LISBON
SCHOOL OF
ECONOMICS &
MANAGEMENT
UNIVERSIDADE DE LISBOA

CONTABILIDADE, FISCALIDADE E FINANCAS

MESTRADO

EMPRESARIAIS

TRABALHO FINAL DE MESTRADO

DISSERTACAO

O EFEITO DO SEXO DOS AUDITORES NA DETERMINACAO DAS

MATERIAS RELEVANTES EM AUDITORIA

SOFIA MARCAL LAGEM ABRANTES

OuTUBRO-2020



LISBON
SCHOOL OF
ECONOMICS &
MANAGEMENT
UNIVERSIDADE DE LISBOA

CONTABILIDADE, FISCALIDADE E FINANCAS

MESTRADO

EMPRESARIAIS

TRABALHO FINAL DE MESTRADO

DISSERTACAO

O EFEITO DO SEXO DOS AUDITORES NA DETERMINACAO DAS

MATERIAS RELEVANTES EM AUDITORIA

SOFIA MARCAL LAGEM ABRANTES

ORIENTACAO:

PROF. DOUTOR ANTONIO CARLOS DE OLIVEIRA SAMAGAIO

OuTUBR0O-2020



Resumo

Com globalizacéo e a crise financeira de 2008 surge a necessidade de ajustar os relatérios de
auditoria de forma a torna-los menos padronizados e mais transparentes (PCAOB, 2013; Kohler,
Ratzinger-Sakel & Theis, 2016). Deste modo, IAASB emitiu a International Standard on Auditing
(ISA) 701 — Key Audit Matters e o Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB) e reviu,
em 2017, a Auditing Standard (AS) 3101 - The Auditor's Report on an Audit of Financial Statements
When the Auditor Expresses an Unqualified Opinion. Em ambas as normas, o relatério de auditoria
passa a conter uma sec¢ao sobre 0s assuntos que exigiram uma atencdo especial por parte do auditor,
sendo denominados por key audit matters (KAM) na ISA 701 e critical audit matters na AS 3101.

Assim sendo, nesta investigacdo procurou-se analisar a relagcdo entre o sexo do auditor e 0
numero de KAM relatadas. Para esse efeito, o estudo incidiu sobre uma amostra de 69 seguradoras
(31 cotadas em bolsa pertencentes a U.E. e 38 com empresa mée ou sucursal em Portugal) observados
no periodo de 2017 e 2018.

Os resultados obtidos evidenciam que o sexo do auditor ndo tem influéncia no relato das KAMs.
Embora a literatura evidencie que o sexo dos auditores tem influéncia na qualidade da auditoria, este
estudo mostra que em ambientes sujeitos a grande regulamentacdo, como é o caso das seguradoras,

as diferencas entre sexos acabam por ser anuladas, ndo influenciando o relato em auditoria.

Palavras-Chaves: Sexo; matérias relevantes em auditoria; empresas seguradoras



Abstract

With globalization and the financial crisis of 2008 arises the need to adjust audit reports in
order to make them less standardized and more transparent (PCAOB, 2013; Kdhler, Ratzinger-Sakel
& Theis, 2016). In this way, IAASB issued the International Standard on Auditing (ISA) 701 — Key
Audit Matters and the Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB) and reviewed, in
2017, Auditing Standard (AS) 3101 - The Auditor's Report on an Audit of Financial Statements When
the Auditor Expresses an Unqualified Opinion. In both standards, the audit report now contains a
section on matters that required special attention from the auditor, being called key audit matters
(KAM) at ISA 701 and critical audit matters in AS 3101.

Therefore, in this investigation we tried to analyze the relationship between the sex of the
auditor and the number of KAM reported. To this purpose, the study focused on a sample of 69
insurers (31 listed on the stock exchange belonging to the E.U. and 38 with a parent company or
branch in Portugal) observed in the period 2017 and 2018.

The results obtained show that the sex of the auditor has no influence on the reporting of the
KAMs. Although the literature shows that the sex of auditors has an influence on the quality of the
audit, this study shows that in environments subject to great regulation, such as insurance companies,

the differences between genders end up being annulled, not influencing the audit report.

Keywords: Sex; Key Audit Matters; Insurance companies
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1. Introducéo
Ao longo dos anos a profissdo de auditoria tem vindo a sofrer diversas alteracbes como a
percecdo da responsabilidade assumida pelos auditores e o seu papel na detecdo de fraudes e erros

(Cordos & Fiilop, 2015).

Uma auditoria visa aumentar o grau de confianga dos utilizadores nas demonstracoes
financeiras através da reducdo do risco de informacao, que é conseguida através da opinido expressa
pelo auditor sobre se as demonstracdes financeiras foram preparadas, em todos 0s aspetos materiais,

de acordo com um referencial de relato financeiro aplicavel.

Contudo, a globalizacéo e a crise financeira de 2008, onde empresas de grande dimenséo
faliram, vieram mostrar que informacdo é poder (Foucault, 2010), fazendo com que se questionasse

0 papel dos auditores (Bédard, Gonthier-Besacier & Schatt, 2014).

Desta forma, e devido as criticas da existéncia de um relatério padronizado o International
Auditing and Assurance Standards Board (IAASB), sentiu a necessidade de ajustar a informacgéo dos
relatérios, isto €, torna-los menos padronizados e mais uteis para a tomada de deciséo (PCAOB, 2013;
Kohler, Ratzinger-Sakel & Theis, 2016). E neste contexto que, em 2015, o IAASB emitiu a
International Standard on Auditing (ISA) 701 — Key Audit Matters e o Public Company Accounting
Oversight Board (PCAOB) e reviu, em 2017, a Auditing Standard (AS) 3101 - The Auditor's Report
on an Audit of Financial Statements When the Auditor Expresses an Unqualified Opinion. Em ambas
as normas, o relatério de auditoria passa a conter uma sec¢do sobre 0s assuntos que exigiram uma
atencdo especial, sendo denominados por key audit matters (KAM) na ISA 701 e critical audit
matters (CAM) na AS 3101. Assim sendo, o relatério passa a incluir um paragrafo que visa reduzir
lacunas na informacdo e identificar quais as matérias que careceram maior atencdo por parte do

auditor (IAASB, 2011).



Nos ultimos anos, a literatura revela varios estudos que analisam o efeito da introducdo das
KAM e CAM nas decisdes dos stakeholders (Kohler et al., 2016; Christensen, Glover & Wolfe,
2014)), bem como, uma percecdo sobre a melhoria da qualidade do relatério de auditoria (Tiron-

Tudor, Cordos & Fiilop, 2018; Klueber, Gold & Pott, 2018; Reid, Carcello, Li & Neal, 2018).

