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1. APRESENTACAO DA PESQUISA

O presente relatério técnico aborda o papel da auditoria independente como
mecanismo de controle no ambiente corporativo, com foco especial no gerenciamento de
resultados (GR) e na eficacia das politicas de rodizio de firmas de auditoria.

A relagdo entre o gerenciamento de resultados e o rodizio de auditores, seja voluntario
ou compulsério, tem sido amplamente discutida por diversos autores no Brasil e em diferentes
paises. Entretanto, apesar do volume de estudos existentes, ainda ndo ha consenso na
literatura acerca dessa relacdo, especialmente quanto aos efeitos do rodizio sobre a pratica de
gerenciamento de resultados, o que evidencia uma lacuna relevante a ser investigada.

Os relatorios financeiros podem ser objeto de manipulacdo por meio do gerenciamento
de resultados. Nesse contexto, a auditoria independente desempenha papel fundamental na
avaliacdo da conformidade das demonstracfes financeiras e na mitigacdo dessas praticas. No
mercado brasileiro, o rodizio obrigatério de firmas de auditoria foi instituido justamente com
0 proposito de fortalecer a independéncia do auditor e assegurar a qualidade dos servicos
prestados.

Assim, surge a seguinte questdo e pesquisa: Qual ¢é a relagdo entre a alternancia das
empresas de auditoria e a pratica de gerenciamento de resultados das firmas brasileiras?

Nesse sentido, a pesquisa tem como objetivo geral examinar a relacdo entre a
alternancia das firmas de auditoria e a pratica de gerenciamento de resultados nas empresas de
capital aberto no Brasil. Em atendimento ao objetivo geral da pesquisa, propdem-se 0s
seguintes objetivos especificos: (i) mensurar os indices de gerenciamento de resultados das
empresas brasileiras de capital aberto; (ii) identificar as empresas brasileiras de capital aberto
submetidas a alternancia de firma de auditoria; (iii) comparar os indices de gerenciamento de
resultados das empresas brasileiras de capital aberto submetidas a alternancia de auditoria, por
periodo e por segmento.

Esta pesquisa caracteriza-se por natureza descritiva, com abordagem quantitativa,
utilizando procedimentos de analise documental de dados secundarios na coleta e aplicando
testes estatisticos para o tratamento e a andlise dos dados. Inicialmente, realizou-se uma
analise descritiva, com base em medidas de tendéncia central e de variagdo — média,
mediana, desvio padrdo e coeficiente de variacdo — para caracterizar a amostra e verificar sua
homogeneidade. Em seguida, aplicaram-se trés modelos para mensuracdo do gerenciamento
de resultados — Kaznik (1999), Pae (2005) e Hoff e Vicente (2016) —, permitindo a
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comparacdo entre os periodos em que as empresas alternaram a firma de auditoria e 0s
periodos em que mantiveram o mesmo auditor. Os dados financeiros foram extraidos do

Economatica, considerando empresas ndo financeiras listadas na B3 entre 2010 e 2024.

2. RESULTADOS E DISCUSSOES

Esta secdo apresenta e discute os resultados obtidos a partir dos procedimentos
metodoldgicos adotados na pesquisa, com o intuito de alcancar o objetivo geral, atender aos

objetivos especificos propostos.

2.1 Analise descritiva dos dados no comparativa entre os grupos de empresas

Na Tabela 1, exibe-se a analise descritiva entre 2010 e 2024, relativa aos escores
obtidos no comparativo entre os anos, por meio de variavel dicotdmica, dos valores de
gerenciamento de resultados nos trés métodos propostos, sendo calculados a média, a
mediana, o desvio padrdo, 0 minimo, 0 maximo e o coeficiente de variagdo. Assim, tais
valores foram apresentados, classificando as empresas com e sem rodizio de auditoria. A

Tabela 1 apresenta a analise descritiva dos dados do comparativo entre 2010 e 2024.

Tabela 1 — Analise descritiva dos dados do comparativo do ano de 2010 até 2024

Classificacéo
das empresas
Mudou auditor 45,88% 45,44% 0,06 0,36 0,57 12,97%

Modelo Média Mediana DP Minimo Maximo cv

Método 1 — Modelo de

Kaznik (1999) NZ?JS::O‘:OU 4911% 4952% 005 034 054  10,39%

Mudou auditor 50,05% 51,11% 0,09 0,35 0,63 18,00%
Método 2 — Modelo de

Pae (2005) NZ‘:JS::OO:O“ 5172% 5101% 005 045 067  9,59%

Mudou auditor 51,70% 52,14% 0,13 0,35 0,80 24,60%

Método 3 — Modelo de

Hoff e Vicente (2016) szgqi:odro” 53,06% 5394% 011 034 073  19,94%

Legenda: DP — Desvio padrdo; CV — Coeficiente de variacao.
Fonte: elaborada pelo autor (2026).

