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RESUMO 

 

O trabalho de auditoria exige apresentação de relatório contendo a opinião do 
auditor sobre as análises realizadas nas demonstrações contábeis de uma 
organização, nos termos expressos pela NBC – TA 700, em que cada relatório tem 
sua normatização própria e cabe ao auditor emitir um relatório apropriado diante das 
circunstâncias apresentadas. Além da opinião sem ressalva, existem três tipos de 
opinião modificada: opinião com ressalva, opinião adversa e abstenção de opinião. A 
decisão sobre que tipo de opinião modificada o auditor dará em seu relatório, 
dependerá da natureza do assunto e do julgamento por ele feito. O objetivo geral do 
trabalho é identificar os determinantes contábeis que levam o auditor a modificar sua 
opinião em seu relatório, emitido para as empresas de consumo cíclicos cadastradas 
na CVM. O trabalho se baseia no estudo de Pessoa (2018), diferenciando-se deste 
pelo tipo de amostra. Foram coletados 85 RAI’s das empresas do consumo cíclico, 
sendo limitado ao segmento de tecido, vestuário e calçado, devido a um maior 
número de RAI com opinião modificada, totalizando 19 empresas, sobre o qual foi 
calculado o fator de insolvência, com base na metodologia de Kanitz e em seguida, 
o termômetro de Kanitz em que foi possível classificar cada empresa como solvente, 
insolvente, ou na penumbra. Constatou-se para as empresas com relatórios 
modificados o indicador de participação de capital de terceiros elevado, podendo 
está associado ao relatório com abstenção de opinião. Adicionalmente, este 
determinante contábil elevado também coincidiu com o parágrafo de ênfase com 
incerteza de continuidade, emitido para empresas da amostra que obtiveram a 
classificação através do fator de insolvência de Kanitz como penumbra. 
 
Palavras-chave: Relatório do Auditor Independente. Fator de Insolvência de Kanitz. 

Índice de Participação de Capital de Terceiros. 
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ABSTRACT 
 
 

The audit work requires the presentation of a report containing the auditor’s opinion 
on the analyzes carried out on an organization’s financial statements, under the 
terms expressed by NBC – TA 700, in which each report has its own rules and it is up 
to the auditor to issue an appropriate report before the circumstances presented. In 
addition to the unqualified opinion, there are three types of modified opinion: qualified 
opinion, adverse opinion and abstention from opinion. The decision on what type of 
modified opinion the auditor will give in his report will depend on the nature of the 
matter and the judgment made by him. The general objective of the work is to identify 
the accounting determinants that lead the auditor to modify his opinion in his report, 
issued to cyclical consumer companies registered with the CVM. The work is based 
on the study by Pessoa (2018), differing from this by the type of sample. 85 RAI’s 
were collected from cyclical consumption companies, being limited to the fabric, 
clothing and footwear segment, due to a greater number of RAI with modified 
opinion, totaling 19 companies, on which the insolvency factor was calculated, based 
on the methodology Kanitz and then the Kanitz thermometer in which it was possible 
to classify each company as solvent, insolvent, or in the dark. It was found for 
companies with modified reports the high third-party equity participation indicator, 
which may be associated with the report with no opinion. In addition, this high 
accounting determinant also coincided with the paragraph of emphasis with 
uncertainty of continuity, issued to companies in the sample that obtained the 
classification through the Kanitz insolvency factor as a penumbra. 
 
Keywords: Independent Auditor’s Report. Kanitz Insolvency Factor. Third Party 
Capital Participation Index. 
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1. INTRODUÇÃO 
 

O Relatório de Auditoria Independente (RAI), apresenta uma normatização 

própria, tanto a nível internacional quanto a nível nacional, sendo que, no Brasil, de 

acordo com Santos et. al (2020, p.134) “para elaboração do novo relatório de 

auditoria foram necessários seis conjuntos de Normas Brasileira de Contabilidade de 

Auditoria Independente (NBC TA) sendo elas: 260, 570, 700, 701, 705 e a 706”. 

Dentre essas normas, temos a NBC TA 700 - Formação da Opinião e 

Emissão do Relatório do Auditor Independente sobre as Demonstrações Contábeis, 

que de acordo com Santos et. al (2020, p.136) nesta norma o auditor tem o 

propósito de “formar uma opinião sobre as demonstrações contábeis, usando como 

base as conclusões alcançadas pela evidência de auditoria”. E a NBC TA 705 - 

Modificações na Opinião do Auditor Independente, que de acordo com sua definição, 

trata da responsabilidade do auditor de emitir um relatório apropriado nas 

circunstâncias em que, ao formar uma opinião sobre as demonstrações contábeis o 

auditor conclui que é necessária uma modificação em sua opinião sobre as 

demonstrações contábeis. 

A NBC TA 705 também trata de como a forma e o conteúdo do relatório do 

auditor são afetados quando é expressa uma opinião modificada, que compreende 

três formas: opinião com ressalva, opinião adversa e abstenção de opinião. A 

decisão sobre que tipo de opinião modificada o auditor dará em seu relatório, 

dependerá da natureza do assunto e do julgamento do auditor. 

Conforme Nunes e Silva (2017, p.4) a “independência do auditor é a garantia 

para sua credibilidade junto a terceiros”, ressaltando que a auditoria tem um papel 

fundamental em garantir confiança em sua opinião acerca das demonstrações 

contábeis expostas pela administração, em que essa competência está contida no 

RAI. 

 

1.1  PROBLEMATIZAÇÃO 
  
 

As exigências da NBC TA 700 têm como objetivo propiciar o equilíbrio 

apropriado entre a necessidade de consistência e comparabilidade do relatório do 

auditor em mercado globalizado e a necessidade de aumentar o valor do relatório do 
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auditor ao tornar as informações nele contidas mais relevantes para os usuários 

(NBC TA 700). 

Segundo Andrade (2019) a confiança transmitida pelo trabalho da auditoria é 

uma característica da área contábil, que tem como finalidade assegurar a integridade 

dos registros contábeis e proporcionar credibilidade às demonstrações financeiras. 

Para isso, é importante que os auditores independentes sigam às normas de 

auditoria estabelecendo padrões técnicos que objetivam a qualificação na condução 

dos trabalhos de auditoria e garantam atuação consistente, tecnicamente suficiente 

do auditor e de seu relatório, garantindo a todos aqueles que dependem de sua 

opinião. 

Algumas pesquisas sobre o tema têm sido feitas. À exemplo, cita-se Pereira 

et al (2019), que avaliaram a natureza decisiva nos relatórios e concluíram que 

grande parte dos relatórios foram com opinião não modificada, emitidos por 

empresas big four, ainda de acordo com o autor (p. 51) em seu estudo, 

“aproximadamente 71% da amostra tem a opinião emitida por empresas big four, 

sendo que apenas 6% destes são emitidos com opinião modificada”. 

Outra pesquisa foi a de Baron, Edicreia e Soares (2019), que tiveram o 

objetivo de verificar se os relatórios sobre as demonstrações financeiras estavam 

conforme a NBC TA 700 e chegaram à conclusão que a maioria das empresas 

demonstraram de forma corretamente os seus relatórios, e as que não atenderam as 

exigências foi por causa de erro. 

Pessoa (2018) apresenta um estudo que objetivou encontrar fatores 

responsáveis pela modificação de opinião nos Relatórios dos Auditores 

Independentes. Descobriu que alguns indicadores tiveram mais ou menos 

intervenção na modificação da opinião do auditor, identificando que a probabilidade 

média de ocorrer a modificação na opinião do auditor, é de 33,44%, no qual algumas 

variáveis fazem com que este resultado cresça, tais como a liquidez imediata, que 

faz com que cresça a probabilidade em 117% para a ocorrência de modificação na 

opinião do auditor. 

Os estudos citados mostram que o relatório dos auditores independentes 

pode ser estudado por diversos aspectos, em que garantam consistência em seu 
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relatório, se as empresas estão de acordo com as normas adotas no Brasil, em que, 

se torna um tema de pesquisa recorrente e atual. 

Com inspiração no estudo de Pessoa (2018), indicadores contábeis que 

apontem riscos nos negócios, sinalizando dúvidas de continuidade, como o fator de 

insolvência de Kanitz, pode ter influência na modificação da opinião do auditor. Isto 

porque, entende-se que se a entidade apresentar riscos em seus negócios, quanto 

maior esse risco, maior é o risco do auditor em emitir sua opinião. E, se através do 

termômetro de Kanitz, for identificado a área de insolvência na empresa auditada, o 

auditor poderá ser mais cauteloso e emitir uma opinião modificada. 

Nesta perspectiva, esta pesquisa questiona: “Quais são os determinantes 

contábeis que compõem o fator de insolvência de Kanitz que levam o auditor 

independente a modificar sua opinião em seu relatório?”.  

 

1.2 OBJETIVOS 
 

 
1.2.1 Objetivo geral 

 
O objetivo geral do trabalho é identificar os determinantes contábeis que 

levam o auditor a modificar sua opinião em seu relatório, emitido para as empresas 

de consumo cíclico cadastradas na Comissão de Valores Mobiliários – CVM. 

 

1.2.2 Objetivos específicos 
 

 

 Verificar os indicadores contábeis que compõem o termômetro de insolvência 

de Kanitz das empresas do consumo cíclicos nos períodos de 2018 e 2019. 

 

 Relacionar os indicadores contábeis estudados ao tipo de opinião emitida 

pelos auditores independentes para as companhias do consumo cíclico no 

período de 2018 e 2019. 
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1.3  JUSTIFICATIVA 

 

A justificativa do trabalho reside no fato de fomentar a discussão sobre a 

importância do relatório do auditor independente bem como os determinantes 

contábeis que possam levar o auditor a modificar sua opinião em seu relatório. 

