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RESUMO

O objetivo deste estudo consiste em verificar tmdéa que impactam o prazo de publicacao
das demonstracdes financeiras anuais brasileinatisando o periodo de 2008 a 2013. As
variaveis avaliadas foram: o tamanho da empresdade da empresa, a lucratividade, o
endividamento, o setor de atuacdo, a qualificagiicawditoria sobre as demonstracées
contabeis, o tamanho da empresa de auditoria edpsrile mudancga das praticas contbeis.
A amostra do estudo compreende 475 empresas castraega Comissdo de Valores
Mobiliarios. Com a analise descritiva e o desenuwmwnto do modelo econométrico para os
dados em painel, a conclusdo do estudo foi que @diando prazo de publicacdo das
demonstracdes financeiras apresentou um comportardendeclinio no decorrer dos anos
em estudo, com excec¢do do exercicio de 2010, anwudanca das praticas contabeis. Além
disso, o numero de demonstracdes publicadas comsoattiminuiu durante o periodo
analisado. Dessa forma, de um modo geral, houve oredooria na qualidade das
informacgBes contdbeis, quanto ao quesito tempedatiel. Os testes estatisticos mostraram
que as empresas que apresentaram lucro tiverammazo @e publicacdo das demonstracoes
financeiras menor do que as empresas que apresenpaejuizo; em periodos de mudanca
das praticas contabeis, o prazo de publicacdo dawmstracdes financeiras foi maior;
empresas que apresentaram relatério de auditodéfioaalo publicaram suas demonstracdes
em um prazo mais dilatado; empresas auditadas pw hig four publicaram suas
demonstragcdes em um prazo menor; as empresasoddiisahceiro apresentaram um prazo
menor de publicacdo das demonstracdes financeirgsi@l as empresas dos demais setores.
No entanto, as variaveis tamanho da empresa, da@mpresa e endividamento ndo foram

significativas.

Palavras-chave:Prazo de publicacdo. Demonstragfes financeiraspéstividade. Atraso.

Pontualidade.



ABSTRACT

This study aims to identify factors that impact threing of the Brazilian annual financial
statements, analyzing the period 2008 to 2013. Vidr@ables were: firm size, firm age,
profitability, financial leverage, sector of actiyi the audit qualification for the financial
statements, the size of the audit firm and perioidshange in accounting practices. The
study sample comprises 475 companies registerdtkiComissdo de Valores Mobiliarios.
With the descriptive analysis and the developmérh® econometric model for panel data,
the study concluded that the average term of paiodic of the financial statements presented
a decline of behavior over the years under studly twe exception of 2010, year of change
in accounting practices. In addition, the numbedeifay to published statements decreased
during the analysis period. Thus, in general, theas an improvement in the quality of
accounting information regarding the timeliness easp Statistical tests showed that
companies that made profit, had a shorter term wufligation of the companies that
presented a loss; in periods of change in accogipractices, the period of publication of
financial statements is greater; companies whiare maodified audit report published their
statements in a longer term; companies audited lng éour published their statements in a
shorter period; financial sector companies havieaoater term of publication of the financial
statements of companies in other sectors. Howekeryariable size of the company, the

company's debt and age were not significant.

Keywords: Publication deadline. Financial statements. Tinesg Delay. Punctuality.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

A Revista Exame publicou uma noticia no dia 05/1& informando que a
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e a BM&FBopas realizaram acdes para
supervisionar a divulgacao de informacgfes peridédpa companhias abertas brasileiras no
primeiro semestre de 2013. Das companhias list83asio entregaram ou apresentaram com
atraso as demonstracfes financeiras anuais de Bfdr2sentando uma alta de 16,9% em
relacdo ao verificado no mesmo periodo de 2012mAdésso, houve um crescimento de
40,4% no numero de empresas com dificuldades eaga®laos prazos das demonstracdes
financeiras padronizadas (73) e em 15,6% com asdat@ssembleia Geral Ordinéria. Outro
fato mencionado na referida Revista é que de @reejunho de 2013, foi identificado um
aumento do numero de demonstracfes financeirasermmtressalvas das auditorias
independentes. Foram 41 relativas a demonstraigi@aséiras do encerramento de 2012 e 45
sobre o relatério do primeiro trimestre de 2013 RAD, 2013).

No Brasil, o art. 1° da Instrucdo CVM n° 351/20@kterminava que as
companhias deveriam prestar informacdes periddefasentes as demonstracdes financeiras
(inclusive as consolidadas), elaboradas de acardoacLei no 6.404/1976 e acompanhadas
do relatorio da administracdo e do parecer do @utfitiependente, no prazo méaximo de até

trés meses apos o encerramento do exercicio social.

Essa norma foi revogada pela Instrucdo CVM n° 4892 0s artigos 25 e 28
estabelecem que o emissor de valores mobiliaries detregar as demonstragdes financeiras
a CVM na data em que forem colocadas a disposigaputhlico. No caso de emissores
nacionais, o prazo € de trés meses, ou, N0 casmi¥sores estrangeiros, quatro meses do
encerramento do exercicio social. Aléem disso, avodstracbes financeiras devem ser
acompanhadas de: relatério da administracdo; padecauditor independente; parecer do
conselho fiscal ou 6rgao equivalente, se houvemaanhado de eventuais votos dissidentes;
proposta de orcamento de capital preparada pelansthacdo, se houver; declaracdo dos
diretores de que reviram, discutiram e concordam as opinides expressas no parecer dos
auditores independentes, informando as razdes, amm de discordancia; declaracdo dos
diretores de que reviram, discutiram e concordam &® demonstracdes financeiras; relatorio

anual resumido do comité de auditoria, se houveeme se tratando de securitizadora,



17

demonstragfes financeiras relativas a cada um asnpnios separados, por emissédo de

certificados de recebiveis em regime fiduciario.

Em caso de n&o apresentacdo das demonstracOaseitaamo prazo legalmente
estabelecido, o art. 58 da referida Instrucdo déQlétermina uma penalidade de multa
cominatdria diaria a empresa, de acordo com a segaria, estabelecida de acordo com o
tipo de negociacéo de valores mobilidrios. O emigge estiver em mora de pelo menos trés
meses no cumprimento dessa obrigacao, tera seudivaigado na pagina na rede mundial
de computadores da CVM (art. 59 da Instrucdo supda) e no caso de descumprimento
por um prazo superior a doze meses, o registronigser de valores mobiliarios devera ser

suspenso (art. 52).

Diante do exposto, o prazo de divulgacdo das demagdes financeiras é uma
questao importante para os usuarios das informapiedbeis. O Pronunciamento Conceitual
Basico (CPC 00 — R1 — 2011) determina que uma alasteristicas qualitativas de melhoria
das informacdes contdbeis € a tempestividade. Pectesisticas qualitativas melhoram a
utiidade da informacé&o que é relevante e que reseptada com fidedignidade. Além disso,
podem auxiliar a determinar qual de duas alterastiyue sejam consideradas equivalentes
em termos de relevancia e fidedignidade de repias®m deve ser usada para retratar um

fenbmeno.

Tem-se reconhecido que a tempestividade € umaadasteristicas que determina
a relevancia da informacéao contabil, sendo um fadoticularmente importante nos mercados
de capitais emergentes e recém-desenvolvidos (VURNLOGLU, 2013). Além disso, a
fim de levantar capital, as empresas precisam cmavepotenciais investidores de que um
investimento em sua empresa sera seguro. Isso padyées de relatérios financeiros que

tenham informacé&o confiavel e relatada em tempd (MEGEE, 2007).

De acordo com Delanegt al (1997), apenas o fato de uma informagéo ser
pontual ndo a torna relevante, pois esta deve partuma para ser relevante, ou seja, a
informacédo deve estar disponivel antes de perdsuaa capacidade de influenciar os
tomadores de decisdo. Segundo a Compagnie Natideal€€ommissaires aux Comptes —
CNCC (1989), 6rgao de representatividade profisdifnancés, € mais importante o tempo
que os usuarios das informagdes contabeis necegsita a tomada de suas decises, do que

o prazo legalmente exigido.
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O momento em que um usuario da informacdo contabdessita de tais
informacgfes para tomar decisdes é relativo. Mc@e@7) afirma que a liberagdo antecipada
da informacéo financeira é extremamente importantgaises onde o grande percentual de
capital € o capital préprio. Locais em que os gestde empresas confiam mais em capital
de terceiros para o financiamento, torna a divi@lgatempestiva das demonstracdes
financeiras auditadas um pouco menos importarge.derque os banqueiros teriam acesso a
informacé&o financeira que 0s acionistas ndo témesse grupo de usuarios quiser uma
informacé&o financeira que ndo esteja relatada epasodstracdes contabeis, eles poderiam

exigi-la como condi¢ao para conceder o empréstimo.

De qualquer forma, os relatérios contabeis sacs (aei mercado de capitais,
mesmo que nao acrescentem novas informacoes, petgeeservem para disciplinar e
melhorar a credibilidade de outras fontes de inégdi, mais oportunas (KUTCHER; PENG,;
WEBER, 2013).

Turel (2010) acrescenta que a tempestividade eyugeas informagdes devam
ser disponibilizadas aos usuarios das demonstréigadeseiras o mais rapido possivel e isso
€ uma condicdo a ser satisfeita para que as derapbes financeiras sejam Uteis. Tem sido
argumentado que quanto menor o tempo entre odaaho contabil e a publicacdo, maiores
os beneficios derivados dos relatérios anuais admbt No entanto, ndo é possivel liberar os
relatorios anuais a menos que seja verificada a&sa@dao pelo auditor. Uma das maiores
razdes materiais para a publicacdo tardia dogradatanuais de sociedades andénimas é que
as contas precisam ser auditadas antes da divalgasddemonstracdes financeiras. Assim,
o intervalo de tempo para a liberacdo do relatbnanceiro e o atraso de auditoria estdo
interligados e sdo utilizados alternadamente rexalira referente a tempestividade da

informacéo.

Nesse contexto, no cenario mundial, foram realigadlyuns estudos para
verificar a tempestividade das informacdes finalasedas empresas: Zimbdbue (Owusu-
Ansah, 2000), Franca (Soltani, 2002), Bangladesérifi Ahmed; Islam, 2006), Grécia
(Owusu-Ansah; Leventis 2006), Turquia (Dogan; CosKoelik, 2007), Bahrein (Al-Ajmi,
2008), Estados Unidos (Krishnan; Yang, 2009), Tiar§urel, 2010), Nigéria (lyoha, 2012),
Indonésia (Rahmawat, 2013), Turquia (Vuran; Adilpd013), Jordania (Al-Shwiyat, 2013),
Estados Unidos (Kutcher; Peng; Weber, 2013), Irdorédi; Salehi; Soleymani, 2013),

economias emergentes da Unido Europeia (Gajev2@R¥3), dentre outros.
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Diante do exposto e considerando o cenério brasilai seguinte pergunta é
feita: quais seriam os fatores que impactam o pdequblicacdo das demonstracoes

financeiras das empresas com a¢des negociadasroadmecionario brasileiro?

1.2  Objetivos

Esse estudo tem como objetivo verificar os fatopes contribuem para o prazo
de publicacdo das demonstracfes financeiras hrasjle@nalisando o periodo de 2008 a
2013. Para alcancar o objetivo geral, obtém-segsistes objetivos especificos:

« Determinar, na literatura da area, quais os fatpuesafetam a tempestividade
da divulgagao das informagdes financeiras;

* Tendo por base o que foi pesquisado no objetivedifpo anterior, verificar
se estes fatores (tamanho da empresa, a idade plasayna lucratividade, o
endividamento, o setor de atuacao, a qualificagieldtério de auditoria sobre
as demonstracdes contabeis, o tamanho da empresmadiieria e periodos de
mudanca de praticas contdbeis) impactam o prazo padicacdo das

demonstragdes financeiras.

1.3 Justificativa e Relevancia

A economia globalizada tem exigido informacdes &beis cada vez mais
tempestivas, com a finalidade de satisfazerem essaglades dos seus usuarios em tempo
hébil, principalmente a demanda dos acionistas & idoestidores. As informacdes
tempestivas estdo relacionadas com a reputacdompaesa e podem influenciar sua
capacidade de levantamento de capital. Dessa ferjoatificativa deste trabalho se pauta na
importancia de se verificar os fatores influenciadono tempo de divulgacdo das
demonstragfes contabeis, uma vez que a identificag atributos determinantes da
comunicacdo tempestiva ajudaria os 0Orgdos regwaddos mercados de capitais a
estabelecer mecanismos para melhorar a efici€éecseuls mercados, principalmente em um

mercado emergente como o Brasil, atraindo maistimaentos para o pais.

Além disso, este estudo contribui para verificarosefatores determinantes da
tempestividade da informacéo analisados em estedtizados em outros paises sdo também
fatores determinantes da tempestividade das deragdss contabeis no Brasil. Nesse

contexto, ndo foram encontrados estudos anterresdzados no Brasil que estudassem os
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fatores que poderiam estar influenciando o prazo pdblicacdo das demonstracoes
financeiras. Os estudos relatados na conjuntursiléira analisaram apenas 0s atrasos na

liberacdo dos relatérios dos auditores externos.

Finalmente, este trabalho € também relevante ptudas um periodo de
transicdo da contabilidade, marcado pela decisdomgidantacdo de parte das normas
internacionais de contabilidade. Esta decisdo septa mudancga estrutural, que tende a

afetar o prazo de divulgacéo das informacdes cergab

1.4 Estrutura do Trabalho

Para que se possa desenvolver a pesquisa apresemwdsih introducdo, séo
utilizadas quatro secdes adicionais, além dasémders. A Secdo 2 apresenta o referencial
tedrico e estudos anteriores, que visam alicercdesenvolvimento deste trabalho, com
énfase em estudos realizados em outros paises ssbréatores determinantes da
tempestividade dos relatorios financeiros. A Se8adiscorre sobre a metodologia de
pesquisa, que apresenta as etapas, as hipétesstudo e o modelo estatistico utilizado no
desenvolvimento do trabalho. A Secdo 4 enfatizeessltados e as analises para que, em

seguida, na Secéo 5, sejam apontadas as consekefigis deste estudo.
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2 REFERENCIAL TEORICO E ESTUDOS ANTERIORES

2.1  Atempestividade da informacgao

Uma informacéo € relevante quando é oportuna, jay cpgando esta disponivel a
tempo de influenciar as decisbes de um individuess@ forma, a oportunidade da
informacdo € uma restricdo importante a publicag@odemonstracfes financeiras. A
acumulacgéo, sintetizagcdo e publicacdo subsequenigfaimacdes contabeis devem ocorrer
com a maior rapidez possivel para garantir a dippmacdo de dados atualizados aos
usuérios (HENDRIKSEN; VAN BREDA, 2007).

De acordo com o Pronunciamento Conceitual BasicG G®, as caracteristicas
qualitativas de melhoria menos criticas, mas aeskm altamente desejaveenijancing
qualitative characteristicssdo a comparabilidade, a verificabilidade, a testiyidade e a
compreensibilidade. O referido pronunciamento CibnakeBasico (CPC 00 — R1, QC29,
2011) afirma que:

Tempestividade significa ter informacdo disponipaira tomadores de
decisdo a tempo de poder influencia-los em suasddesc Em geral, a
informacdo mais antiga é a que tem menos utilid&Entudo, certa
informacdo pode ter o seu atributo tempestividaddopgado apds o
encerramento do periodo contabil, em decorréncialglens usuarios, por

exemplo, necessitarem identificar e avaliar tendénc

Para Kahn, Strong e Wang (2002), a qualidade daanracao significa que ela
cumpre os requisitos ou especificacdes que lheas@uidas e que a atende ou excede as
expectativas dos usuarios, o que significa quean®sl devem ser (teis e também devem

agregar valor.