A Tabela 1 apresenta a analise comparativa entre trés modelos de gerenciamento de

resultados proposto por este trabalho, aplicados em periodos em que as empresas mudaram ou
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ndo mudaram de auditor, com base em estatisticas descritivas dos escores obtidos por meio da
aplicacdo da variavel dicotbmica.

Para os tés metddos, tem-se que a média do escores do aumento do gerenciamento de
resultados foi maior nos periodos em as empresas que ndo mudaram de auditor. O desvio
padrdo foi menor nesse grupo, indicando uma dispersdo menor em torno da meédia. O
coeficiente de variacdo, que mede a dispersdo relativa, foi inferior a 30% em todas as
situacbes analisadas. O que, conforme Mattos et al. (2017) indica que os dados s&o
homogéneos e apresentam baixa dispersao, conforme demonstrado na Tabela 1.

Portanto, percebe-se que as empresas que ndo mudaram de auditor apresentaram, nos
trés modelos analisados separadamente, médias mais elevadas, desvios-padrdo menores,
amplitude inferior e menor coeficiente de variacdo, o que sugere um padrdo de gerenciamento
de resultados mais elevado, mais estavel e previsivel. Em contrapartida, as empresas que
mudaram de auditor revelaram maior variabilidade, o que pode refletir mudancgas na conduta
contabil, influéncia do novo auditor ou praticas oportunistas de reporte contabil.

Esse padrdo de comportamento pode estar relacionado a condutas contabeis menos
transparentes e potencialmente fraudulentas. Isso fortalece a interpretacdo de que a
substituicdo do auditor pode atuar como um fator de ruptura ou de contencao para praticas de
manipulacdo contabil, enquanto a permanéncia do mesmo auditor pode, em alguns casos,

contribuir para a perpetuacdo de padrBes questionaveis no reporte financeiro.

2.2 ANALISE ENTRE RODIZIO DE AUDITORIA E GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS POR VARIAVEL BINARIA, POR PERIODO

A Tabela 2 apresenta os resultados da analise realizada com base na variavel
dicotdmica, cujo objetivo foi verificar a relacdo entre a troca da firma de auditoria
independente e o nivel de gerenciamento de resultados das empresas incluidas na amostra.
Inicialmente, os niveis de gerenciamento de resultados foram calculados com base em trés

modelos porpostos por essa pesquisa.

Tabela 2 — Rodizio da firma de auditoria e o gerenciamento de resultados (binaria) por ano
Método 3 - Modelo
de Hoff e Vicente

(2016)

Mudou‘ Nao Mudou ‘ Nao Mudou‘ Nao

Método 1 - Modelo Método 2 - Modelo
Periodo de Kaznik (1999) de Pae (2005)




auditor mudou auditor mudou | auditor | mudou
auditor auditor auditor
'2010—>2011 37,14% 33,84% 44,29% 45,42% | 74,29% 73,48% '
'2011—>2012 44,74% 54,05% 57,89% 52,20% | 52,63% | 55,74% '
120122013 38,24% | 51,18% 3529% | 48,84% | 3529% | 53,64%
'2013—>2014 50,00% 51,71% 61,11% 52,40% | 52,78% | 48,82% '
'2014—>2015 45,16% 54,05% 60,32% 62,55% | 45,31% | 46,72% '
120152016 52,22% | 46,19% 52,22% | 48,10% | 40,00% | 54,20%
120162017 44,07% | 47,92% 37,29% | 48,87% | 5593% | 64,42%
120172018 56,92% | 53,46% 53,03% | 46,54% | 56,06% | 56,70%
12018—2019 52,56% | 49,43% 50,00% | 58,87% | 53,85% | 34,34%
12019—2020 36,26% | 49,61% 59,34% | 54,02% | 51,65% | 53,85%
120202021 46,67% | 49,09% 42,67% | 54,48% | 80,00% | 64,64%
120212022 4571% | 45,96% 46,38% | 54,39% | 37,14% | 36,59%
'2022—>2023 44,83% 48,36% 44,14% 46,23% | 44,14% | 44,81% '
120232024 47,37% | 51,23% 63,16% | 49,82% | 4561% | 54,04%
Média geral 45,88% | 49,11% 50,05% | 51,72% | 51,70% | 53,06%

Fonte: elaborada pelo autor (2026).