Contudo, embora menos abrangente, também se encontra alguma literatura sobre os fatores
que podem influenciar o nimero de KAM e CAM relatadas. A IAASB (2015) admite que a dimenséo
e a complexidade da entidade, a natureza dos negécios e do ambiente e os factos e circunstancias do
trabalho sdo fatores que podem influenciar o numero de KAM relatadas. Estudos empiricos revelam
que a complexidade do relato (Pinto & Morais, 2018), os honorérios e a cultura (Pinto & Morais,
2018; Fidalgo, 2019; Ferreira & Morais, 2019) e as caracteristicas do auditor e do cliente (Sierra-
Garcia, Gambetta, Garcia-Benau & Orta-Pérez, 2019) como outros fatores que influenciam o nimero
de KAM divulgadas no relatorio de auditoria. Todavia, estes trabalhos ndo analisam o efeito do sexo

do auditor na divulgacao das matérias relevantes.

No entanto, ja existem estudos que relacionam a qualidade em auditoria com o sexo do auditor,
sendo que, quando a auditoria é realizada por uma mulher, a qualidade aumenta. Niskanen,
Karjalainen, Niskanen & Karjalainen (2019) argumenta com o facto de as mulheres serem mais
descritivas no seu relatério. O'Donnell & Johnson (2001) tal como AL-Dhamari & Chandren (2017)
relacionam o aumento da qualidade com a diferenca existente nas preocupacées €ticas e moral entre
homens e mulheres, que fazem com que as mulheres se envolvam menos em comportamentos de
reducdo de qualidade. Por fim, Reheul, Caneghem, Bogaerd & Verbruggen (2017), utiliza a forma
como as mulheres processam a informagéo (analisam mais informagéo que o homem, incorporando

por isso mais potenciais riscos) como causa do aumento da qualidade em auditoria.

Assim, o presente estudo tem como objetivo analisar se existe uma associag¢ao entre 0 sexo

dos auditores e as KAM relatadas nos relatorios de auditoria. Desta forma, o trabalho procura



adicionar conhecimento a um campo de estudo recente, que incide sobre os determinantes do relato
das KAM. Por outro lado, este trabalho contribui para a literatura da influéncia das caracteristicas do
auditor, nomeadamente, o sexo, na qualidade de auditoria. Este dado tem implicagdes praticas, pois
as firmas de auditoria tém que constantemente tomar decisdes sobre o recrutamento e formacéo das

suas equipas de trabalho.

Relativamente a amostra em questdo, apesar de se observar que quando o auditor € do sexo
masculino o nimero de KAM relatados diminui, a variavel gender ndo é estatisticamente
significativa. Por isso, ndo se encontrou evidéncia que o sexo do auditor tenha influéncia no namero
de KAM relatadas neste contexto.

Por fim, este estudo esta dividido em cinco se¢fes. Na secdo seguinte encontra-se a revisao
de literatura, onde se descreve o conceito de KAM, sexo e ainda a hipotese que se pretende estudar.
Na terceira secdo é descrito a amostra e apresentado o0 modelo empirico com as respetivas variaveis.
Na quarta secdo procede-se a uma analise explicativa dos resultados obtidos. Por fim, na quinta secdo

menciona-se as conclusdes retiradas, limitacdes e pistas de investigacao futura.



2. Revisédo de Literatura

2.1. Matérias Relevantes em Auditoria e seus Determinantes
As KAM sdo “as matérias que, no acordao profissional do auditor, foram de maior importancia
na auditoria das demonstracdes financeiras do periodo em curso. Sao selecionados assuntos-chave de
auditoria a partir de assuntos comunicados com os responsaveis pela governagdo.” (IAASB, 2016,
paragrafo 8). Deste modo, o auditor passa a mencionar num paragrafo final, todos os assuntos
relacionados com as DFs que englobem maior risco de distor¢do identificado pelo auditor ou um

maior julgamento (IAASB, 2016, paragrafo 9).

Apbs o surgimento das KAM e CAM, a literatura revela alguns trabalhos sobre os fatores que

poderdo explicar a insercao das matérias relevantes nos relatérios de auditoria.

Ismail, Atqa & Hassan (2018) apresentam pontos positivos na divulgacdo das KAM como o
de tornarem a pesquisa e aquisi¢ao de informagdes mais eficientes. Por outro lado, dizem ainda que,
os investidores presentemente dedicam mais tempo da sua atencdo aos assuntos relacionados com
KAM e menos as restantes partes do relatorio. Sirois, Bédard & Bera (2017) relatam a preocupacao
da IAASB que consiste na possibilidade dos stakehoolders substituirem indevidamente a leitura das
DFs pelas KAM. Pois, a IAASB constata que os stakeholders absorvem a informacdo mais
rapidamente e de forma mais eficaz ao ler as KAM.

Ismail et al. (2018) ao fazerem uma experiéncia com investidores nao profissionais, concluem
que se determinado assunto fosse destacado nas KAM, existia maior probabilidade de os investidores
alterarem as suas decisdes de investimentos em comparagdo com se apenas recebessem o relatorio de
auditoria antigo, isto €, sem o paragrafo das KAM. Christensen el al. (2014) acrescentam que as
decisbes dos investidores também sofrem uma maior alteracdo quando determinado assunto €

mencionado nas KAM do que quando é divulgado em notas de rodapé.



Por fim, Kohler et al. (2016) revelam que KAM positivos tém efeitos negativos na deciséo de
investimentos dos investidores e que os KAM negativos tém efeitos positivos na decisdo de
investimento dos investidores. Os mesmos associam KAM positivos a um apaziguamento da situagéo
e KAM negativos a uma chamada de atencédo para questdes que eles ndo tinham conhecimentos antes,
avaliando assim, a situacdo econdmica da empresa como significativamente melhor.

Uma vez que o nimero de KAM a incluir no relatério de auditoria depende do julgamento do
auditor, ¢ relevante determinar que fatores influenciam o comportamento do auditor (Pinto & Morais,
2018).

Nesse ambito, Gonthier-Besacier & Schatt (2014) levantaram problematicas como a
possibilidade de as KAM poderem-se tornar padronizados, dos auditores relatarem um minimo de
KAM, ou pelo contrério, relatarem listas extensas. Klueber et al. (2018) dizem que existe um receio
que os auditores usem linguagem “cliché” nas KAM, e que, ao se verificar esse receio, as KAM
deixem de cumprir a sua funcdo e passem a tornam-se menos relevantes no relatério. Ja Pinto &
Morais (2018) concluem que o numero de KAM relatadas estd diretamente ligado com a
complexidade da auditoria (empresas com diversos segmentos de negocio) e que, setores muito
regulamentados irdo apresentar um nimero de KAM relatadas reduzido. Além disso, mencionam no
seu estudo que encontram provas de que a cultura também é um fator que pode influenciar o nimero
de KAM relatados.

