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Resumo: O presente trabalho tem como objetivo analisar a influéncia do gerenciamento de
resultados no audit delay em empresas brasileiras listadas na B3, utilizando como base dados
financeiros de 174 companhias, no periodo entre 2014 e 2022. Para isso, foram coletados
dados quantitativos das empresas e realizada analise de regressao linear multipla. Os
principais resultados indicaram que o gerenciamento de resultados estd diretamente
relacionado ao aumento do audit delay, especialmente qguando envolvem gerenciamento por
producdo e gerenciamento por fluxo de caixa. Em contrapartida, os resultados também
mostraram que o parecer do auditor independente sem ressalva diminui o audit delay. A
pesquisa também constatou que empresas maiores tendem a ter menor tempo de atraso para
a emissao do parecer de auditoria, enquanto aquelas com altos niveis de endividamento
experimentam atrasos maiores. Esses achados corroboram estudos internacionais e apontam
a necessidade de maior atencao por parte dos gestores quanto as praticas contabeis que
podem impactar o tempo de conclusdo da auditoria. O estudo oferece uma contribuicdo
significativa para a compreensao da relagédo entre o gerenciamento de resultados e o atraso
na emissao de relatérios de auditoria, evidenciando a importancia da qualidade da informacéo
contabil nas informacgdes financeiras das entidades.
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1 INTRODUCAO

A contabilidade desempenha um papel relevante nas organizagbes e tem como
objetivo central fornecer informaces sobre a situagdo financeira de determinada entidade.
Essas informacBes tornam-se estratégicas quando séo Uteis. De acordo com o CPC 00 R2
(2019), se a informacdo contabil-financeira é para ser util, ela precisa ser relevante e
representar com fidedignidade o que se prop0e a representar. Ademais, a qualidade da
informacéo contabil-financeira é ampliada se ela for comparéavel, verificavel, tempestiva e
compreensivel, para auxiliar na tomada de decisao, por parte de gestores, investidores e
outras partes interessadas. McGee e Prusak (1994) reforcam a afirmativa de que "informacéo
€ poder", destacando a necessidade de aprimorar a capacidade das pessoas para fazer uso
da informacao, bem como a capacidade da propria organizacao de fazer um melhor uso de
individuos capazes de lidar com essas informacdes.

Na contabilidade, o gerenciamento de resultados é um método de uso das técnicas
contdbeis para gerar demonstracbes financeiras que expressem de forma favoravel as
atividades comerciais e posicdes financeiras de uma organizacdo. De acordo com Santos e
Grateron (2003), a expressdao “earnings management” pode ser compreendida como
gerenciamento ou manipulacdo dos resultados, com a intencdo de mostrar uma imagem
diferente (estavel no tempo, melhor ou pior) da companhia. Nesse sentido, esse método pode
envolver escolhas nas politicas contabeis e outras decisdes que modifiquem os resultados da
entidade, objetivando atingir metas direcionadas a aparéncia da empresa.

1 Bacharelando em Ciéncias Contabeis.
2 Doutor em Controladoria e Contabilidade



Segundo Ponte et al (2008) o atraso na emissao dos relatorios de auditoria, chamado
também de Audit Delay (AD), é definido como o tempo decorrido entre a data de fechamento
do periodo contabil e a data que o relatério de auditoria € assinado. Em suma, o AD reflete a
complexidade e as dificuldades do processo de auditoria, podendo ser ocasionado por
inumeros fatores, incluindo problemas nas documentagdes, alteracdes das normas contabeis,
obstaculos na obtencdo de evidéncias, dentre outros. Tendo como base tal aspecto, a
afirmacao de Knechel e Payne (2001) de que o AD pode diminuir o valor informacional e a
relevancia das demonstragdes contabeis-financeiras se torna cada vez mais irrefutavel. Logo,
um maior atraso pode resultar em inconformidades regulatérias. Além disso, esses atrasos
podem ocasionar diversas implicacbes nas organizacBes, principalmente relacionado a
gestores e investidores, considerando que ambos dependem de informacfes financeiras
atualizadas e tempestivas, para uma maior seguranca na tomada de decisdo e menor impacto
nas possiveis variaveis negativas relacionadas a investimentos (Easton, 1998).

Atualmente, existem algumas pesquisas internacionais que abordam o audit delay e o
gerenciamento de resultados, como por exemplo Pacheco-Paredes e Wheatley (2021), que
realizaram um estudo sobre como os auditores reagem ao gerenciamento de resultados reais,
onde abordaram diferentes hipéteses e chegaram em conclusdes coerentes com essa linha
de pensamento. Bem como, Fakhfakh e Jarboui (2022) também realizaram uma investigacao
e andlise da influéncia do gerenciamento de resultados na defasagem do relatério de
auditoria. Nesse sentido, no ambito internacional existem variados estudos que abordam o
tema de forma concreta e com diversas andlises.

Entretanto, verifica-se que atualmente existem poucos estudos que abordaram a
influéncia do gerenciamento de resultados no audit delay no &mbito nacional. Até o momento,
verificou-se que Valadares (2019) examinou a relagdo entre audit delay e o nivel de
gerenciamento de resultados nas empresas listadas na B3. Dentre os principais resultados,
verifica-se que quanto maior o nivel de gerenciamento de resultados de uma empresa, medido
pela proxy accruals discricionarios, mais tempo o auditor levara para concluir seus trabalhos.
Nesse sentido, verifica-se que ainda existem lacunas a serem preenchidas no contexto
nacional, como a influéncia de outras medidas de gerenciamento de resultados (por
resultados reais, como despesas discricionarias anormais, custos de producdo anormais e
fluxos de caixa anormais) no audit delay. Destarte, a pesquisa em questao tem como objetivo
investigar se existe uma influéncia do gerenciamento de resultado por atividades reais no audit
delay.