No Modelo 1, proposto por Kasznik (1999), observa-se que a média geral de
gerenciamento de resultados foi superior para as empresas que nao realizaram a troca de
auditoria. Esse comportamento reforca a hipotese de que a manutencdo da firma de auditoria
esteja associada a continuidade das praticas de gerenciamento de resultados. Destaca-se 0
periodo de 2014—2015, no qual o valor para empresas com mudanca de auditor foi
relativamente elevado (54,05%), o que evidencia possiveis picos de aumento do
gerenciamento nesse intervalo.

Por sua vez, 0 Modelo 2, desenvolvido por Pae (2005), apresentou uma média geral de
51,72% para empresas que ndo mudaram de auditor e de 50,05% para aquelas que realizaram
a troca. O periodo de 2016—2017 ¢ particularmente relevante, com um valor de 62,55% para
as empresas que ndo mudaram de auditor.

O Modelo 3, de Hoff e Vicente (2016), apresentou uma média geral de 51,70% para 0s
periodos em que as empresas mudaram de auditor e de 53,06% para 0s que mantiveram a
mesma firma. O periodo de 2020—2021 para as empresas que mudaram o auditor, apresentou

uma média mais significativa entre os grupos para esse método, com valor de 80,00%.
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De modo geral, a anélise comparativa entre os trés modelos evidencia que, embora
haja variagdes pontuais ao longo dos anos, a diferenca entre empresas que trocaram ou no de
auditoria ndo é acentuada de forma sistematica. Ainda assim, os resultados sugerem que a
manutencdo da mesma firma de auditoria tende a estar associada a niveis superiores de

gerenciamento de resultados.

2.3 ANALISE ENTRE RODIZIO DE AUDITORIA E GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS POR VARIAVEL BINARIA, POR CLASSIFICACAO SETORIAL DA
B3

Nessa se¢do utilizou-se a mesma metodologia de calculo aplicada na Tabela 2. No
entanto, os dados foram agrupados por setor econdmico, segundo a classificacdo oficial da
B3, a fim de verificar se ha padrdes distintos de comportamento entre 0s segmentos do
mercado.

Na Tabela 3 a seguir, apresentam-se os resultados da analise comparativa dos escores
obtidos por meio da variavel dicotdmica aplicada aos valores de gerenciamento de resultados

calculados entre as empresas com e sem alternancia da firma de auditoria.

Tabela 3 — Rodizio da firma de auditoria e o0 gerenciamento de resultados (binaria) por setor

(ano de 2010 até 2024)
Método 1 - Método 2 - Método 3 -
Modelo de Kaznik | Modelo de Pae | Modelo de Hoff e
L L (1999) (2005) Vicente (2016)
Classificagéo setor econdmico NE
da B3 N0 a0 No
Mudou Mudou | mudou | Mudou
. mudou . . . mudou
auditor . auditor | audito | auditor .
auditor r auditor
"Bens Industriais 43,67% | 50,77% | 50,31% |53,16% | 50,00% | 50,94%
" Comunicacdes 80,00% | 35,85% | 64,29% |49,09% | 57,14% | 50,91%
" Consumo Ciclico 42,80% | 50,28% | 51,91% |52,79% | 53,19% | 49,72%
" Consumo ndo Ciclico 43,33% | 47,18% | 48,33% |51,61% | 65,00% | 52,02%
" Materiais Basicos 59,30% | 48,62% | 48,84% |51,07% | 34,88% | 55,66%
" Outros 40,74% | 49,55% | 57,14% | 46,43% | 30,00% | 48,72%
' Petroleo, Gas e '
. L. 37,93% | 50,39% | 37,93% |57,48% | 44,83% | 51,97%
Biocombustiveis
' Saude 47,73% | 49,50% | 47,73% | 49,01% | 56,82% | 50,50% '
' Tecnologia da Informagao 42,11% | 50,98% | 73,68% |50,98% | 36,84% | 46,15%




11

Utilidade publica 48,32% | 48,05% | 44,97% |51,46% | 59,73% | 58,25%
" Sem Classificacio 42,86% | 48,04% | 50,68% |50,34% | 53,02% | 58,08%
o 51,72 '
Média Geral 45,.88% | 49,11% | 50,05% | ~ . | 51,70% | 53,06%