Reina et.al (2018, p.5) define que o “Relatório do Auditor Independente é 

uma atividade que tem a finalidade de atestar a situação das operações das 

empresas com a intenção de gerar confiabilidade”. Porém, levando em consideração 

a situação da empresa, o estudo em questão faz o uso do termômetro de Kanitz, 

que para Rezende, Farias e Oliveira (2013) o índice de Kanitz tem por objetivo 

estimar as ameaças de insolvência, deixando o auditor mais confiante em seu 

relatório. 

O trabalho se baseia no estudo de Pessoa (2018) em que ele analisou as 

demonstrações financeiras dos clubes de futebol das series A e B, nos exercícios de 

2014 a 2017. O estudo proposto se diferencia por estender a amostra para as 

empresas de consumo cíclico que por definição é um consumo sensível aos ciclos 

econômicos que abrange os setores de automóveis e motocicletas, comércio, 

construção civil, diversos, hotéis e restaurantes, tecidos, vestuário e calçados, 

utilidades domésticas e viagens e lazer. E também por utilizar indicadores diferentes, 

utilizando-se dos indicadores que compõem o fator de insolvência de Kanitz, 

calculados para os períodos de 2018 e 2019, por representarem os dados anuais 

mais atuais até a conclusão do presente trabalho. 

Mesmo assim, Vasconcellos, Coelho e Alberton (2019) consideram ainda ser 

um tema pouco explorado e seu estudo procura ampliar a visão dos profissionais de 

auditoria independente. No qual, o trabalho procura contribuir o estudo ao público é 

por fazer parte na lista de estudos em relação a temas poucos explorados e também 

por trabalhar com dados recentes. 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

14 

 

 
 

2 REFERENCIAL TEÓRICO 

 

2.1 RELATÓRIO DO AUDITOR INDEPENDENTE (RAI) 

 

O relatório de auditoria nada mais é que uma opinião expressa pelo auditor, 

como Andrade (2019) mesmo afirma. Porém, Pereira et. al (2019) argumenta que 

essa opinião pode variar quando há limitações ou restrições na amplitude de seu 

trabalho, discordância com a administração a respeito das demonstrações contábeis 

e no caso da presença de incertezas significativas. 

O relatório representa a conclusão do trabalho realizado em relação aos 

dados examinados de forma resumida e padronizada, baseados “em fatos concretos 

devidamente comprováveis através dos papéis de trabalho e em judicioso 

julgamento desses fatos, com total imparcialidade e independência”, (SVERSUT, 

CAETANO e PORTEIRA, 2018, p. 158). 

Conforme Baron, Santos e Soares (2019), o relatório se refere ao produto 

final do trabalho sobre as demonstrações contábeis, sendo a opinião do auditor 

embasada em teste e evidências. Conforme Oliveira (2019, p.30), “As normas de 

auditoria que tratam desse assunto são a NBC TA 700, NBC TA 701, NBC TA 705 e 

a NBC TA 706”. Normas, em que os auditores se espelham e seguem fielmente para 

relatar em seus relatórios sua opinião. 

Andrade (2019) ainda comenta que essa opinião pode ser não modificada 

(sem ressalva), quando as demonstrações contábeis estão adequadas e autênticas, 

porém se apresentar alguma distorção relevante a opinião deve ser modificada. 

 

2.2 ESTRUTURA E CONTEÚDO DO RELATÓRIO DOS AUDITORES 

INDEPENDENTES 

 
Assim como em todas as profissões reguladas, na auditoria existem padrões 

que devem ser seguidos, observando as normas aplicadas à técnica e, também, 

relativas ao profissional que irá executar a auditoria. O parecer de auditoria é um 

documento público de grande responsabilidade para o auditor, pois a inadequada 

emissão deste documento incorre em sanções previstas, quanto à responsabilidade 
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técnico profissional, civil e criminal com relação à adequabilidade das informações 

contidas nas demonstrações contábeis (ANDRADE, 2019). 

No final de 2016 e início de 2017 foi adotado o novo relatório de auditoria, 

em que Andrade (2019) esclarece como seu principal objetivo deixar o relatório mais 

relevante e transparente no qual fornece mais do que uma opinião de reprovação ou 

aprovação. 

No entanto, essa mudança passou por um processo que conforme Gomes 

(2017) foi um processo de revisão e convergência às normas internacional, 

realizadas pelos Standards on Auditing (ISAs), International Federation of 

Accountants (IFAC) e pelo International Auditing and Assurance Standards Board 

(IAASB), emergindo assim o novo relatório de auditoria. No Brasil, essas alterações, 

tradução e publicação foi feita pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC) e pelo 

Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON), através das NBC TAs. 

O quadro 1 mostra a estrutura de como deve ser o novo relatório de auditoria de 

acordo com a NBC TA 700. 

 
Quadro 1.   Estrutura do Novo Relatório de Auditoria 

   (continua) 

Estrutura do Novo Relatório de Auditoria Independente 

Título 
Deve ter um título claro que indique que é o relatório do auditor 
independente. 

 

Destinatário 

O relatório é normalmente endereçado às pessoas para quem o 
relatório de auditoria é elaborado, frequentemente para os 
acionistas ou para os responsáveis pela governança da entidade, 
cujas Demonstrações Contábeis estão sendo auditadas. 

 

 

Opinião do auditor 

Deve incluir a opinião do auditor independente e ter a palavra 
“Opinião” como título e essa seção deve:   

 identificar a entidade cujas demonstrações contábeis foram 
auditadas;   

 afirmar que as demonstrações contábeis foram auditadas;  
 

 identificar o título de cada demonstração que compõe as 
Demonstrações Contábeis;   

 fazer referência às notas explicativas, incluindo o resumo das 
principais políticas contábeis;  

 especificar a data ou o período de cada demonstração que 
compõe as demonstrações contábeis  
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Quadro 1.   Estrutura do Novo Relatório de Auditoria 
 (continua) 

Estrutura do Novo Relatório de Auditoria Independente 

Base da opinião 

Deve incluir uma seção, logo após a seção “Opinião”, com o título “Base para 
opinião”, que:  
(a) declare que a auditoria foi conduzida em conformidade com as normas de 
auditoria;  
(b) referencie a seção que descreve as responsabilidades do auditor, segundo 
as normas de auditoria;  
(c) inclua a declaração de que o auditor é independente da entidade de acordo 
com as exigências éticas relevantes relacionadas com a auditoria e que ele 
atendeu às outras responsabilidades éticas do auditor de acordo com essas 
exigências. A declaração deve identificar a jurisdição de origem das exigências 
éticas relevantes ou referir-se ao Código de Ética do International Ethics 
Standards Board for Accountants (IESBA) da Federação Internacional de 
Contadores (IFAC); e  
(d) declare se o auditor acredita que a evidência de auditoria obtida por ele é 
suficiente e apropriada para fundamentar sua opinião. 

 
Continuidade 
operacional 

 

Quando aplicável, o auditor deve elaborar o relatório de acordo com os itens 21 
a 23 da NBC TA 570 – Continuidade Operacional. 

 

Principais 
assuntos de 

auditoria 
 

Para as auditorias de conjuntos completos de demonstrações contábeis para 
fins gerais de entidades listadas, o auditor independente deve comunicar os 
principais assuntos de auditoria no seu relatório, de acordo com a NBC TA 701 
– Principais Assuntos de Auditoria. Quando o auditor tem, por força de lei ou 
regulamento, que comunicar os principais assuntos de auditoria no seu 
relatório, ou decide assim fazê-lo, ele deve proceder de acordo com a NBC TA 
701. 

 
Outras 

Informações 

Quando aplicável, o auditor deve reportar de acordo com a NBC TA 720 – 
Responsabilidade do Auditor em Relação a Outras Informações 

Responsabilidades 
pelas 

Demonstrações 
Contábeis 

Deve incluir uma seção com o título “Responsabilidades da administração pelas 
demonstrações contábeis” e explicar a responsabilidade da administração pela:  
(a) elaboração das demonstrações contábeis, de acordo com a estrutura de 
relatório financeiro aplicável e pelos controles internos que a administração 
determinar que sejam necessários para permitir a elaboração de 
demonstrações contábeis livres de distorção relevante, independentemente se 
causada por fraude ou erro; e  
(b) avaliação da capacidade da entidade de manter a continuidade operacional, 
e se o uso da base contábil de continuidade operacional é apropriado, assim 
como divulgar, se aplicável, questões relacionadas com a continuidade 
operacional. A explicação da responsabilidade da administração por essa 
avaliação deve incluir uma descrição de quando o uso da base contábil de 
continuidade operacional é apropriado. 
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Quadro 1.   Estrutura do Novo Relatório de Auditoria 
(continua) 

Estrutura do Novo Relatório de Auditoria Independente 

Responsabilidades do auditor independente pela 
auditoria das demonstrações contábeis 

Deve incluir uma seção com o título 
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das 
demonstrações contábeis” e declarar que: 

(a) os objetivos do auditor são:  

i) obter segurança razoável de que as 
demonstrações contábeis tomadas em conjunto 
estão livres de distorção relevante, 
independentemente de ser causada por fraude ou 
erro;  

ii) emitir um relatório que inclua a opinião do 
auditor;  

(b) segurança razoável é um alto nível de 
segurança, mas não é uma garantia de que uma 
auditoria conduzida, de acordo com as normas de 
auditoria sempre detectará uma distorção 
relevante, quando ela existir; e  

(c) as distorções podem decorrer de fraude ou 
erro, e:  

i) descrever que elas são consideradas relevantes 
se, individualmente ou em conjunto, pudesse ser 
razoavelmente esperado que elas influenciassem 
as decisões econômicas de usuários tomadas 
com base nas demonstrações contábeis; ou  

ii) fornecer uma definição ou descrição da 
materialidade de acordo com a estrutura de 
relatório financeiro aplicável. 

