantes ndo investiriam na companhia, 13 (57%)

dos participantes investiriam, € 8 (35%) nao estavam decididos(as).

Na Tabela 4 esta evidenciado um resumo das respostas atribuidas pelos participantes
desta pesquisa, a cada uma das varidveis empregadas. Os dados referentes as perguntas com
respostas em escala de 0 a 10 estdo dispostos em Média, e para as perguntas de Sim ou Nao,

acompanhadas de percentuais das respostas sobre o total.
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Matriz 1 - Matriz 2 - Matriz 3 - Matriz 4 - p-valor
Matriz | composta composta composta composta
cro . por PAA por PAA por PAA por PAA
Variaveis [ , - .
genéricos e | especificos | genéricose | especificos
25% de e 25% de 75% de e 75% de
similaridade | similaridade | similaridade | similaridade
dos PAA. dos PAA. dos PAA. dos PAA.
Com base nas informacdes apresentadas, vocé investiria em acdes da companhia OAC?
Nao 2 (11%) 1 (4%) 5(26%) 2 (9%)
Sim 11 (61%) 14 (61%) 11 (58%) 13 (57%) 0.8969
Nao estou decidido(a) 5 (28%) 8 (35%) 3 (16%) 8 (35%)
A partir dos dados apresentados sobre a companhia OAC, | Indicadores Financeiros 9.55 9.30 9.47 9.21 0.8070
em uma escala de 0 a 10, onde 0 representa que o item niio Opinido dos Auditores 827 9.04 873 856 0.5726
foi relevante e 10 que o item foi muito relevante, quais Independentes
informacdes foram importantes para as suas analises e .. . s
tomada de decisio de investimento? Pl;l;c;pals Assuntos de Auditoria 6.27 7.47 4.68 7.91 0.0000
Com base na relevancia dos Principais Assuntos de Principais Assuntos de Auditoria 6.72 7.43 4.89 8.13 0.0000%**
Auditoria — PAA para a sua decisdo de investimento, em - PAA em 2022
uma escala de 0 a 10, onde 0 representa que os PAAndo | ppipcipais Assuntos de Auditoria 6.16 7.04 3.89 6.95 0.0000%**
foram relevantes e 10 que os PAA foram muito relevantes, -PAA em 2023
em quais anos os PAA foram importantes para as suas
anadlises e tomada de decisdo de investimento?
Com base na relevancia dos Principais Assuntos de Auditoria — PAA para a sua decisio de
investimento, nas situa¢does em que os PAA de 2023 sio iguais ao do ano anterior (2022), vocé
considera que estes assuntos permaneceram importantes paras as suas analises e decisoes?
Nao 6 (33%) 5(22%) 9 (47%) 6 (26%) 02369
Sim 12 (67%) 18 (78%) 10 (53%) 17 (74%)

Teste ANOVA. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da seguinte simbologia: *10%; **5%; ***1%.
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Quanto a relevancia dos indicadores financeiros para a decisao de investimento, numa
escala de 0 (pouco relevante) a 10 (muito relevante), todas as matrizes tiveram indicador médio
entre 9.21 € 9.55. Demonstrando que os indicadores financeiros foram extremamente relevantes
para formacao da opinido acerca da decisdo de investimento na Companhia OAC. Isso reforga
a literatura consagrada de Hendriksen e Van Breda (1999) em Teoria da Contabilidade, ao dizer
que um dos principais objetivos da divulgacdo contabil e financeira ¢ disponibilizar

informacodes para a tomada de decisdes dos usudrios, principalmente, dos usuarios externos.

Destacando-se também o previsto nas normas contabeis, de que o objetivo dos relatorios
financeiros sao de disponibilizar informagdes financeiras sobre a entidade que reporta, de forma
que sejam uteis para investidores, credores por empréstimos e outros credores, existentes e

potenciais, na tomada de decisdes referente a oferta de recursos a entidade (CFC, 2019).

Com relacdo a opinido dos auditores independentes, os participantes da Matriz 1
atribuiram indice médio de 8.27; na Matriz 2 teve indice de 9.04; na Matriz 3 o indice foi de
8.73; e na Matriz 4 o indice foi de 8.56. Percebe-se uma homogeneidade nos resultados,
demonstrando que a opinido dos auditores independentes foi relevante para a formagdo da
decisdo de investimento. Estes achados condizem com a literatura relacionada a auditoria e
opinido do auditor, indicando que o relatorio dos auditores independentes contendo a opinido
sobre as demonstracdes contabeis e financeiras pode ser considerada de alta relevancia, pois a

partir dessas informagdes, os usuarios tomam as decisdes de investimentos.

Essa valorizacao da auditoria independente € proveniente da sua capacidade de fornecer
conformidade e credibilidade das demonstracdes contibeis e financeiras (Ghosh & Moon,
2005). Christensen et al. (2014) destacam que essa valorizacdo e confianga atribuida aos
auditores independentes possui relacdo com a credibilidade da fonte, pois os usudrios externos
valorizam mais as informacdes divulgadas pela auditoria independente, do que, se essas
mesmas informagdes tivessem sido divulgadas pela governanga das companhias. Dessa forma,
a auditoria independente integra o sistema de governanga corporativas das companhias,
contribuinte para a credibilidade das informacdes. O que contribui também para reduzir os
custos de agéncia e mitigar comportamentos oportunistas, aperfeicoando as praticas de

governanga corporativa (Jensen & Meckling, 1976; Piot, 2001).
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Na analise da relevancia dos Principais Assuntos de Auditoria (PAA) para a formacgao
da decisao de investimento, numa escala de 0 a 10, onde 0 representa que os PAA nao foram
relevantes e 10 que os PAA foram muito relevantes, a Matriz 1 - composta por PAA genéricos
e 25% de similaridade dos PAA teve indice médio de 6.27; a Matriz 2 - composta por PAA
especificos e 25% de similaridade dos PAA teve indice médio de 7.47; a Matriz 3 - composta
por PAA genéricos e 75% de similaridade dos PAA teve indice médio de 4.68; e a Matriz 4 -
composta por PAA especificos e 75% de similaridade dos PAA teve indice médio de 7.91.

Vejam que nas Matrizes 1 ¢ 3 que possuem PAA genéricos, os indices médios de
relevancia desses assuntos sdo menores que nas matrizes 2 e 4, que possuem os PAA especificos
de contas contdbeis e que remetem a algum processo contabil, uma dificuldade de
contabiliza¢dao ou evidencia¢ao de determinadas operagdes. Destaca-se ainda que no contexto
da Matriz 3 que possui alta similaridade dos PAA, (75%) em relagdo aos dois exercicios
financeiros, o indice de relevancia ¢ o menor obtido, demonstrando que os PAA genéricos e
com alta similaridade (repeti¢do) possuem em média, menor relevancia para formacao da

decisdo de investimento dos participantes.

Aprofundando na relevancia dos PAA para formacdo da decisdo investimento na
Companhia OAC, os participantes foram questionados na mesma escala de 0 (pouco relevante)
a 10 (muito relevante), em quais anos os PAA foram importantes para as suas analises e tomada
de decisdo de investimento. Em 2022 os PAA da Matriz 1 tiveram indice médio de 6.72; a
Matriz 2 teve indice de 7.43; a Matriz 3 teve indice de 4.89; e a Matriz 4 teve indice de 8.13.
Enquanto no ano de 2023 os PAA da Matriz 1 tiveram indice médio de 6.16; a Matriz 2 teve

indice de 7.04; a Matriz 3 teve indice de 3.89; ¢ na Matriz 4 teve indice de 6.95.

Nota-se que apenas na Matriz 2 composta por PAA especificos e baixa similaridade dos
PAA, o indice médio foi praticamente o mesmo em 2022 e 2023. Nas demais matrizes, os PAA
no ano de 2023 tiveram em média, menor indice de relevancia para a decisdao de investimento,
do que os assuntos divulgados no relatdrio do ano de 2022. Evidenciado de forma mais forte
nas Matrizes 3 e 4 onde possuem maior taxa de similaridade dos PAA entre os anos, na qual o

indice médio da relevancia dos PAA teve a maior queda entre as matrizes nos dois anos.
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Por ultimo, os participantes foram questionados se com base na relevancia dos PAA
para a decisdao de investimento, nas situacdes em que os PAA de 2023 sao iguais ao do ano
anterior (2022), era considerado que esses assuntos permaneceram importantes paras as suas
analises e decisdes. Na Matriz 1, 6 (33%) participantes informaram que ndo eram relevantes, e
12 (67%) dos participantes indicaram que sim, eram relevantes; na Matriz 2, 5 (22%) dos
participantes informaram que ndo eram relevantes, e 18 (78%) informaram que eram relevantes;
na Matriz 3, 9 (47%) dos participantes informaram que ndo eram relevantes, enquanto 10 (53%)
disseram que sim, continuavam relevantes; por fim, na Matriz 4, 6 (26%) dos participantes
informaram que ndo eram relevantes para suas decisdes, ¢ 17 (74%) indicaram que mesmo

repetidos, os PAA continuavam relevantes.

Novamente destaca-se que na Matriz 3, onde os PAA sdo classificados como genéricos
e que possuem maior taxa de similaridade entre os dois anos, os participantes classificaram essa
similaridade (repeticao) sendo menos relevante para a sua decisdo de investimento. Enquanto
nas matrizes 2 e 4, que possuem PAA especificos, os participantes atribuiram relevancia aos

PAA para as suas decisdes de investimentos, mesmo sendo similares com o ano anterior.
4.2. Decisio de Investimento

A analise do impacto da similaridade e do tipo dos PAA sobre a decisdo de investimento,
conforme reportado na Tabela 5, evidencia que o teste de diferenga de médias entre os grupos
(ANOVA) no Painel A ndo apresenta diferencas estatisticamente significativas (p-valor de
0.8969), demonstrando que as manipulagdes da similaridade e do tipo dos PAA no desenho do
experimento desta pesquisa, ndo tiveram efeito sobre a decisdo de investimento dos

participantes na Companhia OAC.

Andlises adicionais dos efeitos individuais e da interacdo entre a similaridade e do tipo
dos PAA sobre a decisdo de investimento conforme Painel B da Tabela 5, demonstram que
isoladamente a similaridade dos PAA (alta similaridade versus baixa similaridade) nao
apresenta significancia estatistica (p-valor de 0.9124) sobre a decisdo de investimento. O efeito
individual do tipo dos PAA (genérico versus especifico) também ndo apresenta significancia
estatistica (p-valor 0.4927); e quando se analisa a interagao entre similaridade e tipo dos PAA,

os resultados continuam ndo apresentando significancia estatistica (p-valor 0.7442) sobre a
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decisdo de investimento dos participantes. Refor¢cando que as manipulagdes de similaridade e
tipo dos PAA no desenho do experimento, isoladamente ou em conjunto, nao possuem impacto
sobre a decisdo de investimentos dos participantes. Estes resultados ndo permitem confirmam

a Hipétese 3: a Similaridade e o Tipo dos PAA impactam a decisdo de investimentos.

Tabela 5: Efeitos da Similaridade e do Tipo dos Principais Assuntos de Auditoria sobre a
Decisdo de Investimento.