McGee (2007) acrescenta que uma medida de transgmré qualidade dos
relatdrios financeiros é a tempestividade. O lajgstempo entre o final do exercicio social ha
empresa e a data em que a informacéo financeimeer@da para o publico esta relacionado
com a qualidade da transmissdo de informacdes.aDiessia, quanto mais antiga essa
informacéo for, menos relevante € para potencraisstidores e credores. Nesse mesmo
raciocinio, Abdullah (2006) afirma que quanto memaimero de dias necessarios para uma
empresa emitir 0os seus relatérios, maior sera ongal de transparéncigsso porque a
transparéncia ndo ocorre apenas pelo fato de frnedormacdo, mas de fornecer

informacdes relevantes de maneira mais oportuna.
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A tempestividade da informagé@o também esta relad@rcom boas praticas de
governanga corporativa. A associacdo entre os ttoscecorre pela necessidade de
transparénciadfsclosurg, item mencionado no Cédigo das Melhores PratieaSovernanca
Corporativa (IBGC, 2009).

Segundo IBGC (2009, p. 54): “o diretor-presidentved garantir que sejam
prestadas aosakeholdersas informagfes de seu interesse, além das quebsgatorias por
lei ou regulamento, tdo logo estejam disponivelsteferido cédigo menciona também que
para materializar o principio da transparénciagarizacao deve formalizar uma politica de
divulgacéo de informacdes, para que haja uma digélg completa, objetiva, tempestiva e

igualitaria. Além disso, afirma que:

Toda informacdo que possa influenciar decisGesdesiimento deve ser
divulgada imediata e simultaneamente a todos @sesgados. Internet e
outras tecnologias devem ser exploradas para bascapidez e a ampla
difuséo de tais informacdes (IBGC, 2009, p. 55).

A CNCC afirmou (na Quinta Conferéncia Nacional dRevisores Oficiais de
Contas) que a pontualidade da informacao cont&piexde da politica de comunicacdo da
empresa, que nao deve basear-se no prazo lega pataicacdo de informacdes contabeis,

mas nas necessidades das diversas partes intasssadnformacdes (CNCC, 1989).

A preocupacdo com o0s atrasos nas publicacbes dasndgacdes financeiras e
dos relatérios de auditoria estdo em consonancia a8 demandas dos acionistas e
investidores (especialmente estrangeiros), quejatesama compreensdo mais clara do
comportamento dos relatérios das empresas, devardabuir para trazer a qualidade do
relatério financeiro frente aos padrdes internaam®(SOLTANI, 2002). Isso porque 0s
acionistas e demamstakeholdergprecisam da informacédo enquanto ainda € nova et@ua
mais o tempo se passa entre o final do ano e &dgdio, mais velha a informacao se torna e
menos valor ela tem, ou seja, ela se torna mem@garde (MCGEE; YUAN, 2008). Além
disso, considera-se que quanto maior 0 numeroatedglie uma empresa leva para fazer o

anuncio, mais baixa a qualidade dos relatérios(gdradAJMI, 2008).

Outro fator importante na questdo da comunicagépdstiva € que esta afeta os
orgaos reguladores, uma vez que eles precisam desbar um papel no sentido de garantir
informagbes financeiras com atrasos menores. Asgxplorar 0s determinantes da

comunicacao tempestiva ajudaria os reguladores @eaaos emergentes de capitais na
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formulacdo de novas politicas para melhorar aé&faa de alocacdo de seus mercados
(AMARI; JARBOUI, 2013).

Com relacdo ao impacto da tempestividade da infgimana reacdo dos
mercados de capitais, Owusu-Ansah (2000) arguntpréaa tempestividade pode ser vista
como uma forma de reduzir a assimetria de inforesgda oportunidade de espalhar boatos
sobre as empresas, a saude e o desempenho finaseeailo um dispositivo importante para
mitigar vazamentos de informacdes e rumores nosades de capitais emergentes. Dessa
forma, segundo Owusu-Ansah e Leventis (2006), auotracédo tempestiva ira melhorar o

processo de tomada de decisfes e reduzird a infacassimétrica no mercado de capitais.

Turel (2010) acrescenta que a demora injustificedBberacdo de demonstragdes
financeiras aumenta a incerteza associada as deagdinvestimento e 0 aumento no atraso
reduz o conteudo da informacé&o e a sua relevaiciascenta ainda que, as entidades devem
equilibrar os beneficios relacionados a tempestdéddos relatérios e a confiabilidade das
informacdes prestadas nas demonstragdes financpoas para fornecer informacbes em
tempo habil, pode acontecer de a empresa expof@amacdes antes que todos os aspectos
de uma transacao ou evento sejam conhecidos, apdd assim a confiabilidade. Por outro
lado, se o relatorio for adiado até que todos psass sejam conhecidos, a informagéo pode
ser altamente confiavel, mas de pouca utilidade p&r usuarios que tiveram de tomar

decisdes nesse intervalo de tempo.

Diante do exposto, existe ummade-offpara se apresentar informac¢des mais cedo.
Nesse mesmo sentido, McGee e Yuan (2011) afirmaraglempresas que emitem 0s seus
relatérios anuais logo apés o encerramento do iexesncial sdo extremamente tempestivas,
mas ha uma probabilidade de que algumas das infderano relatério ndo sejam téo
completas e precisas como seria 0 caso se a entwessse passado mais tempo elaborando

as demonstracdes e emitido algumas semanas ou maisgsirde.

Trazendo o foco para os mercados emergentes, Af2068) afirma que a falta
de pontualidade na informacéo cria incerteza emise investidores, resultando em
investimentos menores do que o ideal. Em particaempresas em mercados emergentes
gue estdo em busca de investimento no exterioeperdais, uma vez que os investidores
nos paises desenvolvidos obtém informacdes de forais oportuna e serdo relutantes em
investir em mercados emergentes, se estes geracentezas devido a falta de informacdes

tempestivas.
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De Zoysa e Rudkin (2010), em um estudo realizadonamado emergente do
Sri Lanka, identificaram que o atraso na publicad@® relatorios anuais é a maior limitacédo
para a utilizacdo dessas informacdes e que ess® @jera um serio obstaculo na formacgéo
de capital na economia em desenvolvimento. Alénsodideventis e Weetman (2004)
afirmam que empresas situadas em mercados emergbntdggam menos informacgdes do
gue as empresas situadas em mercados mais deseéosol@onsequentemente, o prazo de
divulgacdo dos relatorios financeiros deve ser esgamente concebido para minimizar as
atividades de negdcio dos usuarios com informagdesegiadas, que prejudicam a eficacia

do mercado em contextos emergentes.

Em contraposicdo aos argumentos apresentados, d{uteéang e Weber (2013)
afirmam que a entrega tempestiva de informacdetaloeis tem o potencial de melhorar a
eficiéncia do mercado de a¢cbBes, mas também potkr afdversamente a qualidade dessa
informacédo, tendo em vista a existéncia de cusaoa p obrigatoriedade de relatérios mais
oportunos. Isso porque a reducdo do prazo de enp@de gerar um aumento nas distor¢des
ndo detectadas pelos auditores (que terdo um pre® curto para a realizacdo dos
procedimentos de auditoria) e reformulacdes/coe®gios relatorios originais, gerando a
necessidade de reapresentacdo. Assim, impactgaivaenente na qualidade dos relatorios

financeiros.

No trabalho desenvolvido pelos autores supracitaddosm estudados os efeitos
da regulacéo do prazo de divulgacdo dos relatd@ek’ sobre a qualidade da informacao
contabil, usando o periodo de mudanca regulatéseastados Unidos em 2003, que acelerou
os prazos de entrega. Os resultados apresentagiresuque a probabilidade de emisséo de
demonstracfes financeiras que sao posteriormenigidas aumenta para as empresas que
sao obrigadas a apresentar tais informacdes nmdarmente, em relacdo as empresas cujas
praticas de entrega ndo séo afetadas pela altedtag&gulacdo. Isso acontece principalmente
em periodos de maior volume de trabalhos de aiajiem que esses profissionais enfrentam
maior pressao para cumprimento dos prazos. Dessa f@xiste um custo de oportunidade

entre a rapidez de entrega dos relatorios contéaleesonfiabilidade dos relatorios resultantes.

1 O Form 10-K é um relatério anual exigido pela Cokissle Valores Mobiliarios dos EU/Aé€curities and
Exchange CommissiorSEC), que da um resumo abrangente do desemperimediro de uma empresa.
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2.2 Estudos anteriores

Para o presente estudo, € necessario diferenoigestividade da divulgacédo da
informacédo (metodologia utilizada neste trabalhotempestividade dos resultados. A
tempestividade da divulgacdo das informacdes rsierao momento da divulgacdo dos
relatérios financeiros, considerando a diferen¢eeesn data de publicacdo da informacéo e a
data do encerramento do exercicio social, levamdac@nsideracdo o prazo exigido pelos
organismos regulamentadores para a referida pghbcgAL-AJMI, 2008). Ou, segundo lka
e Ghazali (2012), a tempestividade de comunicagdefiaida como o niamero de dias que
decorre entre o final do ano financeiro de uma esgmpre o dia em que os relatérios
financeiros auditados séo recebidos pela Bolsaaler&s, considerando o prazo de entrega
regulamentar. J4 a tempestividade dos resultaddsfieida como sendo um indicador
sintético da velocidade com que os eventos ecom3dnsdo refletidos na demonstracao de
resultado e no balanco patrimonial (BALL; SHIVAKUNRA 2005). Segundo Ball, Kothari, e
Robin (2000), a tempestividade do resultado est&iomada com a capacidade do resultado
contabil refletir adequadamente a variacdo nometdas acdes. Dessa forma, existe também
uma relacdo entre a velocidade com que os resslfathnceiros sdo anunciados e o efeito

do anuncio sobre os precos das acoes.

Para a realizacdo do presente estudo, tornou-ess#&i@ a analise de pesquisas
realizadas em outros paises, que abordavam fagoegoderiam influenciar o prazo de
publicacdo dos relatérios anuais das empresastethitgrios de auditoria e até mesmo do

anancio dos resultados econdmicos (lucro ou p@juiz

Segundo Owusu-Ansah (2000), estes fatores em gedam ser divididos em
duas categorias, 0s relacionados com a auditoom fatores especificos das empresas. Os
fatores especificos das empresas sédo aqueles gquiepe a gestao do preparo pontual dos
relatérios anuais e aqueles que permitem reduzitustos relacionados com as demoras
desnecessarias em relatar as informacfes, comamani® da empresa, a condigédo
financeira (rentabilidade e alavancagem), a idaderdpresa e o tipo de industria (ou setor
de atuacédo). Ja os fatores de auditoria sdo aggeepodem promover (ou dificultar) o
auditor para realizar as atribuicdes de auditoripaea liberar o relatorio de auditoria
pontualmente, como por exemplo, o tamanho da empmlesauditoria, a presenca de itens
extraordinarios (eventos materiais que nao fazete pas operacdes normais da empresa), 0
relatorio de auditoria e a complexidade das opesacBlo entanto, o autor supracitado

reconhece que, na realidade, certos fatores empscifa empresa, tais como o tamanho da
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empresa, a rentabilidade e a alavancagem tambémmpedr categorizados como fatores

relacionados a auditoria.

E importante salientar que alguns dos estudos meadds neste trabalho (como
por exemplo: Ng; Tai (1994), Simmnet al (1995), Iman; Ahmed (2001), Leventis;
Weetman; Caramanis, (2005), Hope; Langli (2008)asttarmeh; Aljifri (2010), dentre
outros) utilizaram os fatores supracitados pardisamaos atrasos das opinides de auditoria.
No entanto, as variaveis utilizadas no presentedesestido voltadas para a andlise da
tempestividade da publicacdo das demonstracfescéiras. Isso porque, Ahmed (2003)
concluiu que o tempo necessério para apresentaiaisrios anuais a Bolsa de Valores ou
de se realizar a reunido geral anual depende dootepme a entidade recebe o relatério dos
auditores sobre as contas finais. Ou seja, o mlazmblicacdo das demonstracdes contabeis
depende do prazo de emisséo dos relatérios deosadiCorroborando com a ideia, Lee,
Mande e Son (2008) afirmam qudagy total dos relatérios pode ser separadolagndos
relatérios de auditorialag dos relatérios discricionarios. O primeiro refeeeaos dias entre
o final do ano fiscal e a data da assinatura daaiade o ultimo se refere ao numero de dias
entre a data de assinatura da auditoria e a daalwio dos resultados oficiais. Isso porque
o comprimento ddag dos relatérios discricionarios depende da dediefogestores quanto

ao momento ideal do andncio, tendo em conta ossesbs beneficios dele decorrentes.

O presente estudo adotou as seguintes variavess gralisar os impactos no
prazo de publicacdo das demonstracfes contabeianke da empresa, idade da empresa,
lucratividade, endividamento, setor de atuacao, lifqpagdo de auditoria sobre as
demonstragfes contabeis, tamanho da empresa deriaudi periodo de mudanca das

praticas contabeis.

2.2.1 Tamanho da empresa

Um estudo realizado por Ng e Tai (1994), sobreoaspanhias de Hong Kong,
encontrou que o tamanho de uma empresa influentéanpestividade dos relatérios de
auditoria @udit delay). Varias razdes foram invocadas para sustent@lagéo entre a
tempestividade da informacdo e o tamanho da emptéisea delas € porque grandes

empresas possuem mais recursos para instituiree ¢amprir um forte sistema de controle

2Termo utilizado em artigos estrangeiros para &erireaos atrasos na liberacdo dos pareceres diito@as
externos.
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interno em suas organizacfes e pode pagar uma@adiontinua. Isso faz com que se torne

mais facil para auditar um grande nimero de tré@esaem um tempo relativamente curto.

Para Owusu-Ansah (2000), as grandes empresas $soigieeis para a opiniao
publica e enfrentam grandes pressdes de analistamidia para divulgar informacdes
financeiras de uma forma mais tempestiva. Por guiste, quanto maior for a empresa,

mais curto devera ser o tempo de publicacdo dagrals financeiros.

Apesar dos resultados encontrados no trabalho de Naj (1994), o estudo de
Ahmed (2003), realizado no sul da Asia, identifi@aontrario. No Paquistdo, as empresas
maiores em tamanho apresentaram uma defasagemmoaempo de entrega dos relatérios

de auditoria.

Ismail e Chandler (2004) fizeram um estudo pardfivar se existia alguma
associacdo entre a pontualidade dos relatérioadais das empresas listadas na Bolsa de
Valores de Kuala Lumpur, na Malasia, e alguns atio das empresas. O resultado do estudo
mostrou haver uma associacao negativa significativee o tamanho da empresa e a variavel
tempo de publicacdo dos relatérios. Assim, quardomma empresa, mais tempestivos 0s

relatérios séo.

O estudo realizado em Bangladesh por Karim, Ahmisthen (2006) efetuou um
exame empirico da associacao entre a tempestivattzdeelatorios financeiros e a mudanca
regulatoria, apos a criacdo &ecurities and Exchange Commissi@EC), em 1993, a
promulgacédo da Lei de Sociedades AnGnimas, em E84|teracdo das normas da SEC, em
1997. Dentre os resultados apontados no estudautmses concluiram que as grandes
empresas necessitam de um tempo mais curto patia gk relatérios, quando comparado

com empresas menores.

Al-Ajmi (2008) investigou a tempestividade dos téts anuais de empresas
financeiras e nao financeiras listadas na Bols®aleres de Bahrein, durante o periodo de
1999 a 2006. O estudo constatou que o tamanho geesané um dos determinantes da
pontualidade dos relatérios anuais. Dessa formandgs empresas tendem a liberar

antecipadamente os relatérios anuais para o publico

Outros estudos identificaram que o tamanho da esapreum fator significativo
para a divulgacéo de informacdes: Owusu-Ansah erites/(2006), em um estudo realizado

na Grécia, concluiram que as grandes empresas@ubieus relatérios finais em um tempo
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menor; Dogan, Coskun e Celik (2007) também des@rhrgue o momento de emissao do
relatorio anual é afetado significativamente peamndnho da empresa; Bonsén-Ponte,
Escobar-Rodriguez e Borrero-Dominguez (2008), emtmnaimalho realizado na Espanha,
identificaram que a variavel tamanho da empresastamao a média do setor reduz o atraso
de auditoria; o estudo de Pereira (2011), realizaml®rasil, concluiu que clientes maiores
tendem a receber os relatérios de auditoria emeunmpd menor, pois o0 impacto econémico
da perda de um cliente grande pela empresa deodagibde ser de alto custo. Dessa forma,
as empresas maiores tém prioridade de prazo pkibaracdo dos relatérios de auditoria,
sendo estes mais tempestivos; Rahmawati (2013)sanah influéncia de determinados
fatores no prazo de reporte financeiro das emprigghsstriais na Indonésia. Dentre os
resultados apontados no estudo, houve a constatEague empresas maiores estao

associadas a um menor tempo de atraso dos retafiramceiros.