Localização da descrição das responsabilidades 
do auditor independente pela auditoria das 

demonstrações contábeis 

Deve ser incluída: 

(a) no corpo do relatório do auditor; 

(b) no apêndice do relatório do auditor e, nesse 
caso, o relatório deve incluir uma referência à 
localização do apêndice; ou 

(c) por uma referência específica no relatório do 
auditor à localização dessa descrição em sítio da 
autoridade competente, quando expressamente 
permitido ao auditor por lei, regulamento ou 
normas de auditoria nacionais (essa opção não é 
permitida no Brasil) 

Outras responsabilidades relativas à emissão do 
relatório 

Se for requerido ao auditor tratar de outras 
responsabilidades no seu relatório sobre as 
demonstrações contábeis, complementares à sua 
responsabilidade de acordo com as normas de 
auditoria, essas outras responsabilidades devem 
ser tratadas em seção separada no relatório do 
auditor com o título “Relatório sobre outros 
requisitos legais e regulatórios” [...] 

Nome do sócio ou responsável técnico 
O nome do sócio do trabalho ou do responsável 
técnico deve ser incluído no relatório do auditor 
independente sobre as demonstrações contábeis. 
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Quadro 1.   Estrutura do Novo Relatório de Auditoria 
(conclusão) 

Estrutura do Novo Relatório de Auditoria Independente 

Assinatura do Auditor 

A assinatura do auditor é em nome da firma de 
auditoria, em nome pessoal do auditor ou dos 
dois, conforme apropriado. Em certas jurisdições, 
lei ou regulamento, pode-se permitir o uso de 
assinaturas eletrônicas no relatório do auditor 

Endereço do auditor independente 
Deve mencionar a localidade em que o relatório 
foi emitido. 

Data do relatório do auditor 

Não pode ter data anterior à data em que ele 
obteve evidência de auditoria apropriada e 
suficiente para fundamentar a sua opinião sobre 
as demonstrações contábeis, incluindo evidência 
de que:  

(a) todas as demonstrações e divulgações que 
compõem as demonstrações contábeis foram 
elaboradas e divulgadas; e  

(b) as pessoas com autoridade reconhecida 
afirmam que assumem a responsabilidade sobre 
essas demonstrações contábeis. 

Fonte: Andrade, 2019. 
 
 

Vasconcellos, Coelho e Alberton (2019), explicam que devido a essa 

obrigatoriedade das normas aplicadas aos profissionais de auditoria, após a 

realização de algumas audiências, foram aprovadas a revisão das NBCs, que 

adotaram o Novo Relatório de Auditoria Independente no Brasil, o Quadro 2 mostra 

as principais alterações nos relatórios do auditor independente, em que se pode, 

verificar os principais pontos de alteração dessas NBC conforme explicam Reina 

et.al (2018). 

Quadro 2 – Principais alterações nos relatórios do auditor independente 

Quadro resumo 

Relatório do Auditor Independente 

O Relatório do Auditor Independente é uma atividade que 
tem a finalidade de atestar a situação das operações das 
empresas com a intenção de gerar confiabilidade. 

Normas Brasileiras de Contabilidade 

As Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC) constituem 
um conjunto de regras a serem seguidas para o exercício 
da profissão contábil. 

NBC TA 570 

Trata da responsabilidade do auditor de encontrar 
evidências suficientes para comprovar que a empresa 
utiliza a base contábil de continuidade operacional. 
Vigência: a partir de 31 de dezembro de 2016 

NBC TA 700 

Dispõe sobre a opinião do auditor, que passa a ser 
publicada no início do relatório, devendo ser clara e 
objetiva. Vigência: a partir de 31 de dezembro de 2016. 

NBC TA 701 

Fala sobre a responsabilidade do auditor de comunicar os 
principais assuntos de auditoria no relatório, logo após a 
opinião, deixando mais informativo. Vigência: a partir de 31 
de dezembro de 2016. 
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Fonte: Reina et.al (2018) 
 
 

2.3  DETERMINAÇÃO DO TIPO DE MODIFICAÇÃO NA OPINIÃO DO AUDITOR 

 

A norma que irá tratar da determinação do tipo de modificação na opinião do 

auditor é a NBC TA 705, que engloba a opinião com ressalva, a opinião adversa e a 

abstenção de opinião. 

Pereira, Machado e Dutra (2019) de forma simplificada demonstra, no 

Quadro 3, a natureza do assunto da opinião modificada e impacto nas 

demonstrações contábeis. Para que essa opinião seja modificada o auditor precisa 

identificar que as informações sejam relevantes e que o julgamento do auditor seja 

coerente e transparente, assim afirma Gomes (2017). 

 

Quadro 3 – Natureza do assunto da opinião modificada e impacto nas 
demonstrações contábeis. 

Natureza do assunto que gerou a 
modificação 

Julgamento do auditor sobre a disseminação de forma 
generalizada dos efeitos ou possíveis efeitos sobre as 
demonstrações contábeis 

Relevante, mas não generalizado Relevante e generalizado 

As demonstrações contábeis 
apresentam 

distorções relevantes 
Opinião com ressalva Opinião adversa 

Impossibilidade de obter 
evidência de auditoria 
apropriada e suficiente 

Opinião com ressalva Abstenção de opinião 

Fonte: Pereira, Machado; Pinheiros e Dutra, 2019. 

 
Aplica-se a opinião com ressalva quando o auditor acredita que não é 

possível emitir um relatório sem ressalvas, ou seja, o auditor deve explicitar de forma 

NBC TA 705 

Trata das modificações que a opinião do auditor pode 
apresentar, sendo elas: opinião limpa, com ressalva ou 
adversa, o auditor pode também se abster de opinar. 
Vigência: a partir de 31 de dezembro de 2016. 

NBC TA 706 

Permite ao auditor escrever Parágrafos de Ênfase no 
relatório para chamar a atenção para fatos que, segundo 
seu julgamento, sejam relevantes. Vigência: a partir de 31 
de dezembro de 2016. 

Novo Relatório do Auditor 
Independente 

As alterações nas normas permitem que o auditor 
apresente maiores informações, sendo elas mais claras e 
objetivas, facilitando a compreensão e aumentando a 
importância do relatório para a tomada de decisão dos 
usuários internos e externos. 
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clara o impacto da distorção sobre a situação financeira e patrimonial da empresa. 

(PEREIRA et.al, 2019). 

Quanto a opinião adversa, conforme a NBC TA 705, a norma é bem clara e 

sucinta “o auditor deve expressar uma opinião adversa quando, tendo obtido 

evidência de auditoria apropriada e suficiente, conclui que as distorções, 

individualmente ou em conjunto, são relevantes e generalizadas para as 

demonstrações contábeis”. 

Já a abstenção de opinião é definida na NBC TA 705: 

O auditor deve abster-se de expressar uma opinião quando não consegue 
obter evidência de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar sua 
opinião e ele conclui que os possíveis efeitos de distorções não detectadas 
sobre as demonstrações contábeis, se houver, poderiam ser relevantes e 
generalizados. (NBC TA 705) 

 
No entanto, de acordo com Nunes e Silva (2017, p. 6), na qual a NBC TA 

700 determina que “o auditor deve expressar uma opinião não modificada quando 

concluir que as Demonstrações Contábeis são elaboradas, em todos os aspectos 

relevantes, de acordo com a estrutura de relatório financeiro aplicável”. Ainda 

segundo os autores, no qual acrescentam que para que isso ocorra a auditoria deve 

acatar que as demonstrações sob função da Administração estão de acordo com as 

normas contábeis e societárias.  

 

2.4  TRABALHOS ANTERIORES 
 
 

O Quadro 4 apresenta estudos anteriores que fazem referência ao relatório 

dos auditores independentes, tendo como foco principalmente a identificação e 

análise dos conteúdos presentes nos relatórios, e que por ventura possam modificar 

as opiniões dos auditores. 

Porte, Amaral e Pinho (2018, p. 52-53) explanam em seu trabalho que o RAI 

é um dos assuntos mais explorados, devido a sua alta significância pois afetam os 

clientes das demonstrações financeiras, no qual os resultados que eles apresentam 

são que “os pesquisadores, ao realizar estudos sobre o relatório de auditoria e 

usuários de demonstrações financeiras, os associam principalmente à governança 

corporativa e depois ao mercado de auditoria e, finalmente, à auditoria externa”. 
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Quadro 4 – Trabalhos anteriores  
          (continua) 

N. º Autores Objetivos Resultados 

1 
Dagostini e 

Cunha (2014) 

Verificar a relação entre as 
características do Comitê 
de Auditoria e o tipo de 
relatório emitido pelos 
auditores independentes 
das empresas listadas na 
BM&FBovespa. 

Concluiu-se que nem todas as 
características do Comitê de Auditoria 
possuem relação com os tipos de relatórios 
de auditoria nos dois anos analisados e 
não foi apresentada relação de nenhuma 
das características do Comitê de Auditoria 
com o tipo de relatórios modificados em 
ambos os anos. Entretanto, houve maior 
relação das características do Comitê de 
Auditoria com os tipos de relatório de 
auditoria independente com os dados de 
2011. Por fim, conclui-se que nem todas as 
características reportadas do Comitê de 
Auditoria relacionam-se com o tipo de 
relatório de auditoria independente. 

2 Nienow (2015) 

Verificar se os requisitos 
previstos na NBC TA 706 
estão sendo apresentados 
pelos parágrafos adicionais 
nos RAI’s das companhias 
da região Sul que estão 
listadas na 
BM&FBOVESPA, entre o 
período de 2010 a 2014. 