Painel A: Impacto das Manipulac¢ées de Similaridade e Tipo dos PAA sobre a Decisdo de Investimento

Grupo Média Erro- Observacoes
padrio
Matriz 1 - composta por PAA genéricos e 25% de similaridade 1.66 0.90 18
Matriz 2 - composta por PAA especificos e 25% de similaridade 1.73 0.96 23
Matriz 3 - composta por PAA genéricos e 75% de similaridade 1.57 0.76 19
Matriz 4 - composta por PAA especificos e 75% de similaridade 1.78 0.95 23
Total 1.69 0.89 83
Modelo Coeficiente F p-valor
0.49 0.20 0.8969

Painel B: Analise dos Efeitos Individuais e da Interaciio entre a Similaridade e do Tipo dos PAA sobre a
Decisdo de Investimento

Efeito Individual da Similaridade dos PAA sobre a Decisdo de Coeficiente F p-valor
Investimento

Similaridade dos PAA (Alta versus Baixa) 0.01 0.01 0.9124
Efeito Individual do Tipo dos PAA sobre a Decisio de

Investimento

Tipo dos PAA (Genéricos versus Especificos) 0.39 0.48 0.4927

Efeito da Interacdo entre Similaridade e Tipo dos PAA sobre
a Decisdo de Investimento

Similaridade dos PAA x Tipo dos PAA 0.08 0.11 0.7442

Teste ANOVA. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da seguinte simbologia: *10%;
**5%; ***1%.

Buscando analisar qual o efeito mediador da relevancia dos PAA sobre a decisdo de
investimento, foi realizada a anélise de caminho conforme evidenciado na Figura 2. A qualidade
de ajuste do modelo ¢ confirmada com base nas orientagdes de validagdo propostas por Hu e
Bentler (1999), pois apresentam uma aproximacdo do erro quadratico médio (RMSEA) de

0,000 (abaixo do limite de 0,06), aproximagao do erro quadratico médio padronizado (SRMR)
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de 0,012 (abaixo do valor de corte de 0,080) e o Indice de Ajuste Comparativo (CFI) de 1.000
(acima do limite de 0,95).

Similaridade dos
Principais Assuntos de

Auditoria
Coeficiente: - 0.06
p-valor: 0.729

Coeficiente: - 1.59
p-valor: 0.010%**

Interacio entre
Similaridade e Tipo
dos Principais
Assuntos de Auditoria

Relevancia dos
Principais Assuntos de
Auditoria

Decisao de
Investimento

Coeficiente: 2.02
p-valor: 0.015%*

Coeficiente: - 0.10
p-valor: 0.025%*

Coeficiente: 1.20
p-valor: 0.042*%*

Coeficiente: 0.38
p-valor: 0.082*

Tipo dos Principais
Assuntos de Auditoria

Analise de Caminho (path analysis). As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da
seguinte simbologia: ¥*10%; **5%; ***1%,.

Figura 2: Efeito Mediador da Relevancia dos PAA sobre a Decisdo de Investimento.

Os resultados da analise de caminho por efeitos diretos demonstram que o efeito
individual da similaridade dos PAA sobre a decisdo de investimento ndo ¢ significativo (p-valor
0.729), mas o efeito com a varidvel mediadora relevancia dos PAA, apresenta um impacto
negativo e significativo (coeficiente — 1.59 e p-valor 0.010). Enquanto o tipo dos PAA possui
um efeito individual positivo e significativo (coeficiente 0.38 e p-valor 0.082) sobre a decisao
de investimento, ¢ 0 mesmo efeito permanece sobre a mediacdo com a relevancia dos PAA,

apresentando impacto positivo e significativo ainda mais forte (coeficiente 1.20 e p-valor 0.042).

Foi analisado também a interagdo da similaridade e do tipo dos PAA com o efeito
mediador da relevancia dos PAA. As evidéncias demonstram que a interagao da similaridade e
do tipo dos PAA possui impacto positivo e significativo sobre a relevincia desses assuntos
(coeficiente 2.02 e p-valor 0.015). No entanto, a relevancia dos PAA apresenta efeito negativo

e significativo sobre a decisdo de investimento (coeficiente — 0.10 e p-valor 0.025).
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Evidenciando que em média, maior similaridade reduz a relevancia dos PAA, contudo, quando

os PAA sao especificos de contas contdbeis, a interacao pode reverter esse efeito.

E com base nas analises dos efeitos indiretos, o efeito individual da similaridade dos
PAA sobre a decisdo de investimento € positivo e significativo (coeficiente 0.17 e p-valor
0.091), mas o efeito do tipo dos PAA ¢ ndo foi significativo (p-valor 0.133). Enquanto a
interacdo da similaridade e do tipo dos PAA apresenta um impacto negativo e significativo
sobre a decisdo de investimento (coeficiente — 0.21 e p-valor 0.099). Nota-se que nessa analise
por efeitos indiretos, as significancias estatisticas estdo no limite de validagdo ao nivel de 10%,

ou ndo apresentaram significancia.

Estes resultados por meio dos efeitos diretos evidenciam que a similaridade dos PAA
afeta negativamente a relevancia desses assuntos para tomada de decisdo dos usudrios das
demonstragdes contabeis, € o tipo dos PAA afeta positivamente essa relevancia. Demonstrando
também que assuntos especificos podem deter maior capacidade de afetar as decisdes dos
usuarios, e mesmo sendo similares com o ano anterior, permanecem relevantes para as decisoes.
Enquanto por meio dos efeitos indiretos, indicam que a similaridade dos PAA ndo apresenta ser
um determinante para a perda de relevancia desses assuntos para as decisoes de investimento.
E isso se justifica com base nas evidéncias desta pesquisa, visto que o conteudo divulgado
nesses assuntos ¢ que poderd determinar se sua divulgacao, e até mesmo a sua similaridade no
decorrer dos anos, afetam a relevancia desses assuntos para as decisdes de investimentos dos

usudrios do relatorio de auditoria e das demonstracdes contabeis.
4.3. Relevancia dos Principais Assuntos de Auditoria

Buscando aprofundar a discussdo sobre o impacto da similaridade e do tipo dos PAA na
relevancia desses assuntos para as decisdes de investimentos, foram realizados testes de

diferencas de médias entre os grupos que compdem o cenario experimental.

Conforme demonstrando no Painel A da Tabela 6, foi realizado o teste t-Student para
dois grupos, sendo um grupo formado pelas Matrizes 1 e 2 que possuem baixa similaridade dos
PAA, e o outro grupo ¢ formado pelas Matrizes 3 e 4 que possuem alta similaridade dos PAA

(75%) entre os dois anos de analise. Os resultados demostram que para a variavel PAA do ano
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de 2023, existem diferengas significativas nas médias dos grupos (p-valor 0,0341), sugerindo
que a similaridade dos PAA afeta a relevancia desses assuntos. A partir destes resultados, nao
se rejeita a Hipotese 1: a similaridade dos PAA diminui a relevancia desses assuntos para a

tomada de decisdo de investimento.

Tabela 6: Impacto da Similaridade e do Tipo dos Principais Assuntos de Auditoria na
Relevancia desses Assuntos para as Decisdes de Investimentos.

Painel A: Teste de diferencas das médias entre as matrizes com PAA de baixa similaridade (Matrizes 1 e
2) e matrizes com PAA de alta similaridade (Matrizes 3 e 4).

Condigéo PAA PAA 2022 PAA 2023 PAA
repetido
Média da relevancia dos PAA de baixa similaridade 6.95 7.12 6.65 1.26
Desvio padrio 1.98 2.0 1.89 0.44
Observagoes 41 41 41 41
Média da relevancia dos PAA de alta similaridade 6.45 6.66 5.57 1.33
Desvio padrao 2.51 2.67 2.63 0.47
Observagdes 42 42 42 42
p-valor 0.3192 0.3887 0.0341** 0.5243

Painel B: Teste de diferencas das médias entre as matrizes com PAA genéricos (Matrizes 1 e 3) e matrizes

com PAA especificos (Matrizes 2 e 4).

Condigdo PAA PAA 2022 PAA 2023 PAA
repetido
Média da relevancia dos PAA genéricos 5.45 5.78 5.00 1.40
Desvio padrio 2.25 2.42 2.40 0.49
Observagdes 37 37 37 37
Média da relevancia dos PAA especificos 7.69 7.78 7.00 1.21
Desvio padrio 1.73 1.96 1.89 0.41
Observagoes 46 46 46 46
p-valor 0.0000%**  0.0001***  0.0001***  0.0647*

Painel C: Teste de diferencas das médias entre a matriz com PAA genéricos e alta similaridade (Matriz
3) com as outras matrizes (Matrizes 1, 2 e 4) em conjunto e separadas.

Condigao PAA PAA 2022 PAA 2023 PAA
repetido

Média da relevincia dos PAA genéricos e alta 4.68 4.89 3.89 1.47

similaridade

Desvio padrao 2.08 2.25 2.25 0.51

Observacoes 19 19 19 19

Média da relevancia dos PAA genéricos de baixa 7.29 7.48 6.76 1.25

similaridade e PAA especificos de baixa e alta

similaridade

Desvio padrao 1.96 2.10 1.94 0.43

Observagdes 64 64 64 64

p-valor 0.0000%**  0.0001***  0.0000%**  0.0632*
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Média da relevincia dos PAA genéricos de baixa 6.27 6.72 6.16 1.33
similaridade

Desvio padrio 2.19 2.29 2.00 0.48
Observagdes 18 18 18 18
p-valor 0.0296**  0.0199**  0.0027%** 0.3989
Média da relevancia dos PAA especificos de baixa 7.47 7.43 7.04 1.21
similaridade

Desvio padrao 1.67 1.85 1.74 0.42
Observagdes 23 23 23 23
p-valor 0.0000%**  0.0003***  0.0000***  0.0830*
Média da relevincia dos PAA especificos de alta 7.91 8.13 6.95 1.21
similaridade

Desvio padrio 1.80 2.05 2.07 0.42
Observagdes 23 23 23 23
p-valor 0.0000%**  0.0000***  0.0000***  0.0830*

Teste t-Student Bicaudal. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da seguinte
simbologia: ¥10%; **5%; ***1%.

Explorando qual o efeito do tipo dos PAA sobre a relevancia desses assuntos, foi
formado um grupo pelas Matrizes 1 e 3 que contém os PAA classificados como genéricos, pois
apresentam conteudos que ndo estdo diretamente vinculados as contas contabeis dispostas nas
demonstragdes de financeiras da companhia. Enquanto o outro grupo ¢ formado pelas Matrizes
2 e 4 compostas por PAA classificados como especificos, visto que evidenciam assuntos
contendo temas que estdo diretamente vinculados a algum item evidenciado nas demonstragdes
contdbeis e relatérios financeiros da companhia, demonstrando por exemplo os processos

adotados pela companhia para contabilizar receitas, provisdes e mensuragdo de valor justo.

Conforme destacado no Painel B da Tabela 6, percebe-se que houve diferencas
significativa nas médias para as varidveis de relevancia dos PAA nessa condigdo. As médias do
grupo formado pelas Matrizes 1 e 3 s@o menores que as médias do grupo formados pelas
Matrizes 2 e 4, demonstrando que os PAA especificos de contas contabeis sdo mais relevantes

para tomada de decisdo de investimento na companhia do que os PAA genéricos.

Por fim, foram realizados testes para dois grupos, mas desta vez, um grupo ¢ formado
exclusivamente pela Matriz 3, que contém PAA genéricos e de alta similaridade (75% nos dois
anos). O outro grupo de comparagdo ¢ formado pelas Matrizes 1, 2 e 4 que contém os PAA
genéricos de baixa similaridade (25%) e PAA classificados como especificos de alta (75%) e

baixa (25%) similaridade entre os dois anos. Adicionalmente, foi realizado um teste da Matriz
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3 contra todas as outras matrizes que compdem o experimento de forma individual. Os

resultados do teste estdo evidenciados no Painel C da Tabela 6.

Os testes de diferengas de médias indicam que houve diferencas significativas nas
médias entre os dois grupos, demonstrando que existe efeito das manipulagdes propostas. As
médias do grupo formado pela Matriz 3 sdo menores que as médias do grupo formados pelas
Matrize 1, 2 e 4. Os PAA genéricos e com alta similaridade s3o menos relevantes para tomada
de decisdo de investimento na companhia, do que os PAA genéricos de baixa similaridade, e
que contenham assuntos especificos de baixa e alta similaridade. O que permite ndo rejeitar a
Hipétese 2: os PAA contendo descri¢des especificas de contas contdbeis sdo mais relevantes

do que os PAA genéricos para a tomada de decisdo de investimento.