Amari e Jarboui (2013) identificaram, no estudolizado na Tunisia, que o
tamanho da empresa ndo influencia a tempestividiade relatérios anuais. Os autores
afirmam que o fato de empresas terem maiores irsanceiros pode nao ser suficiente
para processar as informacdes mais rapidamengen@iores empresas possuem uma maior
quantidade de informacdo que precisa ser colefadaeniente de varias divisdes, filiais e
subsidiérias.

Al-Shwiyat (2013) descobriu que o tamanho da engpéesm dos fatores mais
importantes que afeta o prazo de emissdo dos niekfinanceiros anuais das empresas de
capital aberto jordanianas listadas na ASE. O aeriopntrou que o prazo de emissao dos

relatorios financeiros anuais € influenciado peaitiente pelo tamanho da empresa.

2.2.2 Idade da empresa

Owusu-Ansah (2000) propde que a rapidez da infaimdpanceira de uma
empresa é influenciada pela sua idade, como ponm@re desenvolvimento e crescimento
(teoria baseada na curva de aprendizagem). Uma&edno tempo de publicacdo dos
relatorios iria ocorrer quando o numero de relag@nuais produzidos fosse aumentado.
Isso porque, como uma empresa continua e seusdooesaaprendem mais, 0os problemas
iniciais que poderiam causar atrasos incomuns nasicpacées sao minimizados. Como

resultado, uma companhia mais antiga e bem estideel& provavel que seja mais eficiente
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na escolha, tratamento e divulgacdo de informagfiesdo necessario, por causa da

experiéncia de aprendizagem dos seus profissionais.

Segundo Hope e Langli (2008), a idade de uma emgrédentificada como um
fator com provavel impacto sobre a qualidade datigaracontabil em termos de
tempestividade. Quando uma empresa é mais madunaai® provavel que ela tenha
procedimentos de controles internos mais fortesif\sempresas mais antigas possuem
menos deficiéncias de controle que podem causasogtide comunicacdo. Da mesma forma,
as empresas mais jovens sao mais propensas adairismenos experiéncia com controles
contabeis.

Um estudo realizado por lyoha (2012) teve comocjpal objetivo analisar o
impacto dos atributos das empresas sobre a patddalidos relatérios financeiros na Nigéria.
Os resultados apontaram que a idade da empresafétamimportante na determinacdo da
tempestividade dos relatérios e que quanto maigaafdr a empresa, maior sera o atraso dos
relatérios. O autor afirma que isso pode ser planeiate explicado pela observagédo de que
nos paises em desenvolvimento, como a Nigéria,exé&giem contabilistas qualificados o
suficiente para os cargos de contabilidade na tridu$ortanto, o recrutamento de pessoal
qualificado e experiente na area contabil pode sgiouma opc¢éo facil para as empresas e

assim, a finalizacdo das contas anuais seria adiada

Da mesma forma que o estudo de lyoha (2012), Alrgitw2013) identificou
que o prazo de emissao dos relatorios financeimsia das empresas jordanianas é

influenciado positivamente pela sua idade.

2.2.3 Lucratividade

Owusu-Ansah (2000) relatou os resultados de unesiigacdo empirica sobre a
pontualidade dos relatorios anuais de 47 empre8asfinanceiras listadas na Bolsa de
Valores de Zimbabue e os fatores que afetam a doag#iv tempestiva dessas empresas. Os
dados empiricos indicaram que o prazo de entrega rétatorios de auditoria €
significativamente associado com a pontualidade goenas empresas liberam seus anuncios
preliminares de lucros anuais, mas ndo com a patdda dos seus relatérios anuais

auditados.
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Segundo Ismail e Chandler (2004), com o atraso d&s moticias, a
Administracdo d4 um “sinal de siléncio” aos seusrastas e gera a oportunidade de se

desfazer das acdes da empresa antes que a infororegfue ao mercado.

Dogan, Coskun e Celik (2007) examinaram a relagéce eum conjunto de
variaveis explicativas e a periodicidade dos relasdanuais divulgados por empresas
listadas na Bolsa de Valores de Istambul. Os asitbescobriram que a tempestividade das
informacdes é influenciada pela rentabilidade. Aldisso, empresas com boas noticias
(medida pelo retorno sobre o patriménio liquidoe®mo sobre ativos) entregam seus
relatorios anuais antes das empresas que possusmatidias. Eles também descobriram
gue o0 momento de emisséo do relatério anual édafetignificativamente pela politica de

tempo de publicacdo de anos anteriores.

Conover, Miller e Szakmary (2008) afirmam que existna relacdo negativa
entre o desempenho favoravel das emprsaslag aos relatérios financeiros e que esta
relacdo é mais forte nos paisesnmon lawdo que em paise®de law.No caso de empresas
americanas, € de se esperar que entregas tardietatigios estejam associadas com um
menor desempenho das empresas, por exemplo, natowrra sobre o patriménio liquido ou
menores retornos acionarios. No entanto, dadasifaerdtas de regime contbil e de
ambiente legal, essa relagéo pode ser diferendeqoéros paises. ISso porque se as empresas
sdo monitoradas por bancos e outras partes estegita relacionadas, entdo, a apresentacao
tempestiva de demonstracfes contabeis ndo serimp@otante para os investidores desses

paises, porque as partes relacionadas teriam guesso a informacao substantiva.

Wu, Wu e Liu (2008) analisaram o impacto das nasigelativas a ganhos e
caracteristicas do Conselho de Administracdo solma&endario de liberacdo dos relatorios
anuais de empresas do Taiwan. Os resultados ddoestostraram nao haver nenhuma
evidéncia comportamental de boas noticias sereemnalilas mais cedo e de mas noticias
serem liberadas tardiamente. O estudo também d¢onglle um Conselho composto por
proprietarios e por diretores independentes aumendég dos relatdrios e que mudancas
tecnoldgicas que reduzem o custo de obtencéo xdries anuais e promovem atitudes por

reguladores ajudam a reduzir a defasagem dosniekté

Aubert (2009) estudou o motivo pelo qual algundages de empresas decidem
revelar seus numeros financeiros mais tarde doogumutros que optam por publicar mais

cedo. A pesquisa se concentrou na data de anuosicedultados e na data de lancamento
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das demonstragfes financeiras completas, no confexticés. O estudo apontou que as
empresas com apresentacao de perdas tendem aasrumarda rapidamente, fornecendo
evidéncias de que as empresas visam reduzir ogscdstlitigio. Esse resultado reforca o
argumento de Skinner (1994), que os gerentes amcuot tempo de publicacdo de mas
noticias para reduzir a ameaca de ac¢fes judicaisstudo indicou também que h4 uma
relacdo negativa entre a data de anuncio dos adsslte a data de lancamento das
demonstracdes financeiras, uma vez que as empgasasncurtam o tempo de publicacéo
dos ganhos sdo mais propensas a divulgar conjoaiopletos de demonstracdes financeiras

mais tarde.

O estudo de Pereira (2011) concluiu que a divulyaedprejuizos, no Brasil, esta
relacionada com o atraso na emisséo dos pareaesemuditores externos. As evidéncias no
ambito brasileiro corroboram com a visdo de queostepgacdo do relatorio de auditoria
quando o cliente incorre em prejuizos, gera um gasx de negociacdo e uma maior
guantidade de testes a serem realizados. O autoraahinda que se a auditoria fosse um
trabalho tecnicamente neutro, o prazo de uma emisam parecer para empresas lucrativas

e nao lucrativas deveria ser o mesmo.

Vuran e Adiloglu (2013) examinaram a relacdo eatpentualidade dos relatorios
financeiros e algumas varidveis contabeis e ddaiadde empresas ndo financeiras cotadas
na Bolsa de Valores de Istambul, para o ano de.2D8%esultados revelaram que para as
demonstracdes financeiras individuais auditadgsnéualidade esta relacionada com o lucro

liquido, o retorno sobre o ativo e o indice deitiga.

O estudo de Amari e Jarboui (2013) verificou ag@&baentre alguns fatores
especificos das empresas e a tempestividade @bdrie$ financeiros das empresas listadas
na Bolsa de Valores da Tunisia, em 2009. Com relacéucratividade (boas noticias), o
resultado do estudo apontou que essa variavel iéficiiva e negativa, ou seja, que
empresas com boas noticias tendem a liberar osesaitados mais cedo.

Outros estudos também identificaram que a lucdstde da empresa gera
impactos no tempo de divulgagdo das informacdesneth (2003) identificou que as
empresas que sofreram prejuizos apresentaram uiasagem maior no tempo de entrega
dos relatérios de auditoria, no Paquistdo; Ismdilhandler (2004) descobriram haver uma
tendéncia para que as boas noticias sejam anusciadi rapidamente do que as mas

noticias; Leventis, Weetman e Caramanis (2005) rebsan uma extensdo dag de
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auditoria das empresas da Bolsa de Valores de #tdraido aos aspectos potenciais de mas
noticias; Abdullah (2006) identificou que quantoisnm&ntavel a empresa €, mais rapida sera
a emissdo das contas anuais auditadas; Al-Ajmi8R@0ncluiu que as noticias positivas
tendem a gerar publicacdes antecipadas, nas emplesahrein; Turel (2010) obteve como
resultado que as empresas da Turquia que relataram liquido apresentaram suas
demonstragbes financeiras de forma mais tempestiegsharmeh e Aljifri (2010)
identificaram que as empresas dos Emirados Arabé@os) e de Bahrein que apresentaram
alta rentabilidade tiveram uma tendéncia a divulgsas informacdes financeiras de uma
forma tempestiva, com a finalidade de transmitiraumensagem positiva para o0s
stakeholders Al-Shwiyat (2013) concluiu que o lucro por acéweantiva as empresas da
Jordania a acelerar a emisséo de relatérios fimascnuais; para Amari e Jarboui (2013), as
empresas que tém uma ma noticia (perdas) tendentrasara a liberacdo de suas
demonstracdes financeiras porque estdo evitandt@arels mas noticias aos seus acionistas e

investidores, que podem colocar em risco a sudaaedao firme e o seu desempenho.

2.2.4 Mudanca de préticas contéabeis

Outro fator utilizado para a analise da tempesiidda informacéo é a mudanca
de praticas contabeis. Krishnan e Yang (2009)aedat, em um estudo realizado nos Estados
Unidos, que um momento de alteracdo regulatériagantca de politicas contabeis (no caso
do estudo em questéo, a publicacdo da Lei Sarliaxley) fizeram com que os relatorios de

auditoria independente fossem entregues com urno prais dilatado.

Um estudo realizado no Brasil por Pereira (201Blisou os determinantes do
atraso em auditoria externa de companhias brasldistadas na Bolsa de Valores de Séo
Paulo, no periodo de 1999 a 2008. O estudo congliewo inicio do processo de migragédo do
modelo contabil brasileiro ao internacional estaaienado com o atraso na emissao dos
pareceres dos auditores externos. Segundo o assar resultado pode estar relacionado com
a maior complexidade e maior grau de julgamentigid®s pelos novos padrdes contabeis

internacionais, trazendo algumas mudancas na @imensuracao e evidenciagdo contabil.

Diante do exposto, dentre algumas possiveis caugasorroboram com o0 atraso
das publicacbes das demonstracdes contdbeis sdlte@g0es nas normas/legislacdes que
possam vir a impactar os procedimentos contabemstmdmento de destaque de alteracdo da

legislacdo no Brasil € 0 momento de convergéncr@asas internacionais de contabilidade,
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principalmente quando da publicacdo da Lei 11.6B8/2(passando a impactar as
demonstracdes contabeis de 2008) e em 2010, quangoonunciamentos emitidos pelo
CPC passaram a ter aplicacdo obrigatoria, conwdogi@as normas internacionais de
Contabilidade e eliminando as diferencas importaatére as normas contabeis brasileiras e
as internacionais (ERNST & YOUNG, 2010).

Ainda segundo Ernst & Young (2010), nesse periagl@ahvergéncia pode ser
necessario um prazo maior para a elaboracédo eoaadias demonstracdes contabeis, tendo
em vista a necessidade de critérios de maior comdplge de julgamento para adaptacdes a

lei 11.638/2007 e ao primeiro conjunto dos Prorameintos Técnicos do CPC.

Um estudo realizado no Brasil por Costa (2012) teweno objetivo geral
investigar os efeitos da adoc¢éo da Lei n. 11.638/@@ convergéncia com as IFRS no nivel
de conformidade financeira e fiscal e na qualidalds informacdes financeiras das
companhias abertas. Um dos objetivos especificqeedquisa foi avaliar se a convergéncia
com as IFRS afetaram a tempestividade dos resalt#damostra utilizada foi composta por
dados de companhias abertas no periodo de 19980a R(pesquisa concluiu que a reducao
da influéncia da legislacao fiscal nas normas tmi$a ocasionada pela adogcédo da nova lei
societaria e pela convergéncia com as normas atiemais de contabilidade, provocou um
aumento na tempestividade dos resultados, sugermaglbora na qualidade dos nameros

contabeis.

2.2.5 Qualificacédo de auditoria sobre as demonstrées contabeis

O estudo de Whittred (1980) investigou o efeito dektdrios de auditoria
qualificados sobre a pontualidade dos relatoriagisnaustralianos, comparando empresas
que receberam qualificacbes de auditoria com eraprgse ndo receberam tal qualificacéo.
Os resultados do estudo indicaram que o primeioodgnqualificacdes de auditoria atrasou o
lancamento do lucro preliminar das empresas ealagrios anuais e que, em geral, quanto
mais grave a qualificacdo, maior o0 atraso dosametet corporativos. Além disso, menciona
que a qualificacéo do relatério de auditoria padeiitar em atrasos nas informacdes porque o
ato de se qualificar o relatorio pode envolver goseacdo com o cliente, a consulta com

auditores parceiros mais altos e a extensao dpesimtrabalho de auditoria.

Nos estudos realizados por Simredttal (1995), os autores afirmam que nao é

apenas a emissdo de uma qualificacdo de auditoag,o tipo de qualificacdo, que afeta o
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atraso da auditoria. Dessa forma, espera-se queoqueis séria for a qualificagdo, maior

sera o atraso da divulgacéo.

Um estudo realizado no contexto francés por So(2002) teve como objetivo
medir a melhoria na pontualidade dos relatériosagditoria e dos relatérios corporativos
anuais e consolidados das companhias francesas, wnim resposta as recomendacdes feitas
pela CNCC e pela Commission des Opérations de Bq@®B). Os resultados do estudo
apontaram que, de um modo geral, houve uma meitm@raso dos envios dos relatorios
corporativos anuais e consolidados para a AsseanBleral no periodo de estudo (1986 a
1995). Além disso, Soltani (2002) relatou que ésdeesperar que relatérios antecipados
estejam associados com uma boa noticia (relatdacsuditoria limpos) e que os relatorios
atrasados estejam relacionados com noticias metedrios com qualificacdes). Diante dos
tipos de qualificacdo de auditoria, o autor afiraiada que o escopo e a incerteza na
qualificacdo sdo mais graves do que a ndo confadeidom os principios contabeis, pois
esse tipo de qualificacdo é usado quando o esawpaditor foi restringido pelo cliente ou

guando existirem circunstancias que impedem o@udi realizar uma auditoria completa.

Turel (2010) realizou um estudo cujos objetivosmenmedir a extensado da
tempestividade dos relatérios financeiros em uns ah desenvolvimento, a Turquia, e
estabelecer o impacto de fatores especificos dpseeas e fatores relacionados a auditoria na
tempestividade da apresentacao dos relatoriosciiras. O estudo apresentou resultados de
uma investigacdo empirica sobre a tempestividade rétatorios financeiros por 211
empresas nao financeiras listadas na Bolsa de agatter Istambul. O trabalho concluiu que
28% das empresas que prepararam demonstracOesefmnagn individuais e 16% das
empresas que preparam demonstracfes financeirasolidaddas excederam o0 prazo
regulamentar. A analise dos resultados indicouaguempresas que tém opinido de auditoria

nao qualificada apresentam suas demonstracoesdinas de forma mais tempestiva.