Outrossim, a pesquisa contribui para que tanto os usuarios quanto as organizacoes
analisem como 0s seus principais processos sao afetados com os atrasos dos relatérios de
auditoria, realizando assim um planejamento para minimizar os impactos negativos que
podem acontecer, bem como o gerenciamento de resultados podem alterar esses cenarios,
seja de forma negativa ou positiva. Além disso, sera importante para a compreenséao de até
gue ponto as organizacdes estardo comprometidas a medida em que esses atrasos diminuem
a seguridade das informacdes. Em conclusao, o atual estudo também tem como finalidade
auxiliar na conformidade regulatéria das normas contabeis para que 0s 0rgdos responsaveis
possam dar mais atencdo quanto ao acompanhamento da qualidade e significAncia das
informacdes divulgadas.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Audit Delay

Segundo Serrano, Silva e Nardi (2020) a necessidade por servicos de auditoria é
motivada pela falta de interacdo entre os usuarios e os preparadores das Demonstragfes
Financeiras Padronizadas (DFPs), que determinam a tomada de decisdes de investimento,
créditos e precos de acdes. Nesse viés, é destacado que por intermédio do relatorio de
auditoria que é estabelecida a comunicagéo entre o auditor, empresas e 0s usuarios das DFPs
(Al-Thuneibat et al., 2007). Dessa forma, se faz necessario que esse relatério seja objetivo,
claro, completo e imparcial.



A medida que a responsabilidade dos auditores no vinculo principal-agente é emitir
relatérios ou pareceres sobre as demonstracdes contdbeis de exceléncia (Johl; jubb;
Houghton, 2007), eles se tornam um pilar fundamental para as tomadas de decisdes futuras
e sao aptos a demonstrar a qualidade das DFPs (Lopes; Martins, 2005).

No entanto, Knechel e Payne (2001) afirmam que as DFPs podem ter sua eficacia
comprometida caso exista atraso em sua divulgacdo. Conhecido como Audit Delay, em linhas
finas, é o tempo de atraso do relatério de auditoria. O audit delay é o intervalo de tempo que
decorre entre o fim do ano fiscal e a emisséo do parecer de auditoria. Em outras palavras, €
0 periodo necessério para que o auditor conclua sua andlise e divulgue oficialmente suas
descobertas e conclusbes (Bamber; Bamber; Schoderbek, 1993; Pereira, 2011).

Baldacchino et al. (2016) afirmam que as informacdes geradas serdo consideradas
Gteis apenas se forem executadas e disponibilizadas no prazo apropriado, consolidando a
ideia de Pereira (2011), que se o periodo de audit delay for prolongado, isso pode aumentar
a percepcdo de risco associado a entidade, levando os stakeholders a questionar a precisao
das informac0des financeiras e a confiabilidade da firma de auditoria. Essas duvidas podem
resultar em consequéncias como a venda de a¢des ou a exigéncia de retornos mais altos.

Tendo em vista a importancia do audit delay para avaliar a eficiéncia e a transparéncia
dos processos de auditoria de uma empresa, alguns estudiosos tiveram a iniciativa de
constatar quais organizacfes e fatores tendem a ter um maior atraso na apresentacdo do
relatorio de auditoria, seguindo essa linha de raciocinio, Pereira e Costa (2012) observaram
gue entidades menores e inclinadas ao reporte de perdas podem enfrentar audit delay mais
longo, isso pode ocorrer devido a recursos limitados, complexidade reduzida, bem como uma
revisdo mais cautelosa pelos auditores, podendo ocasionar processos contabeis mais longos
e, consequentemente, atrasos na conclusao da auditoria.

2.2 Gerenciamento de resultados

Healy e Wahlen (1999) conceituam o gerenciamento de resultados como sendo a
pratica que ocorre quando os administradores utilizam seu julgamento ao manipular as
demonstragfes financeiras e ao planejar transacdes, com o0 objetivo de distorcer as
informagbes fornecidas. Esse comportamento ndo apenas altera a percepcdo dos
stakeholders sobre a saude econémica da empresa, mas também pode influenciar os
resultados contratuais vinculados as informacgdes contdbeis apresentadas.

Para Parfet (2000), o gerenciamento de resultados possuem duas vertentes a bad
earnings management e good eanings management, a primeira linha de pensamento é
relacionado as praticas contabeis que sdo manipuladas e refletem o resultado da entidade de
forma negativa, incluindo a manipulacado de receitas, despesas, além de diversos outros
componentes que fazem parte das demonstra¢des financeiras, tais praticas costumam ser
desenvolvidas de forma aproveitadora para ludibriar os stakeholders e investidores sobre a
real situacdo da organizacdo para beneficio préprio. Ja a segunda € relacionada a praticas
contdbeis que possuem o foco em demonstrar com precisdo o desempenho financeiro da
entidade incluindo ajustes e escolhas contabeis que sao realizados para disponibilizar uma
imagem mais precisa e justa, sem prejudicar ou interferir a real na situacdo da empresa e
beneficiar quaisquer credores.

As préticas de gerenciamento de resultados podem surgir tanto da estruturacdo de
transacdes quanto do julgamento, a primeira ideia referindo-se as a¢bes administrativas
concretas que afetam o fluxo de caixa da entidade e a segunda direcionada a liberdade de
tomar decisbes com base no préprio julgamento por parte dos administradores ao aplicar as
normas contabeis vigentes (Oliveira, 2016).

Martinez (2013) concluiu que o gerenciamento de resultados pode ter duas
abordagens, sendo elas: gerenciamento de resultados por accruals (GRA) e o gerenciamento
de resultados por decisdes operacionais (GRDO), e destaca que ambas demonstram algumas
diferencas fundamentais, incluindo o impacto no fluxo de caixa operacional.

Recorrendo a literatura profissional, definicdes claras de gerenciamento de resultados
sdo dificeis de discernir a partir de pronunciamentos e/ou declaracbes e discursos de
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reguladores, embora uma forma extrema de gerenciamento de resultados - fraude financeira
- seja bem definida (Dechow et al, 2000), sugerindo que embora o conceito de gerenciamento
de resultados seja amplamente reconhecido, sua definicdo especifica pode ser ambigua,
podendo tornar-se um desafio para reguladores identificarem e abordarem adequadamente
essa pratica nas organizagoes.

No que se refere a mensuragédo, McNichols e Wilson (1988) detalharam a estrutura
base dos accruals, nas quais as acumulacgdes totais (accruals totais) séo integradas por duas
vertentes distintas, sendo elas: discricionaria (accruals discricionarios) e ndo discricionaria
(accruals nao discricionarios). Erfurth et al. (2013) também chegaram a conclusédo de que os
accruals séo a diferenca entre o lucro liquido e o fluxo de caixa liquido, ou seja, quanto maior
o valor dos accruals, maior € a diferenca entre o lucro contabil e o caixa gerado. Ademais,
Teoh et al. (1998) enfatizando esses fatos, determinaram que os accruals ndo discricionarios
sdo proxies para o reconhecimento de accruals além do alcance de avaliacdo dos
administradores, e o0s accruals discricionarios sao proxies para o gerenciamento de
resultados.