Fidalgo (2019) vem corroborar mostrando evidencias de que, apesar de uma auditora pertencer
a mesma rede e ter os mesmos procedimentos de avaliacdo e risco, continua a existir diferencas no
numero de KAM relatadas, mostrando assim que, o julgamento de um auditor € influenciado pela
cultura do pais da origem do mesmo.

Tal como Pinto & Morais (2018), Fidalgo (2019) e Ferreira & Morais (2019) concluem que,
empresas de maior dimensdo (com um maior nimero de segmentos de neg6cio) apresentam um maior

namero de KAM divulgados.



Fidalgo (2019) e Ferreira & Morais (2019) mencionam que, uma opinido modificada no
relatorio de auditoria estd relacionada com um menor nimero de KAM relatadas. Além disso,
encontram evidencias nos seus estudos que os honorérios dos auditores tém uma influéncia positiva

no nimero de KAM divulgados.

Por fim, segundo o IAASB, paragrafo A30, o nimero de KAM divulgado varia consoante o
tamanho e a complexidade da empresa, a natureza do negécio, do ambiente e das circunstancias do

trabalho de auditoria.

2.2. O efeito do sexo nas ac¢Oes da gestdo

Ao longo dos anos tem-se vindo a observar um acréscimo das mulheres no mercado de
trabalho (Collins, 1993; Hayes & Hollman, 1996; lyer, Raghunandan & Rama, 2005; Khalifa, 2013)
e por isso, torna-se interessante estudar quais as consequéncias da sua inclusdo. Diversos sdo 0s
estudos que abordam as diferencgas de sexo nas organizacoes.

Reis & Torcato (2010) mencionam que as mulheres tendem a ser mais avessas ao risco e a
optar por uma viséo de longo prazo. Castells (1999) completa referindo que as mulheres possuem
mais habilidades de relacionamento, isto é, de gestdo de pessoas, que sdo tdo necessarias numa
economia informal.

Carreira, Ajamil & Moreira (2001) e Cohen (2003) acrescentam caracteristicas como a maior
flexibilidade e sensibilidade por parte das mulheres, como pontos positivos para uma gestdo de maior
qualidade.

Por fim, a perseverancga e uso da intuicdo na analise e solucdo de problemas também tem sido
mencionado por inimeros autores (Leite, 1994; Gomes, 1997; Betiol, 2000; Munhoz, 2000).

Contudo, este estudo foca-se na aversdo ao risco como potencial fator que influencia o nimero

de KAM relatados no relatério de auditoria.



Frequentemente, a literatura afirma que as mulheres sdo avessas ao risco em comparagao com
os homens (Karakowsky & Elangovan, 2001; Kelley, Brush, Greene & Litovsky, 2011; Sexton &
Bowman-Upton, 1990; Weber, Blais & Betz, 2002; Zinkhan & Karande, 1991). Estudos antigos,
justificam essa aversdo com base na teoria do papel social que diz "que as diferencas de sexo no
comportamento social provém de expectativas ou estere6tipos comuns sobre 0 que é comportamento
apropriado para homens e para mulheres" (Karakowsky & Elangovan, 2001, p.97).

Langowitz & Minniti (2007) justifica a maior aversdo da mulher ao risco através do seu papel
tradicional em que era a mulher que assumia a responsabilidade da familia, e que por isso, " colocar
0s recursos da familia em perigo, especialmente numa situacdo de necessidade, pode aumentar a sua
percecdo de risco”. Por sua vez, Gustafson (1998) diz que existe diferencas de Sexo na exposicao ao
risco, na percecdo de risco e na manipulacédo de risco. Além disso, acrescenta que homens e mulheres
tém percecdes diferentes do mesmo risco, de diferente risco e do significado do mesmo risco.
Niskanen, Karjalainen, Niskanen & Karjalainen (2019) relacionam a aversdao ao risco com a
confianga, em que a mulher € menos propensa a incorrer em riscos porque também e menos confiante.
Hardies, Breesch & Branson (2014) e AL-Dhamari & Chandren (2017) acrescentam que o facto de
as mulheres serem mais preocupadas com o lado ético e menos com o lado comercial faz com que se
envolvam menos em comportamentos de risco.

Gold, Hunton & Gomaa (2009) justificam essa aversdo com base nas diferencas existentes no
processamento de informagdo entre sexos. Dizem que as mulheres tomam decisGes com base em
muita informacéo e informacdo detalhada, enquanto que, os homens, tomam decisdes apenas com
informacGes que pensam ser relevantes. Por isso, as mulheres ganham uma maior perce¢dao de um
maior numero de riscos, 0 que as torna mais avessas ao risco globalmente. Por fim, Reheul el al.
(2017) referem que, por as mulheres analisarem toda a informacéo disponivel e outras informacdes
secundérias incorporam mais riscos, tornando-se por isso mais eficientes nos julgamentos e mais

propensas a descobrir potenciais distor¢des. Acrescentam ainda que as mulheres séo conservadoras e



com uma maior sensibilidade moral que os homens, o que faz com que, se envolvam menos em
comportamentos de reducdo de qualidade (falta de independéncia). Além disso, sdo mais preocupadas
com a conformidade das DFs com as normas e padrdes éticos. Contudo, assume que, num grupo de
auditores devido a autosselecdo e socializacdo, essas diferencas de sexo possam ser reduzidas.
2.3. Desenvolvimento da hipdtese de investigacao
A execucdo de uma auditoria requer em varios momentos a aplicacdo do ceticismo
profissional e julgamentos profissionais e estes dois requisitos sdo influenciados pela capacidade de

processar a informacéo e da aversao ao risco.

Gold, Hunton & Gomaa (2009) estudam as diferencas existentes no processamento de
informacdo entre sexos e concluem que as mulheres tomam decisdes com base em muita informacao
e em informacdo mais detalhada que os homens, que tomam decisBes apenas com informacg6es que
pensam ser relevantes, o que torna o processamento mais rapido e facil. Esta diferenca justifica a
divergéncia existente em relacdo a aversdo ao risco, pois ao utilizar mais informagcdo no

processamento de informacdo a mulher ganha uma maior percecao de riscos que o homem néo Vé.