Moradi, Salehi e Soleymani (2013) analisaram osrést que estdo relacionados
com a tempestividade dos relatorios anuais das mEnagdes financeiras das empresas
registradas na Bolsa de Valores do Teeréd (na RepUblamica do Ird), durante o periodo de
2008 a 2011. Dentre os fatores analisados, o estudtduiu que o recebimento de opinido de
auditoria sem ressalva aumentou a tempestividadgatanacao.

O estudo efetuado por Gajevszky (2013) teve comjetivb investigar a

tempestividade das demonstracfes financeiras deesagppem economias emergentes da
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Unido Europeia, economias que sdo conhecidas poprde a publicar seus resultados
financeiros em comparacdo com as economias masvasidas. A amostra foi constituida
por 37 companhias listadas na Bolsa de ValoresutarBste, da Varsovia, de Praga e de
Budapeste, excluidas as instituicdes financeirasa @ periodo de 2008 a 2012. Os
resultados demonstraram uma ligeira diminuicdo ide de atraso, no caso das economias
emergentes analisadas. Além disso, de acordo comutres achados da pesquisa, as
empresas que apresentaram uma opinido com resgalkedatorio de auditoria publicaram
seus resultados financeiros depois das entidadesmgesentaram uma opinido favoravel no

relatério de auditoria.

Outros estudos identificaram que a opinido de aadditinfluencia o tempo de
divulgacao das informacgdes: Owusu-Ansah e Lev¢pfi66) obtiveram como resultado que
as empresas da Grécia cujos relatorios de audiorgan qualificados néo tiveram uma
tendéncia a publicar tdo rapidamente suas demo@sesafinanceiras auditadas; Pereira
(2011) concluiu que a emissdo de opifiémm ressalva esté relacionada com o atraso na
emissdo dos pareceres dos auditores externos,asd; Btahmawati (2013) identificou que
empresas da Indonésia com um relatério de audgernaressalva tém um relato mais curto
de atraso; Vuran e Adiloglu (2013) identificarameqpara as demonstracdes financeiras
individuais auditadas, na Turquia, a pontualidadeirdormacéo esta relacionada com a

opinido de auditoria.

2.2.6 Tamanho da empresa de auditoria

Iman, Ahmed e Khan (2001) argumentam que as mdiioneas de auditoria sao
suscetiveis a realizarem auditorias de um modo ragislo do que as empresas menores,
devido a maior quantidade de recursos em termosexgderiéncia. O estudo em questao
verificou uma correlacdo negativa entre o tamard@mpresa de auditoria e 0 atraso dos

relatorios de auditoria.

Um estudo realizado por Ahmed (2003) analisou aéstividade dos relatérios
anuais das empresas em trés paises do sul da Beigladesh, india e Paquistdo. Os

resultados indicaram que o tamanho da empresadi®réa (medido pelos honorarios de

% No Brasil, a Resolugdo CFC n° 1.321/2009 determiraa opinido ndo modificada é a opinido exprpsesa
auditor, quando ele conclui que as demonstracGasiloeis sdo elaboradas, em todos os aspectosntelsyvee
acordo com a estrutura de relatério financeirocapkl. A Resolucdo CFC n° 1.322/2009 estabelesdijrés de
opinido modificada: opinido com ressalva, opiniéeesisa e abstencéo de opinido.
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auditoria, numero de relatérios auditados por ummgpresa de auditoria e articulacdo
internacional) indica que grandes firmas de auditdemoram muito menos tempo para

relatar as informacées na india e no Paquist&o.

Leventis, Weetman e Caramanis (2005) examinaralagodos relatorios de
auditoria de empresas listadas na Bolsa de VatteeAtenas, no momento da transicdo da
Grécia, de um mercado emergente para um mercadaptais recém-desenvolvido. O
estudo encontrou uma associacao estatisticamegidicgtiva entre dag do relatorio de
auditoria e o tipo do auditor, os honorarios datatid, o numero de observacdes do relatorio
de auditoria, a presenca de itens extraordinanioaaexpectativa de incerteza no relatorio de
auditoria. Os resultados do estudo também demoastrgue dag dos relatérios de auditoria

€ menor quando a auditoria € realizada por umaesapnternacional (doig four).

O estudo de Krishnan (2005) analisou a associaté® & experiéncia no setor de
auditoria e a velocidade com que séo publicamasfuibilizadas as mas noticias sobre os
futuros fluxos de caixa reconhecidos no resultamexarcicio da empresa. Para isso, o estudo
utilizou uma grande amostra de clientes das enmgprgea compunham as seis maiores
empresas de auditoria do munb@(six)antes das fusdes e dos escandalos que envolveram a
Arthur Andersen, quais sejam: Arthur Andersen, @oep& Lybrand; Ernest & Young;
Delloite & Touch; KPMG Peat Marwick; Price Waterlseu O artigo indicou que o0s
resultados financeiros dos clientes dos auditospeatalistaskig siXY) sdo mais oportunos
com relagcdo as mas noticias do que os resultadoslidates de auditores ndo especialistas
(que néo sejarhbig siXY. Assim, o estudo foi consistente com a nogcaougeagexperiéncia dos
auditores modera a tendéncia desses profissionaiat@sar o reconhecimento de perdas
econdmicas nos resultados. Aléem disso, as empdesasditoria especializadhig si¥ tém
uma base maior de clientes e por isso essas emp@samais a perder, em termos de
reputacao, do que aquelas que ndo fazem partenflimtmbig six.Por isso, elas teriam uma

menor tendéncia em atrasar as informacoes.

Owusu-Ansah e Leventis (2006) efetuaram um estada jpvestigar os fatores
que afetam a tempestividade dos relatorios finabe@inuais de 95 empresas nao financeiras
listadas na Bolsa de Valores de Atenas. O estudola que as empresas auditadas pelas
antigashbig-5 (hojebig four) publicam seus relatorios finais em um tempo menor
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O estudo de Khasharmeh e Aljifri (2010), realizads Emirados Arabes Unidos
e em Bahrein, concluiu que o atraso de auditongeor para as empresas que sao auditadas

por grandes empresas de auditoria (uma empigdaur).

McGee e Yuan (2011) compararam a pontualidaderdasmacdes financeiras

na Republica da China, nos Estados Unidos e naoUhi@opeia. Para os referidos autores,
as empresas de auditobay four ajudam a tornar a meta de relatérios mais oportunues
realidade, uma vez que essas empresas possuenquerarde experiéncia na conducao de
auditorias tempestivas. No entanto, isso sO € yelsea China, se forem autorizadas a
competir no mercado de auditoria chinés. A afirmagés autores € devido ao fato de os
resultados terem indicado que a maioria das aumbtoealizadas nas empresas da amostra
nao foi conduzida por umaig four e que as empresas chinesas necessitaram
significativamente de mais tempo para relatar eslt&dos financeiros do que as empresas
da Unido Europeia e que estas necessitaram sgjnimente de mais tempo do que as

empresas norte-americanas.

O estudo de Moradi, Salehi e Soleymani (2013)jzaab no Ird, identificou que
o tamanho do auditor independente foi um fator iBggivo sobre a pontualidade dos

relatdérios financeiros, no Ira.

2.2.7 Endividamento

No estudo de Abdullah (2006) sobre a composicdo Qmnselho de
Administracdo, do Comité de Auditoria e a tempédtiste dos relatérios financeiros
corporativos na Malésia, foi identificada uma a&sgio negativa entre a tempestividade da
informacdo e a alavancagem financeira, sugerind» agi custos de agéncia das dividas
poderiam desempenhar um papel importante na eg@bcda tempestividade dos relatorios.
Esse resultado corrobora com a teoria de Jenseacklin (1976)apud Abdullah (2006),
gue afirmam que quanto maior for o nivel de alagsgem financeira de uma empresa, maior
serd o0 tempo necesséario para emitir um relatoricaulditoria sobre as demonstracdes
financeiras, tendo em vista que o auditor ira se@ear de que tomou todas as medidas
necessarias para proteger-se de litigios dos atésniOs resultados também corroboram
com Carslaw e Kaplan (1994pud Abdullah (2006), que afirmam que a alta alavangage

requer uma auditoria mais cuidadosa, tendo em @iassociacao com riscos financeiros.
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Conover, Miller e Szakmary (2008) fizeram um estgde teve como objetivo
analisar se o tempo de publicacdo dos relaton@bieiros e a relagdo entre a incidéncia de
entregas atrasadas e outras variaveis (retornoe sobrpatriménio liquido, ganhos
inesperados, niumero de analistas que acompanhaanetapgresa, valor de mercado do
patriménio e relagédo divida-ativo) diferem sisteéoahente em paise®mmon lawe code
law. A amostra foi composta por empresas de 22 paisdsngo de um periodo de onze
anos, dentre eles Estados Unidos, Australia, Carfladaca, Alemanha, Italia e Japdo. O
estudo concluiu que em paisasde lawexistem menos suportes para uma relacdo entre o

nivel de endividamento e a apresentagcdo tempeaiivalatorios.

Os autores afirmam ainda que a apresentacao aemanfoes financeiras de forma
tardia ndo necessariamente indicaria dificuldademéeiras. No caso de paiszExie law,
empresas com propor¢cdes maiores de divida, receh@is financiamento por parte dos
bancos e, portanto, enfrentam exigéncias menorea pa divulgacdo oportuna de
informagBes aos acionistas, tendo em vista ja qresst informacfes aos bancos para o
recebimento de financiamento. Nos pats@smon laywno entanto, as empresas enfrentam o
aumento da presséao para divulgacdo de informag®eacionistas e € mais provavel ocorrer

a entrega tardia de informacgdes em dificuldadestiniras.

lka e Ghazali (2012) examinaram a associacdo ewogremecanismos de
governanca corporativa e a pontualidade dos reatéinanceiros, no sentido de garantir a
qualidade da informacéo financeira. A amostra fonstituida por 211 empresas nao
financeiras listadas na Bolsa de Valores da Indané¥entre os fatores analisados, o0s
resultados mostraram que as empresas em dificddatanceiras (maior indice de risco
financeiro) precisam de mais tempo para liberanmmacdes financeiras para o publico
em relacdo as empresas mais saudaveis. O estudéntamostrou que a eficacia do Comité
de Auditoria é suscetivel de reduzir o prazo deegatda informacéo financeira, ou seja, o
tempo gasto pelas empresas para divulgar publidemas demonstracdes financeiras

auditadas para a Bolsa de Valores.

Outros estudos também identificaram o nivel devé@inento como sendo um
fator que influencia o prazo de publicacdo dasrmégdes: O trabalho de Ismail e Chandler
(2004) concluiu que h& uma associacao positivafsigtiva entre a estrutura de capital e o
tempo de publicacéo dos relatérios. As empresddatd@sia que possuiam uma alavancagem
relativamente alta relatavam mais lentamente soi@smacfes do que as empresas com

alavancagem relativamente mais baixa, concluingaaique uma empresa com maior
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proporcao de divida em relagcéo ao total de ativosié provavel de falir, especialmente em
tempos de méas condicbes econdmicas; Dogan, Coskigiile (2007) identificaram que o
momento de emissdo do relatério anual das empreakas Turquia € afetado
significativamente pelo aumento do risco financetraestudo de Al-Ajmi (2008) concluiu
que empresas altamente alavancadas, em Bahrenemena atrasar a publicacdo dos
relatérios anuais; Khasharmeh e Aljifri (2010) itiitaram que, nos Emirados Arabes
Unidos, a variavel proporcéo da divida teve umgefmfluéncia sobre o atraso de auditoria;
McGee e Yuan (2011) destacaram que empresas mampgdtivas, quando da publicacao
de seus relatorios financeiros na Republica da &hencontraram mais dificuldade para
atrair capital; Al-Shwiyat (2013) concluiu que @po de emissao dos relatorios financeiros
anuais na Jordania é influenciado positivamenta pivancagem financeira; Rahmawati
(2013) concluiu que a estrutura de capital das esagrna Indonésia possui uma associacao

negativa com a pontualidade dos relatérios finaosei

2.2.8 Setor de atuagéo

Abdulla (1996) afirma que existem algumas explieacplausiveis para que um
setor seja mais tempestivo do que outro. Seguraldar, alguns setores sdo mais regulados
do que outros e por isso, espera-se que responeldarnda diferente, em comparagdo com
os demais setores, para a necessidade de divuldagatormacdes. Além disso, os setores
regulados sédo seguidos por diferentes reguladapes, podem variar em termos de
competéncia e eficacia, o que pode afetar a tempkeste dos relatorios corporativos das

empresas que regulam e monitoram.

Segundo Ahmad e Kamarudin (2003), as empresasrdigcsdinanceiro teréo
um atraso na entrega dos relatorios de auditorirzom@o que as empresas de servico nao
financeiro. Isso ocorre porque as empresas do detanceiro tém pouco ou nenhum
inventario e quanto menor o nivel de estoque eatédel a outros ativos, menor sera o atraso
da entrega dos trabalhos de auditoria, pois o @uddstaria menos tempo auditando essa
area em que ocorrem 0S maiores erros materiaistaalbho realizado pelos autores
investigou os determinantes do atraso de audit@idMalasia, com uma amostra de 100
empresas listadas na Bolsa de Valores de Kuala wyrdprante o periodo de 1996 a 2000.
O resultado do estudo sugere que o atraso de aaditsignificativamente maior para as

empresas do setor ndo financeiro.
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Ideia similar é retratada no estudo de De ZoysaidkiR (2010), que concluiu
gque as empresas do setor de construcao sdo mpenpas a liberar demonstragéo financeira
mais tarde do que as empresas do setor manufatergire as industrias do setor de servigos
sao mais tempestivas na emissao dos relatoriasptsde ser explicado pelo fato de que as
companhias de servico possuem menos estoques, @\PAELA0 com as empresas de
fabricacdo. Portanto, elas utilizam menos temptarefa de avaliar o inventario, permitindo
que o setor de servigos tenha um prazo de entragaamrto para os relatorios financeiros,

em comparacao com as empresas do setor de maaufatur

Bonson-Ponte, Escobar-Rodriguez e Borrero-Domin(R@28) examinaram o0s
fatores que determinam os atrasos na assinatureeldérios de auditoria. A amostra do
estudo foi composta por 105 empresas do mercadmiesh para o periodo de 2002 a 2005.
Os resultados demonstraram que e o setor de atsahio a pressao regulatoria (tais como

o financeiro e o de energia) reduz o atraso dda@uatli

Khasharmeh e Aljifri (2010) fizeram um estudo gué&a como objetivo analisar
empiricamente os determinantes do atraso de aiadéor dois paises em desenvolvimento,
Emirados Arabes Unidos e Bahrein. Dentre as vasau#izadas, o estudo concluiu que o
atraso de auditoria no setor bancéario € menor deequoutros setores, porque é o setor mais
regulado. No entanto, verificou-se que néo exista diferenca significativa no atraso de

auditoria entre o setor bancério e os setoresrd&as e industrial.

O estudo de lyoha (2012), realizado na Nigériackmm que ha uma diferenca
significativa na pontualidade dos relatérios firgimes entre os setores industriais. O setor
bancéario foi encontrado como sendo o mais tempestiwn relatorios financeiros. Os
resultados mostraram também quelags (tempo médio de publicacdo dos relatorios, em
comparagdo com o0s requisitos legais) relatados nposier reduzidos pela existéncia e

aplicacdo de normas e regulamentos dos 6rgdosdegak.

Um estudo realizado por Al-Shwiyat (2013) teve coaiygetivo investigar o
efeito de varios fatores sobre o prazo de emiss8arelatorios financeiros anuais de uma
amostra de 120 sociedades andnimas da Jordarsaasota Bolsa de Valores de Amman
(ASE), em 2012. O estudo concluiu que o setor baméaum dos setores mais rapidos na

emissao de relatérios financeiros anuais, em cagaarcom outros setores.

Outros estudos também identificaram que o setoratdacdo das empresas

influencia o prazo de publicacdo das informagOesiusd-Ansah e Leventis (2006)
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concluiram que empresas de servicos na Gréciacpublos seus relatorios finais em um
tempo menor; Al-Ajmi (2008) identificou que as ingtoes financeiras em Bahrein
publicam os seus relatorios mais cedo do que oetrgsesas; os resultados do estudo de
Turel (2010), na Turquia, indicaram que as empregas operam na industria de
transformagéo apresentam suas demonstracoes fir@@nde forma mais tempestiva; Pereira
(2011) observou que o setor financeiro no Brasisgntou unaudit delayreduzido, quando

comparado com os demais setores.