Hé& ainda outros métodos para o gerenciamento de resultados, como o gerenciamento
por producdo, que é relacionado a ajustes nas atividades operacionais da organizacao para
impactar os resultados financeiros, como o0 aumento da producéo para alcancar determinadas
metas. Em outra vertente ha o gerenciamento por despesas discricionarias, que envolve a
manipulagdo de despesas ndo prioritérias, para a influéncia dos lucros. Por fim, h4 o método
de gerenciamento por fluxo de caixa, que envolve postergar ou adiantar receitas ou despesas
para melhorar o fluxo de caixa. Assim, conclui-se que cada abordagem possui sua prépria
particularidade para o melhor desempenho da entidade.

2.3 Hipétese de Pesquisa

O gerenciamento de resultados por atividades reais inclui praticas como
superproducdo para reduzir o custo dos produtos vendidos, concessdo de descontos
temporarios para aumentar as vendas e reducéo agressiva de despesas discricionarias,
gerando assim fluxos de caixa anormais que chamam a atencdo dos auditores
(Roychowdhury, 2006). Nesse sentido, dado que essas manipulacdes operacionais podem
sinalizar praticas de gerenciamento de lucros para evitar perdas, os auditores externos
podem precisar de um esforco maior de verificacdo, resultando em possiveis atrasos nos
relatorios de auditoria.

Essa perspectiva € destacada por Pacheco-Paredes e Wheatley (2021), que
buscaram esclarecer quais eram as reacfes dos auditores ao gerenciamento de
resultadospor atividades reais e como isso afeta 0 tempo necessario para a conclusdo das
auditorias. Eles constataram que o audit delay e o gerenciamento de resultados por
atividades reais estéo interligados por meio de uma complexa relacéo de riscos e esfor¢os
esperados dos auditores. O gerenciamento de resultados, ao manipular fluxos de caixa,
producdo e despesas discricionarias para atender a metas de curto prazo, pode sinalizar
praticas agressivas, aumentando, assim, a necessidade de uma auditoria mais detalhada.
Além disso, foi constatado que esses atrasos sao mais evidentes em organiza¢des com perfil
de risco mais elevado ou que enfrentam restricbes de tempo para 0 cumprimento dos prazos
estipulados. Assim, esse cendrio sugere que os auditores respondem ao gerenciamento de
resultados ampliando seus esforcos de auditoria, seja por meio de testes substantivos
adicionais ou pela precificacdo dos riscos, assegurando assim a qualidade das
demonstracgdes financeiras e a confianga dos investidores

Em um contexto nacional, baseando-se na pesquisa de Valadares (2019), ha indicios
de que niveis mais altos de gerenciamento de resultados estdo associados a audit delays
mais longos. Tal fator pode ser explicado porque o gerenciamento de resultados pode
acarretar complexidades adicionais nos processos de auditoria.

Assim, tendo como base tais evidéncias, é possivel afirmar que organizacfes que
adotam praticas mais sistematicas e rigorosas de gerenciamento de resultados podem
enfrentar auditorias mais demoradas, o que pode influenciar a percep¢do das partes



interessadas na organizacdo sobre a transparéncia e a credibilidade das informactes
financeiras divulgadas. Ressaltando a importancia de uma auditoria rigorosa e independente
na garantia da qualidade e da integridade das demonstragdes financeiras das entidades.

Dessa forma, a ideia de que a influéncia do gerenciamento de resultados no audit
delay possui um maior impacto a longo prazo no contexto brasileiro € substanciada por
diversas dindmicas observadas na pratica contabil de auditoria, como visto em estudos
anteriormente. Destacando assim, a importancia de praticas contabeis transparentes e
éticas para garantir a confiabilidade do mercado e sustentabilidade das empresas brasileiras
no longo prazo.

H1: O gerenciamento de resultados exerce uma influéncia positiva no audit delay contexto
brasileiro

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Amostra e Coleta de Dados

Este estudo tem como objetivo analisar a influéncia do gerenciamento de resultados
no audit delay. Dessa maneira, se faz necessério classificar a seguinte pesquisa como
descritiva, utilizando métodos quantitativos e documentais para a obtencdo dos dados,
visando descrever e entender fendmenos especificos, bem como expor as caracteristicas e
investigar as relacfes entre variaveis relevantes de forma objetiva e sistematica.

A pesquisa utilizou dados do periodo 2014 a 2022, para englobar tanto o contexto
prévio a pandemia quanto o periodo durante e apds a pandemia, possibilitando uma anélise
abrangente e contrastante dos impactos do gerenciamento de resultados no audit delay. Por
conseguinte, a populacdo do presente estudo é de 482 companhias abertas no Brasil, Bolsa,
Balcdo (B3). Entretanto, apds exclusdo das companhias financeiras e daquelas em que
faltaram dados divulgados ou estes foram feitos de maneira inconsistentes, a amostra final &
composta por 174 empresas, e 0s dados referentes as variaveis foram obtidos através do
banco de dados Thomson Reuters Eikon e da B3. A justificativa para exclusdo das empresas
do setor financeiro se deve ao fato de que estas devem apresentar conformidades em
relacdes as legislacdes especificas.

3.2 Variaveis

Foi estimado o modelo de regresséo para dados em painel proposto que teve como
variavel dependente o audit delay, e como variaveis independentes as seguintes variaveis:
gerenciamento por atividades reais (GR), comité de auditoria (COMAUDIT), parecer sem
ressalva (RESSALVA), qualidade da empresa de auditoria (BIGFOUR), tamanho da empresa
(LNAT) e alavancagem financeira da empresa (ALAV).

