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Resumo

A crescente oferta de servigos distintos de auditoria (SDA) pelas empresas de
auditoria tem suscitado preocupagbes quanto a possibilidade do
comprometimento da independéncia do auditor. Na sequéncia de diversos
escandalos financeiros internacionais e da crise financeira de 2008, a Uniao
Europeia implementou o Regulamento Europeu de Auditorian.?537/2014 (REA),
que introduziu restri¢oes a prestagao de servigos distintos de auditoria e limites
aos respetivos honorarios.

O principal objetivo desta dissertacao consiste em analisar o impacto da entrada
em vigor do REA, avaliando se a relagao entre os honorarios de auditoria e os
honorarios de SDA sugere, ou nao, um comprometimento da independéncia do
auditor, antes e apos a entrada em vigor do regulamento. O estudo incide sobre
as empresas cotadas nos indices PSI-20 (Portugal) e IBEX-35 (Espanha), no
periodo compreendido entre 2012 e 2022. Para o efeito, foi desenvolvido um
modelo de regressao linear com efeitos fixos de empresa e de ano.

Os resultados obtidos evidenciam que ndo se verifica uma relagdo
estatisticamente significativa entre os honorarios de auditoria e os honordarios de
SDA, tanto no periodo anterior como posterior a entrada em vigor do REA. Estes
resultados sugerem que o regulamento nao teve um impacto direto na
independéncia do auditor.

Em termos praticos, este estudo contribui para o debate sobre a eficacia da
regulamentacao europeia no refor¢o da independéncia da auditoria, fornecendo
evidéncia empirica relevante para legisladores, supervisores e decisores politicos

no ambito da governacao financeira e da transparéncia do mercado.

Palavras-chave: independéncia do auditor; servigos distintos da auditoria;

Regulamento Europeu de Auditoria.



Abstract

The increasing provision of non-audit services (NAS) by audit firms has raised
concerns regarding the potential impairment of auditor independence.
Following several international financial scandals and the 2008 financial crisis,
the European Union implemented the Regulation (EU) No 537/2014, which
introduced restrictions on the provision of non-audit services and imposed limits
on their respective fees.

The main objective of this dissertation is to analyse the impact of the
implementation of the Regulation (EU) No 537/2014, assessing whether the
relationship between audit fees and NAS fees suggests, or not, a compromise of
auditor independence before and after the regulation came into force. The study
focuses on companies listed on the PSI-20 (Portugal) and IBEX-35 (Spain) indices
over the period 2012-2022. For this purpose, a linear regression model with firm
and year fixed effects was developed.

The results show no statistically significant relationship between audit fees and
NAS fees, both in the period before and after the implementation of the
Regulation (EU) No 537/2014. These findings suggest that the regulation did not
have a direct impact on auditor independence.

In practical terms, this study contributes to the ongoing debate on the
effectiveness of European regulation in strengthening auditor independence,
providing empirical evidence that may assist legislators, regulators, and

policymakers in promoting financial governance and market transparency.

Keywords: auditor independence; non-audit services; European Audit

Regulation.
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1. Introducao

O papel do auditor independente € avaliar se as demonstracoes financeiras (DF)
das empresas auditadas refletem, de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materialmente relevantes, a sua posicao financeira, contribuindo assim
para o bom funcionamento do mercado financeiro e empresarial. Contudo, a
crescente oferta de servigos distintos de auditoria (SDA) por parte das empresas
de auditoria tem suscitado preocupagdes quanto a potencial ameaga que estes
servicos podem representar para a independéncia do auditor.

Diversos estudos internacionais analisaram o impacto da prestacdo de SDA na
independéncia do auditor. Existem varias formas de avaliar o comprometimento
da independéncia, sendo uma delas a analise da relagao entre os honorarios de
auditoria e os honorarios de SDA (Hay et al., 2006; Zhang et al., 2016). Uma
relacdo negativa entre estas varidveis pode sugerir uma ameaca a independéncia
do auditor, uma vez que honorarios de auditoria mais baixos podem ser
utilizados como estratégia para atrair ou reter clientes, com o objetivo de obter
honorarios adicionais provenientes dos SDA. Este tipo de pratica pode criar
incentivos que comprometam a independéncia do auditor. Estudos como
Simunic (1984), Abdel-Khalik (1990), O'Keefe, Simunic e Stein (1994) e Krishnan
e Yu (2011) nos Estados Unidos da América, Barkess e Simnett (1994) na Australia
e Zhang et al. (2016) na Noruega nao identificaram evidéncias do
comprometimento da independéncia do auditor.

Na Uniao Europeia (UE), a discussao sobre a independéncia do auditor ganhou
especial relevancia na sequéncia da crise financeira que resultou da faléncia do
Lehman Brothers em 2008, e que exp0s fragilidades na regulamentacao do sistema
financeiro e suscitou duvidas quanto a capacidade dos auditores em garantir a
fiabilidade e a transparéncia da informacao financeira divulgada pelas entidades

auditadas. Em resposta, a Comissao Europeia (CE) publicou o Livro Verde
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“Politica de Auditoria: Li¢oes da crise” (2010), que marcou o inicio de uma ampla
reflexao sobre o papel da auditoria na estabilidade dos mercados financeiros.
Apods quatro anos de negociagdes, foram formalmente assinados, em 16 de abril
de 2014, os dois atos que marcaram a reforma europeia da auditoria: a alteracao
da Diretiva 2014/56/UE e a introducdo do Regulamento Europeu de Auditoria
(REA) n.?537/2014, que entraram em vigor em junho de 2016 (Horton et al., 2018).
O REA aplica-se a revisao legal de contas de Entidades de Interesse Publico (EIP),
sendo que entre as medidas introduzidas pelo mesmo, destacam-se a proibicao
de determinados SDA e a limitagao dos honorarios cobrados por esses servigos.
No contexto da reforma europeia da auditoria, Ratzinger-Sakel e Schonberger
(2015) concluiram que as restricdes impostas pelo REA poderiam ser
desnecessarias, dado que em paises como Franca, Alemanha e Reino Unido ja
existiam limita¢Oes eficazes a prestacao de SDA. Em contraste, Hohenfels e Quick
(2020) verificaram que niveis elevados de honorarios de SDA podem afetar
negativamente a qualidade da auditoria, embora niveis moderados nao
comprometam essa qualidade. Por sua vez, Van Liempd et al. (2019) constataram
que a prestagao simultanea de servigos de auditoria e SDA tende a reduzir a
percecao publica de independéncia do auditor, dependendo do tipo de servico e
dos utilizadores das demonstrag¢oes financeiras.

Em Portugal, Neves (2020) analisou o impacto do REA e concluiu que o peso dos
SDA nao afeta a independéncia do auditor apds a sua entrada em vigor, ndao
havendo também evidéncia de comprometimento no periodo anterior. O
presente estudo amplia a andlise realizada por Neves (2020) ao considerar
simultaneamente Portugal e Espanha. Assim, o principal objetivo desta
dissertacdo € investigar se, no periodo anterior ao REA, a relagdo dos SDA com
os honorarios de auditoria sugere a existéncia (ou nao) de independéncia do
auditor; e se, no periodo posterior ao REA, ocorreram altera¢des nesta relagao.

Esta questao é relevante tanto do ponto de vista académico como pratico.

13



Academicamente, contribui para o debate sobre a eficicia da regulamentacao
europeia na mitigacao das ameacas a independéncia do auditor e no refor¢o da
qualidade da auditoria. Do ponto de vista pratico, interessa a entidades como a
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), reguladores europeus e
decisores politicos, ao fornecer evidéncia empirica sobre a necessidade, ou nao,
de ajustar as politicas de supervisao e regulacao da profissao.

Para dar resposta a questao de investigacao, a presente disserta¢ao recorre a um
modelo de regressdao linear que permite avaliar a independéncia do auditor
através da analise da relacao entre os honorarios de auditoria e honorarios de
SDA. No modelo de regressao, controlamos para a dimensao do cliente, o risco e
a complexidade através de varidveis de controlo baseadas em estudos anteriores
(Zhang et al.,, 2016). O modelo inclui efeitos fixos de empresa e de ano,
permitindo captar variagdes temporais e especificas de cada entidade que
possam influenciar a relacdo analisada, sendo a amostra constituida pelas
empresas cotadas nos indices PSI-20 e IBEX-35, durante o periodo de 2012 a 2022,
inclusive.