Perceberam que os parágrafos adicionais 
estão sendo muito utilizados nos RAI’s e 
que muitas empresas não evidenciaram 
corretamente alguns requisitos previstos na 
NBC TA 706, principalmente em relação 
aos Parágrafos de Ênfase. Para os Outros 
Assuntos, embora algumas empresas 
também tenham apresentado algumas 
divergências, a quantidade de empresas 
com aderência aos requisitos da norma 
foram superiores. Também foi possível 
perceber que alguns parágrafos 
classificados como Ênfase possuíam 
característica de Outros Assuntos. O 
mesmo ocorreu com os Parágrafos de 
Outros Assuntos, os quais alguns 
possuíam característica de Ênfase. 

3 Gomes (2017) 

Analisar os principais 
assuntos de auditoria nas 
companhias listadas na 
BM&FBovespa, referentes 
ao índice IBrX100. Perante 
as mudanças 
implementadas nas normas 
de auditorias internacionais, 
e convergidas para o Brasil, 
em especial a NBC TA 701 
– Comunicação dos 
principais assuntos de 
auditoria no relatório do 
auditor independente. 

Verificou-se uma ampla gama de temas 
tratados no relatório do auditor, 
destacando-se de forma geral os temas 
ligados a receita, impairment de ativos, 
passivos contingentes, tributos e perdas 
estimadas com crédito de liquidação 
duvidosa. 
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Quadro 4 – Trabalhos anteriores  
(continua) 

N. º Autores Objetivos Resultados 

4 Morais (2017) 

Mensurar o impacto que 
Operação Lava Jato causou 
nos relatórios da auditoria 
independente das 
demonstrações financeiras 
da Petrobras, nos exercícios 
2013, 2014, 2015 e 2016. 

As comparações demonstram que, no ano 
anterior a divulgação pública das 
investigações, não houve ressalva e também 
não foram destacados os efeitos da lava jato. 
Já em 2014 com a divulgação das 
investigações, os auditores independentes 
atrasaram a divulgação dos relatórios de 
auditoria e nos anos de 2015 e 2016 os 
relatórios foram divulgados dentro do prazo e 
foi enfatizado os efeitos das investigações. 

5 
Nunes e Silva 

(2017) 

O objetivo é a análise dos 
Relatórios de Auditores 
Independentes, emitidos no 
período de 2012 a 2014, de 
quatro sociedades anônimas 
que tiveram recuperação 
judicial deferida no ano de 
2015, buscando evidenciar 
se nestes relatórios havia 
indícios de que as 
companhias iriam necessitar 
de tal solução jurídica. 

Foi concluído que os Relatórios de Auditoria, 
dos anos de 2012 a 2014, das quatro 
sociedades anônimas analisadas cumpriram 
os aspectos legais presentes nas normas 
emitidas pelo Conselho Federal de 
Contabilidade e demonstraram indícios de 
que as Companhias poderiam vir a 
necessitar de recuperação judicial para 
viabilizar a sua reestruturação e continuidade 
produtiva. 

6 Schiavo (2017) 

Quais são os motivos que 
levam a comunicação dos 
principais assuntos de 
auditoria no novo relatório do 
auditor independente nas 
empresas da região sul do 
Brasil listadas na 
BM&FBOVESPA. 

Apontam que as entidades que obtiveram 
assuntos reportados como PAAs 
apresentaram 150 PAAs. Foram 
identificados 23 motivos diferentes que 
levaram a comunicação destes assuntos no 
novo relatório do auditor independente, 
sendo que Provisões, passivos e ativos 
contingentes foi o mais contemplado. Na 
análise da distribuição dos PAAs conforme 
segmento de listagem, estado e controle 
acionário, o segmento que apresentou maior 
média de PAAs foi o nível 1, o estado foi o 
Rio Grande do Sul e as companhias com 
maiores médias foram as estatais. 

7 
Veiga; Riberio e 

Inácio (2017) 

Aferir o efeito esperado das 
alterações ao relatório de 
auditoria no estreitamento 
das diferenças de 
expectativas, à luz da teoria 
da agência. 

Obteve-se evidência que, na percepção dos 
inquiridos, essas alterações têm um efeito 
positivo na redução das expectativas em 
auditoria em Portugal. 
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Quadro 4 – Trabalhos anteriores  
(continua) 

N. º Autores Objetivos Resultados 

8 
Dantas, Barreto 

e Carvalho 
(2017) 

Avaliar se a emissão de 
relatório de auditoria com 
opinião modificada impacta a 
sequência do contrato entre 
auditor e cliente, bem como 
se o fato da firma de 
auditoria ser uma big four ou 
a empresa auditada adotar 
práticas de governança 
corporativa reduz o risco de 
descontinuidade da relação 
contratual, mesmo com a 
emissão de opinião 
modificada. 

Há relação positiva entre a opinião 
modificada e a troca do auditor no período 
seguinte; e o fato da firma de auditoria ser 
uma big four ou a empresa cliente pertencer 
aos segmentos de governança corporativa 
do mercado não reduzem esse risco de 
descontinuidade contratual entre as partes, 
nos casos de emissão de opinião 
modificada. 

9 
Mota e Martins 

(2018) 

O presente trabalho trata o 
que tem sido evidenciado 
pelos auditores 
independentes em relação 
aos principais assuntos de 
auditoria nas empresas do 
setor aéreo brasileiro, nas 
demonstrações divulgadas 
em 2017 com data base 
2016. 

O estudo mostra que em ambas empresas 
foi apontada a dependência de 
funcionamento de sistemas de informação 
no caso da Receita de Passageiros, e a 
magnitude dos valores envolvidos e a 
subjetividade no julgamento de estimativas 
de custos de manutenção, no caso de 
Reservas para Manutenção. 

10 Pessoa (2018) 

Identificar os indicadores que 
mais influenciam a 
modificação de opinião nos 
relatórios de auditoria 
independente dos clubes. 

Os resultados apresentados demonstraram 
que as Liquidez Imediata (LiqImed), Margem 
Liquida (MargemLiq), Retorno sobre o 
Patrimônio Líquido (ROE), Imobilização do 
Patrimônio Líquido (ImobPL), Composição 
do Endividamento (CompEndiv) e Capital de 
Terceiro sobre o Ativo Total (CapTerAtivTot) 
contribuem positivamente e 
consideravelmente para explicar a emissão 
de opinião modificada dos auditores 
independentes em seus relatórios 

11 
Vasconcellos; 

Coelho; e 
Alberton (2019) 

Identificar o conteúdo dos 
relatórios dos auditores 
emitidos em 31 de dezembro 
de 2016, para verificar quais 
são os principais assuntos 
de auditoria reportados. 

Os resultados mostram que os relatórios 
estão customizados sendo avaliação do 
valor recuperável de ativos não circulantes, 
receita operacional, provisões e passivos 
contingentes, investimentos em 
participações societárias e realização de 
impostos diferidos e impostos a recuperar os 
principais assuntos observados. 

12 

Pereira; 
Machado; 

Pinheiros e 
Dutra (2019) 

Avaliar características 
determinantes dos pareceres 
de auditoria modificados 
emitidos para data base de 
2015 referente às empresas 
negociadas na B3 

Observou-se que a maioria dos relatórios 
dos auditores foram opiniões não 
modificadas emitidos por firmas big four. 
Verificou-se também que apenas o ROA foi 
considerado significante, ao nível de 
significância de 5% e 10%, para explicar a 
modificação na opinião dos auditores 
independentes. 



 

 

 

 

24 

 

 
 

Quadro 4 – Trabalhos anteriores  
(continua) 

N. º Autores Objetivos Resultados 

13 
Baron; Edicreia e 

Soares (2019) 

Analisar se os Relatórios dos 
Auditores Independentes 
sobre as demonstrações 
Financeiras das empresas 
listadas na B3, no segmento 
novo mercado, está de 
acordo com Norma NBC TA 
700 para o exercício de 
2017. 

No geral, grande parte das empresas 
apresentaram corretamente o relatório, e as 
que não atenderam foi por motivo de não 
observância no momento do upload, pois 
alguns relatórios contêm erro de informática, 
outros relatórios estão duplicados, falta de 
informação dos auditores e formatação de 
difícil visualização dos tópicos. De modo 
geral, todos os relatórios estão em 
conformidade com a Norma. 

14 Andrade (2019) 

Identificar a influência do 
parecer do auditor nas 
negociações das ações no 
mercado financeiro 
brasileiro; mostrar a 
importância da opinião e 
emissão de relatórios da 
auditoria independente sobre 
as demonstrações contábeis 
na tomada de decisão no 
momento de investir em 
ações; e identificar se a 
modificação de opinião do 
auditor interfere na 
valorização das ações junto 
ao público investidor. 

Para o 1° objetivo, observou-se que, após a 
realização de auditoria nas demonstrações 
contábeis, o auditor expõe informações 
essenciais em seu relatório de opinião, como 
a indicação de possível problema que possa 
causar a descontinuidade da empresa ou, 
até mesmo, indicar indício de fraude, 
afetando negativamente as ações da 
empresa. Contudo, se a opinião for não 
modificada, indica solidez nas atividades da 
empresa, fazendo com que seus papéis se 
valorizem a médio e longo prazo. Para o 2° 
objetivo, houve um pequeno desacordo entre 
a opinião do auditor e investidor 
entrevistados, pois para um a opinião do 
auditor influencia a tomada de decisão, para 
o outro a opinião pode não pesar na escolha, 
salvo se tratando de grupos renomados de 
auditoria. Pois o parecer deste grupo confere 
credibilidade aos trabalhos realizados, 
assegurando os investidores no momento de 
investir. E para o 3° objetivo, tem-se que a 
opinião do auditor interfere na variação do 
preço das ações. 

15 
Costa; Lins e 
Souza (2019) 

Verificar se há relação 
estatística entre a natureza 
da auditoria e a localização 
(região), bem como em 
relação ao tamanho e a 
eficiência das universidades. 