Sob a otica da Teoria da Habituagao e da Teoria da Sensibilizagdo, estes resultados
indicam que quando existe a divulgagao de PAA genéricos e similares ao longo dos anos, esses
assuntos diminuem sua relevancia para os usudrios das informagdes contabeis em suas decisdes
de investimentos, corroborando com a Teoria da Habituagdo. No entanto, quando sdo
divulgados PAA especificos de contas contdbeis, mesmo com a existéncia de similaridade no
decorrer dos anos, estes assuntos permanecem relevantes para os usuarios das demonstragdes
contabeis em suas decisdes de investimentos, o que se alinha com o previsto na Teoria da

Sensibilizagao.

Essas evidéncias seguem discussdes existentes na literatura, onde uma descrigdo mais
especifica dos PAA pode estar associada as reagdes do mercado de capitais, e a divulgacao dos
PAA especificos que remetem a contabilizagcdo de determinadas operagdes, auxiliam a conduzir
0s usudrios para os assuntos significativos existentes nas demonstragdes contdbeis (Seebeck &

Kaya, 2022; Alves Junior & Galdi, 2020; Sirois et al., 2017; Christensen et al., 2014).

E vélido destacar que o nivel de relevancia dos PAA depende também das caracteristicas
individuais dos investidores. Conforme Xu et al. (2022) e Mwintome et al. (2023), o valor
informacional do relatério de auditoria contendo os PAA depende da atengdo que os
investidores depositam nos PAA, pois o efeito positivo da inclusdo desses assuntos no relatorio
de auditoria depende do trago de ceticismo do investidor, do conhecimento relacionado ao

assunto, do conteudo e da forma em que os PAA sao divulgados.
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Com base nesses resultados, € valido discuti-los fazendo um contraponto com o previsto
na NBC TA 701 editada pela Conselho Federal de Contabilidade em 2016, que regulamenta a
selecdo de divulgagdo dos PAA no Brasil. Conforme o normativo mencionado, os PAA “sao
assuntos que, segundo o julgamento profissional do auditor, foram os mais significativos na
auditoria das demonstracdes contabeis do periodo corrente. Os principais assuntos de auditoria

sao selecionados entre os assuntos comunicados aos responsaveis pela governanga”.

Essa comunica¢ao dos PAA visa tornar o relatorio de auditoria mais informativo, ao dar
maior transparéncia sobre a auditoria realizada. Disponibilizando informagdes adicionais aos
usuarios previstos para as demonstragdes contabeis, contribuindo no entendimento dos assuntos
que, segundo o julgamento profissional do auditor, foram os de maior importancia na auditoria
das demonstragdes contabeis do periodo corrente. Auxiliando também, os usudrios previstos
das demonstragdes contabeis a entenderem a entidade e as areas que envolveram julgamento

significativo da administragdo nas demonstragdes contabeis auditadas (CFC, 2016).

A partir das defini¢des estabelecidas na NBC TA 701, apura-se que o objetivo dos PAA
¢ proporcionar maior contetido informacional aos usuarios das demonstragdes, € esses assuntos
sao dependentes do julgamento profissional do auditor, o que confere um certo grau de

liberdade ao profissional para defini-los, mas certamente adotando critérios de razoabilidade.

Com o objetivo de orientar os auditores na definicdo dos PAA entre aos assuntos
comunicados aos responsaveis pela governanca, e até mesmo, diminuir essa subjetividade, a
NBC TA 701 estabelece que o auditor deve levar em considera¢do os seguintes aspectos: (a)
areas avaliadas como de maior risco de distor¢ao relevante ou riscos significativos identificados;
(b) julgamentos significativos do auditor relativos as areas das demonstragdes contabeis que
também envolveram julgamento significativo por parte da administragao, inclusive estimativas
contabeis identificadas que apresentam alto grau de incerteza na estimativa; e, (c) efeito sobre

a auditoria de fatos ou transagdes significativos ocorridos durante o periodo.

Percebe-se que mesmo com essas orientacdes do normativo, ainda existe uma linha
ténue no processo de selecdo dos PAA, visto que o auditor deve avaliar as areas de maiores
riscos, que envolvem julgamentos significativos e estimativas incertas. No entanto, a norma

ndo ¢ taxativa nessa defini¢do, e quando se analisa o processo de auditoria, € possivel que
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assuntos nao diretamente divulgado nas demonstragdes sejam relevantes, envolvam estimativas
e riscos associados para a companhia, visto que podem gerar impactos e efeitos indiretos nas

divulgagdes contabeis e financeiras das companhias.

A norma ainda reconhece a possibilidade de PAA se repetirem ao longo dos anos, pois
prevé que os auditores ao “relacionar um assunto diretamente a circunstancias especificas da
entidade pode ajudar a minimizar a possibilidade de que essas descricoes fiquem

excessivamente padronizadas e se tornem menos Uteis com o tempo”.

Porém, Vinson et al. (2018) demonstram um dilema existente para os auditores no
momento de divulgagdo dos PAA, que consiste na decisdo de manter ou retirar um assunto nos
proximos relatdrios de auditoria. Pois ao remover um PAA em exercicios seguintes, se ocorrer
um cenario de erro ou fraude nas demonstragdes contabeis, os usuarios podem perceber que os
auditores poderiam ter sido negligentes devido a remog¢do do assunto, aumentando suas

responsabilidades e riscos de litigios sobre estes eventos.

Quando se analisa sob a otica dos usuarios da informacao, os resultados deste estudo
indicam que se as divulgacdes forem mais especificas, mesmo repetidas (similares), esses
assuntos ainda continuam relevantes. Neste sentido, o auditor deve buscar descrever o contexto
operacional das companhias, pois isso pode ser util para compreender por que um PAA se repete

de um periodo para outro, e at¢ mesmo, entre companhias do mesmo setor.

Nesse contexto, demonstra-se que os auditores podem depositar esforcos em valorizar
o relatdrio de auditoria e a se¢do dos PAA, justificando-os, € até mesmo, buscando parafrasear
com o contexto operacional das companhias. Pois conforme Bepari e Mollik (2023), o estilo
individual dos auditores pode influenciar o engajamento dos leitores, sugerindo que a

variabilidade e a autenticidade no contetido podem mitigar os efeitos da habituagdo aos textos.

Conforme proposta por Brasel et al. (2016), se os PAA forem simplesmente repetidos
ao longo dos anos, sem um incremento nas justificativas pelos auditores, pode significar que a
divulgacdo dos PAA, por ser uma exigéncia legal, incentivam os auditores a evidenciarem
assuntos ineficazes e comuns, reduzindo o impacto da divulgagdo dos assuntos mais relevantes,

e gerando impacto limitado se forem redigidos de forma padronizada.
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Outro ponto importante que merece reflexdo dos auditores ¢ que, os investidores
profissionais e gestores de fundos de investimentos por exemplo, geralmente possuem canal
direto de comunicagdo com o departamento de relagdo com investidores das companhias, e até
mesmo, comumente sao membros de conselhos e comités em empresas. Esse fato gera uma
assimetria informacional com os investidores ndo profissionais, e uma redagdo pormenorizada

dos PAA pode auxiliar ainda mais os usudrios externos a companhias, a tomarem suas decisoes.

Salienta-se também, que a legibilidade empregada na redacao dos PAA pode apresentar
influéncias sobre a compreensao ¢ a percepg¢ao de relevancia dos PAA para os usuarios em suas
decisdes de investimento. Assim como, os PAA exercem uma fun¢do de reducao da assimetria
informacional, e o contetdo desses assuntos ancorados na opinido dos auditores independentes

possuem o efeito de transmitir credibilidade das informacdes divulgadas pelas companhias.
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5. CONCLUSAO

A qualidade da informagao divulgada por auditores independentes ¢ essencial para
assegurar a confianca dos usudrios externos nas demonstragdes contabeis. Porém, observou-se
ao longo do tempo uma crescente padronizacdo dos relatérios de auditoria, atingindo também
os PAA, apds sua adesdo internacional em 2016 por meio da IS4 701. Embora a repeti¢ao
(similaridade) dos PAA possa contribuir para a legibilidade desses assuntos, ela também pode
gerar efeitos cognitivos adversos nos usudrios da informacdo contabil, como a redu¢do da
atencdo e de avaliagdes criticas diante de informagdes repetitivas ao longo dos anos. Essas
reacdes podem ser explicadas pela teoria da habituagdo e da sensibilizagdo, estudadas na

psicologia comportamental e abordadas neste trabalho.

O objetivo geral deste estuado foi analisar qual o impacto da similaridade e do tipo dos
principais assuntos de auditoria sobre as decisdes de investimentos. Adicionalmente, foram
analisados o efeito individual e da interacdo entre a similaridade e o tipo dos principais assuntos
de auditoria sobre as decisoes de investimentos, e o efeito mediador da relevancia dos principais

assuntos de auditoria sobre as decisoes de investimentos.

A partir dos resultados encontrados por meio da realizacdo de um experimento com
desenho 2x2 e com uma amostra de 83 (oitenta e trés) participantes, composta por profissionais
da area de investimentos e estudantes matriculados ou que tenham concluido cursos de pds-
graduacdo nas areas de Administragdo, Ciéncias Contdbeis e Economia de universidades
brasileiras, foi identificado que a similaridade e tipo dos PAA ndo impactam a decisao de
investimento dos usuarios das demonstragdes contabeis. Dessa forma, ndo € possivel confirmar
a tese proposta, de que “a similaridade e o tipo dos principais assuntos de auditoria (PAA)

impactam a decisdo de investimento dos usuarios das demonstragdes contabeis”.

Ademais, quando esses assuntos sdo especificos de contas contabeis, eles se tornam
mais relevantes para a formacgao da decisdao de investimento. Enquanto a similaridade dos PAA
por si s6 ndo diminui a relevancia desses assuntos para tomada de decisdo dos usudrios das
demonstragdes contdbeis, pois depende do contetdo e do tipo de PAA que ¢ divulgado no

relatorio de auditoria.
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A discussao teodrica desta tese levou em consideracdo a Teoria da Habituacdo, que
corresponde a um processo comportamental em que a resposta de um individuo a determinado
estimulo diminui com a sua repeti¢ao continua. Em um contexto informacional, como na leitura
de relatorios contabeis, a exposi¢do continua a estruturas e contetidos semelhantes pode reduzir
o engajamento dos leitores, levando-os a ignorar sinais ou informagdes relevantes que poderiam

conter nos relatorios.

Especificamente na auditoria independente, esse fenomeno da habituacao pode ocorrer
quando, os relatorios de auditoria apresentam PAA redigidos com linguagem padronizada e
similar ao longo dos anos. Em contraposi¢do a Teoria da Habituac¢do, surge a Teoria da
Sensibilizagdo que descreve um processo psicoldgico a estimulos repetitivos. Na auditoria
independente, esse fenomeno pode ser observado quando os usudrios das demonstragdes

contabeis reagem com maior aten¢do diante a repeticao de informagdes no relatdrio de auditoria.

A partir dos resultados desta pesquisa, € possivel observar que quando existe a
divulgagdo de PAA genéricos e repetitivos ao longo dos anos, estes assuntos diminuem sua
relevancia para os usudrios das informagdes contdbeis em suas decisdes de investimentos,
corroborando com a Teoria da Habituacao. No entanto, quando sao divulgados PAA especificos
de contas contabeis, mesmo com a existéncia de similaridade no decorrer dos anos, estes
assuntos permanecem relevantes para as decisdes dos usuarios das demonstracdes contabeis em

suas decisdes de investimentos, o que se alinha com a Teoria da Sensibilizagao.