Quadro 1 - Descricdo das Variaveis

Tipo de g . L Embasamento
variavel Cdbdigo Descricao Definicdo Teorico
O tempo de emissdo
do relatério de
auditoria, sendo . i -
mensurada através Altty (2099)' AI'A.‘Jm'
. do nimero de dias (2008); Hossain
Dependente (AUDITD) Audit delay - e Taylor (1998);
entre o final do ano .
pa Pereira e Costa
calendario da (2012)
empresa e a data de '
assinatura do
relatério




Gerenciamento Nivel de Roychowdhury
Independente (GR) de resultados gerenciamento por (2006)
atividades reais.
Dummy que assume
. 1 caso a companhia
Qualidade da : : . ]
, . . | tenha sido auditada | Elijah (2015); Hsu,
Independente BIGFOUR fwmged%r?ggggm por uma empresa Big (2016).
P Four e O caso
contrério.
Dummy que assume
1 caso a empresa y
Comité de possua em sua Vuko e Cular (2014);
Independente COMAUDIT Auditoria estrutura comité de Hassan (2016).
auditoria e 0 caso
contrério.
Dummy que assume
1 se o relatorio de Pereira e Costa
Independente RESSALVA ParreeS(;earl\?aem auditoria néo (2011); Chan, Luo e
contenha ressalva, 0 Mo (2016).
caso contrario.
Alavancagem
Independente ALAV A}!?ﬁg‘;ﬁgﬁg‘ dga financeira da Hsu (2016)
empresa.
Bonsén-Ponte,
, . Escobar-Rodriguez e
Independente LNATV Tamanho da Lgl)_%?glti:g f?:af‘é'(\)/o Borrero-Dominguez
empresa exercicio (2008), Krishnan e
Yang (2009); Pereira
e Costa (2011)

Fonte: Elaborado conforme literatura.

Na variavel independente GR (gerenciamento de resultados) as analises foram
baseadas em trés vertentes baseadas no modelo de Roychowdhury (2006), sendo elas:
gerenciamento por producdo (PROD), gerenciamento por fluxo de caixa (CFO) e
gerenciamento por despesas discricionarias (DISX). Para identificar manipulacéo através das
atividades operacionais reais, € necessario aplicar modelos empiricos, basicamente, esses
modelos ajudam a estimar o nivel normal dessas atividades, ou seja, 0 que sobra na regressao
(residuos) representa o nivel anormal.

Roychowdhury (2006) propds trés métricas para identificar praticas de gerenciamento
de resultados por meio de atividades reais. O primeiro modelo foi para despesas
discricionarias anormais, que se referem a gastos discricionarios, como publicidade e
despesas gerais e administrativas, onde empresas podem manipular essas despesas para
melhorar artificialmente os lucros, esse modelo é descrito na equacéo 1.

DISX¢ +a Salesg_4 (1)
2 A

1
=aygt+ «a
A—1 0 Lae,

Onde,

DISX: = Despesas de Vendas, Gerais e Administrativas no periodo t;
Salest.; = Receita Liquida no periodo t-1;

A:1 = Ativo Total no periodo t-1.



O segundo modelo proposto foi 0 gerenciamento por fluxo de caixa operacional
anormal, que se refere ao fluxo de caixa operacional além do nivel esperado, junto a isso,
importante ressaltar que cortes em despesas discricionarias podem aumentar o fluxo de caixa
operacional, sugerindo praticas de manipulacao de resultados, conforme descrito na equacao
2.

CFO; Salesg

1 A Salesg
=ay+ «a +a +a 2
At-1 0 LA, 2 Ay 3 A, ( )

Onde,

CFO: = Fluxo de Caixa Operacional no periodo t;

Sales; = Receita Liquida no periodo t;

ASales; = Receita Liquida no periodo t — Receita Liquida no periodo t-1;
A1 = Ativo Total no periodo t-1.

Por fim, o terceiro modelo de gerenciamento por producdo anormal, onde empresas
podem aumentar a producao para diluir custos fixos por unidade, o que aparenta aumentar as
margens de lucro, mesmo que artificialmente, sendo descrito na equacéo 3.

PROD 1
£ = 0(0 + al + 0(2 + a3
At At—1 At At—1

Sales;

A Salesg +a A Salesy_4 (3)
4
Ap—1

Onde,

PROD: = Custos da Receita Liquida no periodo t + A Estoques no periodo t;
Sales; = Receita Liquida no periodo t;

ASales; = Receita Liquida no periodo t — Receita Liquida no periodo t-1;

A1 = Ativo Total no periodo t-1.

Com base nos estudos anteriores de Hsu (2016) e Elijah (2015) sobre a qualidade da
firma de auditoria, € esperado que exista uma relacdo positiva entre a atuacdo das quatro
grandes empresas de auditoria (Big Four) e o atraso no relatério de auditoria. Dessa forma, é
possivel perceber que as empresas auditadas pelas Big Four sdo propensas a terem um
procedimento de auditoria mais cauteloso e completo, o que, pode ocasionar em um aumento
no tempo necessario para finalizar a auditoria e realizar a emissao do relatério.

No que se refere ao comité de auditoria, de acordo com as pesquisas e analises de
Vuko e Cular (2014) e Hassan (2016), é esperado uma relacdo negativa com o audit delay,
ou seja, as entidades que possuem um comité de auditoria na maioria dos casos apresentam
tendéncia a possuir um menor periodo entre o fim do periodo contabil e a emissdo do relatério
do auditor independente. Em linhas finas, a presenca de um comité de auditoria considerada
como um mecanismo de acompanhamento suplementar dentro da organizacdo, que é
responsavel por supervisionar as atividades tanto de gestao quanto de processos internos, o
gque pode facilitar o a atuacdo e o trabalho dos auditores, promovendo informacgdes
tempestivas e relevantes, ocasionando em uma auditoria mais eficiente e agil.

Empresas com longo audit delay tendem a terem algum tipo de ressalva no relatério
do auditor, constataram Chan, Luo e Mo (2016), bem como Pereira e Costa (2012). Além
disso, é importante destacar o parecer do auditor pode constar uma opinido ndo modificada,
ou parecer com ressalva, quando consta: opinido com ressalva, opinido adversa ou abstencéo
de opinido.

Para Hsu (2016), a alavancagem da firma auditada esta positivamente associada ao
audit delay. Demonstrando que entidades que com uma maior alavancagem financeira
possuem um intervalo prolongado entre o encerramento do periodo contabil e a divulgacao
do relatério de auditoria.