Concluiu-se que a hipótese não será 
rejeitada quanto à variável região. Já as 
variáveis de eficiência, tamanho e parecer 
de auditoria não apresentaram relação 
estatística com a natureza das 
recomendações.  

16 Oliveira (2019) 

Analisar quais são os 
motivos que levaram a 
comunicação dos principais 
assuntos de auditoria, bem 
como realizar uma avaliação 
dos riscos associados à 
execução da auditoria 
identificados pelos auditores 
independentes na seção 
principais assuntos de 
auditoria no Relatório do 
auditor. 

Os resultados apontam que as entidades 
que obtiveram assuntos reportados como 
PAAs apresentaram 154 PAAs. Foram 
identificados 27 motivos diferentes que 
levaram a comunicação destes assuntos no 
relatório do auditor independente, sendo que 
Redução ao Valor Recuperável de Ativos 
(Impairment) e Provisões, Passivos 
Contingentes e Ativos Contingentes foram os 
mais contemplados. 
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Quadro 4 – Trabalhos anteriores  
(conclusão) 

N. º Autores Objetivos Resultados 

17 
Cruz et. Al 

(2019) 

Verificar a relação entre o 
conteúdo do novo relatório 
de auditoria e o perfil das 
empresas auditadas e de 
auditoria 

Os resultados indicaram que o novo relatório 
seguiu as particularidades de cada empresa 
analisada, o que sugere a confirmação 
esperada pela proposta do novo relatório, ou 
seja, aumentar os esforços para melhorar a 
confiabilidade da atuação da auditoria 
independente. 

18 
Mello e Araújo 

(2019) 

Analisar o impacto da 
adoção do novo relatório dos 
auditores independentes nos 
honorários da auditoria das 
empresas listadas na B3. 

Os resultados sugerem que a adoção do 
novo relatório de auditoria não impactou os 
honorários de auditoria das empresas 
atuantes no mercado acionário brasileiro, 
sendo rejeitada a hipótese norteadora da 
pesquisa de que essa adoção poderia gerar 
um esforço adicional dos auditores devido às 
novas exigências de divulgação. 

19 
Camargo et.al 

(2020) 

Verificar se há associação 
entre os Principais Assuntos 
de Auditoria (PAA), item do 
Novo Relatório do Auditor, e 
o resultado do exercício 
(lucro/prejuízo) das 
entidades que compõem o 
índice IBRX 100, para 2016 
e 2017. 

Os resultados contribuem para o 
entendimento sobre o julgamento 
profissional dos auditores, sendo que PAAs 
sobre Tributos, Riscos de Fraudes e 
Processos e Reorganização Societária 
podem indicar tópicos que demandam maior 
atenção dos profissionais por terem 
potencialmente maior impacto na 
continuidade das entidades. 

20 
Santos; Soares; 
Santos e Filho 

(2020) 

Verificar o novo relatório do 
auditor referentes aos anos 
de 2016 a 2018, quais foram 
os PAA mais significativos 
para os auditores 
independentes das 
empresas listadas na B3 
(Brasil, Bolsa, Balcão). 

Dentre os resultados obtidos destaca-se que 
as empresas atendem à nova estrutura de 
relatório de auditoria trazidas pela legislação 
e as análises mostram que a preocupação 
do auditor independente em buscar 
segurança razoável na emissão do relatório 
é constante, pois os PAA apresentados 
estão condizentes com o segmento que as 
companhias pertencem e demonstram 
pontos sensíveis a serem levantados e 
informados aos investidores. 

Fonte: Elaboração própria, baseada na literatura consultada (2020) 
 
 

Os resultados apresentados ratificam a importância da opinião do auditor, no 

qual Dantas, Barreto e Carvalho (2017) apresenta um levantamento da opinião 

modificada com a troca do auditor no período seguinte e o fato da firma de auditoria 

ser uma big four ou a empresa cliente pertencer aos segmentos de governança 

corporativa do mercado não reduzem esse risco de descontinuidade contratual entre 

as partes, nos casos de emissão de opinião modificada. 
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Os trabalhos citados no Quadro 4 se dedicam a conhecer o quanto os 

relatórios emitidos pelos auditores independentes estão aderentes às normas que 

disciplinam sua emissão, cujos achados sinalizam que grande parte dos relatórios 

emitidos se apresentaram corretamente, porém, as que não apresentaram foi devido 

à alguns erros de informática. 

Ainda sobre o Quadro 4, eles também argumentam sobre a importância do 

relatório dos auditores, pois se bem feito traz transparência e segurança para a 

empresa e para os indivíduos que por ventura venha a investir, no qual Andrade 

(2019) comenta que, a opinião do auditor interfere na variação do preço das ações.  

No qual, os resultados obtidos nos trabalhos explicam o quão importante é o RAI. 

A influência do RAI no processo de tomada de decisão se faz relevante para 

uma ocorrência menor dos riscos, e tornar a empresa mais competitiva no mercado, 

no qual Dantas, Barreto e Carvalho (2017, p. 144) comentam que a “auditoria ajuda 

a reduzir essa assimetria, assegurando a confiabilidade das demonstrações e, 

consequentemente, protegendo os usuários da informação contábil de distorções 

materiais que possam vir a prejudicar a tomada de decisão”. 
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3 METODOLOGIA 

 

De acordo com Prodanov e Freitas (2013) um conhecimento só é científico 

se pudermos determinar o método que fez com que chegássemos a esse 

conhecimento. 

Este capítulo se dedica a apresentar os procedimentos metodológicos 

utilizados para coleta e análise dos dados obtidos, bem como identificar a tipologia 

do estudo realizado. 

 

3.1 TIPOLOGIA DE PESQUISA 

 

O presente trabalho é classificado como uma pesquisa descritiva, que 

segundo Gil (2019 p. 27) explica que o objetivo da pesquisa descritiva é a descrição 

das características de determinada população ou fenômeno ou o estabelecimento de 

relações entre variáveis. O presente estudo é descritivo por descrever o 

comportamento de indicadores contábeis que compõem o fator de insolvência de 

Kanitz e procurar estabelecer relação com o tipo de opinião emitida pelo auditor, 

para uma amostra específica de empresas. 

O presente estudo quanto a abordagem do problema, apresenta-se 

predominantemente quantitativo, em que se procurou observar os dados por meio 

da estatística descritiva, como média, desvio padrão, porcentagens, etc. 

Com relação à tipologia de pesquisa quanto aos procedimentos, o presente 

estudo pode ser visto como documental, por se valer de materiais que não 

receberam ainda um tratamento analítico, conforme orienta Gil (2012). Neste estudo 

serão analisados os relatórios dos auditores independentes emitidos para as 

empresas constantes da população definida para o estudo. 

 

3.2  DELIMITAÇÃO DO ESTUDO 

 

A população do estudo foi composta pelas empresas classificadas na CVM 

no setor de consumo cíclico que totalizaram 85 empresas, integrantes dos seguintes 

segmentos: automóveis e motocicletas; eletrodomésticos; produtos diversos; tecidos, 

http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Autom%c3%b3veis+e+Motocicletas
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Eletrodom%c3%a9sticos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Produtos+Diversos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Tecidos.+Vestu%c3%a1rio+e+Cal%c3%a7ados
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vestuário e calçados; incorporações; aluguel de carros; programas de fidelização; 

serviços educacionais; hotelaria; restaurante e similares; acessórios; calçados; fios e 

tecidos; vestuário; eletrodomésticos; móveis; utensílios domésticos; atividades 

esportivas; bicicletas; brinquedos e jogos; produção de eventos e shows; e viagens e 

turismo. 

Inicialmente, os relatórios dos auditores independentes das 85 empresas 

foram coletados e neles identificado o tipo de opinião emitida para cada um. Essa 

coleta permitiu limitar a pesquisa apenas ao segmento de tecidos, vestuários e 

calçados, por ser este o que constava um maior número de relatórios com opinião 

modificada em comparação com os demais, permitindo atingir ao objetivo geral da 

presente pesquisa. 

Com esse refinamento, obteve-se uma amostra de 19 empresas dos 

subsetores de Tecidos, vestuários e calçados, apresentados no Quadro 5. 

 

Quadro 5. Classificação do RAI das empresas da amostra 

 2018 2019 

 Com 

ressalva 

Sem 

ressalva 

Abstenção de 

opinião 

Com 

ressalva 

Sem 

ressalva 

Abstenção de 

opinião 

Vestuário - 1 - - 1 - 

Tecidos 2 8 1 - 10 1 

Calçados - 4 - 1 3 - 

Acessórios - 2 - - 3 - 

Total 18 19 

Fonte: Elaboração própria (2020) 

Essa diferença de quantidade se dá pelo fato da empresa Vivara S.A só se 

registrar na [B]³ em 08 de outubro de 2019, motivo pelo qual o RAI dessa empresa 

não está disponível para o ano de 2018. 

Os dados necessários a pesquisa, que são os relatórios dos auditores e as 

demonstrações contábeis relativos às empresas pesquisadas, foram coletados no 

site da [B]³, e se referem aos períodos de 2018 e 2019 do exercício social, por serem 

esses anos os mais recentes, além de estarem dentro do novo formato de RAI 

solicitado pelas NBC TA’s recentemente modificadas, conforme comentado na 

revisão de literatura.  