Os resultados do estudo indicam que, no periodo anterior a entrada em vigor do
REA, ndo se verifica uma relagdo estatisticamente significativa entre os
honorarios de auditoria e os honorarios de SDA, sugerindo que a prestagao
destes servigos nao compromete a independéncia do auditor. Do mesmo modo,
no periodo posterior ao REA, também nao se observa uma alteracao significativa
nesta relacao. Estes resultados sugerem que o REA ndo teve um impacto direto
na independéncia do auditor e refor¢am a evidéncia de que a prestagao de SDA
nao compromete, por si sO, a objetividade e a imparcialidade do trabalho de
auditoria.

Por fim, esta dissertacao esta estruturada da seguinte forma: o Capitulo 2
apresenta a revisao de literatura, abordando os principais contributos tedricos e

empiricos relativos aos SDA e independéncia do auditor. O Capitulo 3 formula
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as hipdteses teoricas a testar e expde o método aplicado. O Capitulo 4 apresenta
o processo de selecao da amostra e analisa os resultados de estimacao. Por fim, o

Capitulo 5 retine as conclusoes, limitagoes e sugestoes para investigagao futura.
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2. Revisao de Literatura

A revisao de literatura encontra-se organizada de forma a enquadrar os
principais temas relacionados com os SDA e a independéncia do auditor. Numa
primeira parte, sao apresentados os conceitos e caracteristicas dos SDA, sendo
também discutida a relacdo entre os honorarios de auditoria, os SDA e a
independéncia do auditor. Segue-se a analise da Reforma Europeia de Auditoria,
com especial atencdo ao Regulamento Europeu de Auditoria n.? 537/2014 e as
suas implicacdes sobre os honordrios e a prestacio de SDA proibidos.
Posteriormente, é abordada a aplicagdo deste regulamento em Portugal e em

Espanha. Por fim, é apresentada a literatura sobre o impacto do REA.

2.1. Servicos Distintos de Auditoria (SDA)

Os “servigos distintos de auditoria” correspondem a todos os servigos em que o
auditor nao emite uma opinido sobre as contas de acordo com as ISA e,
simultaneamente, por este motivo, nao se inserem em nenhuma alinea do artigo
42° do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (EOROC).

Os SDA ja existem desde a década de 1910, todavia, apds a segunda guerra
mundial, estes servicos cresceram consideravelmente, devido ao
desenvolvimento da tecnologia da informacdo, que proporcionou intmeras
oportunidades para a expansao dos mesmos. No entanto, junto com este
fenomeno, aumentaram também as preocupagdes relacionadas com o
comprometimento da qualidade da auditoria. Como tal, em 1957, a SEC
(Securities and Exchange Commission), manifestou preocupacdo acerca da
amplitude dos servigos oferecidos pelos auditores, alertando para o facto de que
os auditores poderiam perder a sua objetividade se prestassem determinados

SDA (Koh et al., 2013).
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2.2. SDA e Independéncia do Auditor

O desenvolvimento deste tipo de servigos criou fontes de rendimento adicionais
para as empresas de auditoria e, como consequéncia, comegou a verificar-se que
uma percentagem crescente das receitas destas empresas era resultante da
prestagio de SDA. Este fendmeno, apesar de demonstrar um crescimento
absoluto da prestagao de SDA, traduz-se simultaneamente na estagnagao do
mercado de servigos de auditoria (Pott et al., 2009).

A prestagao conjunta de servigos de auditoria e SDA implica a existéncia de
relagdes contratuais distintas entre o auditor e o cliente. De acordo com a teoria
da agéncia, a existéncia de dois vinculos contratuais distintos, onde ambas as
partes destes contratos pretendem maximizar a sua utilidade, faz com que o
agente (empresa de auditoria) nem sempre aja de acordo com o que maximiza o
interesse do seu cliente (Antle, 1984).

Uma vez que a contratacdo de um auditor externo funciona como um mecanismo
de controlo para a empresa auditada, por este motivo, o auditor é obrigado a
cumprir com requisitos de independéncia ao exercer a sua atividade.

De acordo com Pott et al. (2009), a prestacao de SDA a clientes de auditoria
reforca a relagdo econdmica entre a empresa de auditoria e o respetivo cliente.
Esta relagao pode comprometer a independéncia do auditor, uma vez que a
empresa de auditoria pode ndo estar disposta a criticar o trabalho desenvolvido
por outros departamentos da propria empresa; pode nao querer abdicar de fontes
de rendimento adicionais (SDA) que presta ao cliente de auditoria; ou pode nao
estar predisposta a perder os honorarios de auditoria.

Por exemplo, em Portugal, o cddigo de ética da ordem dos Revisores Oficiais de
Contas (pp.14), estipula dois tipos de independéncia do auditor: a independéncia
da mente - “o estado mental que permite a elaboracao de uma opinido sem ser
afetado por influéncias que comprometam o julgamento profissional, permitindo

por este meio que um profissional atue com integridade e tenha objetividade e
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ceticismo profissional”; e a independéncia na aparéncia - “o evitar factos e
circunstancias tao significativos que um terceiro razoavel e informado,
ponderando todos os factos e circunstancias especificos, seria levado a concluir
que a integridade, a objetividade ou o ceticismo profissional de uma firma, ou de
um membro da equipa, tenham sido comprometidos”.

Ao longo das ultimas décadas, varios autores estudaram o impacto da prestagao
de SDA na independéncia do auditor, sendo que uns defendem que o vinculo
econOmico resultante entre auditor e o cliente prejudica a independéncia do
auditor, comprometendo a qualidade da auditoria. No entanto, outros
profissionais contra-argumentam que a prestacao conjunta de auditoria e SDA
aumenta a base de conhecimento dos auditores e pode resultar numa auditoria
mais eficiente e eficaz.

Existem diversas formas de analisar o potencial comprometimento da
independéncia do auditor. Zhang et al. (2016) identificam diferentes abordagens
que permitem avaliar esta questdo, nomeadamente a andlise da relagao entre os
honorarios de auditoria e os honorarios de SDA, a relagao entre a prestacao de
SDA e o tipo de opinido emitida pelo auditor, a associacao entre os honorarios de
SDA e a duracao do mandato entre o auditor e o cliente, bem como a relagao entre
honorarios inesperados ou excessivos e o custo da divida. No ambito desta
dissertacdo, a analise incidira especificamente sobre a relagao entre os honorarios
de auditoria e honorarios de SDA.

A relacao entre honorarios de auditoria e honorarios de SDA tem sido
amplamente analisada. Uma relacao negativa entre estas varidveis pode sugerir
uma ameaga a independéncia do auditor, uma vez que honorarios de auditoria
mais baixos podem ser utilizados como estratégia para atrair ou reter clientes,
com o objetivo de obter honorarios adicionais provenientes dos SDA. Este tipo
de pratica pode criar incentivos que comprometam a independéncia do auditor,

sendo esta situacdao denominada como “loss leader”. Por outro lado, também
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existe a teoria do “knowledge spillover” para explicar uma possivel relagao
negativa entre estas varidveis. De acordo com esta perspetiva, a prestagao de
servigcos de auditoria em conjunto com SDA promove o desenvolvimento de
conhecimento adicional sobre o cliente por parte da empresa de auditoria,
permitindo, assim, uma maior eficiéncia e consequente reducao dos custos da
auditoria. Neste caso, a relacao negativa nao implica necessariamente uma perda
de independéncia do auditor (Zhang et al., 2016).

Estudos anteriores encontraram frequentemente uma relagao positiva entre os
honorarios de auditoria e honorarios de SDA. Um dos primeiros investigadores
sobre este tema foi Simunic (1984). O autor concluiu que os honorarios de
auditoria relativos a clientes que simultaneamente contratam SDA, por norma,
sdo superiores aos que sao pagos por clientes de auditoria que nao contratam
SDA, mostrando a existéncia de uma relagao positiva entre as variaveis. Estudos
posteriores como Palmrose (1986), Barkess e Simnett (1994), Ezzamel et al. (1996),
Firth (1997), Whisenant et al. (2003) e Antle et al. (2006) também chegaram a
mesma conclusao. Zhang et al. (2016) investigaram a relacao entre os honorarios
de auditoria e os honorarios de SDA no contexto noruegués e concluiram que os
honorarios de SDA estdo estatisticamente significativamente e positivamente
associados aos honorarios de auditoria, e concluiram que a prestagao de SDA nao
apoia a existéncia de um problema de independéncia no contexto noruegués.
Pelo contrario, Abdel-Khalik (1990), O'Keefe et al. (1994) e Hay et al. (2006)
documentaram a inexisténcia de uma relacao entre os honorarios de auditoria e
os honorarios de SDA.