Espera-se, de acordo com as pesquisas de Bonsdn-Ponte, Escobar-Rodriguez, e
Borrero-Dominguez (2008), Krishnan e Yang (2009), e Pereira e Costa (2011) que a relacao
da variavel independente, tamanho da empresa, possua um vinculo negativo com o audit
delay, a medida que entidades maiores e com grandes ativos totais, tenham um menor
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periodo para a entrega dos relatorios do auditores independentes, em razdo de seus recursos
disponiveis, maior adaptacdo e conhecimento das regulamenta¢tes, bem como uma maior
estrutura organizacional.

3.3 Modelo Econométrico

O modelo econométrico adotado foi para analise de dados em painel, demonstrando
0 audit delay como variavel dependente, e as seguintes variaveis como independentes:
gerenciamento por atividades reais (GR), qualidade da firma de auditoria (BIGFOUR), parecer
sem ressalva (RESSALVA), possuir comité de auditoria (COMAUDIT), tamanho da empresa
(LNATV) e alavancagem financeira (ALAV). Conforme evidenciado na equacao a seguir:

AUDITD,; = G + B1 GRi; + B2 COMAUDIT;; + Bs RESSALVA; + Bs BIGFOUR\; + Bs LNAT; +
Bs ALAV; + Mit

Onde,

AUDITDi,t representa o tempo de emisséo do relatério de auditoria, sendo mensurada através
do numero de dias entre o final do ano calendario da empresa e a data de assinatura do
relatorio da empresa i no momento t;

GRi,t representa o nivel de gerenciamento por atividades reais da empresa i no momento t;
COMAUDITI t indica se a empresa i possui comité de auditoria no momento t;

RESSALVAi tindica se o relatério de auditoria na empresa i foi do tipo modificado no momento
t

BIGFOURI,t indica se a empresa i € auditada por uma das 4 maiores firmas de auditoria do
mundo, no momento t;

LNATI,t é logaritmo do ativo total da empresa i no momento t;

ALAVi t representa a alavancagem financeira da empresa i no momento t.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES
4.1 Anédlise Descritiva

Inicialmente, foi realizada uma analise dos dados através da estatistica descritiva,
onde foram incluidos o calculo da média, desvio-padréo, e valores maximos e minimos. Os
célculos em questdo mostram uma perspectiva inicial do desempenho financeiro das
empresas analisadas. O conjunto desses procedimentos fornecem uma avaliacdo ampla do
conjunto de dados, o que abre possibilidades para analises mais complexas posteriormente,
de acordo com a tabela abaixo. Para além disso, o gerenciamento por atividades reais (GR),
foi analisado sob trés perspectivas: gerenciamento por producéo (PROD), gerenciamento por
fluxo de caixa (CFO) e gerenciamento por despesas discricionarias (DISX).

Tabela 1 — Estatistica Descritiva

Variaveis Obs Média Desvio-Padréo Minimo Maximo
AUDITD 1235 78.289 59.732 20 1034
PROD 1235 -0.004 0.119 -0.391 0.302
CFO 1235 -0.006 0.077 -0.247 0.21
DISX 1235 -0.001 0.091 -0.206 0.29
BIGFOUR 1235 0.702 0.458 0 1
COMAUDIT 1235 0.291 0.454 0 1
RESSALVA 1235 0.964 0.187 0 1
ALAV 1235 0.303 0.223 0 1.24
LNAT 1235 21.818 1.792 17.232 25.823




Nota: PROD = Nivel anormal de Producdo; CFO = Fluxo de Caixa Operacional anormal; DISX =
Despesas Discricionarias anormais.
Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com os dados apresentados, é possivel observar as estatisticas baseadas
em 1.235 observacdes. Destarte, nota-se que a média do Audit Delay (AUDITD) foi de

78.28 dias, com um desvio padrdo de 59.73 dias, 0 que indica uma variacdo
significativa no tempo de concluséo das auditorias. Ja o tempo minimo registrado foi de 20
dias, enquanto o maximo atingiu 1.034 dias. Esses resultados mostram que, apesar de a
maioria das empresas cumprir prazos razodveis, existem casos a parte que aumentam
consideravelmente o processo de auditoria, fato esse que pode ocorrer devido a
complexidade das operacdes ou a alta qualidade das informagdes contdbeis apresentadas.
Como afirmam Carcello e Neal (2000) em seu estudo, relatando gue o tempo necessario para
concluir uma auditoria pode ser influenciado pela complexidade das transacdes da empresa,
onde operac¢des mais intrincadas exigem maior tempo de andlise.

Com relagdo a analise da variavel PROD, percebe-se uma média de -0,004, com um
desvio-padréo de 0,119, e uma variacdo que vai de -0,391 a 0,302, sugerindo assim, que em
média, as anomalias na producado estdo proximas de zero, mas com variagées que indicam
algumas empresas apresentando desvios significativos. Enquanto isso, na variavel CFO, a
média observada foi de -0,006, com um desvio-padrao de 0,077, que assim como em PROD,
as anomalias nos fluxos de caixa operacional também sdo préximas de zero, mas a variacao
€ menos acentuada, com valores indo de -0,247 a 0,21. J& a variavel DISX mostrou uma
meédia de -0,001 e desvio-padrdo de 0,091, onde seus valores variam de -0,206 a 0,29,
mostrando assim que as anomalias em despesas de investimento sdo, em média,
insignificantes.

Na variavel de governanca corporativa (BIGFOUR), identificamos que 70,2% das
empresas auditadas sdo conduzidas por firmas da Big Four, refletindo uma predominancia
das grandes empresas de auditoria no pais, fato esse que pode impactar de forma positiva a
gualidade das informagdes contabeis e, consequentemente, o tempo de auditoria e a
necessidade de reapresentacoes, ideias que corroboram com o estudo de Almeida e Almeida
(2009), que investigaram como as grandes firmas de auditoria atuantes no Brasil influenciam
0 gerenciamento de resultados das empresas auditadas.

Pereira (2011) destaca em sua pesquisa que o audit delay esté vinculado a qualidade
da informacéo, indicando que prazos mais curtos para a entrega do parecer resultam em
especificagbes mais precisas. Assim, pode-se inferir que as melhores caracteristicas do
comité de auditoria estdo associadas a um menor atraso nas auditorias. No entanto, ao
observar a presenca de um comité de auditoria (COMAUDIT), percebemos que em 29,1% das
empresas essa pratica ainda ndo é comum, concluindo assim que a implementacdo de um
comité pode, de fato, aprimorar a supervisdo das informacdes.