2.2.9 Outros estudos sobre a divulgacao de inform@es financeiras

McGee (2007) analisou a tempestividade da informdig@nceira no ambito do
setor de energia da Russia, um dos setores ecor®miais importantes e que tem sido o
destinatario de grandes somas de investimento ngsira, o que significa que,
presumivelmente, os padrées de informacédo finaaager ambito do setor de energia sao
melhores do que a média do padrdo dos demais sateratuacdo. A tempestividade dos
relatorios financeiros no setor energético russonfdida por meio da contagem do namero
de dias que decorreu entre o final de ano e addatalatorio do auditor independente. Estes
resultados foram entdo comparados com a tempeslwidios relatorios financeiros das
empresas de energia ndo russas para determinaiuge bma diferenca significativa na
pontualidade. O estudo descobriu que as empresaasrlevaram muito mais tempo para
anunciar resultados financeiros do que as emprégasussas. ISso acontece porque muitas
empresas russas se financiam mais com capital rdeirtss e isso torna a divulgacao
tempestiva das demonstracdes financeiras um poecosrimportante, tendo em vista que

os bancos possuem mais acesso as informacdes go®wistas.

De Zoysa e Rudkin (2010) analisaram as percepcOese sa utilidade dos
relatorios anuais no mercado emergente do Sri Lapka meio da aplicacdo de um
questionario a um grupo de usuarios com um nizalaeelmente elevado de educacéo e de
conhecimento em contabilidade (contadores, exemsjtibanqueiros, executivos fiscais,
académicos, analistas financeiros e investidof@s)resultados do estudo revelaram que a
principal finalidade dos relatérios anuais das @s@as no Sri Lanka é obter informacoes
necessarias para a tomada de decisdes que envalgeampra, posse ou venda de acdes. A
maioria dos usuarios das informacgfes indicou qaenulatérios anuais com frequéncia,

indicando o importante papel desses relatérios pawenada de decisdo. Além disso, embora
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a quantidade de informacgdes fornecidas pelos redat@nuais tenha sido percebida como
inadequada pelos respondentes, todas as catederiasuarios questionados consideraram
os relatérios anuais a principal fonte de infornesc@EmM comparacdo com o0s mercados
desenvolvidos, os usuarios do Sri Lanka dependeis alaa informacdes do relatério anual

do que das informacdes fornecidas por corretooesais e outros comentarios de midia. Os
respondentes informaram ainda que o balanco patiaine a demonstracao de resultados

eram as sec¢des mais importantes do relatorio anual.

Lehtinen (2013) efetuou um estudo de caso com ummaesa finlandesa, com o
intuito de compreender as praticas da empresa enosede pontualidade e qualidade da
informacé&o. Os objetivos do estudo foram: investmaais fatores sdo motivacao para as
empresas acelerarem a publicacdo de seus relaforasceiros, dentre eles os fatores
motivacionais e os que afetam a qualidade da irdo@im e o$ags dos relatorios; observar e
analisar as percepc¢des da empresa nos casos tds gdanformacdes atrasadas e quanto a
qualidade da informacao financeira. Para isso, todesefetuou entrevistas com o vice-
presidente sénior de Relacbes com Investidoress-Riesidente de Servicos Contabeis,
Vice-Presidente do Grupo Contabilidade e Vice-lede do Grupo de Relatorios. O estudo
teve como principais resultados que: o tamanhargaesa e a multinacionalidade afetam o
lag dos relatérios; tanto empregados quanto o nivgdrozacional de topo da empresa do
estudo sdo vistos como fatores importantes querilboatn para uma comunicagcdo mais
rapida; no lado motivacional, a imagem da empresm @os principais motivos para uma
informac&do mais rapida; o bem-estar dos empregadasapacidade dos administradores sédo
motivadores importantes que influenciam o compoetam dos relatérios da empresa do
estudo de caso; por fim, a boa qualidade dos radatihanceiros indica maior transparéncia
e melhores praticas de comportamento que em Uulandise, melhora a imagem da

empresa.

Um estudo realizado no Brasil por Beirwhal (2014) investigou a existéncia
de associacdo entre o nivel de governanca conporatas empresas, medido pelos
segmentos diferenciados da Bolsa de Valores deP&élm (BOVESPA), e a oportunidade
na divulgacdo dos relatérios financeiros ao mercAdamostra foi composta por dados de
170 empresas, relacionados as datas de divulgasideinonstragfes anuais das empresas
listadas nos niveis diferenciados de governancpocativa (Nivel 1, Nivel 2 e Novo
Mercado) para os anos de 2012 e 2013. O estudduaorgque as empresas do Novo

Mercado tém uma agilidade inferior as demais enagres que tange a divulgacdo das
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informacgdes contdbeis. Um dos possiveis motivoa esta ocorréncia seria 0 maior nimero
de informagBes a serem divulgadas, porém as ensprassificadas como Nivel 2 de
Governanca Corporativa divulgaram informativos samelhantes as do Novo Mercado e

possuem prazo médio de divulgacéo inferior.



2.2.10 Resumo dos principais estudos

Quadro 1Resumo dos

rincipais estudos.
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Variaveis estudadas

Autor e ano do estudg

Pais edado

Principais conclusdes

Tamanho da empres

Ng e Tai (1994)

China

O tamanho de uma empresa influencia a
tempestividade dos relatérios de auditgria.

Owusu-Ansah (2000)

Zimbabue

Quanto maior for a empresa, mais curtp o
tempo de publicacéo dos relatérios
financeiros.

Ahmed (2003)

Sul da Asia

No Paquistdo, as empresas maiores ¢
tamanho apresentaram uma defasagg
maior no tempo de entrega dos relatérjos
de auditoria.

Ismail e Chandler (2004)

Malasia

Existe uma associa¢do negativa
significativa entre o tamanho da empresa
e o tempo de publicacdo dos relatérigs.

Karim, Ahmed e Islam
(2006)

Bangladesh

Grandes empresas necessitam de um
tempo mais curto para emitir seus
relatorios, quando comparado com

empresas menores.

Dogan, Coskun e Celik
(2007)

Turquia

O momento do anudncio do relatério anpal
¢é afetado significativamente pelo tamanho
da empresa.

Al-Ajmi (2008)

Bahrein

Grandes empresas tendem a libera
antecipadamente os relatérios anuais para
0 publico.

Bonsén-Ponte, Escoba
Rodriguez e Borrero-
Dominguez (2008)

Espanha

g

O tamanho da empresa em relacéo
média de seu setor reduz o atraso d
auditoria.

4%

Pereira (2011)

Brasil

Clientes maiores tendem a receber as
relatorios de auditoria em um tempo
menor.

Al-Shwiyat (2013)

Jordania

O prazo de emisséo dos relatorios
financeiros anuais € influenciado
positivamente pelo tamanho da empresa.

Rahmawat (2013)

Indonésia

Empresas maiores estdo associadas a um
menor tempo de atraso de relatérios

Owusu-Ansah (2000)

Zimbabue

E provavel que uma companhia maig
antiga seja mais eficiente na divulgacdo
de informacdes.

Idade da empresa

Hope e Langli (2008)

Noruega

Empresas mais antigas atrasam menags a
comunicacao.

lyoha (2012)

Nigéria

Quanto mais antiga a empresa, maion o
atraso dos relatérios.

Al-Shwiyat (2013)

Jordania

O prazo de emissao dos relatérios
financeiros anuais € influenciado
positivamente pela idade da empresa.

Lucratividade

Owusu-Ansah (2000)

Zimbabue

O prazo de entrega dos relatérios de
auditoria estd associado com o momento
de liberacdo dos anuncios preliminares de

lucros anuais.
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Variaveis
estudadas

Autor e ano do estudo

Pais estudado

Principais cdnedes

Lucratividade

Abdullah (2006)

Malasia

Quanto mais rentavel a empresa €, md

rapida sera a emissédo das contas anuai

auditadas.

Dogan, Coskun e Celik
(2007)

Turquia

is
S

Empresas com boas noticias entregam seus

relatérios anuais antes das empresas g
possuem mas noticias.

Al-Ajmi (2008)

Bahrein

As noticias positivas tendem a gerar
publicacdes antecipadas.

Conover, Miller e
Szakmary (2008)

22 paises

Existe uma relacdo negativa entre o
desempenho favoravel das emprsadago
dos relatdrios financeiros.

Wu, Wu e Liu (2008)

Taiwan

N&o houve evidéncia comportamental d

ue

(¢}

boas noticias serem liberadas mais cedp e

de mas noticias serem liberadas
tardiamente.

Aubert (2009)

Franca

Héa uma relacao negativa entre a data
anuncio dos resultados e a data de

le

langcamento das demonstrac¢fes financeiras.

Khasharmeh e Aljifri
(2010)

Emirados Arabes
Unidos e Bahrein

Empresas com alta rentabilidade tendem a

divulgar suas informag@es financeiras @
uma forma tempestiva.

Turel (2010)

Turquia

As empresas que relatam lucro liquidg
apresentam suas declarag6es financeirg
forma mais tempestiva.

Pereira (2011)

Brasil

e

s de

A divulgacgédo de prejuizo estéa relacionaga

com o atraso na emissao dos pareceres
auditores externos.

Al-Shwiyat (2013)

Jordania

O lucro por acéo incentiva as empresas
acelerar a emissao de relatérios finance
anuais.

Amari e Jarboui (2013)

Tunisia

Empresas com boas noticias tendem a

liberar os seus resultados mais cedo.

Vuran e Adiloglu (2013)

Turquia

A pontualidade da informacao esta
relacionada com a apresentacédo de lug
liquido.

Mudanca de
praticas

Krishnan e Yang (2009)

Estados Unidg

Momentos de mudanca de politicas
contabeis fizeram com que os relatérios
auditoria independente fossem entregu
com um prazo mais dilatado.

S

Pereira (2011)

Brasil

O inicio do processo de migracéo do
modelo contéabil brasileiro ao internacion
esta relacionado com o atraso na emiss

dos pareceres dos auditores externos.

dos

ros

de
es

al
ao

Costa (2012)

Brasil

A reducao da influéncia da legislacéo fis
nas normas contabeis, ocasionada pe
adocéo da nova lei societaria e pela
convergéncia com as normas internaciof
de contabilidade, provocou um aumento
tempestividade dos resultados.

cal
a

nais
na

Qualificacéo de
auditoria

Whittred (1980)

Austrélia

As qualificacdes de auditoria atrasaram
relatérios anuais.
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Variaveis
estudadas

Autor e ano do estudo

Pais estudado

Principais cdnedes

Qualificacédo de
auditoria

Simmnetet al (1995)

Austrélia

Quanto mais séria for a qualificacdo da

auditoria, maior sera o atraso da divulgag

Soltani (2002)

Franca

Relatérios financeiros antecipados est§

associados com relatérios de auditoria

limpos e relatérios atrasados estéo

relacionados com relatérios de auditoria

com qualificacbes.

Owusu-Ansah e Leventis
(2006)

Grécia

Empresas cujos relatérios de auditorig

foram qualificados ndo possuiram uma

ao.

tendéncia de publicar tdo rapidamente suas

demonstrac¢@es financeiras auditadas

Turel (2010)

Turquia

As empresas que tiveram opinido de
auditoria ndo qualificada apresentaram s

uas

demonstrac¢@es financeiras de forma mais

tempestiva.

Pereira (2011)

Brasil

A emissédo de opinido com ressalva es
relacionada com o atraso na emisséo d
pareceres dos auditores externos.

Gajevszky (2013)

Economias
emergentes da
Uni&@o Europeia

As empresas que apresentaram uma opi
com ressalva no relatério de auditoria

publicaram seus resultados financeiros

depois das entidades que apresentaram

opinido favoravel no relatério de auditorig.

Moradi, Salehi e Soleymani

(2013)

a
0s

niao

uma

O recebimento de opinido de auditoria sem

ressalva aumentou a tempestividade d
informacao.

Rahmawat (2013)

Indonésia

Empresas com um parecer de auditoria
ressalva tém um relato mais curto de atr
dos relatérios.

Vuran e Adiloglu (2013)

Turquia

A pontualidade da informacao esta

relacionada com a opinido da auditorig.

Tamanho da
empresa de
auditoria

Iman, Ahmed e Khan
(2001)

Bangladesh

Existe uma correlacdo negativa entre
tamanho da empresa de auditoria e o at
dos relatérios de auditoria.

Ahmed (2003)

Bangladesh, indi
e Paquistédo

13

Grandes firmas de auditoria demoram
menos tempo para relatar as informagée
India e no Paquistéao.

5em
Aaso

aso

S na

Krishnan (2005)

néo se aplica

Os resultados financeiros dos clientes d
auditores especialistalsig siX) sdo mais
oportunos com relagdo as mas noticias
que os resultados dos clientes de auditg
nao especialistas (que ndo sefa@msix.

do
res

Leventis, Weetman e

O lag dos relatérios de auditoria € mend

i

Caramanis (2005) Grécia guando a e_ludltona_e reahzada por um
empresa internacional (dnig four).
Owusu-Ansah e Leventig - Emprgsas auditadas pe_las gnt_h@sflve
Grécia publicam seus relatérios finais em um

(2006)

tempo menor.

Khasharmeh e Aljifri
(2010)

Emirados Arabes
Unidos e Bahrein

O atraso de auditoria € menor para ag
empresas que sao auditadas por grand

empresas de auditoribig four).
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Variaveis
estudadas

Autor e ano do estudo

Pais estudado

Principais cdnedes

Tamanho da
empresa de
auditoria

McGee e Yuan (2011)

Republica da
China, Estados
Unidos e Uniao

Europeia

As empresas de auditotigg fourajudam a
tornar a meta de relatorios mais oporturjos
uma realidade

Ismail e Chandler (2004)

Malasia

Existe uma associagao positiva significativa
entre a estrutura de capital da empresale o
tempo de publicacédo dos relatorios.

Abdullah (2006)

Malasia

Quanto maior for o nivel de alavancagem

financeira de uma empresa, maior sergd o

tempo necessario para emitir um relatéfio

de auditoria sobre as demonstracdes
financeiras.

Dogan, Coskun e Celik
(2007)

Turquia

O momento de emissédo do relatério anual é
afetado significativamente pelo aumento|do
risco financeiro.

Al-Ajmi (2008)

Bahrein

Empresas altamente alavancadas tendgm a
atrasar a publicagdo dos relatorios anuais.

Endividamento

Conover, Miller e
Szakmary (2008)

22 paises

Nos paisesommon lawé mais provéavel
ocorrer a entrega tardia de informacdes
dificuldades financeiras.

em

Khasharmeh e Aljifri

Emirados Arabes

Nos Emirados Arabes Unidos, a variave
proporgédo da divida teve uma forte

n

(2010) Unidos e Bahrein influéncia sobre o atraso de auditoria.
Empresas em dificuldades financeiras
Ika e Ghazali (2012) Indonésia | . Prectsam de_ mais tempo para Il,be_rar 9
informagd@es financeiras para o publico, eém
relagdo as empresas mais saudaveis|
O prazo de emissao dos relatérios
Al-Shwiyat (2013) Jordénia financeiros anuais € influenciado
positivamente pela alavancagem financeira.
A estrutura de capital da empresa possui
Rahmawat (2013) Indonésia uma associacao negativa com a
pontualidade dos relatérios financeiros|
. O atraso de auditoria € significativamente
Ahmad e Kamarudin L . ~
Malasia maior para as empresas do setor naq
(2003) . I
financeiro.
Al-Ajmi (2008) Bahrein As instituicdes t|r1_ance|ras publicam os seus
relatérios mais cedo.
Bonsoén-Ponte, Escobar- ' . . i
. Os setores financeiro e de energia reduzem
Rodriguez e Borrero- Espanha

Dominguez (2008)

o atraso de auditoria.