O'Donnell & Johnson (2001), acrescenta dizendo que as mulheres processam a informacéo de
forma subjetiva e avaliativa, armazenando-a num maior nimero de categorias diferenciadas e 0s

homens de forma objetiva e literal.

Por isso, existem diferengas nos julgamentos que séo justificadas pelo sexo (Koller, 1990)
onde as mulheres s@o mais eficientes nos julgamentos e descobrem mais potenciais distor¢des que 0s

homens (Reheul et al., 2017)

Atendendo que as KAM assentam no risco de distorcao significativo que é algo que resulta de

percecdo e avaliacdo, entdo existe bases para a definicdo da hipotese.

HO: As auditoras reportam um maior niumero de KAM que os auditores



3. Metodologia de investigacdo

3.1. Amostra e dados

A amostra é composta por 69 empresas seguradoras, sendo que 31 sdo cotadas em bolsa
pertencentes & Unido Europeia (U.E.) (Alemanha, Austria, Bélgica, Croacia, Dinamarca, Eslovénia,
Espanha, Finlandia, Franca, Grécia, Italia, Malta, Paises baixos e Polonia) e 38 cuja empresa mée ou
sucursal estdo sedeadas em Portugal.

Inicialmente a amostra era composta pelas 10 maiores seguradoras de cada pais com moeda
euro (Alemanha, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovénia, Espanha, Estonia, Finlandia,
Franca, Grécia, Irlanda, Itdlia, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, Paises Baixos e Portugal), 0
que totalizava 170 seguradoras. No entanto, devido a inexisténcia de relatérios de contas em lingua
inglesa, houve a necessidade de ajustar a amostra. Deste modo, passou a compreender apenas
seguradoras com empresa mée ou sucursais em Portugal e Espanha, totalizando 169 seguradoras. Para
este contexto consultou-se o site da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos (AFF), para
Portugal, e o da Direccion General de Seguros e Fundos de Pensiones, para Espanha. Nos respetivos
sites aplicou-se um filtro, de forma a obter apenas empresas de seguros nacionais a operar em Portugal
e Espanha e empresas de seguros estrangeiras que operem em Portugal e Espanha através de uma
sucursal. Contudo, os relatérios de auditoria disponibilizados pelas seguradoras espanholas néo
discriminam o numero de matérias relevantes relatadas (variavel dependente) e, por isso, houve a
necessidade de ajustar novamente a amostra.

Por isso, eliminou-se as seguradoras espanholas e juntou-se as Portuguesas as seguradoras
cotadas em bolsa pertencentes a UE, totalizando assim, 92 empresas.

Da amostra final, foram retiradas as empresas das quais nao foi possivel encontrar o relatério

de contas e/ou o relatdrio de auditoria, chegando assim as 69 seguradoras que a comp0e (Tabela 1).



Tabela 1: Composicdo da amostra

Pais N° de Observacoes Percentagem (%)
Portugal 31 45%
Unido Europeia 38 55%

Total 69 100%

Os dados relativos as variaveis de controlo foram disponibilizados pela base de dados Orbis.
Através de relatorios de contas, procedeu-se a recolha dos dados da varidvel dependente (KAM),
independente (sexo do auditor) e de controlo que se encontravam em falta. A amostra compreende 0s

periodos de 2017 e 2018.

3.2. Equacéo das KAM

KAM = B, + f,Gend;; + [2PM;; + [3SR;; + B LnAsset;; + [sBig4i; + feLnFee;; + €;;
O modelo apresentado é composto por dados painel, sendo que i representa 0 niumero de
empresas (i=1 a 69) e t os anos observados (t = 2017 e 2018). Para além da variavel objeto deste
estudo — Gender-, 0 modelo contempla cinco variaveis de controlo identificadas na literatura (Morais,
2018; Reid, Carcello, Li & Neal, 2018; Velte, 2018; Fidalgo, 2019; Ferreira & Morais, 2019).
Todas as variaveis utilizadas sdo quantitativas, no entanto, as variaveis Asset e Fee, foi
necessario aplicar logaritmo, por estas terem como unidade o euro (€). O intuito € normalizar os
valores e controlar a heterocedasticidade (Blanc, Islam, Patten & Branco, 2017; Nguyen & Van Dijk,

2012; Goedhuys, Mohnen & Taha, 2016).

3.2.1 Mensuracdo das variaveis:
A variavel dependente, KAM, corresponde ao nimero de matérias relevantes mencionadas nos
relatérios de auditoria, durante os anos de 2017 e 2018, das 69 seguradoras. A recolha desses dados

foi feita através da contagem do nimero de KAM de relatdrio de auditoria em relatério de auditoria.
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Passando agora para a variavel independente, gender, € uma variavel binaria que assume o valor
de 1, se o auditor for do sexo masculino e 0, se do sexo feminino. Nesta variavel, assumiu-se como
responsavel da auditoria, o auditor principal que assinou o respetivo relatério. Como ja foi referido
anteriormente, frequentemente, a literatura afirma que as mulheres sdo avessas ao risco em
comparagdo com os homens (Karakowsky & Elangovan, 2001; Kelley, Brush, Greene & Litovsky,
2011; Sexton & Bowman-Upton, 1990; Weber, Blais & Betz, 2002; Zinkhan & Karande, 1991), por
isso, e sendo a mulher representada por B=0, € esperado que exista uma relacdo negativa entre a
variavel gender e KAM.

Além disso, fazem parte das variaveis de controlo racios como o Profit Margin (PM),

Resultado antes de imposto, . . p
( ), indicador da margem de lucro que cada seguradora é capaz de gerar e 0

Vendas

Capital Proprio

solvency ratio (SR), ( ), indicador da capacidade que cada seguradora tem para cumprir

Passivo

as suas obrigacOes. Esta escolha foi suportada por Dopuch, Holthausen & Leftwich (1987) que
mencionam as caracteristicas das empresas auditadas como variavel fundamental da determinacéo
das KAM.

Segundo Zanchun, Chun & Jianming (2010) e Habib (2013) é esperado que exista uma
associacdo negativa entre a rentabilidade das empresas e o niumero de KAM divulgadas, por esta ter
subjacente a viabilidade futura. J& em relacdo ao endividamento, espera-se uma associacao positiva,
por esta estar associada a um maior risco, fazendo com que, o auditor reforce 0s seus processos de
auditoria (Ireland, 2003; Ye et al., 2011). No entanto, e visto que a variavel corresponde a capacidade
da empresa fazer face ao seu endividamento, é esperado uma associagao negativa.