Dessa forma, estes achados indicam que quando existe uma redagdao dos PAA com
énfases em uma descri¢ao mais precisa e especifica, esses assuntos contribuem para uma reagao
mais intensa dos usuarios da informacao, sugerindo que a habituag@o ou a sensibiliza¢do pode
ser direcionada pela forma como as informagdes sdo divulgadas pelos auditores nos PAA e no
relatorio de auditoria. Neste contexto da auditoria e dos PAA, a repeticao de informagdes nao
necessariamente leva a habituacdo, desde que os elementos evidenciados sejam relevantes para
tomada de decisdo. Portanto, quando os auditores sdo mais concisos e especificos, podem
provocar uma resposta aumentada nos usudrios externos, elevando o grau de atencdo e

relevancia das informagdes divulgadas para as decisdes de investimentos.
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Esta pesquisa contribui para que os usuarios da informacao contabil, gestores e os
auditores independentes compreendam como a similaridade e o tipo dos PAA sao relevantes e
como afetam as decisdes de investimento dos usudrios, pois evidencia empiricamente os efeitos
cognitivos da similaridade e do tipo dos PAA sobre a percep¢do dos usuarios externos em suas
decisdes de investimento, e amplia essa discussdo ao integrar teorias comportamentais

(habituacao e sensibilizagdo) a literatura de auditoria.

Contribui para que os orgaos de regulamentacao contabil e de auditoria avaliem os
efeitos da similaridade e do tipo dos PAA sobre os usudrios dos relatérios contabeis e de
auditoria, e possam verificar se o objetivo de estabelecer um novo relatdrio de auditoria mais
transparente, informativo e sem informagdes padronizadas estd sendo atingido. Assim como,
direciona os normatizadores para um aprimoramento das normas e orientacdes sobre a redagao
dos PAA, incentivando a clareza, a especificidade e a relevancia da informacao divulgadas

nestes assuntos.

Naturalmente, esta tese contribui para a academia, pois discute a taxa de similaridade e
o tipo dos PAA, demonstrando os seus efeitos sobre os usudrios da informagao em suas decisdes
de investimentos, oportunizando novas pesquisas que analisem os efeitos cognitivos da
habituagdo e da sensibilizagdo nas decisdes dos usuarios da informacao contabil e financeira e

do relatorio de auditoria.

As pesquisas cientificas possuem limitagdes, e entre as limitacdes desta tese salienta-se
a baixa disponibilidade e adesao dos investidores profissionais para participagdo. Ainda que a
literatura contabil e de auditoria habitualmente substituem essa auséncia com estudantes da area
de administragdo, economia e ciéncias contdbeis, principalmente dos cursos de pos-graduacao,
faz-se oportuno depositar esfor¢os para participacdo de investidores profissionais. Inclusive,
com enfoque em investidores que atuam de forma autdbnoma, sem apoio de analistas e gestores,
visto que possuem os relatorios contdbeis e financeiros sendo o principal meio de analise das

companhias e para fundamentar as suas decisdes.

Outro ponto seria a utilizacdo de PAA repetidos por completo nesta pesquisa, onde
alguns assuntos sao repetidos de forma integral no exercicio seguinte, situacao essa que ocorre

com frequéncia no mercado. No entanto, se pode avaliar uma repeticado parafraseada, isso
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permitiria apurar o efeito visual de um texto padronizado versus uma informagao que se trata
de um mesmo assunto, mas apresentada em contextos diferentes nos exercicios seguintes. O
que permitiria captar a atencao dos usudrios do relatério de auditoria, almejando uma leitura

mais aprofundada do conteudo.

Também se destaca que, para manter a validade interna do experimento, ¢ importante
aproximar o relatorio de auditoria que compde o instrumento de coleta dos dados, no maximo
de detalhes com os relatorios e segdes previstas nas normas contabeis e de auditoria, assim
como, nos moldes dos relatorios divulgados pelos auditores para o mercado. Isso faz com que
o instrumento de coleta de dados fique extenso, o que dificulta captar mais participantes devido
ao tempo dedicado ao preenchimento, bem como, a atenc¢ao que precisa ser depositada em todas

as informagoes para tomada de decisao.

Para pesquisas futuras, recomenda-se explorar as limitacdes relatadas anteriormente,
buscando envolver investidores profissionais que nao possuem consultores ou gestores de
investimentos e agdes vinculados. Buscar novas alternativas para a defini¢do da taxa de
similaridade dos PAA, identificando novas abordagens e metodologias de apuragdo. Sugere-se,
avaliar meios que possam reduzir o instrumento de coletas de dados, e que permitam manter os

principios de validade interna dos experimentos.

Por fim, sugere-se também, que as investigagcdes futuras busquem explorar as reagdes
cognitivas em contextos reais de mercado, examinem como a legibilidade e a quantidade dos
PAA afetam as decisdes de investimentos, € busquem promover estudos com a realizagdo de

experimentos com a manipulagdo textual e visual das informacdes divulgadas.
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APENDICE A - INSTRUMENTO DE COLETA DE DADOS
Instrucoes Gerais

Esta pesquisa estd dividida em trés partes. Na primeira parte, vocé recebera
informacgdes financeiras acerca dos resultados de uma determinada companhia,
devera responder algumas perguntas sobre essa situacdo e precisard tomar uma
decisdao de investimento; e para tomar essa decisao, leia atentamente e com cuidado
todas as informagdes disponibilizadas. Na segunda parte, vocé responderéd perguntas
adicionais sobre a decisdo que tomou na primeira parte. E por ultimo, na terceira

parte, pedimos que vocé responda algumas informagdes demograficas sobre vocé.
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Primeira Parte — Grupo 1

Vocé ¢ um investidor e identificou a “Companhia OAC” fundada em 1995, atuando
predominantemente na constru¢do civil, realizando servigos de engenharia e
negociando imoveis residenciais e comerciais no mercado brasileiro. Apos a analise

aprofundada da OAC, vocé apurou as seguintes informagdes sobre a companhia:
Exercicio 2022

Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2022 em RS:

Dados OAC 31/12/2022 Meédia do Setor 2022
Valor da acao 49,13 49,78
Dividendos por agdo 12,14 12,05
Rentabilidade por agéo 24,71% 24,52%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes
Passivo circulante e ndo circulante 551 milhdes 564 milhdes
Patriménio liquido 298 milhdes 283 milhoes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhoes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12%
Liquidez geral 1,54 1,50

Relatorio dos Auditores Independentes

Opiniao Sem Ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as
demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia.
Base para opinido:

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Somos independentes em relacdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.



90

Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.

1. Ambiente de Tecnologia da Informacio:

Devido ao volume de transagdes e¢ pelo fato de as operagdes da Companhia serem
dependentes do funcionamento apropriado da estrutura de tecnologia da informacgao e dos
seus sistemas e aplicacdes, consideramos o ambiente de tecnologia da informagao (TI)

como um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria envolveram a avaliagdo dos controles gerais de TI da
Companhia, focando em acessos logicos, gestio de mudancas e operagdes de TI, para
garantir a geragdo de informagdes que impactam as demonstragdes financeiras. A
auditoria analisou autoriza¢des de usuarios, acessos de administradores, politicas de
seguranga ¢ gestdo de mudangas, incluindo a autorizacdo e teste de modificacdes nos
sistemas. Também foi avaliada a gestdo das operacdes, com énfase na protecdo de
informacgdes e no tratamento de incidentes. Profissionais de TI auxiliaram na execugao

desses procedimentos.

Levando isto em consideragdo, baseados nos resultados dos procedimentos de auditoria,
consideramos que eles nos proporcionaram evidéncias apropriadas e suficientes de

auditoria no contexto das demonstragdes financeiras.

2. Transferéncia de Recursos Financeiros Internacionais:

A companhia realizou transagdes financeiras com suas controladas internacionais,
incluindo contratos de mutuo e venda de titulos publicos estrangeiros, resultando na
internalizacdo de valores em moeda estrangeira no Brasil. Apds a conversao para a moeda
funcional, houve uma perda cambial de R$ 26 milhdes, registrada como despesa

financeira nas demonstragdes do resultado de 31 de dezembro. Essas operacdes foram
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consideradas um assunto relevante de auditoria devido a sua natureza significativa e aos

valores envolvidos.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram discussdes com a diretoria para entender o
proposito das operagdes, inspecao de documentos de suporte e revisao das aprovagoes
pelos orgaos administrativos. Também houve discussdes com a auditoria interna para
confirmar a legitimidade das operacdes e a revisao dos calculos relacionados a perda
cambial. Profissionais especializados em tributos auxiliaram na andlise dos aspectos

fiscais, e a adequacao das divulgacdes foi avaliada em nota explicativa.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria, consideramos que os critérios ¢
premissas adotados pela diretoria, assim como as respectivas divulgagdes, sdo aceitaveis

no contexto das demonstracdes financeiras.

3. Riscos Relacionados a Conformidade com Leis e Regulamentos:

Investigagdes e medidas legais estdo sendo conduzidas por autoridades publicas em
relagdo a certos gastos da Companhia, envolvendo acionistas e executivos. A governanga
autorizou a contratagdo de uma empresa especializada para analisar os procedimentos
internos relacionados a esses investimentos e apurar as alegagdes. Esse assunto foi
considerado significativo para a auditoria devido a relevancia e complexidade dos

processos de investigacao.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) analise dos processos e controles da
Administragdo para capturar, avaliar riscos e divulgar informacgdes sobre as investigagoes
em andamento, incluindo o tratamento de denuncias; (ii) avaliagdo do relatério de uma
empresa especializada sobre as alegacdes; (iii) acompanhamento das acdes da
Administragdo e dos 6rgaos de governanga em relacao as alegagdes; (iv) monitoramento
das atualizagdes das investigacdes apos o relatorio mencionado; (v) identificagdo e teste

de transac¢des ndo usuais; (vi) envolvimento de especialistas forenses para garantir que a



92

investigacao seguisse as melhores praticas; e (vii) participacdo de auditores experientes
na estratégia de testes e supervisao. Além disso, foi avaliada a adequagao das divulgagdes

da Companhia sobre o assunto.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria, consideramos que o0s
procedimentos adotados pela Administragao, assim como as respectivas divulgacdes, sao

aceitaveis, no contexto das demonstracdes financeiras.

4. Acordos Comerciais:

A Companhia negocia acordos comerciais com fornecedores e clientes durante suas
atividades, que possuem diversas condicdes e caracteristicas. Esses acordos exigem
estimativas e julgamentos para o reconhecimento contabil dos beneficios economicos
resultantes. Devido ao grande niumero de transagdes e a complexidade do reconhecimento

contabil, este assunto foi considerado significativo para a auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Os procedimentos de auditoria incluiram testes do desenho, implementacao e efetividade
dos controles internos sobre o processo de compras e acordos comerciais, além da
avalia¢do da aplicacdo de politicas em relacdo as normas contabeis. Foram realizados
testes nos contratos, analise das clausulas, recalculo de valores das transa¢ées em amostra
e verificagdo do reconhecimento contdbil e liquida¢do financeira. Também foram
realizados testes documentais e de liquidagdo, e a adequacdo das divulgagdes da

Companbhia foi avaliada.