Krishnan e Yu (2011) ampliaram a andlise de Whisenant et al. (2003) e
encontraram evidéncias de uma relacao negativa entre os honorarios de auditoria
e os honorarios de SDA, no entanto, esta relacao € consistente com a teoria do
“knowledge spillover”, pelo que este resultado nao sugere um

comprometimento da independéncia do auditor.
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2.3. Reforma Europeia de Auditoria

Durante o século XXI, a profissao de auditoria foi fortemente questionada em
virtude do aparecimento de diversos escandalos contabilisticos relacionados com
auditorias ineficientes. Situa¢des como a Enron, WorlCom, Global Crossing, entre
outras, colocaram em causa o quadro legislativo que era aplicado a auditoria.
Assim sendo, ao longo do tempo, tornou-se necessdrio reconsiderar as leis
regulatorias aplicaveis a profissdao, com o intuito de aumentar a qualidade da
auditoria para diminuir as crises e riscos financeiros associados (Comissao
Europeia, 2010).

Na Unido Europeia (UE) foi introduzida a Diretiva' 2006/43/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho a 17 de maio de 2006. Esta norma passava a impor aos
revisores oficiais de contas o cumprimento de determinados principios
deontoldgicos e profissionais, sendo que, adicionalmente, foram também
estabelecidos requisitos relativos a independéncia dos auditores.

Na sequéncia da crise financeira que resultou da faléncia do Lehman Brothers em
2008, a Comissao Europeia (CE) publicou o Livro Verde “Politica de Auditoria:
Ligoes da crise” em 2010. O objetivo desta publicacao passava por iniciar uma
discussao sobre medidas de reforma, que seriam potencialmente necessarias,
para fortalecer a credibilidade das DF auditadas e, consequentemente, recuperar
e aumentar a estabilidade do mercado apds a crise. A CE tencionava identificar
formas de elevar a qualidade da auditoria, fortalecer a independéncia do auditor

e, simultaneamente, diminuir a concentracado do mercado de auditoria

! De assinalar, a este propdsito, a diferenga entre uma Diretiva e um Regulamento, tal como explicitado no
artigo 288° do Tratado sobre o funcionamento da Unido Europeia (TFUE). Segundo este artigo, o
regulamento possui caracter geral, ou seja, é obrigatorio em todos os seus elementos e diretamente aplicavel
em todos os Estados-Membros da UE. Ja a Diretiva apenas vincula os destinatarios quanto ao resultado a
alcancar, tendo as instancias nacionais competéncia para decidir quanto a forma e meios que serao utilizados
para alcangar o resultado imposto.
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(Ratzinger-Sakel & Schonberger, 2015). Apds quatro anos de negociagoes, foram
formalmente assinados, em 16 de abril de 2014, os dois atos que marcam a
reforma europeia de auditoria: a alteracao da Diretiva 2014/ 56/UE e a introdugao
de um novo Regulamento (537/2014), entrando em vigor em junho de 2016
(Horton et al., 2018).

A Diretiva 2014/56/UE modificou a Diretiva 2006/43/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho. O seu proposito passa por reforcar a independéncia e o ceticismo
profissional dos auditores, aumentar a supervisao da profissao, diminuir os
entraves a prestacao de servicos de auditoria transfronteiricos e reduzir os
encargos para as pequenas e médias empresas. Sendo uma diretiva, cada Estado-

Membro tem de fazer a transposi¢ao da mesma.

2.3.1. Regulamento Europeu de Auditoria n® 537/2014 (REA)

O Regulamento (UE) n® 537/ 2014 do Parlamento Europeu e do Conselho foi
publicado a 16 de abril de 2014, sendo aplicavel a revisdao legal de contas de
Entidades de Interesse Publico (EIP) (artigo n°l). Este regulamento visa aumentar
o nivel de confianca dos utilizadores das DF de EIP, e, para isso, estabelece
condi¢des exigentes para a realizacao de revisOes legais de contas destas
entidades, de modo a fortalecer a integridade, independéncia, objetividade,
responsabilidade, transparéncia e fiabilidade dos revisores oficiais de contas de EIP.
O presente regulamento introduziu véarias condicionantes aplicaveis a revisao
legal de contas de EIP, tais como:

» Estrutura de honorarios e limite de honorarios recebidos pelos auditores

por SDA autorizados;
» Proibicao de prestar as entidades auditadas determinados SDA;

* Controlo de qualidade em todas as revisoes legais de contas efetuadas;
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* Refor¢o da supervisao do setor, que permita, simultaneamente, uma
melhor comunicacdo entre todas as entidades de supervisao de todos os
Estados-Membros;

* Imposicao de sangdes para situagdes que violem a lei vigente;

» Requisitos para a nomeagao de um revisor oficial de contas (ROC) ou de
uma sociedade de revisores oficiais de contas (SROC) de EIP;

* Fixagdao da duragao maxima do mandato de auditoria de EIP.

Note-se que a presente dissertacao ird abordar apenas as medidas que foram
implementadas pelo regulamento relativas aos servigos distintos de auditoria, e
que tém o objetivo de reforcar a independéncia do auditor. Nos pontos seguintes,
sera abordado as limitac¢Oes instituidas relativamente aos honorarios de auditoria

e a introdugao de uma lista de servigos distintos de auditoria proibidos.

2.3.1.1.Honorarios de Auditoria

No artigo 4° do REA, o legislador introduziu varias restri¢coes relativamente aos
honordarios de auditoria. Assim, no artigo 4° n.1 ficou estabelecido que os
honorarios de auditoria ndo podem consistir em “honordrios contingentes”, o
que significa que o seu cdlculo nao pode basear-se no resultado dos servigos
prestados pelo auditor, nem no facto de haver prestacao de outros SDA a
entidade em questao. Esta definigao ja se encontrava prevista no artigo 25° da
Diretiva 2006/43/CE.

O segundo ponto do mesmo artigo determina que, se uma SROC ou ROC prestar
SDA a uma entidade a que simultaneamente presta servigos de auditoria, a sua
empresa-mae, ou a uma entidade sob o seu dominio, durante um periodo igual
ou superior a trés anos sucessivos, o total de honorarios referentes a prestagao de
SDA nao pode exceder 70% da média dos honorarios suportados pela entidade
auditada relativamente a revisao legal de contas. Por outro lado, se os honorarios

recebidos por um ROC ou SROC, relativamente a uma EIP ultrapassarem 15%
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dos honorarios totais recebidos por pelo ROC ou SROC em questao, durante trés
exercicios sucessivos, este ultimo tem de informar o comité de auditoria e
analisar, em conjunto com este 6rgao, se tal facto ameaga a sua independéncia, se
sao necessarias medidas para minorar este risco e se existem condi¢des para o
revisor oficial de contas continuar a fazer o seu trabalho.

Relativamente a esta temadtica, o legislador deixa ao critério dos Estados-

Membros a utilizagao de critérios mais exigentes.

2.3.1.2.Servicos Distintos de Auditoria Proibidos

No artigo 5 do REA € introduzida uma lista de SDA proibidos para o ROC ou
SROC (incluindo a rede a que estes pertencam) que faca revisao legal de contas a
uma EIP. Esta interdigao aplica-se desde o inicio do periodo da auditoria até a
emissao do relatorio do auditor, ou seja, aquando da certificacao legal de contas
(CLC). O legislador estabelece como servigos distintos de auditoria proibidos os
servigos elencados no Apéndice I.

De salientar, que o legislador permite que os Estados-Membros proibam outros
SDA, para além dos listados no REA, quando considerarem que esses servigos
podem ter impacto na independéncia do auditor, sendo que esta adigao tem de

ser comunicada a Comissao.

2.4. Aplicacao do Regulamento Europeu em Portugal

A reforma da auditoria em Portugal concretizou-se através da Lei n® 148/2015, de
9 de setembro e da Lei n® 140/2015, de 7 de setembro.

A Lei n® 148/2015 implementou o novo Regime Juridico de Supervisao de
Auditoria (RJSA) e redefiniu a estrutura regulatdria a que a atividade se
encontrava sujeita. Esta lei reflete a transposicao da Diretiva 2014/56/UE, do

Parlamento e do Conselho, e assegura a sua execuc¢ao na ordem juridica interna.
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Por sua vez, a Lei n® 140/2015 também transpde parcialmente a diretiva
mencionada, no entanto, adicionalmente, assegura a execu¢ao do Regulamento
(UE) n® 537/ 2014 do Parlamento Europeu e do Conselho. Foi através desta
ultima, que foi aprovado o novo Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas (EOROC), concebido de acordo com a Lei n®2/2013, que instituiu o regime
juridico subjacente as associag0es publicas profissionais e teve um papel
importante na reestruturacdo do quadro regulatério da atividade de auditoria
(Matias, 2017).