Sobre a varidvel ALAV, a média encontrada foi de 0,303 e o desvio-padrao de 0,223,
variando de 0 a 1,24. Podemos notar que as diferencas na estrutura de capital refletem
mudancas significativas entre as entidades, que podem influenciar diretamente o tempo de
auditoria e a qualidade das informacdes contabeis. Por fim, na varidvel tamanho da empresa
(LNAT), foi apresentada uma média de 21,8 e um desvio-padrédo de 1,792, com seus valores
variando de 17,2 a 25,8, indicando assim que as empresas analisadas tendem a ser de grande
porte, o que pode exigir processos de auditoria mais complexos.

Tabela 2 - Matriz de Correlacdo de Spearman

Variaveis -1 -2 -3 -4 -5 -6 -7 -8 -9
(1) AUDITD 1.000
(2) PROD 0.150 1.000
(3) CFO 0.247 0.305 1.000
(4) DISX 0.021 -0.623 0.025 1.000
(5) BIGFOUR -0.152 -0.103  -0.106 -0.095 1.000




(6) COMAUDIT -0.113 -0.021  -0.108 -0.112 0.269 1.000

(7) RESSALVA -0.184 -0.045 -0.077 -0.120 0.091 0.115 1.000
(8) ALAV 0.047 0.174 0.039 -0.240 0.223 0.097 -0.031 1.000
(9) LNAT -0.225 -0.014 -0.153 -0.282 0.459 0.343 0.106 0.323 1.000

Nota: Anormal PROD = Nivel anormal de Producédo; Anormal CFO = Fluxo de Caixa Operacional
anormal; Anormal DISX = Despesas Discricionarias anormais.
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a matriz de correlacdo de Spearman apresentada, os coeficientes vao de -
1 a +1, onde valores proximos a +1 ou -1 indicam forte correlacdo positiva ou negativa,
enquanto valores préximos a 0 sugerem auséncia de associacdo. Ao analisar as correlacdes
das variaveis, podemos notar que o AUDITD apresenta correlacéo positiva com PROD (0.150)
e CFO (0.247), mostrando que maiores atrasos nas auditorias estéo ligados a anomalias na
producao e no fluxo de caixa operacional. Porém, também ¢é possivel notar que essa variavel
possui correlacdo negativa com o tamanho da empresa

(LNAT) (-0.225), BIGFOUR (-0.152) e RESSALVA (-0.184), sugerindo que empresas
maiores e auditadas por grandes firmas tendem a ter prazos de auditoria menores.

No que se refere a PROD, a variavel correlaciona-se de forma positiva com
CFO(0.305), indicando que anomalias na producéo estdo ligadas a anomalias no fluxo de
caixa. J4 o CFO apresenta correlacdo positiva com as variaveis BIGFOUR (0.106) e ALAV
(0.039), sugerindo que empresas com anomalias no fluxo de caixa tém uma grande
probabilidade de serem auditadas por grandes firmas de auditoria e de apresentarem niveis
de endividamento mais altos.

A correlacdo na variavel DISX mostra-se negativa significativa com ALAV (-0.240),
indicando que anomalias nas despesas de investimento podem estar associadas a uma
estrutura de capital menos saudavel. Contudo, a varidvel BIGFOUR apresenta correlacéo
positiva com ALAV (0.223) e Comité de Auditoria (COMAUDIT) (0.269), reforcando mais ainda
a ideia de que empresas com maior endividamento e comités de auditoria tendem a contratar
grandes firmas de auditoria para suas operacoes.

Ja no que diz respeito a variavel LNAT, podemos notar uma correlacao positiva com
todas as demais, especialmente com ALAV (0.323) e BIGFOUR (0.459), sugerindo que
empresas maiores geralmente possuem mais dividas e sdo auditadas por grandes
organizacdes de auditoria. A presen¢a de um Comité de Auditoria correlaciona-se também de
forma positiva com BIGFOUR (0.269) e RESSALVA (0.115), mostrando que a presenca desse
comité esté fortemente associada a uma maior probabilidade de receber pareceres favoraveis.

Por ultimo, a andlise de correlagéo indica que o Audit Delay é influenciado por variaveis
como o tamanho da empresa e a qualidade da auditoria. As empresas auditadas por grandes
firmas tendem a ter prazos de auditoria mais curtos, haja visto que organizagbes maiores
possuem uma maior estruturacdo para tais casos, enquanto aquelas com anomalias
significativas em suas demonstra¢fes financeiras podem sofrer maiores atrasos. Destarte, as
correlagBes encontradas entre as variaveis de governanca e auditoria reforcam a importancia
de uma boa estrutura de governancga na gestao de riscos e na qualidade das informacdes
financeiras. Além disso, as correlacbes relativamente baixas relacionadas a pandemia
indicam que o impacto da Covid-19 sobre as variaveis analisadas foi limitado, sugerindo que
essa pode ser uma area a ser explorada em estudos futuros.

4.2 Andlise da Regressao

Considerando que o gerenciamento por atividades reais (GR), foi analisado sob trés
perspectivas, os dados foram analisados em trés modelos, tendo como variaveis
independentes: gerenciamento por producdo (PROD), gerenciamento por fluxo de caixa
(CFO) e gerenciamento por despesas discricionarias (DISX), respectivamente, detalhados na
Tabela 3.

Em relagcdo aos pressupostos, o teste de Shapiro-Wilk revelou que os residuos dos
modelos ndo seguem uma distribuicdo normal (p < 0,01). Essa violacdo sugere que as
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conclusdes obtidas podem nado ser aplicAveis a outras situacdes, comprometendo a
confiabilidade das inferéncias fora do contexto analisado. Ja o teste de Breusch-Pagan/Cook-
Weisberg também foi significativo (p < 0,01), revelando heterocedasticidade, ou seja, a
variancia dos erros ndo é constante ao longo dos valores das variaveis independentes. Para
corrigir isso, foram usados erros-padrao robustos.

No pressuposto de VIF, o valor médio do fator de inflagdo da variancia, foi préximo a
3, mostrando que ndo ha problemas de multicolinearidade entre as variaveis explicativas,
indicando que as variaveis independentes ndo estdo altamente correlacionadas entre si. Por
fim, o teste de Ramsey RESET, que néo foi significativo (p > 0,05), indicando auséncia
variaveis omissas, bem como mostrando que a forma funcional dos modelos é adequada.
Assim, os modelos sdo considerados confiaveis, com as violacdes tratadas e uma boa
adequacao funcional.