Consideramos que os critérios e premissas adotados pela Administracao, referentes a

estes acordos comerciais, sao aceitaveis no contexto das demonstragoes financeiras.
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Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2023 em RS$:
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Dados OAC 31/12/2022 Média do Setor 31/12/2023 Média do Setor
2022 2023
Valor da acdo 49,13 49,78 49,97 49,02
Dividendos por agdo 12,14 12,05 12,87 12,67
Rentabilidade por agéo 24.71% 24.52% 25,75% 25,74%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes 854 milhdes 852 milhdes
Passivo circulante e ndo 551 milhdes 564 milhdes 555 milhdes 556 milhdes
circulante
Patrimonio liquido 298 milhdes 283 milhdes 299 milhoes 296 milhdes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhdes 954 milhdes 959 milhdes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes 166 milhdes 159 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12% 19,43% 18,66%
Liquidez geral 1,54 1,50 1,53 1,53

Relatorio dos Auditores Independentes

Opinido Sem Ressalva

Examinamos as demonstracdes financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as

demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia.

Base para opinido:

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de

auditoria. Somos independentes em relagdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.
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1. Ambiente de Tecnologia da Informacao:

Devido ao volume de transagdes ¢ pelo fato de as operagdes da Companhia serem
dependentes do funcionamento apropriado da estrutura de tecnologia da informacgao e dos
seus sistemas e aplicacdes, consideramos o ambiente de tecnologia da informagao (TI)

como um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria envolveram a avaliagdo dos controles gerais de TI da
Companhia, focando em acessos logicos, gestio de mudancas e operagdes de TI, para
garantir a geragdo de informagdes que impactam as demonstragdes financeiras. A
auditoria analisou autoriza¢des de usuarios, acessos de administradores, politicas de
seguranga ¢ gestdo de mudangas, incluindo a autorizacdo e teste de modificacdes nos
sistemas. Também foi avaliada a gestdo das operagdes, com énfase na protegdo de
informacgdes ¢ no tratamento de incidentes. Profissionais de TI auxiliaram na execucao

desses procedimentos.

Levando isto em consideragdo, baseados nos resultados dos procedimentos de auditoria
efetuados, consideramos que eles nos proporcionaram evidéncias apropriadas e

suficientes de auditoria no contexto das demonstra¢des financeiras.

2. Partes Relacionadas:

A Companhia tem transagdes significativas com partes relacionadas, cuja recuperacio ou
liquidagdo depende de negociagdes complexas entre acionistas. Isso gera um risco
significativo de que algumas transagdes ndo sejam corretamente refletidas nas
demonstragdes financeiras. Por isso, esse assunto exigiu procedimentos especificos de

auditoria e foi um dos principais focos da auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:
Os procedimentos incluiram: (i) obtencao e avaliagdo das andlises da Administragao; (i)

obten¢do da documentagdo de suporte para verificar se os montantes registrados nos
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ativos e passivos sdo realizdveis ou devidos; e (iii) avaliagdo da adequacdo das

divulgagdes nas demonstragdes financeiras.

Com base nos resultados dos procedimentos de auditoria, que estdo alinhados com a
avaliagdo da Administragdo, consideramos aceitaveis os procedimentos e as divulgacdes

adotadas, no contexto das demonstrac¢des financeiras como um todo.

3. Imdveis a Comercializar:

As unidades e terrenos disponiveis para venda na Companhia sdo relevantes e apresentam
riscos de julgamento e realizacdo, devido a queda na demanda e a desvalorizacdo dos
ativos, impactando diretamente os pre¢os de venda. Essas rubricas exigiram atencao
significativa durante a auditoria. Além disso, alguns terrenos e unidades foram oferecidos
como garantia na renegociacdo da divida, o que requer a substitui¢do da garantia ¢ a

documentacao das movimentacoes.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) verificagdo da necessidade de
reconhecimento de perda sobre os ativos, comparando os saldos contabeis de terrenos
com os valores de mercado e os saldos de unidades concluidas com os pregos de venda;
(i1) andlise da qualificagdo, independéncia e objetividade dos especialistas contratados
pela Administracdo para elaborar os laudos de avaliacdo; (iii) checagem de possiveis
prejuizos em unidades e terrenos vendidos durante o exercicio e se os valores estavam
proximos das estimativas da Companhia; e (iv) revisdo das divulgagdes nas notas

explicativas.

Consideramos que os critérios e premissas adotados pela Administracdo, referentes a aos

imoveis a comercializar, sdo aceitaveis no contexto das demonstracdes contabeis.

4. Cumprimento de Clausulas Restritivas
A Companhia possui contratos que preveem vencimento antecipado por ndo cumprimento

de indices financeiros e obrigagdes operacionais, como atraso em obras por mais de
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noventa dias sem justificativa. O descumprimento dessas cldusulas pode levar a
necessidade de liquidar saldos materiais em curto prazo, o que representa um risco

significativo na auditoria e, por isso, foi uma area de foco em nossos trabalhos.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Realizamos procedimentos de auditoria, incluindo: (i) analise de contratos para identificar
clausulas restritivas relacionadas a indices financeiros e aspectos ndo financeiros; (ii)
obtencdo das andlises da Administragdo sobre o cumprimento dessas clausulas e
garantias, incluindo recéalculo de indices financeiros quando necessario; e (iii) avaliacao

da adequacdo das divulgacdes nas demonstragdes financeiras.

Os resultados dos procedimentos de auditoria indicam que os célculos e analises da

Administragdo sobre as cldusulas restritivas sdo consistentes com os contratos.
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Primeira Parte — Grupo 2

Vocé ¢ um investidor e identificou a “Companhia OAC” fundada em 1995, atuando
predominantemente na constru¢do civil, realizando servigos de engenharia e
negociando imoveis residenciais e comerciais no mercado brasileiro. Apos a analise

aprofundada da OAC, vocé apurou as seguintes informagdes sobre a companhia:
Exercicio 2022

Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2022 em RS:

Dados OAC 31/12/2022 Meédia do Setor 2022
Valor da acao 49,13 49,78
Dividendos por agdo 12,14 12,05
Rentabilidade por agéo 24,71% 24,52%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes
Passivo circulante e ndo circulante 551 milhdes 564 milhdes
Patriménio liquido 298 milhdes 283 milhoes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhoes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12%
Liquidez geral 1,54 1,50

Relatorio dos Auditores Independentes

Opiniao Sem Ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as
demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia.
Base para opinido:

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Somos independentes em relacdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
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Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.

1. Reconhecimento de Receitas de Unidades Imobiliarias:

A Companhia reconhece receitas de contratos de compra e venda de unidades imobiliarias
ndo concluidas e de servicos de constru¢do usando o método de Porcentagem de
Conclusao (POC). Esse método exige que a diretoria estime os custos até a conclusio da
construcdo e entrega das unidades. O valor justo das receitas ¢ estimado com base nos
custos incorridos ¢ nas condi¢des contratuais. Devido a relevancia, complexidade e
julgamentos necessarios na determinagdo das receitas, assim como ao risco de impactos
significativos no resultado, consideramos esse assunto de grande importancia para a

auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos sobre o
reconhecimento da receita de venda de unidades imobiliarias ndo concluidas e prestagao
de servicos, envolvendo a elaboragdo e aprovagdo dos orcamentos de custos; (i)
envolvimento de especialistas para verificar evidéncias contrarias as estimativas de
custos, analisar os estdgios de obras e a razoabilidade dos prazos nos orcamentos; (iii)
confronto dos registros auxiliares do POC com saldos contabeis e verificagdo de
documentos que suportam as vendas e orcamentos; (iv) testes amostrais dos custos
incorridos, incluindo a inspe¢do de contratos e pagamentos; e (v) procedimentos
analiticos para avaliar mudangas nas margens e or¢camentos em comparagao ao exercicio

anterior. Também avaliamos a adequag¢ado das divulgacdes da Companhia sobre o assunto.

Consideramos aceitaveis as estimativas da diretoria para o reconhecimento das receitas
de vendas de unidades imobiliarias nao concluidas ¢ de servigos de construcao, assim

como suas divulgagdes, com base nos resultados da auditoria.
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2. Provisiao para Contingéncias Tributarias:

A Companhia enfrenta questdes tributarias relevantes em vdrias esferas processuais e
constituiu uma provisao de R$ 41 milhdes para contingéncias tributarias. A determinagao
desse valor e dos passivos contingentes depende de julgamentos criticos da administra¢ao
sobre prazos e prognosticos de perda. Mudancas nas estimativas podem impactar
significativamente as demonstragdes financeiras, tornando esse assunto uma area de foco

na auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: entendimento e teste dos controles internos
sobre contingéncias tributérias e avaliacdo dos sistemas de tecnologia da informacao que
suportam esse processo. Para tributos sobre o lucro, discutimos com a administracio as
circunstancias dos processos e os controles internos para identificacdo e mensuragdo das
obrigagdes fiscais. Solicitamos e obtivemos confirmac¢des de todos os consultores
juridicos sobre os valores e prognosticos usados pela administragdo, e, para processos
tributarios significativos, buscamos opinides de outros consultores juridicos para avaliar

a razoabilidade dos progndsticos e argumentos utilizados.

Consideramos que os critérios e premissas da administragdo para a determinacdo das

provisdes e suas divulgacdes estdo alinhados com as posi¢des dos consultores juridicos.

3. Contas a Receber - Perdas Esperadas de Créditos com Liquidacao Duvidosa
e Distrato de Clientes:

A Companhia possui um saldo significativo de contas a receber, relacionado a venda de
unidades imobilidrias e servicos de construcdo. Ela realiza andlise de risco para
determinar provisdes para perdas por distrato e créditos de liquidacdo duvidosa,
considerando o histdrico de inadimpléncia e incertezas de mercado. Mudangas nessas
avaliacdes podem afetar o valor das contas a receber e os resultados financeiros. Devido
a relevancia e ao julgamento necessario na determinacdo dessas perdas, consideramos

esse tema significativo na auditoria.
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Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos e
avaliacdo das premissas para a provisao de perdas por distrato e créditos de liquidagao
duvidosa, considerando inadimpléncia, garantias e perdas esperadas; (ii) recalculo das
perdas esperadas de créditos e distrato; e (iii) avaliacdo das divulgagdes feitas pela

Companbhia.

Consideramos aceitaveis os saldos da provisdo para distrato e das perdas esperadas em
créditos de liquidagdo duvidosa, assim como suas divulgagdes, no contexto das

demonstragoes financeiras.

4. Mensuracgio do Valor Justo das Propriedades para Investimento:

Em 31 de dezembro, o saldo de propriedades para investimento da Companhia,
mensurado ao valor justo, totalizava R$ 84 milhdes. A determinagdo do valor justo
envolveu julgamentos significativos e premissas subjetivas dos avaliadores externos,
considerando desempenho dos contratos de locagdo, projegdes de receitas futuras,

condi¢des de mercado, taxas de ocupacao e taxas de desconto.

O assunto foi considerado principal na auditoria devido a relevancia dos montantes em
relagdo ao total do ativo e patrimonio liquido, além dos efeitos dos ajustes ao valor justo
no resultado do exercicio. As incertezas na estimativa de valor justo, associadas ao alto
grau de julgamento e as premissas tornam a situagdo critica, j4 que mudancas nessas
premissas podem impactar significativamente as demonstragdes financeiras da

Companhia.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram a colaboracdo de especialistas para revisar
a metodologia e os modelos de mensuragdo do valor justo das propriedades para
investimento. Avaliamos a razoabilidade das premissas e a integridade dos dados
fornecidos pela Administragdo e avaliadores externos. Também analisamos informagdes

que poderiam contradizer as premissas significativas, dados de empresas comparaveis e
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a sensibilidade das premissas em relacdo ao valor justo registrado. Identificamos um
ajuste de auditoria que sugeria uma reducao do ativo, mas a Administra¢ao nao registrou

esse ajuste devido a sua imaterialidade nas demonstragdes financeiras.