 

http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Tecidos.+Vestu%c3%a1rio+e+Cal%c3%a7ados
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Incorpora%c3%a7%c3%b5es
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Aluguel+de+carros
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Programas+de+Fideliza%c3%a7%c3%a3o
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Hotelaria
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Restaurante+e+Similares
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Acess%c3%b3rios
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Cal%c3%a7ados
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Fios+e+Tecidos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Fios+e+Tecidos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Vestu%c3%a1rio
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Eletrodom%c3%a9sticos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=M%c3%b3veis
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Utens%c3%adlios+Dom%c3%a9sticos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Atividades+Esportivas
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Atividades+Esportivas
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Bicicletas
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Brinquedos+e+Jogos
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Produ%c3%a7%c3%a3o+de+Eventos+e+Shows
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Viagens+e+Turismo
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/BuscaEmpresaListada.aspx?segmento=Viagens+e+Turismo
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3.3  PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS 

 

Após a coleta de todos os RAI’s das empresas da amostra, no site da [B³], 

colocou-se os valores coletados das demonstrações de cada empresa, em uma 

planilha de Excel para fazermos o cálculo descritivo (médias, máximos, mínimos e 

desvio padrão) dos indicadores, baseando-se no modelo de Kanitz, para 

posteriormente, calcular o fator de insolvência, conforme Equação (1) e em seguida 

classificar o grau de insolvência das empresas através do termômetro de Kanitz, 

representado na Figura 1. 

Foi utilizado o Modelo de Kanitz, em que segundo Alencar (2017, p. 17), 

“avalia o risco de insolvência, por meio do que denominou fator de insolvência”, que 

é representada pela equação (1): 

 

 

               FI= 0,05 * RPL + 1,65 *LG + 3,55 * LS - 1,06 * LC – 0,33 * PCT     Eq.(1) 

Fonte: Resende, Farias e Oliveira (2013) 

Onde: 

 

 RPL (rentabilidade do patrimônio líquido) = Lucro Líquido  

                                                                              Patrimônio Líquido 

 

 LG (liquidez geral) = Ativo Circulante + Realizável a Longo Prazo  

                                           Passivo Circulante + Exigível a Longo Prazo 

 

 LS (liquidez seca) = Ativo Circulante – Estoque 

                                                Passivo Circulante  

 

 LC (liquidez corrente) = Ativo Circulante 

                                               Passivo Circulante 

 PCT (participações de capitais de terceiros) = 

                                            Passivo Circulante + Exigível a longo Prazo 

                                                                Patrimônio Líquido 
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Conforme Rezende, Farias e Oliveira (2013) o índice de Kanitz tem por 

objetivo estimar as ameaças de insolvência. No qual o fator de insolvência pode ser 

interpretado pelo termômetro de Kanitz conforme a Figura 1. 

 

Figura 1: Fator de Insolvência 

 

 

  

 

 

 

 

 

Fonte: Rezende, Farias e Oliveira (2013) 

 

A Figura 1 é interpretada da seguinte forma, de 0 a 7 ou a qualquer número 

positivo a empresa é considera solvente, ou seja, a empresa não se encontra em 

problemas considerados financeiros; de 0 a -3 a empresa se  encontra na penumbra, 

na qual a empresa se encontra no ponto delicado, em que se não tiver cuidado a 

empresa passará da “luz para a sombra” e; de -3 a -7 ou a qualquer número 

negativo, a empresa se encontra insolvente, por apresentar problemas financeiros, 

encontrando-se em crise. (RESENDE, FARIA e OLIVEIRA, 2010). 
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4  APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS 

 
Essa seção está destinada a apresentação dos dados coletados da amostra 

e sua análise. Encontra-se dividida em 4 subseções, de acordo com os objetivos 

específicos que norteiam o presente estudo. 

 

4.1 DESCRIÇÃO DOS RELATÓRIOS DOS AUDITORES INDEPENDENTES 

EMITIDOS PARA AS EMPRESAS ESTUDADAS 

 

A tabela 1 apresenta os tipos de opiniões emitidas e a quantidade de 

empresas na qual os auditores emitiram seus relatórios, sendo 18 para o ano de 

2018 e 19 para o ano de 2019. Essa diferença de quantidade se dá pelo fato da 

empresa Vivara S.A só se registrar na [B]³ em 08 de outubro de 2019, motivo pelo 

qual o RAI dessa empresa não está disponível para o ano de 2018. 

 

Tabela 1 – Tipos de RAI nas empresas da amostragem: 
 

 
Fonte: Dados da pesquisa (2020) 

 
Na tabela 1, percebe-se uma predominância nos relatórios sem ressalva 

tanto para o ano de 2018 quanto para o ano de 2019, que apresenta 83,33% e 

89,48% respectivamente, dos RAIs emitidos para as empresas da amostra. Isso 

ocorre pelo fato de, na opinião dos seus auditores independentes, as empresas se 

preparam para não ter ressalva e cumprirem fielmente as normas e técnicas para 

elaboração das suas demonstrações financeiras. Esse resultado corrobora com o 

estude de Nunes e Silva (2017) ao concluírem que os RAI’s estudados por eles, 

cumpriram positivamente os critérios presente nas normas emitidas pelo CFC. 

Já Baron, Edicreia e Soares (2019), também constataram que as empresas 

do seu estudo apresentaram corretamente os seus RAIs, porém as que 

apresentaram erro foi em seus layouts (erro de informática) e declarações e 

pareceres (pois a grande maioria ficou junto e seria melhor ser apresentado como 

 2018 % 2019 % 

Com ressalva 2 11,11 1 5,26 
Sem ressalva 15 83,33 17 89,48 

Abstenção 1 5,56 1 5,26 
Total 18 100 19 100 
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quadro) e também na leitura no início dos relatórios (Relatório do Auditor 

Independente %R%), devido aos acentos gráficos se modificando em “%R%”. 

Os dois relatórios com ressalva, relativos ao ano de 2018, conforme se 

verifica na tabela 1, são justificados devido a divergência na opinião do auditor 

quanto aos valores do ativo circulante, em decorrência de uma ação judicial movida 

pela empresa auditada que discute a exclusão do ICMS da base de cálculo de PIS e 

COFINS, deixando os valores do ativo não circulante registrados a maior, tanto para 

a empresa CIA de Tecidos Santanenses, como para a Springs Global Partic. S.A. 

que no caso deixa os valores a menor, de acordo com a opinião dos seus auditores. 

Esta mesma explicação se fundamenta para o ano de 2019, no qual foi 

apresentado apenas um RAI com opinião modificada por seu auditor considerar 

valores registrados a menor, tanto no ativo como no passivo, para a empresa 

Grendene S.A. 

Em que de acordo com o modelo de Kanitz, parece ter uma ajustagem entre 

a emissão da opinião não modificada do auditor independente e a classificação das 

empresas como sem ressalva. 

Os RAIs com abstenções de opinião, tanto de 2018 como em 2019 são da 

mesma empresa, Teka Tecelagem Kuehnrich S.A que se justifica pelo fato dela está 

em recuperação judicial, na qual seus auditores independentes não encontraram 

comprovações apropriadas que pudessem justificar sua opinião sobre as 

demonstrações contábeis. Mesmo em recuperação judicial, a referida empresa 

apresenta valores de insolvência de 1,1 para 2018 e 1,0 para 2019, ou seja, pelo 

fator de insolvência de Kanitz, a empresa está em uma condição de solvência 

econômica. 

No entanto, a recuperação judicial pode ser decorrente de recorrentes 

dificuldades financeiras e econômicas enfrentadas por uma empresa, causando 

dúvidas substanciais sobre a continuidade de suas atividades. Prejuízos sucessivos, 

indicadores de liquidez e de rentabilidade negativos e altos índices de 

endividamento podem sinalizar empresas em dificuldades financeiras que, 

cumulativamente, pode levar uma empresa a falência ou a solicitar recuperação 

judicial. 
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4.2 DESCRIÇÃO DOS RESULTADOS DOS INDICADORES CONTÁBEIS NA 

AMOSTRA ESTUDADA 

 

Entende-se que o termômetro de Kanitz surge como um facilitador para as 

empresas, estimando os riscos financeiros e auxiliando aos acionistas a tomarem a 

melhor decisão.  As tabelas 2 e 3 apresentam a estatística descritiva dos dados da 

amostra, extraída dos cálculos de cada um dos indicadores que compõem o fator de 

insolvência de Kanitz, referente ao ano de 2018 e 2019, respectivamente. 

 

A tabela 2 - Estatística Descritiva dos Indicadores para o ano de 2018 

Fonte: Dados da pesquisa (2020) 
 
 

Conforme tabela 2, observa-se que a rentabilidade do patrimônio líquido das 

19 empresas analisadas apresentou uma média de 14%, significando que para cada 

R$100,00 do patrimônio líquido investido foi gerado R$14,00 de lucro aos 

proprietários. No entanto, a maior rentabilidade alcançada na amostra foi de 69%. 

Apesar disso, esse indicador demonstrou o menor desvio padrão em relação aos 

demais indicadores, sinalizando uma menor variação entre as empresas 

pesquisadas para a rentabilidade do patrimônio líquido. 

Ainda com base na tabela 2, a performance obtida pelas 19 empresas da 

amostra quanto aos seus indicadores de liquidez revela capacidade de pagamento, 

demonstrando que as empresas têm capacidade para honrar suas dívidas de curto e 

longo prazo e pouca dependência dos estoques para manter sua liquidez. Todos os 

indicadores de liquidez geral, corrente e seca se mostraram positivos, sendo que há 

um maior desvio padrão para a liquidez seca, indicando maior variação neste 

indicador por ter empresas que dependam mais do que outras de seus estoques 

para se manterem com sua capacidade de pagamento de curto prazo. 

Indicador 
2018 

Vr. 
Mínimo 

Média Vr. 
Máximo 

Desvio 
Padrão 

Rentabilidade 
do PL 

-0,0314 0,1416 0,6908 0,0945 

Liquidez Geral 0,0000 1,5206 8,6066 1,1282 

Liquidez Corrente 0,0000 1,3141 7,2012 1,1293 

Liquidez Seca 0,0000 1,8673 7,9865 1,5196 

Participação de Capitais de 
Terceiros 

-8,5923 0,2605 7,9179 1,6409 
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O valor mínimo da participação de capitais de terceiros se mostra negativo, 

isto porque o patrimônio líquido é negativo indicando situação desfavorável pela 

presença do “passivo a descoberto”. Quanto maior esse indicador for, maior é a 

dependência da empresa aos capitais de terceiros. Para este indicador aparece o 

maior desvio padrão, sinalizando maior diversidade das empresas da amostra, no 

que se refere ao endividamento com terceiros. 