Fonte: Elaborada pelo autor (2026)

Ao considerar 0 Método 1, de Kasznik (1999), a média geral para os periodos em que
as empresas mudaram de auditor foi de 45,88%, enquanto os que mantiveram 0 mesmo
auditor apresentaram média de 49,11%. Essa diferenca reforca a tendéncia observada
anteriormente, sugerindo que, nesse modelo, a troca do auditor pode estar associada a uma
reducédo no nivel de gerenciamento. Mesmo que, no geral, as empresas que mudaram o auditor
apresentassem uma média menor, o setor de “Comunicac¢do” apresentou o valor mais elevado
para as empresas com mudanca da firma de auditoria.

No Método 2, de Pae (2005), a média geral das empresas que ndo mudaram de auditor
(51,72%) é superior a das que mudaram (50,05%). Essa variacdo reforca a tendéncia
observada anteriormente, sugerindo que, nesse modelo, a troca do auditor pode estar
associada a uma reducdo no nivel de gerenciamento. Mesmo que, no geral, as empresas que
mudaram de auditor apresentassem uma média menor, o setor de tecnologia da informacéo
apresentou a média mais alta (73,68%) entre as empresas com mudanca de auditor.

Ao analisar o0 Método 3, de Hoff e Vicente (2016), a média geral foi de 51,70% para
0s periodos em que as empresas mudaram de auditor, enquanto 0s que mantiveram o mesmo
auditor apresentaram meédia de 53,06%. Essa diferenca sugere que, nesse modelo, a troca do
auditor pode estar associada a uma reducdo no nivel de gerenciamento. O grupo com o valor
mais representativo foi 0 de consumo néo ciclico para as empresas que mudaram de auditor.

Nos trés métodos de medicdo utilizados, as médias de gerenciamento de resultados
foram menores para empresas que mudaram de auditor, sugerindo que a alternancia na

auditoria pode exercer um papel inibidor na adoc¢éo de praticas gerenciais mais agressivas.
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3. CONCLUSAO

A presente pesquisa foi desenvolvida em um cenario em que o gerenciamento de
resultados continua sendo uma preocupacdo central para a Contabilidade. Inserido nesse
contexto, este estudo buscou responder a seguinte questao de pesquisa: a alternancia de firmas
de auditoria esta associada a menores niveis de gerenciamento de resultados em empresas
brasileiras de capital aberto? Para tratar dessa tematica, foram analisadas 5.250 observacgdes
para cada um dos trés modelos propostos por esta pesquisa nas companhias listadas na B3
entre 2010 e 2024, com o objetivo de verificar se a mudanca de auditoria contribui para a
contenc¢do de praticas contabeis oportunistas e para maior qualidade da informacao financeira
divulgada ao mercado.

Para atender ao objetivo geral, estabeleceram-se trés objetivos especificos. Quanto ao
primeiro objetivo especifico, mensurar a evolugéo dos indices de gerenciamento de resultados
das empresas brasileiras de capital aberto, através da técnica de variavel dicotdmica, este foi
atendido através da extracdo de dados financeiros da base de dados secundaria da
Economatica e da aplicacdo simultanea dos trés modelos estatisticos mencionados, depois
disso foi realizada a classificacdo das empresas entre os periodos em que mudaram a firma de
auditoria e o que mantiveram, com isso foi aplicada a técnica de variavel dicotbmica. Depois
disso foi realizada analise descritiva destes dados.

A partir dessa analise, foi percebido que as empresas que ndo mudaram de auditor
apresentaram, nos trés modelos analisados separadamente, médias mais elevadas, desvios-
padrdo menores, amplitude inferior e menor coeficiente de variagdo, o que sugere um padréao
de gerenciamento de resultados mais elevado, mais estavel e previsivel. Em contrapartida, as
empresas que mudaram de auditor revelaram maior variabilidade, o que pode refletir
mudancas na conduta contabil, influéncia do novo auditor ou praticas oportunistas de reporte
contabil.

Para atender o segundo objetivo especifico, foi realizado o agrupamento dos dados por
periodo. Foi percebido na analise comparativa entre os trés modelos evidencia que, embora
haja variacBes pontuais ao longo dos anos, a diferenca entre empresas que trocaram ou nao de
auditoria ndo é acentuada de forma sistematica. Ainda assim, os resultados sugerem que a
manutencdo da mesma firma de auditoria tende estar associada a niveis superiores de

gerenciamento de resultados.
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J& no terceiro objetivo especifico, foi realizado o agrupamento dos dados por
classificagdo sectorial da B3, os resultados sugerem que a manutengcdo da mesma firma de
auditoria tende estar associada a niveis superiores de gerenciamento de resultados.