Setor de atuacad

Khasharmeh e Aljifri

Emirados Arabes

O atraso de auditoria no setor bancario
menor do que em outros setores, porqus

o D

(2010) Unidos e Bahreir .
setor mais regulado.
. . O setor financeiro apresentou aodit
Pereira (2011) Brasil delayreduzido.
lyoha (2012) Nioéria O setor bancério foi encontrado como sehdo
y 9 0 mais tempestivo em relatérios financeiros.
Al-Shwiyat (2013) Jordania O setor bancario é um dos setores majs

rapidos na emisséao de relatorios financeiros.

Fonte: Elaboragao propria.
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3 METODOLOGIA

Esse estudo é caracterizado como exploratério @ities, que tem dentre suas
principais caracteristicas a utilizacao de técrnpeaonizadas de coleta de dados, por meio de

pesquisa documental.

Segundo Walliman (2005), a pesquisa exploratérimpgnciona maior
familiaridade com o problema de modo a torna-ldieip ou construir hipéteses, incluindo
levantamento bibliografico. Ja a pesquisa desaritibbserva caracteristica de determinada
populacdo e usa técnicas padronizadas de coletdadde, no intuito de examinar situagoes,
a fim de estabelecer o que pode ser previsto pawatecer novamente sob as mesmas

circunstancias.

3.1 Selecédo da amostra

As empresas selecionadas para a amostra forammdeidas a partir de
informacdes contidas no sitio da Comisséo de Valbtebiliarios — CVM, referentes a data
de entrega das Demonstracdes Financeiras Padrasi@@monstracoes anuais individuais) e
ao conteudo dos Pareceres e Declara¢des dos asditdependentes, para o periodo de 2008
a 2013. O periodo de anélise das informacdes fjairer de 2008 porque foi 0 primeiro ano
com influéncia das alteracbes na legislacdo so@etdferente a convergéncia as normas

internacionais, tendo em vista a publicacéo dal lLes38/2007.

O presente estudo centrou-se nas informacdes arammssentadas pelas
empresas. Apesar de ser possivel expandir a paspaia as informacdes trimestrais que
também séo divulgadas pelas empresas abertasia @dpgisar as informacdes anuais deveu-
se ao fato de ser um conjunto de informacdo maiwmpleio, onde a questdo da
tempestividade se faz mais presente. Acredita-saguonclusdes aqui apresentadas nao sao

afetadas por esta decisao.

Do total de 663 empresas com registro concedida &M e ainda vigente,
foram excluidas as empresas que publicam as deragdes financeiras de forma semestral e
trimestral, aquelas que n&o entregaram pelo memosconjunto de Demonstracdes
Financeiras Padronizadas a CVM ou nao disponibdimapelo menos um parecer dos

auditores independentes para o periodo analisaste estudo e as empresas estrangeiras,
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tendo em vista terem um prazo diferenciado parati@ga das demonstragdes contabeis a
CVM. Assim, a amostra final foi composta por 475essas.

3.2 Caracteristicas da amostra

O Gréafico 1 demonstra as caracteristicas da amasinéorme o setor de atuagéo

das empresas.

Gréfico 1: Setor de atuacao das empresas da @mostr

0,42%

m Bens Industriais
m Construcao e Transporte
m Consumo ciclico
m Consumo néo ciclico
m Financeiro
= Materiais Basicos
m Petroleo, gas e combustivel
m Teconologia da Informacao
Telecomunicacdes
m Utilidade Publica
N&o classificado

Fonte: Elaboracéo propria.

3.3 Coleta de dados

O prazo de publicacdo das demonstracdes financ@@BF) sera calculado
conforme a formula: PPDF= DE; — ENG. Onde: “DE;” é a data de entrega da
demonstracao financeira pelas empresas a CVM paiaano da amostra e “ERNE@ a data
de encerramento do exercicio social para cada anestlido. A informacdo da data de

entrega foi obtida no sitio da CVM e o resultadsdsatracdo foi obtido em dias.

Para determinar o tamanho da empresa, foi condiderdogaritmo natural do
ativo total de cada empresa para cada ano, confidaohes disponiveis no banco de dados da
Economatica.
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A idade da empresa foi determinada pela data decsnstituicdo, conforme
dados selecionados no Formulario de Referénciasitim da CVM. Para o calculo, foi
considerada a diferenca entre o dia 31 de dezendroada ano do estudo e a data de

constituicdo de cada empresa, obtendo como resudtgdantidade de anos de existéncia.

Os dados referentes ao ativo total, passivo total &presentacdo de lucro/
prejuizo do exercicio foram coletados no banco agosl da Economatica (referente aos
dados de demonstracfes individuais de 2008 a 2@k3jjados referentes a opinido da
auditoria independente, bem como da empresa desaadiesignada para a realizacdo dos
trabalhos de auditoria foram coletados no siti€u#l, no item Pareceres e Declaragfes; as
informacdes referentes ao setor de atuagdo daesaspforam coletadas em 2014, no sitio
da BM&FBovespa.

Na determinacdo do contetudo dos relatérios de @iaiindependente, foram
consideradas as determinacdes das Resolucbes do [sSa forma, os relatdrios de
auditoria foram classificados em ndo modificadosm(sressalva) e modificados (com
ressalva, opinido adversa e abstencdo de opingEgundo as Resolucbes CFC n°
1.231/2009 e 1.232/2009.

Para designar o tamanho da empresa de auditoriados foram segregados em
relatorios auditados pelas quatro maiores emprespecializadas em auditoria no mundo
(Big four - PricewaterhouseCoopers, Deloitte Touche Tohm&BWG e Ernst & Young) e

relatorios auditados pelas demais empresas deodadit

Para a andlise da hipotese 4, a amostra foi davidittre as demonstracdes
publicadas em 2008 e 2010 e as demonstracdes gulddicnos demais anos do periodo
analisado no estudo. Essa segregacdo ocorreu posjuos de 2008 e 2010 foram
momentos de destaque da convergéncia as normasatitmais de contabilidade, quando
da publicacdo da Lei 11.638/2007 (impactando asodstra¢gfes contabeis de 2008) e em

2010, ano em que os pronunciamentos do CPC pasaaeraplicacao obrigatoria.

3.4 Hipoteses de pesquisa

A partir do que foi exposto no item referente afenencial tedérico e estudos

anteriores, tem-se que as hipoteses alternatistsltes neste estudo sdo as seguintes:
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H1: Haver4 uma associa¢cdo negativa entre o tamdal@npresa e o prazo de

publicacdo das demonstragdes financeiras.

H2: Haverd uma associacdo negativa entre a idademgeesa e o prazo de

publicacdo das demonstracdes financeiras.

H3: Haverd uma associacdo negativa entre a luctatie e o prazo de

publicacdo das demonstracfes financeiras.

H4: Haver4 uma associacao positiva entre o perémdonudanca de praticas

contabeis e o0 prazo de publicagdo das demonstrigéaseiras.

H5: Havera uma associacdo positiva entre opiniddifinada de auditoria e o

prazo de publicacdo das demonstracdes financeiras.

H6: Havera associacdo negativa entre o tamanhangi@esa de auditoria e o

prazo de publicacdo das demonstracdes financeiras.

H7: Haver& associacao positiva entre o endividamndatempresa e o prazo de

publicacdo das demonstracdes financeiras.

H8: Havera associagdo negativa entre o setor fgiiane o prazo de publicagédo
das demonstracdes financeiras.

3.5 Modelo Econométrico

Os dados coletados referem-se a dados em pairagickaldo, tendo em vista a
analise de 475 empresas ao longo do periodo darsesse todas as empresas possuem todos
os dados para o periodo analisado.

O modelo econométrico utilizado neste estudo éesgmtado por:

PPDFE: = Bo + BiTAM;; + B2IDADE;: + BsLUCRAT;; + BsaMUDANCA;; + BsQUALIF;; +
BsTAMAUD i + B7/ENDIV|; + BsSETOR+ €
A descricdo das variaveis utilizadas no modelo ecw#irico e 0s sinais

esperados estéo relacionados no Quadro 2.
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A

Fonte: Elaboracéo propria.

@D

ata

[$))

S

Variavel Sinal Embasamento Teorico Valor assumido
esperado
Numero de dias corridos ent
PPDF: a data de entrega das
Prazo de publicagéo Néc_) se No se aplica demonstra96e§ financeiras
das demonstracGes| aplica pelas empresas a CVM e ad
financeiras de encerramento do exercici
social.
Owusu-Ansah (2000), Ismail €
TAM: Chandler (2004), Karim, AhmedLogaritmo natural do ativo tot
Tamanho da empresg i e Islam (2006), Al-Ajmi (2008) ¢ de cada empresa para cada ano.
Rahmawat (2013).
IDADE: Owusu-Ansah (2000) e Hope ¢ Nu(rjnero de anos de existenc
- . e acordo com a data de
Idade da empresa Langli (2008). L«
constituicdo da empresa.
Ismail e Chandler (2004),
Abdullah (2006), Dogan, Cosku
e Celik (2007), Conover, Miller
LUCRAT: Szakmary (2008), Al-Ajmi Assume 1 para lucro e 0 par
Lucratividade i (2008), Khasharmeh e Aljifri prejuizo.
(2010), Turel (2010), Al-Shwiya
(2013), Amari e Jarboui (2013)
Vuran e Adiloglu (2013).
MUDANCA' Krishnan e Yang (2009) e | Assume 1 para os anos 200§
Periodo de mudancga + Perei .
- P ereira (2011). 2010 e 0 para os demais ang
de préticas contabeis|
. Whittred (1980), Simnett al.
nglﬁiﬁlz;(l;go de (1995), Soltani (2002), Owusur Assume 1 para relatérios
N Ansah e Leventis (2006), Turel| o .
auditoria sobre as + ; modificados e 0 para relatorig
demonstracdes (2010.)’ Gajeyszky (2013)’. nao modificados
contabeis Moradi, Salehi e Soleymani '
(2013) e Rahmawat (2013).
. Ahmed (2003), Leventis,
TAMAUD: B Weetman e Caramanis (2005), Assume 1 para empreda)
Tamanho da empresg - o : .
de auditoria wusu-Ansah e Lev__en_t|s (2006) four e O para as demais.
e Khasharmeh e Aljifri (2010).
Ismail e Chandler (2004), Dogan,
Coskun e Celik (2007), Abdullah
ENDIV: (2006), Al-Ajmi (2008), . .
Endividamento * Khasharmeh e Aljifri (2010), Ika Passivo total/ Ativo total
e Ghazali (2012), Al-Shwiyat
(2013) e Rahmawat (2013).
Al-Ajmi (2008), Bonso6n-Ponte,
. Escobar-Rodriguez e Borrero .
e g0 | © | Dominguez (2000, Knashamgd ST L pare et Fhance
e Aljifri (2010), lyoha (2012) e '
Al-Shwiyat (2013).
] Nao se ~ . ~ .
€: Termo de erro aplica N&o se aplica N&o se aplica
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3.6 Testes realizados

Os dados em painel possuem a dimensao tanto dss $émporais quanto de
dados transversais (BROOKS, 2008). Na utilizacdodddos em painel, € necessario
escolher o modelo mais adequado: modelo de efedmti de efeito aleatorio. Dessa forma,
0S seguintes testes foram aplicados para a dedinigh modelo mais adequado a ser
utilizado, segundo Gujarati (2012):

« Teste de Breusch-Pagan: utilizado para a escolh@ @ooled e efeitos

aleatorios. A hipotese nula do teste indica quer@éncia do erro de unidade
especifica é zero. A rejeicdo da hipotese nulacandiue o modelo de efeitos
aleatdrios € o mais adequado.

* Teste de Hausman: é usado para definir qual das rdodelos, entre o de
efeitos fixos e o de efeitos aleatérios, € maisgaddo. Dessa forma, se a
hipotese nula for rejeitada, a conclusdo é de qu®daelo de efeitos aleatorios
nao € adequado e que pode ser melhor o model@itesdixos, caso em que as

inferéncias estatisticas serao condicionadas amtde erro na amostra.

O modelo utilizado deve pressupor ainda que a legde entre os residuos, ao
longo do espectro das variaveis independenteszeeja isso implica que o efeito de uma
observacdo de dada variavel X é nulo sobre as \@dig@s seguintes; ou seja, ndo ha
causalidade entre os residuos. Em resumo, os oss&fio independentes entre si e s6 se
observa o efeito de X sobre Y, nédo existindo autetacao residual. O teste de deteccao de
autocorrelacdo dos erros é efetuado por meio de s Durbin-Watson (CORRAR;
PAULO; DIAS FILHO, 2007).

Outro pressuposto na analise de regressédo € quariaseis explanatérias nao
devem ser correlacionadas umas com as outras. Queswhs variaveis sdo altamente
correlacionadas, este problema é conhecido comtcaliiearidade (BOOKS, 2008). A
analise de multicolinearidade pode ser avaliadaspieistes VIF\(ariance Inflator Factoy e
Tolerance A medidaToleranceé obtida estimando cada variavel independente ceeno
dependente fosse e regredindo-a em relacdo as Slgraea se obter o valor (BR
(CORRAR; PAULO; DIAS FILHO, 2007).

Quando a variancia dos erros € constante, istmléectdo como a suposicao de
homoscedasticidade. Se os erros ndao tém uma vari@onstante, dizemos que sao

heteroscedasticos. Um teste realizado para vardiaxisténcia de heteroscedasticidade é o
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teste geral de White, em que o modelo de regress@timado de forma linear padrdo para
obter os residuos, em seguida é executada a régrassiliar para obter o’Rdepois a
hipétese nula de homoscedasticidade € testada (BISQOZD08).

4. RESULTADOS E ANALISES

4.1 Andlise dos dados coletados

O Quadro 3 apresenta as caracteristicas dos datliados referentes a média
do PPDF para cada tipo de empresa de auditoria.

Quadro 3: Média do PPDF por tipo de empresas ditoaiad

Empresa de |, Média
Ano auditoria /6 amostra PPDF
Big four 0
2008 g : 56,6% 89,48
Demais 43,4% 103,97
Big four 0
2009 g : 58,7% 77,39
Demais 41,3% 98,53
Big four 0
2010 g : 65,1% 82,56
Demais 34,9% 94,48
Big four 0
2011 g : 74,7% 78,57
Demais 25,3% 90,77
Big four 0
2012 g : 68,2% 74,46
Demais 31,8% 86,13
Big four 0
2013 g : 66,1% 73,36
Demais 33,9% 81,77

Fonte: Elaboracao propria.

Em 2008, 56,6% das empresas da amostra foram @aslitlor uma empresa de
auditoriabig four e 43,4% foram auditadas pelas demais empresasddera que nao fosse
uma dasig four. Em 2013, o nimero de empresas auditadas pobigniaur aumentou para
66,1% da amostra, contra 33,9% hipfour.

A média do PPDF das empresas auditadas por highdour se apresentaram
sempre inferiores a média do PPDF das empresasadasli pelas demais empresas de
auditoria. Aléem disso, a média apresentou um cotapwnto de declinio no decorrer dos
anos em estudo, com excec¢ao do exercicio de 20@@eamudanca das praticas contabeis.

O Quadro 4 demonstra os tipos de relatérios de@iadiemitidos pela auditoria

independente e a média do PPDF para cada tipdaiérie.
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Quadro 4: Média de PPDF por tipo de relatério ditaria.

ANno Relatério de No Média
auditoria empresag PPDF

Modificado
2008 ! a 57 105,77
Nao modificado 418 94,39

Modificado
2009 ! a 59 97,64
Nao modificado 416 84,48

Modificado
2010 ! a 84 98,11
Nao modificado 3901 84,28

Modificado
2011 ! a 58 89,16
Nao modificado 417 80,61

Modificado
2012 ! a 56 89,20
Nao modificado 419 76,69

Modificado
2013 ! a 41 83,24
Nao modificado 434 75,68

Fonte: Elaboragéo propria.

Em 2008, 418 empresas da amostra apresentaramiricelde auditoria nao
modificado, ou seja, sem ressalva, e 57 relat@®suditoria modificados, ou seja, com
ressalva, opinido adversa ou abstencdo de opiE@E02013, o numero de relatérios de
auditoria modificados diminuiu para 41. Apesar dadp em 2013, nota-se que o niumero de
relatérios modificados cresceu em 2009 e apreseotomaior numero em 2010, ano de
mudanca das préticas contébeis, pela adequac@ré@neid aos pronunciamentos do Comité
de Pronunciamentos Contabeis.