Os resultados dos indicadores para 2019 são apresentados na tabela 3. A 

rentabilidade do patrimônio líquido reduz ainda mais em comparação ao ano de 

2018, em que a média obtida pelas empresas da amostra foi apenas de quase 5%, 

enquanto no ano anterior havia sido 14.  

 

Tabela 3 – Estatística Descritiva dos Indicadores para o ano de 2019. 
 
 
Indicador 

2019 
Vr. 

Mínimo 
Média Vr. 

Máximo 
Desvio 
Padrão 

Rentabilidade 
do PL 

-0,3561 0,0491 0,2732 0,0944 

Liquidez Geral 0,1354 1,7228 9,2023 1,2604 

Liquidez Corrente 0,0194 1,8588 7,9801 1,4302 

Liquidez Seca 0,0282 2,5096 8,9102 1,7183 

Participação de Capitais 
de Terceiros 

-8,1369 0,0384 2,7606 1,4681 

Fonte: Dados da pesquisa (2020) 

 
 

A liquidez geral acompanha o seu crescimento de 1,5206 em 2018 para 

1,7228 em 2019, demonstrando que as empresas continuam com capacidade de 

honrar suas dívidas de curto e longo prazo, essencialmente as de curto prazo. Os 

ativos líquidos tendem a aumentar, em que é perceptível através da liquidez seca. E, 

a participação de terceiros reduziu, de 0,2605 para 0,0384, de 2018 a 2019, 

respectivamente, significando que a dependência ao capital de terceiros diminuiu na 

amostra estudada. 

A tabela 4 mostra o resultado do fator de insolvência de Kanitz, calculado 

conforme a equação 1 descrita na metodologia, que conforme Rezende, Farias e 

Oliveira (2013), tem por objetivo estimar as ameaças de insolvência. 
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Tabela 4 – Estatística Descritiva do F.I das empresas da amostra: 
 

Fator de 
insolvência 

2018 Classificação 2019 Classificação 

Vr. Mínimo -0,1064 Penumbra  
 

0,8060 Solvente 

Média 5,1158 Solvente 6,7709 Solvente 
Vr. Máximo 31,2702 Solvente 34,0410 Solvente 

     
Fonte: Dados da pesquisa (2020) 

Os dados encontrados na tabela 4, no qual avalia o risco de insolvência por 

meio do denominado fator de insolvência de Kanitz, apresenta uma média geral 

solvente, para o ano de 2018, o valor mínimo é representado pela empresa Cambuci 

S.A, cuja classificação se insere na zona de penumbra, com base no fator de 

insolvência adotado. 

Com o valor máximo é a empresa Grendene. Já para o ano de 2019, o valor 

mínimo representa a empresa Têxtil Renauxview S.A, que se apresenta na área de 

solvente do termômetro de Kanitz. 

Adicionalmente, a tabela 5 apresenta o quantitativo percentual das 19 

empresas da amostra e sua respectiva classificação do resultado obtido no fator de 

insolvência. 

Tabela 5 – Classificação das Empresas da amostra segundo o Fator de insolvência 

de Kanitz: 

 

Fonte: Dados da pesquisa (2020) 
 

 
A tabela 5 mostra uma predominância das empresas na área de solvência, 

de 94,74% para o ano de 2018 e 100% para o ano de 2019, em que as empresas 

não apresentam riscos de insolvência, segundo a metodologia de Kanitz. Porém, 

apenas uma empresa está na penumbra em 2018 que é a Cambuci S.A, podendo 

sugerir que seus indicadores inspiram cuidados, na qual não foi possível detectar o 

risco de insolvência, porém também não há o descarte que tal risco exista, uma vez 

que a empresa se encontra na situação indefinida (penumbra), de acordo com o 

fator de insolvência de Kanitz. 

 2018 % 2019 % 

Solvente 18 94,74 19 100 

Penumbra 1 5,26 0 0 

Insolvente 0 0 0 0 

Total 19 100 19 100 
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4.3 RELAÇÃO ENTRE O TIPO DE OPINIÃO DO AUDITOR INDEPENDENTE E 

INDICADORES CONTÁBEIS NA AMOSTRA ESTUDADA 

 

O quadro 5 faz um resumo dos tipos de opiniões emitidas pelos auditores 

independentes e a classificação, segundo o fator de insolvência de Kanitz, de cada 

empresa da amostra, para os anos de 2018 e 2019. 

Quadro 5 – Opinião e enquadramento no Fator de Insolvência 

 

Empresas 

2018 2019 

Opinião do 
auditor 

Classificação F. I Opinião do  
auditor 

Classificação F. I 

Mundial S.A - 
produto de consumo 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

Technos S.A 
 

Sem ressalva Solvente Sem ressalva Solvente 

Vivara partic. S.A 
 

- Solvente Sem ressalva Solvente 

Alpargatas S.A 
 

Sem ressalva Solvente Sem ressalva Solvente 

Cambuci S.A 
 

Sem ressalva Penumbra Sem ressalva Solvente 

Grendene 
 

Sem ressalva Solvente Com ressalva Solvente 

Vulcabras /azaleia 
S.A 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

CIA fiação tecidos 
cedro cachoeira 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

CIA indus. 
Cataguases 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

CIA tecidos norte de 
minas conteminas 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

CIA Tecidos 
santanense 

 

 
Com ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

Dohler S.A 
 

Sem ressalva Solvente Sem ressalva Solvente 

Empr. Nac. com 
redito part. S.A 

encorpar 
 

 
 Sem ressalva 

 
      Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

Karsten S.A 
 

Sem ressalva Solvente Sem ressalva Solvente 

Pettenati S.A ind. 
Textil 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

Springs global 
partic. S.A 

 
Com ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 
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Teka-tecelagem 
Kuehnrich S.A 

 

 
Abstenção de 

opinião 

 
Solvente 

 
Abstenção de 

opinião 

 
Solvente 

Textil Renauxview 
S.A 

 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

 
Sem ressalva 

 
Solvente 

CIA Hering 
 

Sem ressalva Solvente Sem ressalva Solvente 

Fonte: Dados da pesquisa (2020) 

 

Conforme o quadro 5, esperava-se que, para as empresas cujo fator de 

insolvência de Kanitz as classificaram como solventes, estas recebessem opinião 

sem ressalvas do seu auditor independente, concordando com a classificação 

proposta Kanitz, em que são empresas de menor risco de falência, e de acordo com 

os RAI’s esses riscos, casos existissem, não foram preocupações do auditor que o 

emitiu. Percebe-se que quase 100% das empresas foram sem ressalva e solvente, 

sugerindo um alinhamento entre a opinião sem ressalva do auditor e a classificação 

da empresa como solvente, segundo o termômetro de Kanitz.  

No entanto, a empresa Cambuci S.A, de acordo com seu auditor apresenta 

uma opinião sem ressalva e conforme o termômetro de Kanitz se clássica na área de 

penumbra, sendo seu valor de -0,1064, ou seja, de acordo com o modelo ela 

representa negatividade para o ano de 2018, no qual ela inspira cuidados, pois está 

em uma área indefinida. 

Ainda com base no quadro 5, observa-se que a CIA Tecidos santanense e a 

Springs global partic. S.A, obtiveram uma opinião com ressalva e classificação como 

solvente segundo o termômetro de Kanitz, cujas ressalvas foram motivadas por 

divergência de entendimento entre os seus auditores independentes e seus gestores 

quanto ao trato contábil relativo à ação judicial que ambas estão passando. 

Também classificada como solvente, para a Teka-tecelagem Kuehnrich S.A, 

foi emitido um relatório com abstenção de opinião tanto em 2018 e 2019, devido à 

recuperação judicial que se encontra. E, também em 2019 a empresa Grendene, 

que obteve uma classificação solvente, no qual apresenta um relatório com ressalva, 

devido a uma ação judicial, para exclusão do ICMS da base de cálculo de PIS e 

COFINS, em que o auditor considera valores registrados a menor, tanto no ativo 

como no passivo. 
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Esses resultados sugerem que ter um posicionamento, entre a emissão da 

opinião não modificada do auditor independente e a classificação das empresas da 

amostra como solventes, por meio do termômetro de insolvência de Kanitz. 