Finalmente, o ativo, corresponde ao valor total do ativo (LnAssets), em milhares de euros, de
cada empresa, caracterizando deste modo a dimensao da seguradora (Velte, 2018). Visto que a
dimensdo de uma empresa esta relacionada a uma maior complexidade, é esperado um maior esforco
por parte dos auditores e consequentemente um maior nimero de KAM relatados (Pinto & Morais,

2018).
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DeAngelo (1981), Francis & Yu (2009) e Hope et al. (2008), defendem que caracteristicas do
auditor séo variaveis igualmente importantes na compreensdo do numero de KAM divulgadas. Por
isso, e de modo a complementar o modelo, criou-se a variavel Big4. Variavel binaria que assume o
valor de 1, se a empresa que audita for uma Big4 e o valor de 0, caso contrario. Como é esperado que
uma Big4 tenha mais mecanismo e seja mais exigente nas suas auditorias, espera-se que a mesma
esteja associada a um maior nimero de KAM relatado (Francis & Yu, 2009; Krishnan, 2003).

Por fim, os honorarios (LnFee) correspondem a remuneracao auferida pelo auditor pelo servico
prestado, e, segundo Pinto & Morais (2018) espera-se uma afetagcdo negativa relativamente ao nimero
de KAMs divulgados. A Tabela 2 apresenta a relacdo esperada entre a varidvel dependente e as

variaveis independentes

Tabela 2: Relacéo esperada entre as Variaveis

Variavel Descricdo da Variavel Sinal
Esperado
Gender Se o0 auditor ¢ homem ou mulher -
PM Racio Profit Margin (em %) -
SR Racio solvency racio (em %) -
LnAssets  Total Ativo +
Big4 Se a auditora € uma Big4 ou nao +
LnFee Honoréarios do auditor -
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4. Resultados empiricos

4.1. Estatistica descritiva

Os resultados apresentados nesta seccdo foram obtidos atraves do software estatistico
Stata. Ap0s a insercdo da base de dados, foi necessario, como primeiro passo, converter as
percentagens (%) dos racios (PM e SR) em numero, por este ndo as reconhecer com tal. Em
seguida, e por se tratar de uma regressdo num contexto de dados painel, foi necessario criar a
variavel year, que representa os anos em observacgdo (2017 e 2018). Por fim, usando o menu
statistics declarou-se o conjunto de dados como dados de painel, mencionando a unidade de
tempo (year) e o formato de exibicdo para a variavel de tempo (anos).

Ap0s a preparacdo da base de dados, o primeiro teste a ser realizado foi o de Hausman.
com o objetivo de perceber qual o modelo mais adequado ao estudo. Os resultados mostram
que o modelo dos efeitos aleatorios é o que mais se adequa aos dados da amostra.

A Tabela 3 apresenta a estatistica descritiva de todas as variaveis que comp&e o modelo.
Analisando-a, podemos observar que o numero das KAM relatadas nos relatorios pelos
auditores foi em meédia aproximadamente 2,5, sendo que o valor varia entre 1 e 7. Ja no que
toca a variavel gender, observamos que a maioria dos auditores sdo do sexo masculino, dado
que estes representam cerca de 78% da amostra.

Passando agora as variaveis de controlo, o racio de PM mostra que em média as seguradoras
tém uma margem de lucro de 8,59%, e que 0 mesmo oscila entre -35,4% e 57,4%. O racio de SR é 0
que apresenta maior média Indica que, em média, as seguradoras tém 29% de capacidade para cumprir
as suas obrigacGes, sendo que a mesma varia entre 2,32% e 412,81%. A varidvel Inassets apresenta
uma média aproximada de 14,5, que corresponde a 61 048 517€, considerando os valores iniciais,
variando entre 4 692€ e 930 695 000€. A variavel Infee tem uma média aproximada de 13 o que

corresponde a 16 545 437€, considerando os valores iniciais, variando entre 9 000€ e 579 000 000.
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Por fim, a variavel Big4 apresenta uma média aproximada de 1 o que mostra que a maioria das
seguradoras da amostra sdo auditadas por uma Big4.

Tabela 3: Estatistica Descritiva

Variavel Observagoes Media Desv~| 0 Minimo Maximo
Padréo

KAM 138 2,543478 1,430224 1 7
Gender 138 0,7826087  0,4139736 0 1
PM 138 8,594855 11,30376 -35,4 57,4
SR 138 29,04355 54,09639 2,32 412,81
LnAssets 138 14,48551 3.097528 8 21
Big4 138 0,8405797  0.3674011 0 1
LnFee 138 13,08696 2.584282 9 20

Variaveis: KAM = nimero de matérias relevantes relatadas nos relatérios de auditoria
nos anos de 2017 e 2018; Gender = sexo dos auditores que auditaram as 69 seguradoras
da amostra nos anos de 2017 e 2018; PM = racio entre o resultado antes de imposto e
as vendas em 2017 e 2018; SR = racio entre o capital proprio e o passivo em 2017 e
2018; LnAssets = logaritmo natural do total de ativo em 2017 e 2018; Big4 = se a
auditora € Big4 ou ndo em 2017 e 2018; Lnfee = logaritmo natural dos honorarios pagos
em 2017 e 2018

4.2. Matriz de correlacao

A Tabela 4 mostra a correlagdo de Pearson existentes entre a variavel KAM e as restantes
variaveis do modelo. Inicialmente podemos observar que a varidvel gender tem uma correlacédo
positiva com a variavel dependente, ndo sendo, todavia, estatisticamente significativa. Em relacdo as
variaveis de controlo, os resultados mostram existir uma associagdo positiva entre o numero de KAMs
e as variaveis independentes PM (0,2578), LnAssets (0,5216) e LnFee (0,4453). Por fim, é relevante
mencionar que se realizou a correlacdo de Spearman pelo facto da variavel dependente (gender) ser
qualitativa. No entanto, ndo existiu alteracdes a registar nem no comportamento em relacdo a variavel

independente, nem no seu nivel de significancia.
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Tabela 4: Matriz de Correlacdo de Pearson

KAM Gender PM SR Lnassets Big4 Lnfee
KAM 1
Gender 0,0038 1
PM 0,2578***  -0,0457 1
SR -0,1262 0,0654 0,1652* 1

Hkk -

Lnassets 0,5216 0,0488 0,0540 0,4846%** 1
. - _ - *kx
Big4 0,0827 0,2205%** 0,1375 0,3122%%* 0,3379 1
Lnfee 0,4453***  0,0587 -0,0010 0384:1*** 0,7761*** 0,3068*** 1