Tabela 3 - Regressao Linear Miltipla com dados em pooled.

(1) ) )

Variaveis AuditDelay AuditDelay  AuditDelay
PROD 24.64*
(13.08)
CFO 48.48***
(17.95)
DISX 20.45
(15.40)
BIGFOUR 0.00557 -0.576 -1.077
-2.674 -2.760 -2.760
COMAUDIT 7.475 7.385 7.176
-6.224 -6.238 -6.206
RESSALVA -26.16** -24.65** -24.41%*
(10.70) (10.64) (10.95)
ALAV 10.56 11.16* 13.209**
-6.504 -6.441 -6.465
LNAT -2.759** -2.695** -2.732**
-1.227 -1.225 -1.213
Constante 174.2%** 170.1%** 169.3***
(33.93) (33.93) (33.29)
Ano Sim Sim Sim
Setor Sim Sim Sim
Observacoes 1,234 1,234 1,234
R-quadrado 0.055 0.056 0.053
Prob>F 3.18%** 3.63*** 3.21%**
Shapiro-wilk 15.343*** 15.349%** 15.332%**
Breusch-Pagan/Cook-Weisberg 917.51%** 876.36%** 962.49%**
VIF 3.07 3.04 3.08
Ramsey RESET 2.12 0.87 0.52

Erros-padrdo robustos entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Fonte: Dados da pesquisa

Mediante andlise do primeiro modelo, o resultado indica que o gerenciamento por
producdo impacta o audit delay. Os resultados da regressédo linear multipla confirmaram essa
relacdo entre ambos. O coeficiente da variavel PROD é positivo, com uma significancia de
10%, indicando niveis de producdo anormais audit delay. Nesse sentido, essa conclusao
diverge dos resultados principais obtidos por Valadares (2019) que concluiu em seu estudo
gque um dos fatores que possuem mais impacto no audit delay, seriam os accrulas
discricionarios.
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No segundo modelo, foi apresentado que anomalias relacionadas ao gerenciamento
por fluxo de caixa teriam um impacto significativo no audit delay, assim como afirmam Carslaw
e Kaplan (1991), concluindo que a ma qualidade da informacédo financeira, incluindo
irregularidades no fluxo de caixa, pode aumentar a complexidade do processo de auditoria,
resultando em atrasos nos relatorios. Nesse sentido, os resultados da regressao no modelo
(2) indicam que o coeficiente da variavel CFO é positivo e altamente significativo (p<0.01),
confirmando a ideia de que anomalias no comportamento do CFO aumentam o audit delay.

Entretanto, a andlise sob a perspectiva do gerenciamento por despesas discricionarias
nao apresentou significAncia estatistica, mostrando que essas anomalias ndo impactam
diretamente o atraso na auditoria, 0 que pode ser unido a ideia de Bamber et al. (1993), que
sugere que outros fatores possuem uma influéncia mais significativa no atraso da auditoria do
gue as despesas discricionarias.

Em linhas gerais, os resultados evidenciaram que o gerenciamento de resultados por
producéo e fluxo de caixa apresentaram um impacto significativo no audit delay, enquanto o
gerenciamento por despesas discricionarias ndo apresentou significAncia estatistica no
modelo. Tal fator pode ocorrer pelo fato da natureza e do impacto que cada tipo de
gerenciamento possui nos processos de auditoria. Um exemplo claro seria que o
gerenciamento por producdo engloba ajustes nos niveis de producdo para alcancar metas
financeiras, gerando, assim, variagcdes nos estoques e custos operacionais e exigindo uma
analise minuciosa por parte dos auditores, consequentemente aumentando o tempo de
auditoria.

Nessa mesma vertente, ha o gerenciamento por fluxo de caixa, que manipula o
reconhecimento das receitas e das despesas da organizacdo, impactando diretamente o caixa
da empresa e, novamente, exigindo uma auditoria detalhada, contribuindo para um maior
audit delay. Por outro lado, o gerenciamento por despesas discricionarias afeta areas como
marketing e afins, que sdo menos prioritarias e tém um impacto indireto no desempenho
financeiro imediato. Dessa forma, esses ajustes sdo menos evidentes para a auditoria e ndo
demandam uma investigacao tdo intensiva, resultando em uma influéncia estatisticamente
insignificante no audit delay.

Ao analisar as variaveis de controle, a presenca de auditoria realizada pelas Big Four’'s
ndo apresentou significancia estatistica em nenhum modelo, sugerindo que a reputagéo da
firma auditora ndo influencia diretamente o audit delay. De maneira similar, a presenca do
comité de auditoria também ndo apresentou resultados com significAncia estatistica.

A varidvel RESSALVA apresentou significancia estatistica nos trés modelos ao nivel
de 5%, indicando que quando o parecer do auditor independente é emitido sem ressalvas, o
audit delay diminui em cerca de 25 dias, conforme coeficiente negativo indicado nos
resultados. Esse resultado corrobora com os achados de Valadares (2019) que afirma que ter
ressalva em seu parecer indica que as empresas tiveram um audit delay, estatisticamente
maior. Pereira e Costa (2012) também encontraram resultados semelhantes em seus estudos,
e destacaram que em casos de parecer com ressalva, ha audit delay.

Ja no que se refere a variavel de endividamento (ALAV), podemos perceber que esta
apresentou coeficientes positivos, com significancia marginal de 10% no modelo 2
(gerenciamento por fluxo de caixa) e 5% no terceiro modelo (gerenciamento por despesas
discricionarias), indicando que empresas com maior nivel de divida tendem a ter maiores
atrasos no processo de auditoria.

Ao analisar o tamanho da empresa (LNAT), temos que este apresentou um coeficiente
negativo e significativo a 5% nos trés modelos, indicando que empresas maiores tendem a ter
menor audit delay, o que se relaciona com os estudos de Givoly e Palmon (1982), que
constataram que empresas maiores possuem audit delay mais curtos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo em questdo demonstrou que o gerenciamento de resultados exerce
influéncia significativa sobre o audit delay, especialmente em organiza¢des que utilizam
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gerenciamento por producdo e gerenciamento por fluxo de caixa, o que pode prejudicar
significativamente a tempestividade das informac¢des financeiras e gerar desconfianca entre
investidores e outros stakeholders, além disso, outras variaveis, como o parecer sem ressalva,
o tamanho da empresa e a alavancagem financeira, também se mostraram relevantes para
explicar o audit delay. A analise ndo apresentou significancia estatistica na relacdo entre
empresas com praticas mais robustas de governanca e aquelas auditadas por grandes firmas
com audit delay. Contudo, o nivel de endividamento se mostrou um fator bastante critico para
0 aumento do audit delay, mostrando com clareza a necessidade de um maior controle
financeiro por parte das entidades.