Mais recentemente, a legislagao portuguesa acompanhou a regulamentacao
europeia com as alteragOes introduzidas pela Lei 99-A/2021, de 31 de dezembro
de 2021, que entrou em vigor a 31 de janeiro de 2022, com exce¢ao da redagao
dada pela presente lei ao artigo 3° do RJSA, aprovado pela Lei n® 148/ 2015 de 9
de setembro, a qual entrou em vigor no dia 1 de janeiro de 2022, relativa a

qualificagao como EIP.

2.4.1.Honorarios de Auditoria

O artigo 77¢ do EOROC aborda ainda a transposicao do tema dos limites de
honorarios pela prestagao de SDA para a legislagao nacional. Segundo este artigo,
esta regulamentacdo € aplicavel a EIP a quem sao prestados os SDA, a sua
empresa-mae ou as empresas sob o seu dominio em Portugal.

Alei 99-A/2021, aplicavel a partir de 31 de janeiro de 2022, veio suprimir algumas
incoeréncias existentes até entao entre o EOROC e o Regulamento Europeu,
aplicando-se a partir desta data o que se encontra disposto neste tltimo.

Em Portugal, tal como definido no REA, se uma SROC ou ROC prestar SDA a
uma entidade a que simultaneamente presta servigos de auditoria, a sua
empresa-mae, ou a uma entidade sob o seu dominio, durante um periodo igual
ou superior a trés anos sucessivos, o total de honorarios referentes a prestagao de

SDA nao pode exceder 70% da média dos honorarios suportados pela entidade
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auditada relativamente a revisao legal de contas. Adicionalmente, de acordo com
o artigo 77° n. 6 da lei 99-A/2021, quando os honorarios totais recebidos de uma
EIP e cada um dos trés altimos financeiros sucessivos forem superiores a 15%
dos honorarios totais recebidos, 0o ROC ou SROC tem de informar imediatamente
a CMVM, sendo que para além desta informagao, devem ser comunicadas as
medidas que o ROC ou SROC adotou para salvaguardar a sua independéncia e
as decisoes do drgao de fiscalizagdao da entidade auditada. Neste seguimento, de
acordo com o artigo 77°n.7 desta lei, a CMVM pode exigir quando tal se justifique
para a afericao da independéncia do revisor oficial de contas ou, se aplicavel, do
revisor oficial de contas do grupo, que no calculo do racio de 15 % sejam incluidos
os honorarios recebidos da EIP por todos ou por parte dos membros, sediados

em Portugal, que pertencam a respetiva rede.

2.4.2.Servigos Distintos de Auditoria Proibidos

A transposi¢ao deste topico do REA para a legislacdo nacional encontra-se
prevista no artigo 77° do EOROC, sendo que, foi feita em conformidade com o
que esta descrito na legislacao europeia.

No caso de Portugal, o legislador optou por nao exercer nenhuma das opg¢oes
permitidas pelo REA relativas a prestacao de SDA e, assim sendo, a lista dos SDA

proibidos em Portugal manteve-se semelhante a do regulamento.

2.5. Aplicacao do Regulamento Europeu em Espanha

A reforma da auditoria em Espanha concretizou-se através da “Ley 22/2015” de
20 de julho. O principal objetivo desta lei ¢ adaptar a legislacdo interna espanhola
as alteragoes incorporadas pela Diretiva 2014/56/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014; e a introduc¢dao do Regulamento (UE) n.?
537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014.
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2.5.1.Honorarios de Auditoria

O artigo 41° da Ley 22/2015 aborda ainda a transposicao do tema dos limites de
honorarios pela prestagao de SDA para a legislacao espanhola. De acordo com
este artigo, relativamente a este topico € aplicavel o artigo 4° n.1 e 2 do REA.
Assim sendo, como mencionado anteriormente, os honorarios de auditoria nao
podem consistir em “honordrios contingentes” e se uma SROC ou ROC prestar
SDA a uma entidade a que simultaneamente presta servigos de auditoria, a sua
empresa-mae, ou a uma entidade sob o seu dominio, durante um periodo igual
ou superior a trés anos sucessivos, o total de honorarios referentes a prestagao de
SDA nao pode exceder 70% da média dos honorarios suportados pela entidade
auditada relativamente a revisao legal de contas, tal como em Portugal.

O segundo ponto do mesmo artigo determina que, quando os honorarios
acumulados pela prestacdo de servigos de auditoria e SDA a entidade auditada,
pelo ROC ou SROC, em cada um dos trés tiltimos anos consecutivos, representem
mais de 15% do total das receitas anuais do ROC ou SROC, estes ultimos devem
abster-se de realizar a auditoria de contas correspondente ao ano seguinte.

No entanto, nos termos em que os regulamentos assim o determinarem, quando
a sociedade de auditoria for pequena ou média, a Comissao de Auditoria ou
orgao equivalente, com base no exame das ameagas a independéncia e das
medidas adotadas para as atenuar, podera excecionalmente autorizar que a
auditoria das contas do ano imediatamente seguinte seja efetuada uma tnica vez.
Esta excecionalidade deve ser devidamente justificada e motivada.

O terceiro ponto do artigo, menciona ainda que a comunicacdao anual de
honorérios ao Instituto de Contabilidade e Auditoria de Contas pelos auditores
de contas e sociedades de auditoria, serd feita com indicagao separada das

entidades auditadas que sejam EIP, distinguindo-se neste caso os honorarios

26



recebidos pela prestacio de SDA, sejam ou nao exigidos por lei da Unido

Europeia ou por disposigao legal nacional.

2.5.2.Servigos Distintos de Auditoria Proibidos

Em Espanha, o artigo 39° da lei referida anteriormente, reflete a transposicao do
artigo 52 do REA, sobre o tema dos servigos distintos de auditoria proibidos, para
a sua lei doméstica.

No que toca a este tema, Espanha transpds para a sua legislacdo o artigo 5° n.1,
n.4 e n.5 do REA, e assim sendo, os SDA proibidos, tal como em Portugal, sao
semelhantes aos do regulamento. No entanto, Espanha, ao contrario de Portugal,
optou por exercer a opgao prevista no artigo 52 n.3 do REA, sendo permitida a
prestacao de servigos de assessoria fiscal (preparacao de declaragdes fiscais;
identificagdao de subsidios publicos e incentivos fiscais e prestagao de servigos de
orientagao fiscal) e de servigos de avaliacdo, desde que sejam respeitados os
requisitos impostos pelo artigo.

Além disso, a legislacdo espanhola, nos termos do artigo 39° n.1 da Ley 22/2015
prevé ainda uma extensao da proibicao dos servigos distintos de auditoria aos
familiares dos principais auditores, a que se refere o artigo 18 n.2 alinea d; sendo
esta extensdao também alargada as pessoas que tenham capacidade de influenciar

o resultado da auditoria, previstas também no artigo 19° desta lei.

2.6. REA e Independéncia do Auditor

No ambito da reforma europeia de auditoria que menciondmos anteriormente,
Ratzinger-Sakel e Schonberger (2015) concluiram que nao seria necessdrio a
implementacao da lista de SDA proibidos para salvaguardar a independéncia da
mente do auditor. Os autores verificaram que os paises analisados no estudo

(Franga, Alemanha e Reino Unido) ja tinham aplicado a interdigao de alguns dos
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servigos mencionados no regulamento, tendo verificado também que as maiores
empresas destes paises ja tinham limitado os honorarios para servigos distintos
de auditoria para um nivel abaixo do implementado pelo REA. Assim sendo, os
autores afirmam ter duvidas que as medidas implementadas pelo regulamento
sejam eficazes e eficientes.

Hohenfels e Quick (2020) realizaram um estudo motivado pelas restrigoes
impostas pelo REA para os Estados-Membros da UE, que tem subjacente a
preocupagao de que os SDA fornecidos pelo auditor possam prejudicar a
independéncia do mesmo. Os resultados demonstraram que os niveis mais altos
de honordrios de SDA afetam negativamente a qualidade da auditoria;
adicionalmente os autores verificaram que o limite de honorarios de SDA em 70%
da média dos honorarios de auditoria dos trés anos anteriores impostos pela UE
nao impede um comprometimento da qualidade da auditoria. No entanto,
chegaram a conclusao de que um nivel moderado de SDA nao resulta em menor
qualidade da auditoria em comparagao com a qualidade da auditoria dos
auditores que nao fornecem servigos distintos de auditoria.