* ** g *** [ndicam a significancia estatistica ao nivel de 10%, 5% e 1%

Variaveis: KAM = nimero de materias relevantes relatadas nos relatorios de auditoria nos anos de
2017 e 2018; Gender = sexo dos auditores que auditaram as 69 seguradoras da amostra nos anos
de 2017 e 2018; PM = récio entre o resultado antes de imposto e as vendas em 2017 e 2018; SR =
racio entre o capital proprio e o passivo em 2017 e 2018; LnAssets = logaritmo natural do total de
ativo em 2017 e 2018; Big4 = se a auditora é Big4 ou ndo em 2017 e 2018; Lnfee = logaritmo
natural dos honorarios pagos em 2017 e 2018

Por fim, com o intuito de validar a existéncia ou ndo de multicolaniearidade entre as variaveis,
calculou-se os Variance Inflation Factores (VIFs) (Tabela 5). Como os valores apresentados sao
(<10)8 (Wooldrige (2013)), conclui-se que ndo existe multicolinearidade e por isso, todas as variaveis
foram mantidas no modelo anteriormente apresentado.

Tabela 5: Variance Inflation Factors

Variavel VIF 1VIF
Gender 1,10  0,912795

PM 1,09 0,918999
SR 1,41 0,707739
Lnassets 2,93 0,340720
Big4 1,28 0,780171
Lnfee 2,54 0,393095

4.3. Andlise de resultados
Na Tabela 6 sdo apresentados os resultados empiricos do modelo criado sobre a relagdo

existente entre o nimero de KAM relatadas nos relatdrios e o sexo dos auditores.

15



Antes de analisar os resultados obtidos, é importante referir que o modelo foi sujeito ao teste
Reset, de modo a garantir a adequabilidade da forma funcional. Visto que o valor-p foi de 0,0257,
conclui-se que o modelo se encontra bem especificado, isto €, a forma funcional esta correta. Além
disso, também se efetuou o teste de Breusch-Pagan/ Cook-Weisberg com o objetivo de verificar a
existéncia ou ndo de heterocedasticidade no modelo. Dado que o valor-p foi de 0,0070, conclui-se
que existe heterocedasticidade no modelo. De forma a ultrapassar esta situagdo correu-se novamente
a regressdo utilizando o comando cluster. Contudo, a heterocedasticidade manteve-se. O que se
alterou foi o nivel de significancia da variavel PM que se tornou néo significante (novo valor-p =
0,019).

Tabela 6: Resultados do Modelo de Regressédo

Sinal

Variavel Independe Coeficiente E Coeficiente P-value
sperado
-1,631217
f) i)
Constante Ro : (0,6600671) 0,015
-0,1440188
Gender R1 - (0,2556652) 0,574
0,0256293***
PM 2 ) (0,0003315) 0007
0,002839
SR R3 - (0,0022219) 0,204
0,2230707***
Lnassets R4 + (0,559264) 0,000
. -0,2738863
Big4 Rs + (0.3115986) 0,381
0,075159
Lnfee Re - (0,0624083) 0,231
Observacdes 138 138
R? 34,52%
Teste F 11,51
0,0000

Valor-p

* ** g *** indicam a significancia estatistica ao nivel de 10%, 5% e 1%. Os
desvios padrdes encontram-se entre parénteses.

Varidveis: KAM = nimero de matérias relevantes relatadas nos relatdrios de
auditoria nos anos de 2017 e 2018; Gender = sexo dos auditores que auditaram
as 69 seguradoras da amostra nos anos de 2017 e 2018; PM = récio entre o
resultado antes de imposto e as vendas em 2017 e 2018; SR = racio entre 0
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capital préprio e o passivo em 2017 e 2018; LnAssets = logaritmo natural do
total de ativo em 2017 e 2018; Big4 = se a auditora € Big4 ou ndo em 2017 e
2018; Lnfee = logaritmo natural dos honoréarios pagos em 2017 e 2018

Iniciando agora a andlise da Tabela 6 observo que R? é de 0,3452, o que quer dizer que, a
partir dos regressores, o modelo linear explica aproximadamente 34,52% da variancia da variavel
dependente. Em relacdo ao teste de significancia conjunta, obtivemos o valor de 0,0000 o que
significa que, para qualquer nivel de significancia os regressores sdo conjuntamente significativos,
ou seja, 0 modelo é valido (a regresséo é estatisticamente significativa).

No que diz respeito a significancia individual, a variavel gender néo é estatisticamente
significativa (valor-p 0,573), o0 que quer dizer, que o sexo do auditor ndo € um fator explicativo do
nimero de KAM relatadas. Além disso, observamos que a varidvel gender e KAM se encontram
negativamente correlacionadas (13:=-0,1440188), o que quer dizer, que quando o auditor é do sexo
masculino o namero de KAM relatadas é inferior em 0,1440188 comparativamente a quando o auditor
é do sexo feminino.

Em relacdo as variaveis de controlo, apenas duas mostraram-se estatisticamente significativas.
A variavel PM é estatisticamente significativa (valor-p 0,006), isto é, a margem de lucro que cada
seguradora é capaz de gerar € um fator explicativo do nimero de KAM relatadas pelos auditores.
Ainda, é possivel observar que, a varidvel PM e KAM estdo positivamente relacionadas
(R2=0,0256293), isto &, o aumento de 1% na margem de lucro das empresas tem, em média, um
impacto no aumento do nimero de KAM relatadas de 0,0256293. Relativamente a variavel Inassets
constata-se que esta € estatisticamente significativa (valor-p  0,000), isto é, o valor do ativo é um
fator explicativo para 0 KAM relatadas. A sua relacéo é positiva (132=0,2230707), pelo que, 0 aumento

da dimenséo da seguradora em In (10 euros) irda aumentar em 0,223 o0 nimero de KAM relatadas.
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4.4. Analise de robustez

Apesar de os valores apresentados pelo VIFs serem inferiores a 10, observa-se que as variaveis
gender, SR e Big4 apresentam sinais diferentes na correlagdo e no modelo regresséo, 0 que suscita
possiveis problemas de multicolinariedade. Por isso, desenvolvemos um procedimento alternativo
que consistiu em centralizar as variaveis que nao sdo dicotomicas, isto &, subtraiu-se o valor da média
da varidvel a cada observacdo da mesma. Contudo, os resultados mantiveram-se inalterados. As
mesmas varidveis continuaram a apresentar diferencas de sinais e 0s niveis de significancia ndo se
alteraram, o que nos leva a concluir que existe alguma multiculinariedade, mas que a mesma ndo é

significativa.