Com base nos procedimentos de auditoria sobre a mensura¢do do valor justo das
propriedades para investimento, consideramos aceitdveis os critérios e premissas
adotados pela diretoria, assim como as respectivas divulgagdes, no contexto das

demonstragdes financeiras em conjunto.
Exercicio 2023

Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2023 em RS:

Dados OAC 31/12/2022 Média do Setor 31/12/2023 Média do Setor
2022 2023
Valor da acdo 49,13 49,78 49,97 49,02
Dividendos por agdo 12,14 12,05 12,87 12,67
Rentabilidade por agéo 24,71% 24,52% 25,75% 25,74%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes 854 milhdes 852 milhdes
Passivo circulante e ndo 551 milhdes 564 milhdes 555 milhdes 556 milhdes
circulante
Patrimonio liquido 298 milhdes 283 milhdes 299 milhoes 296 milhdes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhdes 954 milhdes 959 milhdes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes 166 milhdes 159 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12% 19,43% 18,66%
Liquidez geral 1,54 1,50 1,53 1,53

Relatorio dos Auditores Independentes

Opinido Sem Ressalva

Examinamos as demonstrac¢des financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as
demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira da Companhia.

Base para opinido:
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Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Somos independentes em relacdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.

1. Reconhecimento de Receitas de Unidades Imobiliarias:

A Companhia reconhece receitas de contratos de compra e venda de unidades imobiliarias
ndo concluidas e de servigos de construcdo usando o método de Porcentagem de
Conclusdo (POC). Esse método exige que a diretoria estime os custos até a conclusdo da
construcdo e entrega das unidades. O valor justo das receitas ¢ estimado com base nos
custos incorridos e nas condi¢des contratuais. Devido a relevancia, complexidade e
julgamentos necessarios na determinagdo das receitas, assim como ao risco de impactos
significativos no resultado, consideramos esse assunto de grande importincia para a

auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos sobre o
reconhecimento da receita de venda de unidades imobiliarias ndo concluidas e prestacdo
de servicos, envolvendo a elaboragdo e aprovagdo dos orcamentos de custos; (i)
envolvimento de especialistas para verificar evidéncias contrarias as estimativas de
custos, analisar os estdgios de obras e a razoabilidade dos prazos nos orcamentos; (iii)
confronto dos registros auxiliares do POC com saldos contdbeis e verificacdo de
documentos que suportam as vendas e orcamentos; (iv) testes amostrais dos custos
incorridos, incluindo a inspe¢do de contratos e pagamentos; e (v) procedimentos
analiticos para avaliar mudangas nas margens e or¢camentos em comparagao ao exercicio

anterior. Também avaliamos a adequagao das divulgagdes da Companhia sobre o assunto.
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Consideramos aceitdveis as estimativas da diretoria para o reconhecimento das receitas
de vendas de unidades imobiliarias ndo concluidas e de servigos de constru¢do, assim

como suas divulgagdes, com base nos resultados da auditoria.

2. Redugcio ao Valor Recuperivel de Ativos com Vida Util Indefinida:

A Companhia possui um agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) de R$
187 milhdes. A avaliagdo anual do valor recuperavel desse goodwill foi feita com base
no valor em uso, utilizando a metodologia de fluxo de caixa descontado. Esse tema ¢
considerado um assunto principal na auditoria devido a relevancia dos valores e a
complexidade das estimativas contdbeis, que exigem julgamento e premissas subjetivas

da Administragdo. Mudancas nas premissas podem levar a ajustes significativos nos

investimentos, incluindo o goodwill.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: (i) avaliagdo dos controles internos
relevantes para estimar fluxos de caixa futuros; (ii) discussao dos critérios usados para
mensurar o valor recuperavel dos ativos; (ii1) verificacdo da aplicacdo apropriada do
método pela Companhia; (iv) envolvimento de especialistas em avaliagdo para revisar as
metodologias e premissas das projecdes; e (v) andlise das classificagdes e divulgagdes nas

demonstragdes financeiras da Companhia.

Com base nas evidéncias obtidas, consideramos aceitaveis as apuracoes, os critérios para
calculo dos valores recuperaveis dos ativos, sua contabilizacdo e as divulgacdes nas notas

explicativas, no contexto das demonstragdes financeiras em conjunto.

3. Planos de Beneficios a Empregados:

A Companhia € patrocinadora de entidades de previdéncia privada e saide complementar,
que oferecem beneficios de aposentadoria e assisténcia médica aos funciondrios. Os
beneficios pos-emprego sao avaliados segundo o pronunciamento técnico CPC 33 (R1) e

incluem premissas atuariais relevantes, como taxas de desconto, que exigem julgamento
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da Administracdo e podem impactar significativamente as demonstracdes contabeis.

Assim, essa area foi considerada um foco na auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: (i) avaliacdo dos controles internos
relacionados a mensuragao dos passivos atuariais; (ii) participagao de especialistas
atuarios para entender as bases de dados e revisar as premissas atuariais dos atuarios
externos; (iii) analise amostral da razoabilidade das bases de dados e recalculo das
obrigagOes atuariais por especialistas; e (iv) verificagdo da adequagdo das divulgacdes

nas demonstragdes contabeis conforme os pronunciamentos contabeis aplicaveis.

Consideramos aceitaveis as metodologias dos calculos, as bases de dados e as principais
premissas atuariais utilizadas pela Administragdo e seus atuarios externos para estimar as
obrigagdes dos planos de beneficios a empregados, no contexto das demonstracdes

contabeis.

4. Realizacio dos Ativos Relativos a Créditos Tributarios:

Consideramos uma area de foco em nossa auditoria a expectativa de realizacao dos ativos
relacionados a créditos tributarios, que depende de projecdes de resultados futuros e
requer elevado julgamento nas premissas utilizadas pela Administragdo. Essas premissas
sao fundamentadas nas estratégias corporativas € no cenario macroecondmico,
considerando o crescimento esperado no mercado. A subjetividade dessas premissas e sua

relevancia nas demonstragdes contdbeis tornam o assunto significativo.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria abrangeram: (i) entendimento dos controles internos
relacionados a preparagdo e andlise do estudo de realizacdo do crédito tributério; (ii)
participagdo de especialistas tributirios para avaliar as bases fiscais das diferengas
temporarias, do prejuizo fiscal e da base negativa de contribui¢do social; e (iii) avaliacdo

da razoabilidade das premissas criticas nas projecdes de resultados.
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Consideramos que os critérios e premissas utilizados pela Administracdo para registrar e
realizar os ativos de créditos tributarios sao aceitaveis no contexto das demonstragdes

contabeis.
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Primeira Parte — Grupo 3

Vocé ¢ um investidor e identificou a “Companhia OAC” fundada em 1995, atuando
predominantemente na constru¢do civil, realizando servigos de engenharia e
negociando imoveis residenciais e comerciais no mercado brasileiro. Apos a analise

aprofundada da OAC, vocé apurou as seguintes informagdes sobre a companhia:
Exercicio 2022

Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2022 em RS:

Dados OAC 31/12/2022 Meédia do Setor 2022
Valor da acao 49,13 49,78
Dividendos por agdo 12,14 12,05
Rentabilidade por agéo 24,71% 24,52%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes
Passivo circulante e ndo circulante 551 milhdes 564 milhdes
Patriménio liquido 298 milhdes 283 milhoes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhoes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12%
Liquidez geral 1,54 1,50

Relatorio dos Auditores Independentes

Opiniao Sem Ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as
demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia.
Base para opinido:

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Somos independentes em relacdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
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Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.

1. Ambiente de Tecnologia da Informacio:

Devido ao volume de transagdes e¢ pelo fato de as operagdes da Companhia serem
dependentes do funcionamento apropriado da estrutura de tecnologia da informacgao e dos
seus sistemas e aplicacdes, consideramos o ambiente de tecnologia da informagao (TI)

como um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria envolveram a avaliagdo dos controles gerais de TI da
Companhia, focando em acessos logicos, gestio de mudancas e operagdes de TI, para
garantir a geragdo de informagdes que impactam as demonstragdes financeiras. A
auditoria analisou autoriza¢des de usuarios, acessos de administradores, politicas de
seguranga ¢ gestdo de mudangas, incluindo a autorizacdo e teste de modificacdes nos
sistemas. Também foi avaliada a gestdo das operacdes, com énfase na protecdo de
informacgdes e no tratamento de incidentes. Profissionais de TI auxiliaram na execugao

desses procedimentos.

Levando isto em consideragdo, baseados nos resultados dos procedimentos de auditoria
efetuados, consideramos que eles nos proporcionaram evidéncias apropriadas e

suficientes de auditoria no contexto das demonstra¢des financeiras.

2. Transferéncia de Recursos Financeiros Internacionais:

A companhia realizou transagdes financeiras com suas controladas internacionais,
incluindo contratos de mutuo e venda de titulos publicos estrangeiros, resultando na
internalizacdo de valores em moeda estrangeira no Brasil. Apds a conversao para a moeda
funcional, houve uma perda cambial de R$ 26 milhdes, registrada como despesa

financeira nas demonstragdes do resultado de 31 de dezembro. Essas operacdes foram
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consideradas um assunto relevante de auditoria devido a sua natureza significativa e aos

valores envolvidos.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram discussdes com a diretoria para entender o
proposito das operagdes, inspecao de documentos de suporte e revisao das aprovagoes
pelos orgaos administrativos. Também houve discussdes com a auditoria interna para
confirmar a legitimidade das operacdes e a revisao dos calculos relacionados a perda
cambial. Profissionais especializados em tributos auxiliaram na andlise dos aspectos

fiscais, e a adequacao das divulgacdes foi avaliada em nota explicativa.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria, consideramos que os critérios ¢
premissas adotados pela diretoria, assim como as respectivas divulgagdes, sdo aceitaveis

no contexto das demonstracdes financeiras.

3. Riscos Relacionados a Conformidade com Leis e Regulamentos:

Investigagdes e medidas legais estdo sendo conduzidas por autoridades publicas em
relagdo a certos gastos da Companhia, envolvendo acionistas e executivos. A governanga
autorizou a contratagdo de uma empresa especializada para analisar os procedimentos
internos relacionados a esses investimentos e apurar as alegagdes. Esse assunto foi
considerado significativo para a auditoria devido a relevancia e complexidade dos

processos de investigacao.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) analise dos processos e controles da
Administragdo para capturar, avaliar riscos e divulgar informacgdes sobre as investigagoes
em andamento, incluindo o tratamento de denuncias; (ii) avaliagdo do relatério de uma
empresa especializada sobre as alegacdes; (iii) acompanhamento das acdes da
Administragdo e dos 6rgaos de governanga em relacao as alegagdes; (iv) monitoramento
das atualizagdes das investigacdes apos o relatorio mencionado; (v) identificagdo e teste

de transac¢des ndo usuais; (vi) envolvimento de especialistas forenses para garantir que a
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investigacao seguisse as melhores praticas; e (vii) participacdo de auditores experientes
na estratégia de testes e supervisao. Além disso, foi avaliada a adequagao das divulgagdes

da Companhia sobre o assunto.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria, consideramos que o0s
procedimentos adotados pela Administragao, assim como as respectivas divulgacdes, sao

aceitaveis, no contexto das demonstracdes financeiras.

4. Acordos Comerciais:

A Companhia negocia acordos comerciais com fornecedores e clientes durante suas
atividades, que possuem diversas condicdes e caracteristicas. Esses acordos exigem
estimativas e julgamentos para o reconhecimento contabil dos beneficios economicos
resultantes. Devido ao grande niumero de transagdes e a complexidade do reconhecimento

contabil, este assunto foi considerado significativo para a auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Os procedimentos de auditoria incluiram testes do desenho, implementacao e efetividade
dos controles internos sobre o processo de compras e acordos comerciais, além da
avalia¢do da aplicacdo de politicas em relacdo as normas contabeis. Foram realizados
testes nos contratos, analise das clausulas, recalculo de valores das transa¢ées em amostra
e verificagdo do reconhecimento contdbil e liquida¢do financeira. Também foram
realizados testes documentais e de liquidagdo, e a adequacdo das divulgagdes da

Companbhia foi avaliada.