A média do PPDF dos relatérios de auditoria modifas se apresentaram sempre
superiores a média do PPDF dos relatérios ndo madds. Além disso, a média apresentou
um comportamento de declinio no decorrer dos amosstudo, com excec¢ao do exercicio de
2010, ano de representacdo de mudanca das piciitabeis.

O Quadro 5 apresenta as demonstragdes financeiea®im entregues no prazo
ou fora do prazo maximo estabelecido pela legislagdnforme Instru¢des CVM n° 351/2001
e 480/2009.

Quadro 5: Analise de cumprimento do prazo legal.

N° de demonstracdes financeiras 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Com atraso 112 86 91 44 36 30
No prazo legal 363 389 384 431 439 445

Fonte: Elaboracéo propria.
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Em 2008, 112 empresas, 23,58% da amostra, apresensaias demonstracoes
contabeis com atraso. Em 2013, o niumero de denagist fora do prazo caiu para 30, ou
seja, 6,32% da amostra. O numero de empresas geeafuU as demonstragdes financeiras
fora do prazo legal sofreu uma queda de 17,26%enorcer do periodo estudado. Apesar da
tendéncia de queda, em 2010, ano de mudanca d#sapr&ontabeis, as empresas
apresentaram um leve aumento no numero de demgdestraom atraso, representando
19,16% da amostra.

4.2 Analise descritiva

A Tabela 1 apresenta o resumo das analises dessrita variavel PPDF.

Tabela 1: Analise descritiva da variavel PPDF.
Variavel:PPDF

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Média 95,76 86,11 86,72 81,65 78,17 76,34
Desvio padréo 62,25 44,23 27,94 27,62 20,26 17,82
Maximo 770 418 342 313 247 149
Minimo 28 15 31 31 24 29

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados apresentados na tabela indicam queédia do prazo de
publicacdo das demonstracdes financeiras apresantaugueda no periodo do estudo. Em
2008, a média dos prazos de publicacdo das deragde$ financeiras era de 95,76 dias e
em 2013 representou 76,34 dias. Considerando qyeazo maximo de entrega das
demonstracdes a CVM é de trés meses (de 31 de dexaril de marco do ano seguinte), a
média dos prazos de publicacdo das empresas eme3@& acima do prazo maximo de
publicacdo estabelecido pela legislacdo. Além diapesar da média ter apresentado um
comportamento de declinio no decorrer dos anosstmad@ em 2010, ano de representacao

de mudanca das préticas contabeis, a média do B

O menor prazo de entrega de demonstracdo foi e®, 2@015 dias apos a data
de encerramento do exercicio, e 0 maior prazo tteganfoi em 2008, de 770 dias apos a
data de encerramento do exercicio. Os dados tamiEmonstraram uma variacao
substancial no PPDF da amostra em relacdo a mégieesentando em 2008, um desvio
padrédo de 62,25 dias. Nota-se uma queda em 20&3Lp#82 dias, demonstrando que neste
altimo periodo de andlise os valores de PPDF tmearena maior tendéncia a ficarem mais

proximos da meédia.
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A Tabela 2 apresenta o resumo das analises deasrita variavel PPDF por setor
de atuagéo.

Tabela 2: Analise descritiva da variavel PPDFgmior de atuacgéo.

Setor Maximo Minimo Média Desvio Padréo
Bens Industriais 351 42 81,65 26,14
Construcéo e Transporte 770 28 91,51 59,24
Consumo Ciclico 418 39 90,25 39,01
Consumo néo ciclico 272 37 82,92 29,92
Financeiro 335 24 82,23 27,84
Materiais basicos 144 29 77,68 20,75
Petréleo, gas e combustivel 440 26 95,27 72,81
Tecnologia da Informagéo 131 29 71,55 23,50
Telecomunicacdes 151 37 79,35 22,89
Utilidade Publica 450 15 83,03 39,40

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados apresentados na Tabela 2 indicano gouenor prazo de reporte
das demonstracdes financeiras foi apresentadospédo de Utilidade Publica, de 15 dias, e
0 maior prazo de reporte das demonstracfes fosami@do pelo setor de Construcdo e
Transporte, de 770 dias. O setor que apresentoai@ média de PPDF foi o de Petrdleo,
Gas e Combustivel, de 95,27 dias, prazo este qide seperior ao prazo maximo de
publicacéo estabelecido pela legislacdo. O setdredeologia da Informacédo apresentou a
menor média para o PPDF, de 71,55 dias. O seteetitéleo, Gas e Combustivel apresentou
0 maior desvio padrao, de 72,81 dias, apresentasdiados mais dispersos da média. Cabe
destacar que as duas empresas que nao possuiaificalgdo alguma para o setor de

atuacéao (setor Nao Classificado) foram excluideasnddise dessa tabela.

Com respeito a lucratividade, das 2.850 observagli®s tercos apresentaram
lucro ou 1.913 observacgbes. O ano de 2009 foi aqu@in maior propor¢cao de empresas
com lucro (74% ou 352 de um total de 475) e os a@@02008, 2012 e 2013 apresentaram

um maior numero de empresas com prejuizo (173ell7/AL, nesta ordem).

Finalmente, a idade média das empresas foi de an@§ tendo sido encontrado
empresas centendrias (como por exemplo: Banco akil EB.A., Cia Seguros Alianga Bahia
e Companhia Melhoramentos de S&o Paulo) e criadantemente (NSG Securitizadora
S.A., Invitel Legacy S.A. e CTX Participacdes S.A.)
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4.3 Modelo de Efeitos Fixos e Modelo de Efeitos A&rios

Para testar as hipoteses do estudo, foi realizagaragresséo relacionando as
variaveis independentes (tamanho da empresa, adenpresa, lucratividade, periodo de
mudanca de praticas contabeis, qualificacdo ddaiadsobre as demonstracées contabeis,
tamanho da empresa de auditoria, endividamenttog sem a variavel dependente PPDF -

prazo de publicacdo das demonstracdes financeiras.

Primeiramente foi realizada a regressdo com efedtsatorios (GLS -
Generalized Least Squajescluindo o teste de Breusch-Pagan e o testealssidan, para

identificar o modelo mais adequado a ser utilizadoforme demonstra a Tabela 3.

Tabela 3: Teste de Breusch-Pagan e teste de Hausman
Modelo: Efeitos-aleatdrios (GLS), usando 2850 olmsgies
Incluidas 475 unidades de corte transversal
Variavel dependente: PPDF

Coeficiente Erro razao-t p-valor
Padrao

Const 106,213 2,68471 39,5621 <0,0000¢*
MUDANCA 9,62545 1,41492 6,8028 <0,0000¢*
IDADE -0,0417387  0,0243476 -1,7143 0,08659 *
SETOR -6,88745 1,562123 -4,5275 <0,0000¢*
QUALIF 8,97666 2,0295 4,4231 0,00001  **
TAMAUD -8,74531 1,50637 -5,8055 <0,0000¢*
TAM -0,751346 0,215881 -3,4804 0,00051 ***
LUCRAT -11,8554 1,57146 -7,5442 <0,0000¢*
ENDIV 0,00377492 0,00170472 2,2144 0,02688 **
Média var. dependente 84,12632 D.P. var. dependente  37,27522
Soma resid. quadrados 3573719 E.P. da regressao 35,46077
Log da -14209,99 Critério de Akaike 28437,97
verossimilhanca
Critério de Schwarz 28491,57 Critério Hannan- 28457,3

Quinn

'Por dentro' da variancia = 1282,78
'Por entre' a variancia = 184,476
teta utilizado para quasi-desmediacéo = 0

Teste de Breusch-Pagan

Hipotese nula: Variancia do erro de unidade-efipact O
Estatistica de teste assintotica: Qui-quadrado@,p1101 com p-valor = 0,082701

Teste de Hausman

Hipdtese nula: As estimativas GLS sdo consistentes
Estatistica de teste assintotica: Qui-quadrado(®),4331 com p-valor = 0,0365837

Fonte: Elaborado a partir do Gretl.

A hipétese nula do teste de Breusch-Pagan assuene ouodelgpooledOLS € o

mais adequado e a hipétese alternativa assume mquaelo de efeitos aleatérios é o mais

adequado. Pela andlise do teste na Tabela 3, topsugperior a 0,05 enseja o0 aceite da
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hipotese nula do teste, assumindo que a variarasaresiduos que refletem diferencas
individuais é zero. Dessa forma, o modetwledOLS seria 0 mais adequado.

Com relacdo ao teste de Hausman, a hipotese nslianasque as estimativas
GLS sao consistentes, ou seja, que o modelo dms®faieatorios € o mais adequado. A
rejeicdo da hipotese nula assume que a melhoriBspe@o do modelo € o de efeitos fixos.
Pela analise do teste na Tabela 3, o p-valor oferi0,05 rejeita a hipotese nula do teste e

assume que o modelo de efeitos fixos € o mais adequ

4.4 Resultado da analise de regressao

De acordo com os resultados dos testes de BreusgamPe Hausman, foi

realizada a regresséo utilizando o modelo de sféitos, conforme a Tabela 4.

Tabela 4: Modelo de efeitos fixos.
Modelo: Efeitos-fixos, usando 2850 observacdes
Incluidas 475 unidades de corte transversal
Variavel dependente: PPDF

Coeficiente  Erro Padréo razéo-t p-valor
Const 102,914 2,89607 35,5358 <0,00001 ***
MUDANCA 9,68563 1,43 6,7732 <0,00001 ***
IDADE -0,0453785 0,0270696 -1,6764 0,0938 *
SETOR -5,30717 1,70086 -3,1203 0,00183  ***
QUALIF 8,0614 2,24285 3,5943 0,00033  ***
TAMAUD -9,13149 1,67092 -5,4649 <0,00001 ***
TAM -0,460686 0,23877 -1,9294 0,0538 *
LUCRAT -12,3067 1,75078 -7,0293 <0,00001 ***
ENDIV 0,00313051  0,00188861 1,6576 0,09754 *
Média var. dependente  84,12632 D.P. var. dependente 37,27522
Soma resid. quadrados 3036329 E.P. da regressao 35,81585
R-quadrado 0,232964 R-quadrado ajustado 0,07677
F(482, 2367) 1,491501 P-valor(F) 1,61E-09
Log da -13977,77 Critério de Akaike 28921,54
verossimilhanca
Critério de Schwarz 31797,84 Critério Hannan- 29958,84

Quinn

R6 -0,193667 Durbin-Watson 2,083854

Teste para diferenciar interceptos de grupos
Hipotese nula: Os grupos tém um intercepto comum

Estatistica de teste: F(474, 2367) = 0,883813
com p-valor = P(F(474, 2367) > 0,883813) =
0,955016

*** Sjignificancia ao nivel de 1%.

* Significancia ao nivel de 10%.
Fonte: Elaborado a partir do Gretl.
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O teste para diferenciar os interceptos de grugsigtou na aceitagdo da hipotese
nula, tendo em vista que o p-valor de 0,955016pérsar a 0,05, indicando a existéncia de
efeitos fixos nos dados.

4.5 Autocorrelacao dos erros

Pela analise da Tabela 4, o resultado Durbin-Watgn) foi de 2,083854.
Considerando 2850 observacdes, 8 variaveis exphlsaiexcluindo o termo constante) e
analisando a tabela estatistitde Durbin-Watson, ao nivel de significancia de 826 1,686
e d, é 1,852. O valor de DW de 2,083854 ¢é superiorga® idferior a 2,148, conforme Figura

1, referente a analise Durbin-Watson.

Figura 1: Andlise Durbin-Watson.

0 di=1,686 du=1,852 2 2,148 2314 4
Autocorrelagio Regiio nio Auséncia de Regiio nio Autocorrelagio
Positiva conclusiva autocorrelagio conclusiva Negativa

Fonte: Elaborado pelo autor.

Dessa forma, a estatistica DW encontra-se na regifvente a auséncia de
autocorrelacéo, significando que os residuos sdependentes entre si e s6 se observa o
efeito das variaveis independentes sobre a varifiapndente.

4.6 Multicolinearidade

Uma matriz de correlacdo incorporando todas asiweis independentes foi
efetuada (Tabela 5).

Tabela 5: Matriz de correlacdo
Coeficientes de correlacdo, usando todas as olgéavd.:1 - 475:6
5% valor critico (bilateral) = 0,0367 para n = 2850
MUDANCA IDADE SETOR QUALIF TAMAUD TAM LUCRAT ENDIV

1 -0,0363 O 0,0511 -0,0566  -0,023 0,0021  0,0058 MUDANCA
1 -0,207  0,0389 -0,0277 0,28540,1336  -0,029 IDADE
1 0,0049 -0,0752  -0,299 -0,0857 0,0126 SETOR
1 -0,0746  -0,004 -0,0866 0,0284 QUALIF

1 0,3218 0,2671  -0,052 TAMAUD
1 03989 -0,103 TAM
1 -0,058 LUCRAT
1 ENDIV

Fonte: Elaborado a partir do Gretl.
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A Tabela 5 demonstra que a correlacdo de 3,67%nestatervalo critico e é
baixa em razdo do numero de observacbes elevadema#is, Anderson, Sweeney e
Williams (1993) consideram um coeficiente de cagéb absoluto elevado se exceder 70%
para qualquer uma das duas variaveis independé&ues pode ser visto a partir da Tabela
5, o coeficiente de correlacdo entre cada par daaveis independentes néo é alto, o que
sugere que os resultados do modelo de regress&@aaabetados por multicolinearidade.

A Tabela 6 apresenta os testes VIFaerance Gujarati (2012) afirma que a
regra para a analise de VIF é a seguinte escald, atem multicolinearidade; de 1 até 10,
com multicolinearidade aceitavel; acima de 10, aomiticolinearidade problemética. A
andlise da mediddolerance é: até 1, sem multicolinearidade; de 1 até 0,dn c

multicolinearidade aceitavel; abaixo de 0,10, couiticolinearidade problematica.

Tabela 6: Testes VIF Eolerance

Variavel Tolerance VIF

MUDANCA g 9905 1,0096
IDADE 0,7277 1,3742
SETOR 0,7281 1,3735
QUALIF 0,8205 1,2187
TAMAUD 0,7056 1,4173
TAM 0,5670 1,7636
LUCRAT 0,6654 1,5029
ENDIV 0,8207 1,2185

Fonte: Elaborado pelo autor.

A Tabela 6 mostra que todos os valoreJ dieranceestao abaixo de 1 e acima de
0,10 e todos os valores de VIF estdo acima delda@ade 10. Portanto, ndo foi detectada

multicolinearidade problematica.

4.7 Heteroscedasticidade

A Tabela 7 apresenta o teste de White para hetstasticidade.

Tabela 7: Teste de White

Teste de White para a heteroscedasticidade
Hipétese nula: sem heteroscedasticidade
Estatistica de teste: LM = 139,481 com

p-valor = P(Qui-quadrado(49) > 139,481) = 1,2810%6-
Fonte: Elaborado a partir do Gretl.
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Considerando p-valor superior a 0,05, a hipoteska mieve ser aceita, de
homoscedasticidade e considera-se que as varialugasros sao constantes.

4.8 Andlise de significancia das variaveis

A Tabela 4 indica que as variaveis IDADE, TAM e EINBs&o0 significativas a
um nivel de significAncia de 10% e que as variaWis$DANCA, SETOR, QUALIF,
TAMAUD e LUCRAT séo significativas a um nivel dgsificancia de 1%.

Considerando um nivel de significancia de 5% paaaeitacdo das hipoteses do
estudo, as hipoteses alternativas H3, H4, H5, HB elevem ser aceitas e as hipoteses H1,
H2 e H7 devem ser rejeitadas. Dessa forma, o eelkulhdica que os fatores lucratividade,
periodos de mudanca de praticas contabeis, qaalificde auditoria sobre as demonstracdes
contabeis, tamanho da empresa de auditoria e detatuacado séao fatores que impactam o
prazo de publicacdo das demonstracdes financd#éass fatores tamanho da empresa, idade
da empresa e endividamento ndo impactam o prazpubkcacdo das demonstracdes

financeiras.