Em segundo lugar, realizdmos um teste adicional para verificar se os resultados eram
influenciados pela origem das seguradoras. Assim, foi adicionado uma variavel dummy ao modelo
(country), que assume o valor de 1 se a seguradora for portuguesa e 0 se a seguradora for cotada em
bolsa e pertencente a outros paises da Unido Europeia. Posto isto, calculou-se a nova regressdo e
observou-se qua nao existiam diferencas significativas, isto é, nenhuma variavel alterou o seu

comportamento em relago a varidvel independente, nem o seu nivel de significancia.

4.5. Discusséo de resultado

Ao longo do trabalho foi possivel verificar que, a varidvel gender relaciona-se de maneira
inversa com a variavel KAM (R:1=-0,1440188), como era esperado (HO: As auditoras reportam um
maior nimero de KAM que os auditores). Além disso, também se pode concluir que 0 sexo é uma
variavel ndo estatisticamente significativa neste modelo (valor-p 0,573), o que quer dizer, que 0 Sexo
do auditor ndo é um fator explicativo do numero de matérias relevantes relatadas no relatério de
auditoria.

Embora a hip6tese de investigacdo ndo seja corroborada, diversos sdo os fatores que podem
justificar esta situacdo. Como ja foi mencionado anteriormente, no capitulo de revisdo de literatura,

Pinto & Morais (2018), Fidalgo (2019) e Ferreira e Morais (2019) encontram evidencias que empresas
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de maior dimensdo, como € o caso das seguradoras, apresentam um maior nimero de KAM relatadas.
Contudo, e apesar de se tratar de um sector com diversos segmentos de negocio, também é um sector
muito regulamentado. Por isso, o nUmero de KAM relatados vai ser reduzido (média de KAM da
amostra = 2,5) (Pinto & Morais, 2018). Setores regulamentados sao obrigados a cumprir um maior
namero de regras e estdo sujeitos a um maior nivel de escrutinio, o que faz com que, as préprias
empresas se tornem mais rigorosas na preparacédo e apresentagdo das suas DFs, aumentando assim a
qualidade das mesmas.

Neste contexto, os proprios auditores tornam-se mais rigorosos e reforcam 0s seus
procedimentos de auditoria. Por consequéncia, o rigor e perce¢do do risco tornam-se mais
semelhantes entre sexos. Além disso, segundo Gold, Hunton & Gomaa (2009), num grupo de
auditores, devido a autosselecdo e socializagdo, as diferencas entre sexos podem ser reduzida.

A ndo significancia, pode ter como motivo o facto de aamostra em estudo ser de conveniéncia,
contendo apenas 69 seguradoras observadas em 2 anos.

Por fim, o que também pode ter criado algum enviesamento nos resultados, é o facto de
78,26% dos auditores da amostra serem do sexo masculino. O objetivo do presente estudo € justificar
as diferencas observadas no numero de KAM relatadas com diferencas existentes entre sexos. Por
isso, o facto de a amostra ser maioritariamente composta por homens pode fazer com que as

caracteristicas do homem se sobressaiam mais e as da mulher menos.
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5. Concluséo

O presente estudo visou compreender o comportamento das KAM atendendo a caracteristica
do auditor ser do sexo masculino ou feminino. Neste contexto, e com intuito de suprir uma lacuna
existente na literatura académica, este estudo analisa como é que o nimero de KAM relatadas pode
ser influenciado pelo sexo do auditor. Para esse efeito foram recolhidas informacdes de 69
seguradores durante os anos de 2017 e 2018.

Suportada pela revisdo de literatura formou-se a hipo6tese de que as auditoras reportariam um
maior numero de KAM que os auditores. No entanto, apesar de se ter verificado a existéncia de uma
relacdo inversa entre as variaveis mencionadas, a mesma no é estatisticamente significativa. Por isso,
para a amostra em questédo, conclui-se que ndo existe evidencia que o sexo seja um fator influenciador
do namero de KAM relatadas.

Tal conclusdo é explicada pelo facto de as seguradoras pertencerem a um grupo setorial de
grande regulamentacdo. Quanto mais regulamentado for o sector, maior sera o seu nivel de rigor e
escrutinio e mais reforcados serdo os procedimentos de auditoria (Pinto & Morais, 2018). O facto de
0s auditores reforgarem os seus procedimentos de auditoria vai fazer com que, a sua percecdo e
aversdo ao risco aumentem, aproximando assim, as caracteristicas e comportamentos do homem aos
da mulher. Além disso, a autosselecdo e a socializacdo presentes num grupo de auditores, podem
também reduzir as diferencgas entre sexos (Gold, Hunton & Gomaa, 2009).

Por fim, os resultados observados podem ser justificados pela limitacdo do estudo, no que diz
respeito a dimensdo da amostra. A amostra em questdo apresenta um ndmero reduzido de
seguradoras, que € justificado pela dificuldade que existe em recolher informacéo. Diversas sdo as
seguradoras de outros paises que ndo Portugal, que ndo possuem relatorios em lingua inglesa. Além
disso, paises como Espanha, apenas apresentam um resumo do relatério de auditora impossibilitando

assim a recolha de dados sobre a variavel dependente, KAM.
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Em termos de implicacGes praticas, os resultados tornam-se interessantes quando aplicados aos
processos de recrutamento. Embora os dados mostrem que os auditores do sexo masculino relatam
menos KAM que as do sexo feminino, os mesmos néo sao significativos. Portanto, generalizando,
podemos afirmar com alguma certeza que, em setores regulamentados, existe um maior universo de
auditores para o recrutamento, pois ndo existe diferencas entre eles no que concerne as caracteristicas
do sexo.