Van Liempd et al. (2019) com o objetivo de avaliar a utilidade do regulamento da
Unido Europeia que abrange as entidades de interesse publico, escrutinaram a
relacdo entre a prestacdo simultanea de servicos de auditoria e SDA e o seu
impacto na independéncia do auditor na aparéncia, de acordo com as percecoes
do publico dinamarqués. Os resultados evidenciaram que a prestagao conjunta
de servicos de auditoria e SDA esta negativamente associada a percecao da
independéncia do auditor, no entanto, as conclusdes diferem tendo em conta os
utilizadores das demonstra¢des financeiras em questdao e o tipo de SDA

prestados.
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3. Hipoteses Teoricas e Método

3.1. Hipoteses Teoricas

A independéncia do auditor constitui um dos pilares fundamentais da
credibilidade da informacao financeira e, consequentemente, da confianca dos
investidores nos mercados de capitais. A prestacdo de SDA tem sido objeto de
debate continuo, dado o seu potencial para criar vinculos econdémicos adicionais
entre o auditor e o cliente, que podem ameacar a independéncia (Pott et al., 2009).
A literatura tem procurado compreender se a simultanea prestagao de servigos
de auditoria e de SDA compromete a independéncia do auditor, conduzindo a
uma possivel deterioracao da qualidade da auditoria (Hohenfels & Quick, 2020;
Van Liempd et al., 2019).

Com o intuito de mitigar estas ameacas, o REA introduziu restri¢cdes a prestacao
de SDA e a estrutura dos honorarios cobrados pelos auditores de EIP. Entre as
medidas impostas, destacam-se a proibigao de determinados servigos e a
limitacado do montante total de honorarios de SDA a 70% da média dos
honorarios de auditoria dos trés exercicios anteriores. Estas disposi¢des visam
reforcar a independéncia do auditor assegurar que o seu desempenho se
mantenha objetivo e isento de influéncias resultantes de interesses econémicos

incompativeis.

Tendo em conta o exposto, formula-se a seguinte hipotese de investigacao:

No periodo anterior a entrada em vigor do REA, a relagao entre honorarios de
auditoria e honorarios de SDA sugere o comprometimento da independéncia do
auditor; apds a implementacao do REA, a relagao entre honorarios de auditoria
e honorarios de SDA nao sugere o comprometimento da independéncia do

auditor.
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3.2. Método

De forma a testar a hipdtese anteriormente formulada, procede-se a analise
empirica da relacdao entre os honorarios de auditoria e SDA, antes e apds a
entrada em vigor do REA. O objetivo consiste em avaliar se, no periodo pré-REA,
o peso dos SDA afeta negativamente a independéncia do auditor e, se no periodo
p0s-REA essa relacao nao se verifica, refletindo a eficacia das restri¢des impostas
pelo regulamento.

A independéncia do auditor € avaliada através da analise da relacao entre os
honordrios de auditoria (HAD) e honordrios de SDA (HSDA), seguindo a
metodologia adotada em Zhang et al. (2016). Assim, a independéncia é analisada
em funcdo da magnitude relativa dos SDA face aos honorarios de auditoria,

considerando o impacto da implementacao do REA.

Com base na literatura e na hipotese tedrica apresentada, o modelo de regressao

linear estimado ¢ o seguinte:

log(HAD;;) = By + B.(1 — REA,)log(1 + HSDA;,) + BsREA, log(1 + HSDA;,) + yXi; + A, + 1 + €

onde HAD;, representa os honordrios de auditoria da empresaino anot;
HSDA;, representa os honordrios de servigos distintos de auditoria da
empresa i no ano t; REA,variavel dummy que assume o valor 1 quando o ano t
corresponder a ano de aplicagcao do REA; x; ;representa as varidveis de controlo
que afetam os honorarios de auditoria para a empresa i no ano t; A, representa os
efeitos fixos de ano; y; representa os efeitos fixos de empresa; €;; € o termo de

erro para a empresa i no ano f.
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O modelo ¢é estimado através do método dos minimos quadrados ordinarios
(OLS), com erros-padrao robustos agrupados (clustered standard errors) ao nivel
da empresa, de forma a corrigir a autocorrelacao e a heterocedasticidade dentro
das entidades analisadas ao longo do tempo. Para a analise estatistica e estimacao

do modelo de regressao, recorreu-se ao software Stata/SE 18.0.

A interpretacdo dos coeficientes permitird, assim, testar empiricamente a
hipotese tedrica definida, avaliando se o REA foi eficaz em reduzir o potencial
impacto dos SDA sobre a independéncia dos auditores de EIP.

Um coeficiente positivo pode ser justificado pela existéncia de fatores comuns
que influenciam ambos os honorarios. Simunic (1980), ao desenvolver o seu
modelo de determinacao de honorarios de auditoria, destacou fatores como a
dimensao da empresa (normalmente medida pelos ativos), a complexidade das
operagdes (por exemplo, numero de subsididrias, diversificacdo setorial ou
operagOes internacionais) e componentes de maior risco do balan¢o (como
inventarios e clientes a receber) como variaveis centrais. Estes fatores tém sido
consistentemente identificados como determinantes robustos dos honorarios na
literatura subsequente (Hay et al., 2006). Neste seguimento, Whisenant et al.
(2003) reforcam que os honorarios de auditoria e de SDA sao influenciados por
caracteristicas do cliente, em particular pelo seu tamanho, complexidade e risco.
Assim, um resultado positivo pode nao estar associado ao comprometimento da
independéncia do auditor.

Um coeficiente negativo pode indicar que o aumento dos honorarios de SDA esta
associado a uma redug¢ao nos honorarios de auditoria. Esta relacdo pode ser
explicada pela teoria do “loss leader”, segundo a qual os auditores reduzem os
honordarios de auditoria para atrair ou reter clientes e, assim, obter receitas
adicionais com SDA, o que pode indicar um potencial comprometimento da

independéncia do auditor (DeAngelo, 1981). Em alternativa, a teoria do
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“knowledge spillover” defende que a prestacao conjunta de servicos permite
ganhos de eficiéncia e redugao dos custos de auditoria, nao implicando, neste

caso, qualquer ameaga a independéncia (Simunic, 1984; Krishnan & Yu, 2011).

Através deste modelo, pretende-se identificar se a relacao entre os honorarios de
SDA e de auditoria se altera antes e depois da entrada em vigor do REA. Espera-
se que:

e P2 <0, indicando que, no periodo anterior ao REA, a relagao entre os
honordrios de auditoria e honorarios de SDA pode sugerir um
comprometimento da independéncia do auditor;

* PBs =0, sugerindo que, apds a implementacao do REA, a relagao entre os
honordrios de auditoria e honorarios de SDA sugere que nao existe um

comprometimento da independéncia do auditor.

3.2.1.Variaveis de Controlo

Tal como mencionado anteriormente, de acordo com Simunic (1980) os
honorarios de auditoria sao determinados por fatores como a dimensao da
empresa (normalmente medida pelos ativos), a complexidade das operacoes (por
exemplo, numero de subsididrias, diversificacdo setorial ou operacoes
internacionais) e componentes de maior risco do balan¢o (como inventarios e
clientes a receber). No modelo de regressao, controlamos a dimensao do cliente,
o risco e a complexidade através de varidveis de controlo baseadas em estudos
anteriores (Zhang et al., 2016):

e TA —total de ativos;

e ICRTA - racio entre o somatodrio do inventario e das contas a receber e o

total de ativos;
e NSUBS — numero de subsidiarias;

¢ ROTA -racio entre o EBIT e o total de ativos;
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e LOSS - variavel binaria que assume o valor 1 se o ROeTA for negativo e
0 caso contrario;

e TPTA —racio entre o total de passivo e o total de ativos;

e ACPC -rdcio entre o ativo corrente e o passivo corrente;

e BIG4 - variavel bindria que assume o valor 1 se a empresa for auditada

por uma Big Four e 0 caso contrario;

3.2.2.Efeitos Fixos Considerados

Os efeitos fixos permitem controlar fatores nao observados que permanecem
constantes ao longo do tempo, no entanto diferem entre unidades, evitando que
estes introduzam distor¢oes nas estimativas. Huntington-Klein (2021) destaca
que os efeitos fixos de tempo sdo especialmente tteis para captar fendomenos que
atingem todas as unidades num determinado periodo, mas que variam de ano
para ano, como recessoes econdmicas ou mudangas politicas. Os efeitos fixos de
empresa sao frequentemente utilizados para controlar caracteristicas especificas
de cada entidade que permanecem constantes ao longo do tempo. Estas
caracteristicas, como o tipo de gestdo, a cultura corporativa ou a reputagao, nao
sao diretamente observaveis, mas podem influenciar de forma sistematica as
estimativas econométricas e introduzir enviesamentos se nao forem devidamente
consideradas. (Osterrieder et al., 2020). Os efeitos fixos de industria permitem
controlar heterogeneidades setoriais invariantes no tempo, garantindo que a
analise se concentre apenas na variagao relevante dentro de cada setor. Gutiérrez
e Philippon (2019) recorrem a esta estratégia para comparar a evolucao
intraindustrial, isolando tendéncias comuns entre setores, enquanto Card et al.
(2023) utilizam esta abordagem na estimacgao de diferengas de prémios salariais,
de modo que as variagdes entre setores nao sejam confundidas com

caracteristicas individuais dos trabalhadores. Assim, a inclusao de efeitos fixos

33



de ano, empresa e industria permite isolar melhor o efeito das variaveis
explicativas e aumenta a robustez e fiabilidade dos resultados.