Adicionalmente, com a presente pesquisa, foi possivel notar que o gerenciamento de
resultados se revelou uma pratica contabil de grande relevancia para a compreenséo do audit
delay, pois envolve a utilizacdo de técnicas que manipulam indicadores financeiros com o
objetivo de atender a expectativas do mercado ou alcancar metas de desempenho. Essa
pratica, ainda que possa ser usada para melhorar a percepcao financeira da empresa, gera
desafios para a auditoria, pois interfere na transparéncia e na qualidade das informacdes.

No que refere as variaveis, é importante destacar que o gerenciamento de fluxo de
caixa (CFO) foi uma das que apresentou maior significancia estatistica. Basicamente,
organizagdes que manipulam suas entradas e saidas de caixa tendem a aumentar o tempo
de auditoria, j& que essas préaticas dificultam a analise dos auditores. Nesse caso, € possivel
notar que essa forma de gerenciamento de uma investigacao detalhada para garantir que as
demonstragdes financeiras reflitam a realidade econémica da empresa, ou seja, quanto maior
a manipulacdo do fluxo de caixa, mais tempo os auditores precisam para realizar suas
analises e emitir um parecer.

Outro fator importante é o gerenciamento por producdo (PROD) com uma significancia
de 10%, que também impacta diretamente o audit delay. Empresas que ajustam seus niveis
de producdo para manipular resultados financeiros acabam criando desafios adicionais para
0s auditores. Essas praticas exigem uma verificagdo minuciosa dos custos e receitas
operacionais, 0 que prolonga o tempo necessario para finalizar a auditoria. Isso reflete a
complexidade das operacdes de producdo e o impacto que essas anomalias podem ter na
confianga das informacdes financeiras.

Em contrapartida, o gerenciamento por despesas discricionarias (DISX) apresentou
um menor impacto, isso pode ser explicado pois suas alteragbes sdo menos evidentes e
tendem a ocorrer em areas de menor prioridade, o que exige menos atencao dos auditores,
reforcando assim a necessidade de préaticas contabeis transparentes, pois, ao minimizar a
manipulagdo de resultados, é possivel contribuir para auditorias mais eficientes e uma maior
confiabilidade nas demonstracdes financeiras.

Além da variavel de gerenciamento de resultado, o parecer sem ressalva apresentou
significancia estatistica nos trés modelos ao nivel de 5%, ou seja, empresas que recebem
pareceres sem ressalva tendem a ter um audit delay menor, a medida que os auditores ndo
precisam dedicar mais tempo para revisar inconsisténcias e negociar ajustes com a
administracdo. Dito isso, € notavel que quando ha ressalva nos pareceres o0 processo de
auditoria se torna mais extenso para garantir que as informacdes probleméticas sejam
corrigidas antes da emissao do relatério final, aumentando assim o tempo necessario para a
concluséo dos trabalhos.

Por outro lado, o tamanho da empresa (LNAT) demonstrou uma influéncia inversa no
audit delay, apresentando um coeficiente negativo e significativo a 5% nos trés modelos.
Basicamente, empresas maiores tendem a apresentar um tempo de auditoria menor, 0 que
pode ser explicado pela maior estruturacéo organizacional e melhor preparo dessas entidades
para lidar com as exigéncias dos auditores.

Outro fator relevante identificado foi a alavancagem das firmas auditadas (ALAV).
Entidades com altos niveis de endividamento apresentam um audit delay maior, com
significancia de 10% no modelo 2 e de 5% no terceiro modelo. Tal fator pode ocorrer porque
empresas com maior endividamento exigem uma analise mais detalhada dos passivos e das
suas condic¢les financeiras, especialmente para garantir que estdo em conformidade com
suas obrigacfes. Enquanto isso, a variavel (RESSALVA), apresentou significancia estatistica
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nos trés modelos ao nivel de 5%, mostrando que quando o parecer do auditor independente
€ emitido sem ressalvas, ha uma diminui¢éo no atraso da emisséo dos relatérios de auditoria.
Enquanto isso, outras variaveis como gerenciamento por despesas discricionarias (DISX),
gualidade da firma de auditoria independente (BIGFOUR) e comité de Auditoria (COMAUDIT)
nao apresentaram significancia estatista nos modelos apresentados,ou seja, hdo possuem
impacto direto nos atrasos nas emissdes dos relatdrios de auditoria.

Portanto, os resultados deste estudo evidenciam a importancia de fatores como o
gerenciamento de resultados e a estrutura financeira das empresas no audit delay. O impacto
dessas variaveis na tempestividade da auditoria sugere que os auditores devem estar atentos
a praticas de manipulacdo contabil que possam distorcer a realidade econbémica das
empresas. Além disso, o estudo em questdo complementa a ideia da necessidade de
auditorias mais rigorosas em empresas com altos niveis de endividamento e praticas
gerenciais atipicas.

Por fim, relacionado as limita¢cdes do presente estudo, € possivel destacar a escassez
de artigos que relacionam gerenciamento de resultados e o audit delay, o que limita a
contextualizacdo dos resultados. Essa escassez, restringe em parte a inovagdo e o avango
do conhecimento na area, evidenciando a necessidade de novos estudos que explorem essa
relacdo. Além disso, para pesquisas futuras, € sugerido a ampliacdo do modelo, para que
sejam incluidos também empresas nao listadas em B3, junto a isso, também é importante
citar que a investigacdo de outras variaveis, como 0 impacto da governancga corporativa e 0
nivel de transparéncia das informacdes contébeis, a inclusdo desses fatores pode fornecer
uma visdo ainda mais detalhada sobre os determinantes do audit delay, contribuindo assim
para o aprimoramento das praticas de auditoria e maior eficiéncia na divulgacdo de
informacdes financeiras pelas empresas.
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