Como investigacdo futura seria interessante compreender se 0 sexo do auditor tem influéncia
em sectores menos regulamentados ou tentar aumentar a amostra, pelo nimero de empresas e/ou anos
de estudo, de modo a perceber se os resultados se mantém. Complementarmente, seria do mesmo

modo interessante, explorar se o sexo do auditor influencia a caracterizacdo das KAM.
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Anexos

Coefficients
(b) (B) {b-B) sqrt(diag(V_b-V B))
fe re Difference S.E.

gender -.1366878 -.1440188 .0073309 .062736

pm .0256897 .0256293 .0000605 .0009451

sr .0028402 .002839 1.17e-06 .0001936

lnassets .2232266 .2230707 .000156 .0050238

big4 -.271252 -.2738863 .0026343 .0343426

Infee .0747545 .075159 -.0004044 .0063215

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(6) = (b-B)'[(V _b-V B)*(-1)](b-B)
0.01
Prob>chi2 = 1.0000
Anexo I: Teste de Hausman

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
year 138 2017.5 .5018215 2017 2018
pm 138 8.594855 11.30376 -35.4 57.4
sr 138 29.04355 54.09639 2.32 412.81
lnassets 138 14.48551 3.097528 8 21
big4 138 .8405797 .3674011 0 1
Infee 138 13.08696 2.584282 9 20
kam 138 2.543478 1.430224 1 7
gender 138 .7826087 .4139736 0 1

Anexo |l: Estatistica descritiva
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kam gender pm sr lnassets big4 Infee
kam 1.0000
gender 0.0038 1.0000
0.9652
pm 0.2578* -0.0457 1.0000
0.0023 0.5942
sr -0.1262 0.0654 0.1652 1.0000
0.1403 0.4460 0.0528
lnassets 0.5216* 0.0488 0.0540 -0.4846* 1.0000
0.0000 0.5701 0.5295 0.0000
big4 0.0827 -0.2295* -0.1375 -0.3122* 0.3379* 1.0000
0.3346 0.0068 0.1077 0.0002 0.0001
Infee 0.4453* 0.0587 -0.0010 -0.3841* 0.7761* 0.3068* 1.0000
0.0000 0.4938 0.9904 0.0000 0.0000 0.0003
Anexo I1I: Matriz de Correlagdo de Pearson, a = 1%
kam gender pm sr lnassets big4 Infee
kam 1.0000
gender 0.0807 1.0000
pm 0.2072 -0.0390 1.0000
sr -0.2464* 0.0714 0.1462 1.0000
lnassets 0.5471* 0.0297 0.0551 -0.6626* 1.0000
big4 0.0412 -0.2295* -0.1061 -0.2532* 0.3250* 1.0000
Infee 0.4738* 0.0262 -0.0148 -0.4980* 0.7582* 0.3430* 1.0000

Anexo 1V: Matriz de correlagdao de Spearman, a=1%

Variable VIF 1/VIF
lnassets 2.93 0.340720
Infee 2.54 0.393095
sr 1.41 0.707739
big4 1.28 0.780171
gender 1.10 0.912795
pm 1.09 0.918999

Mean VIF 1.73

Anexo V: Variance Inflation Factores

30



Linear regression Number of obs = 138
F(6, 68) 7.31
Prob > F 0.0000
R-squared = 0.3452
Root MSE = 1.1836
(Std. Err. adjusted for 69 clusters in company)
Robust
kam Coef.  Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
gender -.1440188 .2985309 -0.48 0.631 -.739728 .4516904
pm .0256293 .0106666 2.40 0.019 .0043444 .0469141
sr .002839 .0044937 0.63 0.530 -.006128 .011806
lnassets .2230707 .0640945 3.48 0.001 .0951722 .3509692
big4 -.2738863 .3865825 -0.71 0.481 -1.0453 .497527
Infee .075159 .0690422 1.09 0.280 -.0626126 .2129305
__cons -1.631217 .7220219 -2.26 0.027 -3.071989 -.1904444
Anexo VI: Teste de robustez a heterocedasticidade
Source Ss df MS Number of obs = 138
F(6, 131) = 11.51
Model 96.7316616 6 16.1219436 Prob > F = 0.0000
Residual 183.507469 131 1.40082037 R-squared = 0.3452
Adj R-squared = 0.3152
Total 280.23913 137 2.0455411 Root MSE = 1.1836
kam Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
gender -.1440188 .2556652 -0.56 0.574 -.6497856 .361748
pm .0256293 .0093315 2.75 0.007 .0071694 .0440892
sr .002839 .0022219 1.28 0.204 -.0015565 .0072344
lnassets .2230707 .0559264 3.99 0.000 .1124349 .3337065
big4 -.2738863 .3115986 -0.88 0.381 -.8903027 .3425301
Infee .075159 .0624083 1.20 0.231 -.0482996 .1986175
_cons -1.631217 .6600671 -2.47 0.015 -2.936987 -.3254464

Anexo VII: Resultados do modelo de regressédo

31



Source SS df MS Number of obs = 138
F(6, 131) 11.38
Model 96.0358039 6 16.0059673 Prob > F 0.0000
Residual 184.203327 131 1.40613226 R-squared 0.3427
Adj R-squared = 0.3126
Total 280.23913 137 2.0455411 Root MSE = 1.1858
mkam Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
gender -.1246231 .2557831 -0.49 0.627 -.6306231 .3813768
mpm .0274039 .0092946 2.95 0.004 .0090169 .045791
msr .0024312 .0022077 1.10 0.273 -.0019361 .0067985
mlnassets .1872078 .0547372 3.42 0.001 .0789245 .295491
big4 -.2676093 .3119578 -0.86 0.393 -.8847362 .3495176
mlnfee .1119296 .0622312 1.80 0.074 -.0111785 .2350376
_cons .3288806 .3827591 0.86 0.392 -.4283082 1.086069
mkam gender mpm msr mlnass~s big4 mlnfee
mkam 1.0000
gender 0.0038 1.0000
mpm 0.2578 -0.0457 1.0000
msr -0.1262 0.0654 0.1653 1.0000
mlnassets 0.5089 0.0360 0.0355 -0.4759 1.0000
big4 0.0827 -0.2295 -0.1376 -0.3122 0.3428 1.0000
mlnfee 0.4657 0.0644 0.0011 -0.3787 0.7764 0.2977 1.0000
Anexo VIII: Centralizacdo das variéveis
Source ss df MS Number of obs 138
F(7, 130) 9.79
Model 96.7330611 7 13.8190087 Prob > F = 0.0000
Residual 183.506069 130 1.41158515 R-squared = 0.3452
Adj R-squared = 0.3099
Total 280.23913 137 2.0455411 Root MSE = 1.1881
kam Coef. Std. Err. t P>|t]| [95% Conf. Interval]
gender -.1422159 .2629553 -0.54 0.590 -.6624415 .3780097
pm .0256571 .0094088 2.73 0.007 .0070429 .0442712
sr .0028496 .0022556 1.26 0.209 -.0016128 .007312
lnassets .2236663 .0592421 3.78 0.000 .1064629 .3408697
big4 -.2708525 .3272962 -0.83 0.409 -.918369 .3766639
Infee .0758383 .0662586 1.14 0.254 -.0552463 .206923
country .0099115 .314776 0.03 0.975 -.6128352 .6326581
_cons =1.658844 1.099502 =1.51 0.134 -3.834078 .5163891

Anexo 1X: Resultados do modelo de regressdo com a variavel country
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