Na estimagao por OLS, um dos pressupostos centrais € que o termo de erro nao
esteja correlacionado com as varidveis explicativas. Quando existem fatores nao
observaveis que afetam simultaneamente as variaveis independentes e a variavel
dependente, esse pressuposto deixa de se verificar e as estimativas tornam-se
enviesadas (Wilms, 2021; Busenbark et al.,, 2022). Para mitigar este risco, a
inclusao de efeitos fixos ajuda a eliminar fatores constantes, mas nao observaveis,
garantindo que o OLS fornece estimativas mais fidveis.

Como visto anteriormente, incluir efeitos fixos de industria e ano permite
eliminar diferengas estruturais entre sectores e choques comuns a todos os anos,
sendo util quando o interesse é comparar tendéncias entre industrias. Ja a
inclusao de efeitos fixos de empresa e ano €, em geral, mais robusta, pois remove
também caracteristicas fixas de cada empresa (como praticas de gestao ou cultura
organizacional) que podem enviesar os resultados. Assim, para o nosso topico de

estudo serd mais adequado usar os efeitos fixos de empresa e ano.
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4. Aplicacao Empirica

4.1. Descri¢ao da Amostra

Para o desenvolvimento da presente dissertacao, a amostra é constituida pelos
dados das empresas cotadas nos indices PSI-20 e IBEX-35, relativos ao periodo
compreendido entre 2012 e 2022, inclusive. A escolha deste intervalo temporal
justifica-se pelo facto de abranger tanto o periodo anterior como o posterior a
entrada em vigor do REA, ocorrida em junho de 2016, permitindo, assim, analisar
o impacto das medidas introduzidas por este regulamento na independéncia do
auditor.

Para identificar as empresas incluidas em cada indice ao longo do periodo em
anadlise, recorreu-se a diferentes fontes. A identificagdo das empresas que
integravam o PSI-20 foi efetuada através da plataforma Refinitiv Eikon, enquanto
a constituicao histérica do IBEX-35 foi verificada com base na informacao oficial
divulgada pela Bolsas y Mercados Espafioles (BME) | Bolsa de Madrid. Esta
metodologia permitiu garantir a consisténcia temporal da amostra, assegurando
que apenas foram consideradas as empresas efetivamente incluidas nos referidos
indices durante o periodo em andlise.

A amostra inicial era composta por 87 empresas, correspondendo ao conjunto
total das entidades identificadas nos dois indices. Contudo, numa fase inicial
foram eliminadas as entidades bancarias, e posteriormente verificou-se que nem
todas as empresas selecionadas inicialmente dispunham de informacao completa
para todas as varidveis necessarias a aplicacdo do modelo econométrico, tendo
estas sido igualmente excluidas da amostra. Adicionalmente, foram excluidas as
observagoes correspondentes a empresas com capital proprio negativo, por se
tratar de exce¢Oes dentro do universo analisado e potenciais fontes de distor¢ao

dos resultados. Apds estas exclusdes, a amostra final ficou composta por 67
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empresas, totalizando 466 observagoes, que servirao de base a andlise empirica
desenvolvida neste estudo.

A informacao referente aos honorarios de auditoria, honorarios de servigos
distintos de auditoria, nimero de subsidiarias, auditor responsavel e opinido
emitida pelo auditor foi recolhida manualmente através da consulta dos
Relatérios e Contas das respetivas empresas. As restantes informagoes
financeiras, utilizadas no calculo das variaveis de controlo do modelo, foram
extraidas da plataforma Refinitiv Eikon, garantindo a fiabilidade, consisténcia e
comparabilidade dos dados utilizados. Estas informagdes sdo relativas as

demonstragoes financeiras consolidadas das empresas.

4.2. Estatisticas Descritivas

A Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis que integram o

modelo empirico, composta por 466 observagoes.

Variavel Média Mediana Desvio Padrao Minimo Maximo
HAD 3435962,00 1134 287,00 5752245,00 65 000,00 30500 000,00
HSDA 739 437,00 298 650,00 998 526,30 0,00 8731 000,00
TA 18 700 000,00 9391 081,00 26 000 000,00 132 493,00 148 000 000,00
ICRTA 0,19 0,16 0,14 0,00 0,76
NSUBS 150,46 76,00 198,00 6,00 1 281,00
ROTA 0,06 0,06 0,07 -0,65 0,50
LOSS 0,08 0,00 0,27 0,00 1,00
TPTA 0,36 0,37 0,17 0,00 0,76
ACPC 1,26 1,08 0,82 0,26 7,65
BIG4 0,98 1,00 0,15 0,00 1,00

Tabela 1: Estatisticas descritivas
Fonte: elaboragao prépria

Nota: Os valores de honorarios estao expressos em euros e os valores de ativo total em milhares

de euros.
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A andlise da Tabela 1 evidencia que, para a empresa mediana da amostra, os
honordrios de auditoria ascendem a aproximadamente 1,13 milhdes de euros,
enquanto os honordrios relativos a SDA atingem cerca de 299 mil euros,
refletindo uma diferenca relevante entre ambos os tipos de servigos. O total de
ativos da empresa mediana é de 9,39 mil milhdes de euros, apresentando,
contudo, uma dispersao consideravel na dimensao das empresas incluidas na
amostra, conforme evidenciado pelo elevado desvio padrao.

O racio entre o somatdrio do inventdrio e das contas a receber e o total de ativos
(ICRTA) apresenta, para a empresa mediana, um valor de 16%, indicando que
cerca de um sexto dos ativos se encontra aplicado em inventarios e contas a
receber. O nimero de subsididrias, para a empresa mediana € de 76, o que revela
uma estrutura empresarial composta por um numero relevante de entidades
relacionadas.

Em termos de desempenho, o racio entre o resultado operacional e o total de
ativos (ROTA) regista, para a empresa mediana, 6%, enquanto a variavel LOSS,
que assume o valor 1 sempre que o resultado operacional é negativo, apresenta
uma mediana de 0, o que demonstra que a maioria das empresas apresentou
resultados operacionais positivos durante o periodo em analise.

No que respeita a estrutura financeira, o racio entre o total de passivo e o total de
ativos (TPTA) evidencia, para a empresa mediana, um nivel de endividamento
de 37%, sugerindo uma politica de financiamento equilibrada. O racio de
liquidez corrente (ACPC) apresenta para a empresa mediana 108%, o que indica
que, em geral, as empresas dispdem de ativos correntes suficientes para cobrir as
suas responsabilidades de curto prazo. Por fim, observa-se que a empresa

mediana € auditada por uma Big4.