Em relacédo aos valores calculados, verificou-se que as empresas que nao realizaram a
substituicdo do auditor apresentaram maior nivel de gerenciamento de resultados nos trés
métodos. Esse comportamento foi observado tanto na analise por perido, quanto no exame
setorial, reforcando a interpretacdo de que a continuidade da mesma firma de auditoria tende a
facilitar a manutencdo de praticas contabeis mais oportunistas.

Especificamente, o estudo corrobora os achados de Parreira et al. (2020) no contexto
brasileiro, que demonstraram que a substituicdo da firma reduz os accruals discricionarios,
alegando que a cautela e o ineditismo do novo auditor inibem préaticas oportunistas por parte
da gestdo. De modo analogo, o achado esta em sintonia com os trabalhos de Martani et al.
(2021), na Indonésia, que verificaram que a troca atua como um mecanismo limitador que
reforca a independéncia do profissional, reduzindo o risco de familiaridade excessiva. Por
fim, reflete o principio discutido por Chen, Xiao e Zhou (2023), na China, de que a mudanca
de auditor eleva o rigor e a transparéncia da auditoria e aumenta a divulgacdo de assuntos
criticos de auditoria, inibindo, por consequéncia, o gerenciamento de resultados.

Os resultados sugerem que a continuidade do auditor pode estar associada a um maior
risco de complacéncia ou a uma menor pressao por transparéncia contabil.

Cabe ressaltar que os resultados desta pesquisa se limitaram a analisar apenas
empresas no Brasil e utilizou apenas trés modelos para o célculo do gerenciamento de
resultados. A pesquisa também ndo fez diferenciacdo entre o rodizio voluntario e o
compulsério. Ademais, nao foi avaliado se a empresa dispde de um Comité de Auditoria
Estatutario, uma ferramenta importante para mitigar o risco de gerenciamento de resultados.

Como sugestdo para pesquisas futuras, recomenda-se que a analise seja estendida a
empresas de outros paises, podendo-se realizar um comparativo entre empresas brasileiras e
estrangeiras para verificar se 0 comportamento de gerenciamento de resultados em relacdo ao
rodizio de auditoria € um fendmeno global. Além disso, podem ser adotados outros modelos
para 0 gerenciamento de resultados, tornando a pesquisa mais abrangente, pois permitirdo
captar o fenbmeno sob diferentes perspectivas.

Pesquisas posteriores podem levar em consideracdo, se o rodizio da empresa de

auditoria foi realizado de forma voluntaria ou compulséria, assim, podendo realizar uma
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analise mais detalhada a respeito do assunto. Ademais, poderia ser considerado uma das
variaveis da pesquisa verificar se a empresa possui Comité de Auditoria Estatutario,
analisando seu impacto na reducao do gerenciamento de resultados.

Os achados podem auxiliar a tomada de decisdo dos usuarios da informagao contabil,
uma vez que a longa permanéncia da firma de auditoria pode servir como sinal de alerta
quanto a qualidade da informacdo e a fidedignidade das Demonstraces Financeiras. Por fim,
0 estudo reforca evidéncias sobre a importancia do rodizio do auditor na redugdo do
gerenciamento de resultados, contribuindo para uma maior qualidade informacional das

demonstragdes financeiras.
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DETALHAMENTO DO RELATORIO TECNICO CONCLUSIVO

1. ADERENCIA
1.1 Relacdo/afinidade da producé@o com a area de concentracdo do Programa:

A presente producédo apresenta afinidade com a Gestéo Organizacional — area de concentragao
do Programa de Pds-Graduagdo em Administracdo e Controladoria (PPAC Profissional) — por
investigar como mecanismos de governanca externa, especificamente a auditoria
independente, influenciam a integridade dos relatérios financeiros. O estudo aborda a
mitigacdo de comportamentos oportunistas dos gestores, tema central na gestdo de
organizacbes que buscam transparéncia e fidedignidade nas informacgdes contabeis para a
tomada de decisdo

1.2 Relacgdo/afinidade da produc@o com uma das linhas de pesquisa do Programa:

A presente producdo apresenta afinidade com a linha de pesquisa Contabilidade,
Controladoria e Finangas por analisar a pratica de gerenciamento de resultados e a eficacia do
rodizio obrigatério de firmas de auditoria em empresas de capital aberto listadas na B3. O
trabalho utiliza modelos estatisticos consagrados na literatura contabil (Kaznik, Pae, e Hoff e
Vicente) para mensurar a qualidade da informacéo reportada.