A Tabela 4 também permite concluir que todos oaiside correlacdo ocorreram
conforme o previsto no Quadro 2. As variaveis IDADEETOR, TAMAUD, TAM e
LUCRAT apresentaram correlacdo negativa com a wari@lependente PPDF. Ja as
variaveis MUDANCA, QUALIF e ENDIV apresentaram oglacéo positiva com a variavel

dependente.

Isso significa que, com relacdo as variaveis queoctam o PPDF e apresentam
correlacdo negativa: se a empresa estiver no $etmceiro, menor serd o prazo de
publicacdo em comparacdo com 0s demais setoresadstra; quanto maior a empresa de
auditoria, menor sera o prazo de publicacdo; sepresa apresentar lucro, ao invés de

prejuizo, menor sera o prazo de publicacao.

Com relacdo as variaveis que impactam o PPDF esapusen correlacdo
positiva: periodos de mudanca das praticas cost@jmam prazos maiores de publicacéao
das demonstracfes financeiras; empresas com rela@rauditoria modificado publicam

suas demonstracées em um prazo maior.

Os resultados mostraram ainda, que o modelo deaiigasdescreve 23,29% da

variavel dependente PPDF - prazo de publicacdaddamnstracdes financeiras. Ou seja,
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76,71% das alteracbes nessa variavel sdo expligaatasutras variaveis, que nado foram

incluidas no modelo.

O resumo do teste de hipotese e dos sinais obssr¢aapresentado na Tabela 8,

considerando o nivel de significancia de 5% paeegtacio das hipoteses alternativas.

Tabela 8: Resumo do resultado do teste de hipétsssis observados.

o o Resultado do Sinais Sinais
Hipotese Variavel independente
teste esperados observados
1 TAM: tamanho da empresa Rejeicdo* - -
2 IDADE: idade da empresa Rejeicao* - -
3 LUCRAT: lucratividade Aceitacao*** - -
4 MUDA[\I_C;A: perlqdo _de mudancga Aceitacio™
das préticas contabeis + +
5 QUALIF: Quallflcaqao~ de aud|Eor|f_;1 Aceitacio™
sobre as demonstragfes contabeis + +
6 TAMAUD: tamanho da empresa de Aceitacio*
auditoria - -
7 ENDIV: endividamento da empresa Rejei¢ao* + +
8 S_ETOR: atuacao no setor Aceitacio**
financeiro - -

*** Significancia ao nivel de 1%

* Significancia ao nivel de 10%
Fonte: Elaborado pelo autor.

4.9 Discussao dos resultados

O fato do tamanho da empresa ndo ser um fator eueeigpacto no prazo de
publicacdo das demonstracdes financeiras poderetdaronado com o fato de que maiores
empresas também possuem maior volume de transac@gsesentam operacdes mais
complexas, o que demandaria tempo para a sintétizégs seus relatorios. Esse resultado
também pode estar relacionado com a afirmacédo deiAndarboui (2013), de que o fato de
uma empresa ser maior e consequentemente posssireoarsos financeiros pode nao ser
suficiente para processar as informacfes de unraafanais rapida, porque empresas
maiores possuem uma maior quantidade de informgiwa@recisa ser coletada, proveniente

de varias divisoes, filiais e subsidiarias.

Com relacédo ao resultado da variavel idade naantpacto sobre o prazo de
publicacdo das demonstracdes, o fato de uma emgeesaais madura e estar a mais tempo
no mercado pode néo ser suficiente para que elaggpalsuas demonstracées em um prazo
menor que as empresas mais recentes no mercaol@olggie o tempo de processamento e

sintetizacdo das informacdes esta relacionado comrsds outros fatores como, por
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exemplo, a competéncia dos profissionais contratpdoa a realizacdo dos trabalhos. Uma
empresa estabelecida ha mais tempo no mercadcenéssariamente possui 0 melhor corpo
técnico para desenvolver o trabalho contabil e é&amméao necessariamente teria um

controle interno mais forte.

O resultado referente & associacdo significativgatiea da lucratividade e o
prazo de publicacdo das demonstragfes financemwasbora com os estudos de Ismail e
Chandler (2004), Abdullah (2006), Dogan, Coskun @ikC(2007), Conover, Miller e
Szakmary (2008), Al-Ajmi (2008), Khasharmeh e Aidjif2010), Turel (2010), Al-Shwiyat
(2013), Amari e Jarboui (2013) e Vuran e Adilogk013). Esse resultado pode estar
relacionado com a afirmacao de Amari e Jarboui3p0jue as empresas com mas noticias
tendem a atrasar a liberacédo de suas demonstiagéeseiras porque estao evitando relatar
as mas noticias aos seus acionistas e investidques,podem colocar em risco a sua

reputacao e o seu desempenho.

Outra possivel justificativa estaria na afirmacédsinail e Chandler (2004) que,
no caso de postergar uma informacéo relacionadeejaizn, a Administracdo estaria se
calando diante dos seus acionistas e gerando auopade de se desfazer das acbes da
empresa antes que a informacdo chegasse ao memdadentanto, um estudo mais

aprofundado com relacéo a esse argumento deveadizado.

Com relacdo a variavel endividamento, esse fatmbéan ndo se apresentou
suficiente para impactar o prazo de publicacdo diamsonstracdes. O resultado pode ser
relacionado com a afirmacdo dos autores Conovdierveé Szakmary (2008), de que a
apresentacao de informacdes financeiras de formtBat®mdo necessariamente indicaria
dificuldades financeiras, porque em paisede law(como o Brasil), empresas com maiores
proporcbes de divida e maior recebimento de fimanento dos bancos enfrentam
exigéncias menores para a divulgacdo oportuna fdemagdes aos acionistas, tendo em
vista ja prestarem informagbes aos bancos paracebireento de financiamento. Outra
possivel explicacdo deve-se ao fato da variaval/elainento ter sido utilizada neste estudo
como sendo a relacdo entre passivo e ativo. A &elantre o passivo oneroso € 0
investimento, sendo este mensurado pelo ativo mempassivo de funcionamento, poderia

expressar melhor esta variavel.

O fato da variavel mudanca das praticas contabesdo significativa e positiva

em relacdo ao prazo de publicacdo das demonstriigénaseiras corrobora com o resultado
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dos estudos de Krishnan e Yang (2009) e Pereirblj2E&ste ultimo autor afirma que os
momentos de mudancas das praticas contabeis diatampo de entrega dos relatérios de
auditoria devido a maior complexidade e ao maiaugte julgamentos demandados pelos
novos padrdes contabeis internacionais, que exigeancas na pratica de mensuracao e
evidenciacdo contabil. Dessa forma, um prazo migggado na entrega dos relatérios de
auditoria impacta o prazo de entrega das demolssalinanceiras finais a Comissao de
Valores Mobiliarios, tendo em vista que a empreseessita do parecer do auditor para a

entrega de suas informacdoes.

Ademais, a mudanca das préaticas contabeis impactdém o tempo de
divulgacdo das demonstraces financeiras, porgseseseriodos exigem reciclagem de
conhecimento e maior especializacdo ndo apenasudiiteres, mas também dos contadores,

gue necessitariam de mais tempo para sintetizaf@snacdes contabeis.

A apresentacdo de um relatério modificado de arditéoi significativa e
positiva em relagdo ao prazo de publicacdo das nEmagoes financeiras. Esse resultado
corrobora com os estudos de Whittred (1980), Sitetetl (1995), Soltani (2002), Owusu-
Ansah e Leventis (2006), Turel (2010), Gajevszk@1@ Moradi, Salehi e Soleymani
(2013) e Rahmawat (2013). Esse resultado pode edtionado com a afirmacéo de
Whittred (1980), que o ato de qualificar um reletqrode envolver a negociacédo do auditor
com o cliente, a consulta entre auditores parceitas altos e a extensdo do escopo do
trabalho de auditoria. Isso significa um prazo mai@ entrega dos relatérios de auditoria,

impactando também o prazo de entrega dos rela®desnonstracdes anuais das empresas.

A realizagdo da auditoria independente por uma nEsores empresas
especializadas de auditoria no munbda (four) € significativa e negativa em relacdo aos
prazos de publicacdo. Esse resultado corroboraosoestudos de Ahmed (2003), Leventis,
Weetman e Caramanis (2005), Owusu-Ansah e LevéP@i86) e Khasharmeh e Aljifri
(2010). Isso pode estar relacionado com a afirmdedonan, Ahmed e Khan (2001), que as
big four possuem maior experiéncia e teriam uma tendén@alaarem auditorias de uma
forma mais rapida do que empresas de auditoria reendlém disso, esse fato também
pode se relacionar com a afirmacgédo de Krishnan52@fe que as empresas de auditoria
especializadas possuem uma base maior de clienfasrtanto, teriam mais a perder em
termos de reputacdo no mercado, do que as dempresas de auditoria, fazendo com que

tenham uma menor tendéncia em atrasar as informacde
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A atuacéo no setor financeiro apresentou-se sogiivia e negativa em relacéo
ao prazo de publicacdo das demonstragOes finascétsse resultado corrobora com 0s
estudos de Al-Ajmi (2008), Bonson-Ponte, EscobadfRmpiez e Borrero-Dominguez (2008),
Khasharmeh e Aljifri (2010), lyoha (2012) e Al-Slyai (2013) e reforca as ideias de
Abdulla (1996) e De Zoysa e Rudkin (2010) de queerapresas do setor financeiro séao
altamente reguladas, devendo cumprir diversas egigélo 6rgdo regulador, que no caso do
Brasil € o Banco Central. Além disso, o fato desstr estar relacionado com servico
financeiro e ter um menor nivel de estoque faz qomos profissionais da area demandem
menos tempo na tarefa de avaliar o inventario. fasgocom que esse setor apresente

informagdes de forma mais tempestiva.

4.10 Limitag&o do Estudo

Tendo em vista tratar-se de um estudo com amosteandinistica, ou seja, nao
aleatéria, o estudo ndo pode fazer generalizagrasgppopulacdo de empresas com registro
na CVM.

Outra limitacdo do estudo refere-se as inferéreidse o setor de atuagcdo das
empresas. Devido a utilizacdo de uma variaginmy para o setor financeiro, ndo foi
possivel aprofundar a analise para outros set@eguhcao, como por exemplo, o setor de
utiidade publica que inclui as empresas de enestptrica, que sdo empresas altamente
reguladas e que poderiam influenciar a analiserdropde publicacdo das demonstracdes

financeiras.

Finalmente, esta pesquisa utilizou somente asnr#pbes anuais. Apesar de
existir uma crenca de que os dados das informagdesstrais podem conduzir resultados
proximos aqueles obtidos aqui, isto merece umastigagdo futura.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo investigar os fatqree contribuem para o prazo
de publicacdo das demonstracdes financeiras abuasdeiras, analisando o periodo de
2008 a 2013. As variaveis avaliadas foram: o tamaiddeh empresa, a idade da empresa, a
lucratividade, o endividamento, o setor de atuagagualificacdo de auditoria sobre as
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demonstracdes contabeis, o tamanho da empresadderiaue periodos de mudanca das
praticas contabeis. Para isso, foi utilizada umastra com 475 empresas e realizada uma

regressao utilizando o modelo de efeitos fixos.

O estudo demonstrou que a meédia do PPDF das em@magiadas por uniag
four se apresentaram sempre inferiores & média do RRBFempresas auditadas pelas
demais empresas de auditoria. Da mesma forma, aandéd PPDF dos relatérios de
auditoria modificados se apresentaram sempre supsera média do PPDF dos relatérios

nao modificados.

O estudo demonstrou ainda, que a média do prazopuldicacdo das
demonstracdes financeiras apresentou uma quedarioal@ analisado, sendo de 95,76 dias,
em 2008, e de 76,34 dias, em 2013. Em 2008, a numfiaprazos de publicacdo das
empresas estava acima do prazo maximo de publiestabelecido pela CVM. Conclui-se
que a média dos prazos de publicacdo apresent@mommmortamento de declinio no decorrer
dos anos em estudo, com excecdo do exercicio de, 20b da mudanca das préticas

contabeis.

A andlise de cumprimento do prazo legal permitinchar que o niamero de
empresas que apresentou as demonstracoes finanbaiea do prazo estabelecido pela
legislacdo da CVM sofreu uma queda de 17,26% nordercdo periodo estudado. Além
disso, o estudo demonstrou que, de um modo gevaliehuma melhoria na qualidade das
informacdes contabeis, quanto ao quesito tempdatie, tendo em vista a existéncia de
declinio na média dos prazos de publicacdo, bemocom nimero de demonstracdes
publicadas com atraso.

Os testes estatisticos mostraram que as vari@amesnho da empresa, idade da
empresa e endividamento ndo foram significativasas) variaveis lucratividade, setor de
atuacao, qualificacdo de auditoria sobre as demamdss contabeis, tamanho da empresa de
auditoria e periodos de mudanca das praticas aeistidram estatisticamente significantes.
Dessa forma, empresas que apresentaram lucronivena prazo de publicacdo menor do
que as empresas que apresentaram prejuizo; endgede mudanca das praticas contébeis,
0 prazo de publicacdo das demonstracdes finandeiragaior; empresas que apresentaram
relatorio de auditoria modificado publicaram suasmdnstragbes em um prazo mais

dilatado; empresas auditadas por ungafour publicaram suas demonstracées em um prazo



68

menor; empresas do setor financeiro possuem umo pragnor de publicagcdo das

demonstracdes financeiras do que as empresas assdeetores.

As possiveis explicacbes para os resultados dessguiza podem estar
relacionadas com o fato de que, com relacdo awarigcratividade, as empresas com mas
noticias tendem a atrasar a liberacdo de suas dem@mpdes financeiras porque estédo
evitando relatar as mas noticias aos seus acisréstavestidores, que podem colocar em
risco a sua reputacéo e o seu desempenho, condoisee apresentada por Amari e Jarboui
(2013).

Com relacdo aos periodos de mudanca das praticadbets, a extensdo do
prazo de publicacdo pode ocorrer porque esseglpsréxigem reciclagem de conhecimento
dos contadores e auditores. Dessa forma, a alterdgd procedimentos exigiria a
especializacdo desses profissionais, que necéassitale mais tempo para sintetizar as
informacgdes contabeis. Além disso, um prazo mdegadio na entrega dos relatérios de
auditoria impacta o prazo de entrega das demofssalinanceiras finais a Comissao de
Valores Mobiliarios, tendo em vista que a empreseessita do parecer do auditor para a

entrega de suas informacdes.

Com relacdo a qualificagdo de auditoria, 0 ato wiificar um relatério pode
envolver a negociacdo do auditor com o clientegrasalta entre auditores parceiros mais
altos e a extensdo do escopo do trabalho de aadiémsejando um prazo maior na entrega
dos relatérios de auditoria, conforme os achaddkigtred (1980), e impactando também o

prazo de entrega dos relatorios e demonstracdessatas empresas.

A relagcéo entre o prazo de publicagéo e as emphegdsur merece ser mais
bem explorada, ja que néo esta claro e a pesgéasaarmitiu inferir. Duas possibilidades
podem ser aventadasbgy four possui melhor estrutura e experiéncia para desemneeus
trabalhos e com isto pode concluir o relatério delitaria de forma mais agil; ou as
empresas que tradicionalmente encerram seus d@rsrsriais de maneira mais tempestiva
sdo de maior porte e por este motivo tendem alescoimabig four para fazer sua auditoria.

Uma investigagao futura podera esclarecer estat@ssu

Com relacao ao setor financeiro ter se apresemea® tempestivo, iSso se deve
ao fato de que as empresas do setor financeir@ltfimente reguladas, devendo cumprir
diversas exigéncia do orgao regulador (Banco Cedtrdrasil). Além disso, o fato desse

setor estar relacionado com servico financeira @re menor nivel de estoque faz com que
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os profissionais da &area demandem menos tempo rea tde avaliar o inventério,
reforcando as ideias de Abdulla (1996) e De ZoyRadkin (2010).

A sugestado de pesquisas futuras € a inclusdo aasouariaveis no modelo,
como praticas de governanga corporativa, mensui@dedomn controle interno forte ou fraco
e complexidade das operacbes da empresa, pararavalimpacto sobre o prazo de
publicacdo das demonstragfes contabeis. Além disgms setores podem ser analisados,

como o setor de energia elétrica, representandsetion altamente regulado.
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