Consideramos que os critérios e premissas adotados pela Administracao, referentes a

estes acordos comerciais, sao aceitaveis no contexto das demonstragoes financeiras.
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Dados OAC 31/12/2022 Média do Setor 31/12/2023 Média do Setor
2022 2023
Valor da acdo 49,13 49,78 49,97 49,02
Dividendos por agdo 12,14 12,05 12,87 12,67
Rentabilidade por agéo 24.71% 24.52% 25,75% 25,74%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes 854 milhdes 852 milhdes
Passivo circulante e ndo 551 milhdes 564 milhdes 555 milhdes 556 milhdes
circulante
Patrimonio liquido 298 milhdes 283 milhdes 299 milhoes 296 milhdes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhdes 954 milhdes 959 milhdes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes 166 milhdes 159 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12% 19,43% 18,66%
Liquidez geral 1,54 1,50 1,53 1,53

Relatorio dos Auditores Independentes

Opinido Sem Ressalva

Examinamos as demonstracdes financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as

demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia.

Base para opinido:

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de

auditoria. Somos independentes em relagdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.
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1. Ambiente de Tecnologia da Informacao:

Devido ao volume de transagdes ¢ pelo fato de as operagdes da Companhia serem
dependentes do funcionamento apropriado da estrutura de tecnologia da informacgao e dos
seus sistemas e aplicacdes, consideramos o ambiente de tecnologia da informagao (TI)

como um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria envolveram a avaliagdo dos controles gerais de TI da
Companhia, focando em acessos logicos, gestio de mudancas e operagdes de TI, para
garantir a geragdo de informagdes que impactam as demonstragdes financeiras. A
auditoria analisou autoriza¢des de usuarios, acessos de administradores, politicas de
seguranga ¢ gestdo de mudangas, incluindo a autorizacdo e teste de modificacdes nos
sistemas. Também foi avaliada a gestdo das operagdes, com énfase na protegdo de
informacgdes ¢ no tratamento de incidentes. Profissionais de TI auxiliaram na execucao

desses procedimentos.

Levando isto em consideragdo, baseados nos resultados dos procedimentos de auditoria
efetuados, consideramos que eles nos proporcionaram evidéncias apropriadas e

suficientes de auditoria no contexto das demonstra¢des financeiras.

2. Transferéncia de Recursos Financeiros Internacionais:

A companhia realizou transagdes financeiras com suas controladas internacionais,
incluindo contratos de mutuo e venda de titulos publicos estrangeiros, resultando na
internalizacao de valores em moeda estrangeira no Brasil. Apds a conversao para a moeda
funcional, houve uma perda cambial de R$ 26 milhdes, registrada como despesa
financeira nas demonstragdes do resultado de 31 de dezembro. Essas operacdes foram
consideradas um assunto relevante de auditoria devido a sua natureza significativa e aos

valores envolvidos.
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Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram discussdes com a diretoria para entender o
proposito das operagdes, inspecao de documentos de suporte e revisao das aprovagoes
pelos 6rgdos administrativos. Também houve discussdes com a auditoria interna para
confirmar a legitimidade das operacdes e a revisao dos calculos relacionados a perda
cambial. Profissionais especializados em tributos auxiliaram na andalise dos aspectos

fiscais, e a adequagao das divulgacdes foi avaliada em nota explicativa.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria, consideramos que os critérios ¢
premissas adotados pela diretoria, assim como as respectivas divulgacdes, sdo aceitaveis

no contexto das demonstracdes financeiras.

3. Riscos Relacionados a Conformidade com Leis e Regulamentos:

Investigacdes e medidas legais estdo sendo conduzidas por autoridades publicas em
relagdo a certos gastos da Companhia, envolvendo acionistas e executivos. A governanca
autorizou a contratacdo de uma empresa especializada para analisar os procedimentos
internos relacionados a esses investimentos e apurar as alegacdes. Esse assunto foi
considerado significativo para a auditoria devido a relevancia e complexidade dos

processos de investigacao.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) analise dos processos e controles da
Administragdo para capturar, avaliar riscos e divulgar informagdes sobre as investigagoes
em andamento, incluindo o tratamento de denuncias; (ii) avaliagdo do relatério de uma
empresa especializada sobre as alegacdes; (iii) acompanhamento das acdes da
Administragdo e dos 6rgaos de governanga em relacao as alegagdes; (iv) monitoramento
das atualizagdes das investigagdes apos o relatdrio mencionado; (v) identificacdo e teste
de transac¢des ndo usuais; (vi) envolvimento de especialistas forenses para garantir que a
investigacao seguisse as melhores praticas; e (vii) participagao de auditores experientes
na estratégia de testes e supervisdo. Além disso, foi avaliada a adequagao das divulgagoes

da Companhia sobre o assunto.
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Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria, consideramos que os
procedimentos adotados pela Administragao, assim como as respectivas divulgacdes, sao

aceitaveis, no contexto das demonstragdes financeiras.

4. Cumprimento de Clausulas Restritivas

A Companhia possui contratos que preveem vencimento antecipado por ndo cumprimento
de indices financeiros e obrigacdes operacionais, como atraso em obras por mais de
noventa dias sem justificativa. O descumprimento dessas cldusulas pode levar a
necessidade de liquidar saldos materiais em curto prazo, o que representa um risco

significativo na auditoria e, por isso, foi uma area de foco em nossos trabalhos.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Realizamos procedimentos de auditoria, incluindo: (i) analise de contratos para identificar
clausulas restritivas relacionadas a indices financeiros e aspectos nao financeiros; (ii)
obtencdo das andlises da Administragdo sobre o cumprimento dessas clausulas e
garantias, incluindo recalculo de indices financeiros quando necessario; e (iii) avaliagdao

da adequacdo das divulgacdes nas demonstracdes financeiras.

Os resultados dos procedimentos de auditoria indicam que os calculos e andlises da

Administragdo sobre as clausulas restritivas sdo consistentes com os contratos.
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Primeira Parte — Grupo 4

Vocé ¢ um investidor e identificou a “Companhia OAC” fundada em 1995, atuando
predominantemente na constru¢do civil, realizando servigos de engenharia e
negociando imoveis residenciais e comerciais no mercado brasileiro. Apos a analise

aprofundada da OAC, vocé apurou as seguintes informagdes sobre a companhia:
Exercicio 2022

Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2022 em RS:

Dados OAC 31/12/2022 Meédia do Setor 2022
Valor da acao 49,13 49,78
Dividendos por agdo 12,14 12,05
Rentabilidade por agéo 24,71% 24,52%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes
Passivo circulante e ndo circulante 551 milhdes 564 milhdes
Patriménio liquido 298 milhdes 283 milhoes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhoes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12%
Liquidez geral 1,54 1,50

Relatorio dos Auditores Independentes

Opiniao Sem Ressalva

Examinamos as demonstragdes financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as
demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia.
Base para opinido:

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Somos independentes em relacdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
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Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.

1. Reconhecimento de Receitas de Unidades Imobiliarias:

A Companhia reconhece receitas de contratos de compra e venda de unidades imobiliarias
ndo concluidas e de servicos de constru¢do usando o método de Porcentagem de
Conclusao (POC). Esse método exige que a diretoria estime os custos até a conclusio da
construcdo e entrega das unidades. O valor justo das receitas ¢ estimado com base nos
custos incorridos ¢ nas condi¢des contratuais. Devido a relevancia, complexidade e
julgamentos necessarios na determinagdo das receitas, assim como ao risco de impactos
significativos no resultado, consideramos esse assunto de grande importancia para a

auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos sobre o
reconhecimento da receita de venda de unidades imobiliarias ndo concluidas e prestagao
de servicos, envolvendo a elaboragdo e aprovagdo dos orcamentos de custos; (i)
envolvimento de especialistas para verificar evidéncias contrarias as estimativas de
custos, analisar os estdgios de obras e a razoabilidade dos prazos nos orcamentos; (iii)
confronto dos registros auxiliares do POC com saldos contabeis e verificagdo de
documentos que suportam as vendas e orcamentos; (iv) testes amostrais dos custos
incorridos, incluindo a inspe¢do de contratos e pagamentos; e (v) procedimentos
analiticos para avaliar mudangas nas margens e or¢camentos em comparagao ao exercicio

anterior. Também avaliamos a adequag¢ado das divulgacdes da Companhia sobre o assunto.

Consideramos aceitaveis as estimativas da diretoria para o reconhecimento das receitas
de vendas de unidades imobiliarias nao concluidas ¢ de servigos de construcao, assim

como suas divulgagdes, com base nos resultados da auditoria.
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2. Provisiao para Contingéncias Tributarias:

A Companhia enfrenta questdes tributarias relevantes em vdrias esferas processuais e
constituiu uma provisao de R$ 41 milhdes para contingéncias tributarias. A determinagao
desse valor e dos passivos contingentes depende de julgamentos criticos da administra¢ao
sobre prazos e prognosticos de perda. Mudancas nas estimativas podem impactar
significativamente as demonstragdes financeiras, tornando esse assunto uma area de foco

na auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: entendimento e teste dos controles internos
sobre contingéncias tributérias e avaliacdo dos sistemas de tecnologia da informacao que
suportam esse processo. Para tributos sobre o lucro, discutimos com a administracio as
circunstancias dos processos e os controles internos para identificacdo e mensuragdo das
obrigagdes fiscais. Solicitamos e obtivemos confirmac¢des de todos os consultores
juridicos sobre os valores e prognosticos usados pela administragdo, e, para processos
tributarios significativos, buscamos opinides de outros consultores juridicos para avaliar

a razoabilidade dos progndsticos e argumentos utilizados.

Consideramos que os critérios e premissas da administragdo para a determinacdo das

provisdes e suas divulgacdes estdo alinhados com as posi¢des dos consultores juridicos.

3. Contas a Receber - Perdas Esperadas de Créditos com Liquidacao Duvidosa
e Distrato de Clientes:

A Companhia possui um saldo significativo de contas a receber, relacionado a venda de
unidades imobilidrias e servicos de construcdo. Ela realiza andlise de risco para
determinar provisdes para perdas por distrato e créditos de liquidacdo duvidosa,
considerando o histdrico de inadimpléncia e incertezas de mercado. Mudangas nessas
avaliacdes podem afetar o valor das contas a receber e os resultados financeiros. Devido
a relevancia e ao julgamento necessario na determinacdo dessas perdas, consideramos

esse tema significativo na auditoria.
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Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos e
avaliacdo das premissas para a provisao de perdas por distrato e créditos de liquidagao
duvidosa, considerando inadimpléncia, garantias e perdas esperadas; (ii) recalculo das
perdas esperadas de créditos e distrato; e (iii) avaliacdo das divulgagdes feitas pela

Companbhia.

Consideramos aceitaveis os saldos da provisdo para distrato e das perdas esperadas em
créditos de liquidagdo duvidosa, assim como suas divulgagdes, no contexto das

demonstragoes financeiras.

4. Mensuracgio do Valor Justo das Propriedades para Investimento:

Em 31 de dezembro, o saldo de propriedades para investimento da Companhia,
mensurado ao valor justo, totalizava R$ 84 milhdes. A determinagdo do valor justo
envolveu julgamentos significativos e premissas subjetivas dos avaliadores externos,
considerando desempenho dos contratos de locagdo, projegdes de receitas futuras,

condi¢des de mercado, taxas de ocupacao e taxas de desconto.