1.3 Relacgao/afinidade da producédo com um dos projetos de pesquisa do orientador do TCC:

A presente producdo apresenta afinidade com o projeto de pesquisa intitulado Governanca
Corporativa e Qualidade da Informacdo Contabil, liderado pelo Professor Carlos Adriano
Santos Gomes Gordiano, devido a convergéncia com suas orientagdes anteriores em temas de
governanca (como os casos de Agnello Rufino Silva Junior e Ruben Flores Flores) e analise
de demonstracfes financeiras (como no caso de Hudson Viana de Carvalho), focando na
mitigacdo de riscos e transparéncia organizacional.

2. IMPACTO

() Auséncia de Impacto de transformacdo do ambiente ao qual se destina
() Baixo Impacto de transformacdo do ambiente ao qual se destina

() Meédio Impacto de transformacao do ambiente ao qual se destina

( x) Alto Impacto de transformacédo do ambiente ao qual se destina

Justificativa: O estudo apresenta impacto ao oferecer evidéncias empiricas de que o rodizio
de auditoria atua como um mecanismo de governanca eficaz para reduzir o gerenciamento de
resultados no contexto brasileiro. A transformacao ocorre ao alertar usuarios da informacéo
contabil e 6rgaos reguladores sobre os riscos da longa permanéncia de firmas de auditoria,
contribuindo para o fortalecimento da confianca no mercado de capitais nacional.

3. APLICABILIDADE
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3.1 Aplicabilidade realizada - grau de facilidade com que o produto foi empregado.

() Nao aplicada

() Baixa aplicabilidade realizada
() Média aplicabilidade realizada
( x) Alta aplicabilidade realizada

Justificativa: A aplicabilidade justifica-se pelo fato de o estudo utilizar dados publicos e
secundarios (CVM/B3), permitindo que analistas de mercado e investidores utilizem o0s
modelos estatisticos apresentados para monitorar a qualidade dos lucros reportados pelas
companhias.

3.2 Replicabilidade - capacidade de ser replicavel em outros contextos.

() Restrita
(x ) Irrestrita
( ) Escalavel

Justificativa: A replicabilidade € irrestrita, pois a metodologia baseada em modelos de
gerenciamento de resultados e analise documental pode ser aplicada a outros periodos
temporais ou outros mercados regulados que adotem ou considerem a ado¢do do rodizio de
auditoria.

4. INOVACAO - intensidade do conhecimento inédito na criacdo e desenvolvimento do
produto.

() Sem inovagao

( x) Baixo teor de inovacao - Inovacdo adaptativa, utilizacdo de conhecimento pré-existente
() Médio teor de inovacéo - Incremental, modificacdo de conhecimentos pré-estabelecidos
() Alto teor de inovacao - Inovacdo radical, mudanca de paradigma

Justificativa: O trabalho caracteriza-se como uma inovacéo adaptativa, pois aplica modelos
estatisticos pré-estabelecidos na literatura (Kaznik, 1999; Pae, 2005; Hoff e Vicente, 2016)
para analisar um fenémeno especifico no mercado brasileiro atualizado até 2024. A inovacao
reside na atualizacdo dos dados e na confirmacdo da eficacia do rodizio em um recorte
temporal recente.

5. COMPLEXIDADE (esta relacionada ao grau de interacdo dos atores, relacbes e
conhecimentos necessarios a elaboracdo e ao desenvolvimento de produtos técnico
tecnoldgicos — pessoas envolvidas na elaboracdo e/ou validacdo do produto.

() N&o complexo

( ) Baixa complexidade - Inovacdo adaptativa, utilizacdo de conhecimento pré-existente
(x) Média complexidade - Incremental, modificacdo de conhecimentos pré-estabelecidos
() Alta complexidade - Inovacdo radical, mudanca de paradigma
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Justificativa: A complexidade é considerada média devido & necessidade de tratamento de
uma base de dados extensa (549 empresas ao longo de 14 anos) e a aplicacdo concomitante de
trés modelos matematicos distintos para garantir a robustez dos resultados sobre o
gerenciamento de resultados. Exige a integracdo de conhecimentos de auditoria, estatistica e
normas regulatérias da CVM
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