4.3. Analise Preliminar
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Este subcapitulo visa analisar, o comportamento das principais varidaveis em
estudo e antecipar possiveis relagoes entre os honorarios de auditoria (HAD) e
os honorarios de SDA (HSDA), bem como eventuais alteragdes associadas a
entrada em vigor do REA. Esta andlise preliminar permite obter uma visao

descritiva dos dados antes da aplicacao dos testes econométricos.
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Figura 1: Evolugao dos honorarios médios (HAD e HSDA)

Fonte: elaboragao propria
A Figura 1 apresenta a evolugao temporal dos valores médios de HAD e HSDA
no periodo de 2012 a 2022. Observa-se que, em média, os honorarios de auditoria
se mantém relativamente estaveis ao longo do periodo, situando-se em torno de
3,5 milhdes de euros, com uma ligeira diminuicao entre 2015 e 2020 e uma
recuperacao no ano de 2022. Por outro lado, os honorarios de SDA apresentam
uma trajetoria mais volatil, com um pico acentuado em 2015 e uma tendéncia
decrescente nos anos subsequentes. Esta evolucao sugere uma possivel reducao
da prestagao de SDA ap0s a entrada em vigor do REA, o que é consistente com o
objetivo regulatdrio de limitar a dependéncia financeira entre o auditor e a

entidade auditada.
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Figura 2: HSDA/HAD médio
Fonte: elaboragao préopria

Na Figura 2 verifica-se um decréscimo expressivo no peso relativo de HSDA apds
2015, atingindo os valores mais baixos entre 2018 e 2020. Esta tendéncia reforca a
evidéncia de que a implementacao do REA poderd ter contribuido para uma
diminui¢do da prestacao de SDA pelas empresas de auditoria as entidades de

interesse publico.
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Figura 3: Relacdo entre HAD e HSDA
Fonte: elaboracao prépria

A Figura 3 evidencia a relagao entre HAD e os HSDA para o conjunto da amostra.
A inclinagao positiva da linha de tendéncia indica uma correlagao direta entre as
variaveis tanto no periodo pré-REA como no pés-REA, sugerindo que empresas
que pagam honorarios de SDA mais elevados tendem igualmente a suportar
valores superiores em honorarios de auditoria. Neste sentido, a evidéncia sugere
que havia independéncia antes do REA e que essa independéncia se manteve
apos a sua implementacdo. Este resultado preliminar € coerente com a
expectativa de que empresas de maior dimensao/ complexidade requerem
simultaneamente um maior volume de trabalho de auditoria e recorrem a outros
SDA prestados pelo mesmo auditor. Ainda assim, a dispersdao dos pontos
demonstra que esta relacdo nao ¢ homogénea, podendo outros fatores como
caracteristicas especificas das empresas, o tipo de auditor ou o periodo
regulatorio, influenciar o nivel de HSDA.

Este resultado € coerente com o modelo de determinacao de honorarios de
auditoria de Simunic (1980), que destacou fatores como a dimensao da empresa

(normalmente medida pelos ativos), a complexidade das operagdes (por
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exemplo, numero de subsididrias, diversificagdo setorial ou operagoes
internacionais) e componentes de maior risco do balan¢o (como inventarios e

clientes a receber) como variaveis centrais.

4.4. Resultados de Estimacao

Com o objetivo de analisar o impacto da varidvel explicativa principal sobre a
variavel dependente, foram formulados dois modelos de regressdao distintos,
diferenciados pelo ano de corte considerado. A utilizagao de dois periodos de
corte (2016 e 2017) permite avaliar a robustez e estabilidade temporal dos
resultados obtidos, assegurando uma andlise mais consistente das relagdes entre
as variaveis.

De acordo com a revisao de literatura, o REA foi publicado a 16 de abril de 2014,
tendo entrado em vigor em junho de 2016 (Horton et al., 2018). Assim, a primeira
especificacao considera o ano de 2016 como ponto de corte, refletindo o momento
juridico de entrada em vigor do regulamento e permitindo captar eventuais
efeitos imediatos da sua adocao.

No entanto, considerando um intervalo de adaptacao natural entre a entrada em
vigor do regulamento e a sua plena aplicagao, a segunda especificagao considera
2017 como ano de corte, uma vez que ¢ expectavel que os seus efeitos regulatorios
se reflitam de forma integral a partir do exercicio seguinte. Esta escolha justifica-
se, adicionalmente, pelo facto de o ano fiscal da maioria das empresas coincidir
com o ano civil.

A Tabela 2 apresenta os resultados de estimagao para as quatro especificagoes do
modelo, considerando como varidvel dependente os honordrios de auditoria
(HAD).

Assim, os resultados apresentados na Tabela 2 nas especificagoes (i) e (iii) dizem

respeito ao modelo com ano de corte em 2016, sendo a especificacao (i) estimada
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sem efeitos fixos e a especificagao (iii) com efeitos fixos de empresa e ano. As
especificagOes (ii) e (iv) referem-se ao modelo com ano de corte em 2017,

seguindo a mesma estrutura: (ii) sem efeitos fixos e (iv) com efeitos fixos.

Variavel Dependente HAD
(i) (i) (iii) (iv)
(1-REA)log(1+HSDA) 0,044~ 0,044 0,007 0,008
(0,021) (0,020) (0,013) (0,013)
REAlog(1+HSDA) 0,042 0,041 0,033 0,031
(0,021) (0,021) (0,020) (0,020)
logTA 0,653™ 0,653™ 0,435™ 0,436™
(0,116) (0,116) (0,086) (0,086)
ICRTA 1,077 1,078 -1,047 -1,059"
(0,509) (0,509) (0,540) (0,543)
JNSUBS 0,055™ 0,055™ 0,023 0,024
(0,019) (0,019) (0,011) (0,011)
ROTA 0,988 0,987 0,965 0,950
(0,789) (0,790) (0,411) (0,407)
LOSS 0,450 0,453 0,159 0,156
(0,180) (0,180) (0,098) (0,097)
TPTA -0,352 -0,348 -0,018 -0,016
(0,453) (0,456) (0,324) (0,326)
ACPC 0,065 0,065 0,026 0,025
(0,086) (0,086) (0,038) (0,038)
BIG4 -0,341 -0,335 -0,387 -0,406
(0,256) (0,257) (0,294) (0,301)
Efeitos fixos de ano Nao Nao Sim Sim
Efeitos fixos de empresa Nao Nao Sim Sim
R2 0,784 0,784 0,967 0,967

Tabela 2: Resultados de estimacao

Fonte: elaboragao prépria

Nota: Todas as especificacdes se baseiam em 466 observagoes. Erros-padrao (Robust std. err.)
entre parénteses.

*** jdentifica valores de p <0,01, ** identifica valores de p <0,05 e * identifica valores de p <0,10.
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No modelo (i), relativo ao ano de corte de 2016 e sem efeitos fixos, observa-se que
a variavel (1-REA)log(1+HSDA) é estatisticamente significativa a 5%, com um
coeficiente positivo de 0,044, indicando uma relacao positiva entre os honorarios
de SDA (HSDA) e os honorérios de auditoria (HAD) antes da entrada em vigor
do REA. A variavel REAlog(1+HSDA), correspondente ao periodo pds-REA,
mantém igualmente significancia estatistica a 5%, com um coeficiente positivo de
0,042, reforcando a existéncia de uma associagao positiva entre ambas as
variaveis também apos a implementacao do regulamento. Este resultado sugere
que, independentemente do periodo, empresas que contratam mais SDA tendem
a suportar honordrios de auditoria mais elevados. Assim, este resultado nao
sugere, por si sO, o comprometimento da independéncia do auditor.
Considerando que o ano de corte € 2017, no modelo (ii), estimado sem efeitos
fixos, as varidveis (1-REA)log(1+tHSDA) e REAlog(1+tHSDA) apresentam
coeficientes positivos e significativos a 5%, com valores de 0,044 e 0,041,
respetivamente. Tal como no caso anterior, os resultados sugerem uma relagao
direta entre os honorarios de auditoria e os SDA, tanto no periodo pré como pos-
REA.

De seguida sao analisadas as especificacdes com efeitos fixos, a inclusao de
efeitos fixos de empresa e de ano permite captar variagdes temporais e especificas
de cada entidade que possam influenciar a relacao analisada, tornando a
estimac¢ao mais robusta. Assim, para o presente estudo, consideramos que as
especificacdes com efeitos fixos de empresa e de ano se revelam mais adequadas.
Além disso, observa-se que o coeficiente de determinagao (R?) atinge valores
superiores nas regressoes com efeitos fixos (0,967 nas especificagoes (iii) e (iv)),
face as regressoes sem efeitos fixos (0,784 nas especificagdes (i) e (ii)), reforcando
a relevancia da inclusao destes efeitos na analise.

Considerando a especificagdao em que o ano de corte é 2016, no modelo (iii), que

inclui efeitos fixos de empresa e ano, as varidveis (1-REA)log(1+HSDA) e
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REAlog(1+HSDA) perdem significancia estatistica. Este resultado indica que,
uma vez controladas as caracteristicas especificas das empresas e os fatores
temporais comuns, nao se verifica uma relacdo estatisticamente significativa
entre os honorérios de auditoria (HAD) e os honorarios de SDA (HSDA), quer
antes quer apos a entrada em vigor do REA. Assim, a auséncia de significancia
sugere que esta relacao nao influencia a independéncia do auditor, nem foi
substancialmente alterada pela implementagao do regulamento, o que aponta
para um impacto limitado do REA neste dominio.

No modelo (iv), especificacao com efeitos fixos em que o ano de corte é 2017,
também se verifica que ambas as varidveis perdem significincia, tal como
observado no modelo (iii). Estes resultados reforcam a ideia de que a associagao
entre as duas variaveis € explicada por fatores especificos de empresa e tempo, e
ndo necessariamente por alteragOes diretas resultantes do REA.