O assunto foi considerado principal na auditoria devido a relevancia dos montantes em
relagdo ao total do ativo e patrimonio liquido, além dos efeitos dos ajustes ao valor justo
no resultado do exercicio. As incertezas na estimativa de valor justo, associadas ao alto
grau de julgamento e as premissas tornam a situagdo critica, j4 que mudancas nessas
premissas podem impactar significativamente as demonstragdes financeiras da

Companhia.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram a colaboracdo de especialistas para revisar
a metodologia e os modelos de mensuragdo do valor justo das propriedades para
investimento. Avaliamos a razoabilidade das premissas e a integridade dos dados
fornecidos pela Administragdo e avaliadores externos. Também analisamos informagdes

que poderiam contradizer as premissas significativas, dados de empresas comparaveis e
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a sensibilidade das premissas em relacdo ao valor justo registrado. Identificamos um
ajuste de auditoria que sugeria uma reducao do ativo, mas a Administra¢ao nao registrou

esse ajuste devido a sua imaterialidade nas demonstragdes financeiras.

Com base nos procedimentos de auditoria sobre a mensura¢do do valor justo das
propriedades para investimento, consideramos aceitdveis os critérios e premissas
adotados pela diretoria, assim como as respectivas divulgagdes, no contexto das

demonstragdes financeiras em conjunto.
Exercicio 2023

Indicadores financeiros da companhia OAC em 31/12/2023 em RS:

Dados OAC 31/12/2022 Média do Setor 31/12/2023 Média do Setor
2022 2023
Valor da acdo 49,13 49,78 49,97 49,02
Dividendos por agdo 12,14 12,05 12,87 12,67
Rentabilidade por agéo 24,71% 24,52% 25,75% 25,74%
Ativo total 849 milhdes 847 milhdes 854 milhdes 852 milhdes
Passivo circulante e ndo 551 milhdes 564 milhdes 555 milhdes 556 milhdes
circulante
Patrimonio liquido 298 milhdes 283 milhdes 299 milhoes 296 milhdes
Receita liquida 946 milhdes 942 milhdes 954 milhdes 959 milhdes
Lucro liquido 160 milhdes 162 milhdes 166 milhdes 159 milhdes
Rentabilidade do ativo 18,84% 19,12% 19,43% 18,66%
Liquidez geral 1,54 1,50 1,53 1,53

Relatorio dos Auditores Independentes

Opinido Sem Ressalva

Examinamos as demonstrac¢des financeiras da OAC "Companhia". Em nossa opinido, as
demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira da Companhia.

Base para opinido:
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Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Somos independentes em relacdo a Companhia e acreditamos que a evidéncia

de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
Principais Assuntos de Auditoria (PAA):

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram

os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente.

1. Reconhecimento de Receitas de Unidades Imobiliarias:

A Companhia reconhece receitas de contratos de compra e venda de unidades imobiliarias
ndo concluidas e de servigos de construcdo usando o método de Porcentagem de
Conclusdo (POC). Esse método exige que a diretoria estime os custos até a conclusio da
construcdo e entrega das unidades. O valor justo das receitas ¢ estimado com base nos
custos incorridos e nas condi¢des contratuais. Devido a relevancia, complexidade e
julgamentos necessarios na determinagdo das receitas, assim como ao risco de impactos
significativos no resultado, consideramos esse assunto de grande importincia para a

auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Os procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos sobre o
reconhecimento da receita de venda de unidades imobiliarias ndo concluidas e prestacdo
de servicos, envolvendo a elaboragdo e aprovagdo dos or¢camentos de custos; (i)
envolvimento de especialistas para verificar evidéncias contrarias as estimativas de
custos, analisar os estdgios de obras e a razoabilidade dos prazos nos orcamentos; (iii)
confronto dos registros auxiliares do POC com saldos contdbeis e verificacdo de
documentos que suportam as vendas e orcamentos; (iv) testes amostrais dos custos
incorridos, incluindo a inspe¢do de contratos e pagamentos; e (v) procedimentos
analiticos para avaliar mudangas nas margens e or¢camentos em comparagao ao exercicio

anterior. Também avaliamos a adequagao das divulgagdes da Companhia sobre o assunto.
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Consideramos aceitdveis as estimativas da diretoria para o reconhecimento das receitas
de vendas de unidades imobiliarias ndo concluidas e de servigos de constru¢do, assim

como suas divulgagdes, com base nos resultados da auditoria.

2. Provisiao para Contingéncias Tributarias:

A Companhia enfrenta questdes tributarias relevantes em vdrias esferas processuais e
constituiu uma provisao de R$ 41 milhdes para contingéncias tributarias. A determinagao
desse valor e dos passivos contingentes depende de julgamentos criticos da administra¢ao
sobre prazos e prognosticos de perda. Mudangas nas estimativas podem impactar
significativamente as demonstragdes financeiras, tornando esse assunto uma area de foco

na auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: entendimento e teste dos controles internos
sobre contingéncias tributérias e avaliacdo dos sistemas de tecnologia da informacao que
suportam esse processo. Para tributos sobre o lucro, discutimos com a administracio as
circunstancias dos processos € os controles internos para identificagdo e mensuragao das
obrigagdes fiscais. Solicitamos e obtivemos confirmac¢des de todos os consultores
juridicos sobre os valores e prognosticos usados pela administragdo, e, para processos
tributarios significativos, buscamos opinides de outros consultores juridicos para avaliar

a razoabilidade dos progndsticos e argumentos utilizados.

Consideramos que os critérios e premissas da administragdo para a determinacdo das

provisdes e suas divulgacdes estdo alinhados com as posi¢des dos consultores juridicos.

3. Contas a Receber - Perdas Esperadas de Créditos com Liquidacao Duvidosa
e Distrato de Clientes:

A Companhia possui um saldo significativo de contas a receber, relacionado a venda de
unidades imobilidrias e servicos de construcdo. Ela realiza andlise de risco para
determinar provisdes para perdas por distrato e créditos de liquidacdo duvidosa,

considerando o histdrico de inadimpléncia e incertezas de mercado. Mudangas nessas
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avaliagdes podem afetar o valor das contas a receber e os resultados financeiros. Devido
a relevancia e ao julgamento necessario na determinacao dessas perdas, consideramos

esse tema significativo na auditoria.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: (i) entendimento dos controles internos e
avaliacdo das premissas para a provisao de perdas por distrato e créditos de liquidagao
duvidosa, considerando inadimpléncia, garantias e perdas esperadas; (ii) recalculo das
perdas esperadas de créditos e distrato; e (iii) avaliacdo das divulgagdes feitas pela

Companbhia.

Consideramos aceitaveis os saldos da provisdo para distrato e das perdas esperadas em
créditos de liquidagdo duvidosa, assim como suas divulgagdes, no contexto das

demonstragoes financeiras.

4. Redugio ao Valor Recuperivel de Ativos com Vida Util Indefinida:

A Companhia possui um agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) de R$
187 milhodes. A avaliagdo anual do valor recuperavel desse goodwill foi feita com base
no valor em uso, utilizando a metodologia de fluxo de caixa descontado. Esse tema ¢
considerado um assunto principal na auditoria devido a relevancia dos valores e a
complexidade das estimativas contdbeis, que exigem julgamento e premissas subjetivas

da Administragdo. Mudangas nas premissas podem levar a ajustes significativos nos

investimentos, incluindo o goodwill.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria:

Nossos procedimentos de auditoria incluiram: (i) avaliagdo dos controles internos
relevantes para estimar fluxos de caixa futuros; (ii) discussdao dos critérios usados para
mensurar o valor recuperavel dos ativos; (iii) verificagdo da aplicagdo apropriada do
método pela Companhia; (iv) envolvimento de especialistas em avaliagdo para revisar as
metodologias e premissas das projegdes; e (v) analise das classificagdes e divulgacdes nas

demonstragdes financeiras da Companhia.
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Com base nas evidéncias obtidas, consideramos aceitaveis as apuragdes, os critérios para
calculo dos valores recuperaveis dos ativos, sua contabilizacao e as divulgagdes nas notas

explicativas, no contexto das demonstra¢des financeiras em conjunto.
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Questoes de Atenciao e Decisdo de Investimento — comum a todos os grupos:

Com base nas informagdes apresentadas, leia e responda as questdes abaixo.

O lucro liquido da companhia OAC em 2022 ¢ maior que em 2023.
() Verdadeiro

() Falso

O Relatério dos Auditores Independentes apresenta 5 (cinco) itens nos Principais Assuntos de

Auditoria - PAA.
() Verdadeiro

() Falso

Com base nas informagdes apresentadas, vocé investiria em acdes da companhia OAC?
() Investiria
() Nao investiria

() Nao estou decidido(a)
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Segunda parte — comum a todos os grupos:
Com base nas informagdes apresentadas, leia e responda as questdes abaixo.

1. A partir dos dados apresentados sobre a companhia OAC, em uma escala de 0 a 10, onde 0
representa que o item ndo foi relevante e 10 que o item foi muito relevante, quais informagdes

foram importantes para as suas analises e tomada de decisdo de investimento?

. Indicadores Financeiros

Resposta: Escala de 0 a 10.

o Opinido dos Auditores Independentes

Resposta: Escala de 0 a 10.

o Principais Assuntos de Auditoria — PAA

Resposta: Escala de 0 a 10.

2. Com base na relevancia dos Principais Assuntos de Auditoria — PAA para a sua decisdo de
investimento, em uma escala de 0 a 10, onde 0 representa que os PAA nao foram relevantes e
10 que os PAA foram muito relevantes, em quais anos os PAA foram importantes para as suas

analises e tomada de decisdo de investimento?

o Principais Assuntos de Auditoria - PAA em 2022

Resposta: Escala de 0 a 10.
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. Principais Assuntos de Auditoria - PAA em 2023
Resposta: Escala de 0 a 10.

3. Com base na relevancia dos Principais Assuntos de Auditoria — PAA para a sua decisdo de
investimento, nas situagdoes em que os PAA de 2023 sdo iguais ao do ano anterior (2022), vocé

considera que estes assuntos permaneceram importantes paras as suas analises e decisdes?
() Sim

() Nao
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Terceira parte — comum a todos os grupos:

Nesta terceira parte do questionario, havera algumas perguntas sobre vocé:

Vocé se considera do género?
() Feminino

() Masculino

() Outros

() Nao desejo informar

Qual sua idade em anos completos?

R:

Vocé atua profissionalmente como investidor ou consultor de investimentos?
() Sim

() Nao

Qual a sua area de formagao académica na P6s-Graduacao?
() Administragdo
() Economia

() Ciéncias Contabeis
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( ) Outras

Qual a sua maior titulagao?
() Especializagdo (Cursando)
() Especializagdo (Completo)
() Mestrado (Cursando)

() Mestrado (Completo)

() Doutorado (Cursando)

() Doutorado (Completo)

() Pos-doutorado (Cursando)

() Pés-doutorado (Completo)

Quantos anos de experiéncia profissional, inclusive estagio, vocé possui em anos completos?

R:

Qual a sua faixa de renda mensal?

() Até de 1,5 (um e meio) salarios-minimos

() De 1,5 (um e meio) a 3 (trés) salarios-minimos
() De 3 (trés) a 5 (cinco) salarios-minimos

() De 5 (cinco) a 7 (sete) salarios-minimos
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() De 7 (sete) a 10 (dez) salarios-minimos

() Mais de 10 (dez) salarios-minimos

Em média, ha quantos anos vocé realiza algum tipo de investimento?

R:

Vocé tem algum comentério, perguntas ou sugestdes sobre esta pesquisa? Sinta-se a vontade

para €sCrever.

R:
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Fechamento
Suas respostas foram registradas!

Gostariamos de agradecé-lo(a) por sua participagdo nesta pesquisa.

Atenciosamente,

Otavio Aratjo de Carvalho — UFMG otavioaraujo@ufimg.br
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