 

4.4 RELATÓRIOS DOS AUDITORES INDEPENDENTES COM OPINIÃO 

MODIFICADA 

 

A tabela 6 aborda as empresas que tiveram seus RAIs com opiniões 

modificadas, e também apresenta a classificação do fator de insolvência em que 

cada empresa se encontra e o valor referente a cada indicador, para os anos de 

2018 e 2019. 
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Tabela 6. Indicadores contábeis do F.I das empresas com RAI modificado 

 
 
 

 
Fonte: Dados da pesquisa (2020) 

 Indicadores CIA Tecidos 
Santanense 

Spring 
Global 

Teka tecelagem Kuehnrich 
s.a  

 

Grendene  

2
0
1
8
 

Rentabilidade do PL 0,2586 
 

0,0842 
 

0,0875 
 

0,1690 
 

 

Liquidez Geral 1,2960 
 

1,1296 
 

0,3113 
 

8,6066 
 

 

Liquidez Corrente 0,7037 
 

0,9444 
 

0,0195 
 

7,2012 
 

 

Liquidez Seca 1,2332 
 

1,2984 
 

0,0293 
 

7,9865 
 

 

Participação de Capitais de 
Terceiro 

1,2669 
 

1,4332 
 

-1,6728 
 

0,1142 
 

 

 
RAI 

Com ressalva Com ressalva Abstenção de opinião Sem ressalva  

       

2
0
1
9

 

Rentabilidade do PL 0,0368 
 

0,0330 
 

0,0825 
 

0,1344 
 

 

Liquidez Geral 1,3948 
 

0,9856 
 

0,3077 
 

9,2023 
 

 

Liquidez Corrente 0,7597 
 

0,9258 
 

0,0194 
 

7,9801 
 

 

Liquidez Seca 1,3597 
 

1,3253 
 

0,0282 
 

8,9102 
 

 

Participação de Capitais de 
Terceiro 

1,0733 
 

1,3762 
 

-1,6263 
 

0,1037 
 

 

 RAI Sem ressalva Sem ressalva Abstenção de opinião Com ressalva  



 

 
 

 

40 

 

 

 

De acordo com os indicadores analisados, as empresas Santanense, Spring 

Global e a Grendene, demonstram que as empresas apresentam condições para 

cumprirem com suas obrigações de curto e longo prazo, com exceção da Teka S.A, 

pois para os dois anos, ela apresenta valores negativos no indicador de participação 

de capital de terceiros, demonstrando o mais alto nível de endividamento das 

empresas da amostra. E mesmo com seus indicadores desfavoráveis, o termômetro 

de Kanitz não foi capaz de classificar a empresa como insolvente ou penumbra, 

sugerindo como justificativa a abstenção de opinião em relação ao auditor. No 

entanto, do ponto de vista dos indicadores isolados, ela mostra que está em uma 

situação muito delicada. E o mesmo se repete ao ano seguinte. 

A tabela 7 apresenta as empresas com modificação em seus RAIs que 

obtiveram parágrafos de ênfase. Podendo ser observado em que apenas duas 

empresas apresentaram parágrafo de ênfase, sendo elas: Cambuci e Teka 

tecelagem Kuehnrich S.A. As demais não apresentaram parágrafo de ênfase em 

seus relatórios. 
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Tabela 7. Empresas que tiveram parágrafo de ênfase, de continuidade ou não 
 

Fonte: Dados da pesquisa (2020) 
 

 Indicadores Cambuci CIA Tecidos 
Santanense 

Spring 
Global 

Teka tecelagem 
Kuehnrich s.a  

 

Grendene  

2
0
1
8

 

Rentabilidade do PL 0,6908 
 

0,2586 
 

0,0842 
 

0,0875 
 

0,1690 
 

 

Liquidez Geral 0,8263 
 

1,2960 
 

1,1296 
 

0,3113 
 

8,6066 
 

 

Liquidez Corrente 0,5656 
 

0,7037 
 

0,9444 
 

0,0195 
 

7,2012 
 

 

Liquidez Seca 0,8485 
 

1,2332 
 

1,2984 
 

0,0293 
 

7,9865 
 

 

Participação de Capitais de 
Terceiro 

7,9179 
 

1,2669 
 

1,4332 
 

-1,6728 
 

0,1142 
 

 

 Parágrafo de ênfase  Continuidade - - Ênfase -  

        

2
0
1
9
 

Rentabilidade do PL 0,2732 
 

0,0368 
 

0,0330 
 

0,0825 
 

0,1344 
 

 

Liquidez Geral 0,9435 
 

1,3948 
 

0,9856 
 

0,3077 
 

9,2023 
 

 

Liquidez Corrente 0,7565 
 

0,7597 
 

0,9258 
 

0,0194 
 

7,9801 
 

 

Liquidez Seca 1,1260 
 

1,3597 
 

1,3253 
 

0,0282 
 

8,9102 
 

 

Participação de Capitais de 
Terceiro 

2,2881 
 

1,0733 
 

1,3762 
 

-1,6263 
 

0,1037 
 

 

 Parágrafo de ênfase - - - Ênfase -  
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A empresa Cambuci, no período de 2018, apresenta em seu RAI parágrafo 

de ênfase em continuidade das operações da companhia controlada, Penalty 

Argentina, no entanto ela vem apresentando prejuízo contínuo nos últimos anos, 

sendo que no exercício de 2018, totaliza um montante de R$ 14.537 mil, no que as 

demonstrações contábeis da controlada não incluem ajustes decorrentes dessas 

incertezas e foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no 

Brasil, mas não foi considerada suficiente para fazer com que a opinião do auditor 

fosse modificada pela incerteza de continuidade, se classificando de acordo com o 

termômetro de Kanitz como penumbra, no ano de 2018. 

Já a Teka Tecelagem Kuehnrich S.A, apresenta abstenção de opinião, no 

qual desde 2012 a Companhia entrou com pedido de recuperação judicial em 

conjunto com suas controladas, e como ainda não foi julgado, a Companhia não 

havia registrado os possíveis efeitos do plano de recuperação judicial sobre as 

demonstrações financeiras individuais e consolidadas.  Devido a essas incertezas 

significativas e aos assuntos comentados não foi possível que o auditor concluísse 

pela adequação ou não do registro dos valores de provisão para contingências e 

depósitos judiciais apresentados pela Companhia no final do exercício de 2018 e 

2019.  

Adicionalmente, o auditor da Teka Tecelagem Kuehnrich S.A apresenta em 

seu parágrafo de ênfase, dificuldade de negociação no seguro patrimonial, pois em 

sua Nota Explicativa apresenta que após o pedido de recuperação judicial a 

administração teve dificuldade em negociar a renovação do seguro patrimonial, 

inicialmente o valor da contratação do novo seguro foi 125 % maior do que 

apresentado no ano anterior, atualmente ocorre a dificuldade de aceitação por parte 

das companhias seguradoras, porém a Administração continua na busca da 

renovação a preços adequados, deixando os ativos (principalmente estoque e 

imobilizado) sem cobertura e, como o nível de endividamento é relevante, essa 

situação indica a existência de incerteza significativa quanto à capacidade de 

continuidade normal dos negócios da Companhia e de suas controladas, justificando 

a emissão de abstenção de opinião. As demais empresas não apresentaram 

parágrafo de ênfase. 

No entanto, observa-se que para as empresas que apresentaram RAI’S sem 

ressalva, o termômetro de insolvência de Kanitz as classificaram como solventes. 
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Para as empresas que tiveram RAI’s modificados, apresentaram seu indicador de 

participação de capital de terceiros elevado, podendo está associado a abstenção de 

opinião do auditor e ao parágrafo de ênfase com incerteza de continuidade da 

controlada, sendo essas empresas classificadas, por meio do fator de insolvência de 

Kanitz na área de penumbra. 
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5 CONSIDERAÇÕES FINAIS  

 
 
5.1 CONCLUSÃO 
 
 

O presente trabalho analisou as empresas do setor do consumo cíclico, 

limitando-se apenas as empresas do subsetor de tecidos, vestuários e calçados.  Foi 

utilizado o modelo de Kanitz para estimar a insolvência das empresas se deparando 

com um total de cinco empresas com seus relatórios modificados, três empresas no 

ano de 2018 e duas em 2019, e com apenas uma empresa, apresentou penumbra 

em sua classificação, a Cambuci. 

Esses resultados sugerem que, a princípio, parece haver um alinhamento 

entre a emissão da opinião não modificada do auditor independente e a classificação 

das empresas da amostra como solventes, por meio do termômetro de insolvência 

de Kanitz. 

As empresas, em sua maioria estão de acordo com as normas e obrigações 

estabelecidas pelos órgãos regentes. Em especial, a Cambuci, mesmo 

apresentando RAI sem ressalva, ela apresenta valores significativos no indicador de 

capitais de terceiros, comparados as demais empresas que obtiveram modificações 

em seus RAIs e também, acarreta prejuízos sucessivos nos anos de 2018 e 2019, 

mesmo assim os auditores não modificaram sua opinião pois elas se encontravam 

de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. 

Portanto, as empresas que obtiveram RAIs com modificação, foi devido a 

recuperação judicial em conjunto com suas controladas, a exemplo da Teka 

Tecelagem Kuehnrich S.A e como ainda não foi julgado, a Companhia se encontra 

com alto índice de endividamento, deixando fragilizada sua situação de 

continuidade, fazendo com o que o auditor se abstenha de sua opinião. E a CIA 

Tecidos Santanense que resultante de ação judicial que discute a exclusão do 

Imposto sobre Circulação de Mercadorias e Prestação de Serviços – ICMS da base 

de cálculo de PIS e COFINS. 

Diante do exposto, conclui-se que os determinantes contábeis que compõem 

o fator de insolvência de Kanitz que pode estar associado ao auditor modificar sua 

opinião foi o alto nível de participação de capital de terceiros, no qual a Teka 

Tecelagem Kuehnrich S.A nos mostra um grau elevado em seu endividamento e RAI 
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com abstenção de opinião do seu auditor. A empresa Cambuci, nos mostra um 

parágrafo de ênfase de incerteza de continuidade de suas operações, e 

classificação na penumbra. Esses resultados sugerem que parece haver uma 

associação entre o tipo de opinião emitida pelo auditor e a classificação das 

empresas segundo o fator de insolvência de Kanitz. 

Em outras palavras, para as empresas consideradas solventes, os RAI’s 

emitidos pelos seus auditores se apresentaram sem modificação de opinião. Para as 

empresas classificadas na área da penumbra, houve emissão de RAI modificado ou 

parágrafo de ênfase sobre incertezas de continuidade. 

 

5.2  RECOMENDAÇÕES PARA TRABALHOS FUTUROS  
 
 

A sugestão para trabalhos futuros é expandir o subsetor e 

subsequentemente os setores e a utilização de dados mais recentes. Podendo ser 

feitos o uso de regressões estatísticas.  
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