Relativamente as varidveis de controlo, considerando apenas as especificagdoes
com efeitos fixos, verifica-se que, a varidvel log(TA) se apresenta como
estatisticamente significativa a 1%, com um coeficiente positivo, indicando que
empresas de maior dimensao tendem a pagar honordrios de auditoria mais
elevados. A variavel VNSUBS ¢ significativa a 5%, com um coeficiente positivo,
sugerindo que uma maior complexidade das operagoes, medida pelo niimero de
subsidiarias, esta associada a honorarios mais elevados. A variavel ROTA
também ¢é significativa a 5%, com coeficiente positivo, evidenciando que a
rentabilidade dos ativos esta positivamente associada ao nivel dos honorarios de
auditoria. Ja a varidvel ICRTA apresenta significancia a 10%, com coeficiente
negativo, apontando para uma influéncia moderada da estrutura dos ativos no
montante dos honorarios. As variaveis TPTA, ACPC, BIG4 e LOSS nao
evidenciam significancia estatistica, indicando que o endividamento, a liquidez
e o tipo de auditor ndo afetam de forma relevante os honordrios de auditoria

nesta amostra.
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5. Conclusoes

O REA entrou em vigor a 17 de junho de 2016 e introduziu diversas alteracoes
legislativas a atividade de auditoria, das quais se destacam a proibicao da
prestacao de determinados SDA e a imposi¢ao de uma limita¢ao quantitativa aos
honorarios cobrados por servigos nao proibidos. Estas medidas visaram reforgar
a independéncia do auditor, reduzindo potenciais conflitos de interesse (Matias,
2017).

Com base nesta premissa e na metodologia adotada, o principal objetivo desta
dissertacao consistiu em analisar, para o contexto portugués e espanhol, a relagao
entre os honorarios de SDA e os honorarios de auditoria, avaliando em que
medida a entrada em vigor do REA poderd ter afetado essa relagao e, por
conseguinte, a independéncia do auditor.

Ao incorporar as varidveis de controlo, que captam caracteristicas como a
dimensao, complexidade e risco, e, subsequentemente, os efeitos fixos de
empresa e de ano, verifica-se que a relagao entre os honorarios de auditoria e os
honorarios de SDA nao ¢ estatisticamente significativa, nem no periodo anterior
nem no posterior a entrada em vigor do REA. Estes resultados sugerem que o
regulamento ndo teve um impacto direto na independéncia do auditor. Além
disso, a auséncia de significancia em ambos os periodos, sugere que, quer antes
quer depois da implementa¢ao do REA, nao existe evidéncia de que a prestacao
de SDA comprometa a independéncia do auditor.

Estes resultados corroboram parcialmente a literatura internacional, ao indicar
que a mera prestacao de servicos distintos de auditoria nao constitui, por si s,
uma ameaga a independéncia do auditor. Tal como discutido na revisdao da
literatura, existem dois argumentos tedricos principais que sustentam uma
relagdo negativa entre honorarios de auditoria e honorarios de servigos distintos:

o argumento do loss leader, que sugere uma ameaca a independéncia do auditor,
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e o argumento do knowledge spillover, que propde uma explicagao alternativa
baseada em ganhos de eficiéncia e conhecimento. Contudo, uma vez que nenhum
destes argumentos encontra suporte empirico nos resultados obtidos, infere-se
que a prestacao de servigos distintos de auditoria ndo sustenta a existéncia de um
problema de independéncia (Zhang et al., 2016).

Como limitacao deste estudo, destaca-se a dimensao reduzida da amostra,
constituida apenas por empresas cotadas nos indices PSI-20 e IBEX-35, e a
exclusao de observagdes com informagdo incompleta nos relatdérios e contas.
Estas limitagOes poderao restringir a generalizacao dos resultados, especialmente
no que respeita a outras jurisdicdes da Unido Europeia ou a empresas nao
cotadas.

Para investigac¢Oes futuras, recomenda-se o alargamento da amostra a um maior
numero de paises da UE e a periodos mais recentes, de modo a permitir uma

andlise comparativa mais abrangente e robusta.
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Apéndice I - SDA Proibidos pelo REA

No artigo 52 do REA o legislador estabelece como servigos distintos de auditoria

proibidos:

Servigos de assessoria fiscal - que impliquem a preparagao de
declaragOes fiscais; que estejam relacionados com impostos sobre os
salarios ou com direitos aduaneiros; servigos relativos a identificagao
de subsidios publicos ou incentivos fiscais e ao apoio em inspeg¢des da
autoridade tributdria (com exceg¢ao do apoio do ROC ou SROC ser
exigido por lei); servigos relacionados com o cdlculo de impostos
diretos, indiretos ou diferidos; e, servicos de aconselhamento fiscal;
Servigos que impliquem a participagao na gestao e tomada de decisoes
nas EIP;

Servicos de contabilidade — preparagao de registos contabilisticos e de
DF;

Servigos de processamento salarial;

Servicos relacionados com a elaboracao e execu¢ao de mecanismos de
controlo interno, gestao de riscos e controlo dos sistemas informaticos
responsaveis pela informacao financeira;

Servicos de avaliacao, neste caso incluem-se os servicos atuariais
(sociedades seguradoras, sociedades resseguradoras e sociedades de
capitaliza¢do) e servigos de suporte a processos de contencioso;
Servigos juridicos - relativos a aconselhamento geral, servigcos de
negociacdo em representacao da entidade auditada e servigos que
exigem o desempenho de fungbes de representacao em processos de
litigios;

FuncoOes de auditoria interna da EIP auditada;
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» Servigos relativos ao financiamento da entidade, a aplicagao do seu
capital e a sua estratégia de investimento (com excecao de servicos de
garantia de fiabilidade respeitantes as DF e “cartas de conforto”);

* Promocgao, negociacao ou posse de acoes na entidade em questao;

* Servicos de recursos humanos — intervengao na sele¢ao de candidatos
para cargos de direcao que sejam capazes de influenciar a preparacgao
das DF; intervencao na alteracao da estrutura da entidade e servicos
relativos a controlo de custos.

No exercicio financeiro anterior ao periodo de auditoria, o ROC ou SROC,
incluindo a sua rede, estd impedido de prestar servigos juridicos (de
aconselhamento geral; negociacdes em nome da entidade auditada e servigos de
representacao da entidade em litigios) a EIP auditada, a sua empresa-mae ou a
entidades sob o seu controlo.

Relativamente a prestacdo de servicos de assessoria fiscal (preparacao de
declaragdes fiscais; identificagao de subsidios publicos e incentivos fiscais e
prestacao de servigos de orientagao fiscal) e dos servigos de avaliagao
mencionados anteriormente, os Estados-Membros podem consentir a prestagao
destes servigos desde que estes nao tenham um efeito direto ou material nas DF
sujeitas a auditoria, que a estimativa do efeito nas DF auditadas esteja
corretamente documentado no relatdrio remetido ao comité de auditoria e desde
que o ROC ou SROC em questdao cumpra os principios de independéncia que
constam na Diretiva 2006/43/CE.

Ainda no artigo 5° do REA fica estabelecido que o ROC ou SROC que realize
revisdo legal de contas a uma EIP pode prestar servigos distintos de auditoria que
nao estejam proibidos pelo REA a entidade auditada, a sua empresa-mae e as
entidades sob o seu controlo, desde que exista uma autorizagao prévia por parte
do comité de auditoria, a quem pertence avaliar se a prestagao de tais servicos

implica a existéncia de ameacas a independéncia do ROC ou SROC.
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Para efeitos da lista de servicos distintos de auditoria proibidos por este artigo,
quando ocorrem situagdes que impliquem: a participacao na gestao e tomada de
decisdes nas EIP auditadas; participacao na preparacao de registos contabilisticos
e de DF; ou, quando ocorre prestacao de servicos relacionados com a elaboragao
e execugao de mecanismos de controlo interno, gestao de riscos e controlo dos
sistemas informaticos responsaveis pela informagcao financeira, considera-se que
este tipo de situagOes irdo afetar sempre a independéncia do auditor e, por isso
mesmo, nestas situagdes ja nao é possivel adotar medidas de salvaguarda. Nos
restantes servicos elencados na lista é possivel a adocao de salvaguardas para

mitigar o risco de a independéncia do auditor ser afetada.
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Lista de prompts

e “Traduz este excerto de um artigo académico do inglés para o portugués,
mantendo o tom formal e o rigor terminoldgico.”
e “Revé a traducao deste paragrafo para assegurar que estd adequada ao

contexto académico.”
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