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Motivos

Reapresentação

Quantitativos Qualitativos

Alterações numéricas:
• Alteração nas demonstrações contábeis;
• Alteração nas notas explicativas;
• Alteração no valor do JSCP e dividendos;
• Alteração na unidade de medida;
• Alteração na quantidade de ações;
• Divulgação/

Alterações textuais:
• Alteração nas demonstrações contábeis;
• Alteração nas notas explicativas;
• Alteração no parecer dos auditores;
• Alteração no relatório de administração;
• Alteração/correção de dados cadastrais;
• Apresentação de novo canal de divulgação;
• Alteração de divulgação ao mercado;
• Entrega de DFP de períodos anteriores;
• Reenvio em decorrência de erro no processo 

de envio.

Fonte: adaptado de Marques et al. (2016).
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Tabela 1 
Operacionalização das variáveis de controle

Sigla Descrição Operacionalização S.E. Trabalhos Anteriores

Alavit

POit
PLit

 (-)
Forti et al. (2015); Harakeh et al. (2020); 
Koo et al.

(2020); Reyna (2017)

Beta
it

Cov(ri , rm )
Var(rm ) (-)

Dewasiri et al. (2017); Forti et al. (2015); 
Harakeh et al. (2020); Koo et al. (2017); 

Lin et al.

et al. (2012)

Big4it

Dummy 

EY
auditada pela KPMG
pela PwC

Big4.

(+)

Control
it

Controle Dummy 
(+) Forti et al. (2015); Koo et al. (2017); 

DualCEOit 
Dualidade do 
CEO 

Dummy 

(+) Forti et al. (2015)

InvInstit

Dummy 

(+) Reyna (2017)

LiqCorit Corrente 
ACit

PCit
 (+)

et al. 
(2017); Forti et al. (2015); Harakeh 

 et al. (2020); Koo et al. (2017);  
Patra et al. (2012)

P/Bit

Price-to-book 
(oportunidade VmPLit

VcPLit
 (-)

Dewasiri et al. (2017);  
Forti et al. (2015); Lin et al. (2017); 

Prej 
Acum)it-1

Dummy

(-) Harakeh et al. (2020)

  
QRCA

it

Conselho de (+) Dewasiri et al. (2017)

Segmit

Dummy 

(+/-) Dewasiri et al. (2017);  
Forti et al. (2015)

Tag100it

Tag Along de Dummy
Tag Along de (-) Forti et al. (2015)

Tam
it Ln(ATit) (+)

Dewasiri et al. (2017); Forti et al. (2015); 
Harakeh et al. (2020); Koo et al. (2017); 

 



Sigla Descrição Operacionalização S.E. Trabalhos Anteriores

it ROE do ROE (-)
et al. 

(2020); Dewasiri et al. (2019);  
Patra et al. (2012)

Yields
it Yields

 Yieldsit  

(+)
et al. 

(2017); Koo et al. (2017);  
et al. (2020)

Nota: S.E. – Sinal Esperado; Ln(ATit) PLit VcPLit 
VmPLit ACit  PCit PTit – 

Cov(ri,rm) Var(rm)
Yieldsit – Dividendos yields Yieldsit-1  yields

DTT Deloitte; EY Ernst Young; KPMG PWC: 
Price Water House Coopers; Tag100it

Fonte: elaborado pelos autores.

Payoutit+1
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Tabela 2 
Estatística descritiva das variáveis quantitativas e teste de diferença entre as média

Não Reapresentação
n = 1907

Reapresentação
n = 424

Teste-t

Variáveis 
quantitativas

Med Mín Máx Med Mín Máx Dif -valor

Payout
it+1

Payoutit

Payoutit-1

Yieldsit+1

Yieldsit

Yieldsit-1

Alavit

Betait 0

LiqCorit

P/B
it

QRCA
it

Tamit

it

Nota: :  : Med:  
Mín:  Máx: V  Dif: 

 Payoutit+1:  payout  Payoutit: 
 Payoutit-1:  payout  Yieldsit+1:  yields da 

;;  Yieldsit:  yields  Yieldsit-1: Yields  
Alavit:  Betait: LiqCorit:  P/Bit: Price-to-
Book  QRCAit:  Tamit: 

 it:  
  

Fonte: dados da pesquisa.

Payoutit+1

Payoutit Payoutit-1 

Yieldsit

Reaprit



Tamit

QRCAit

H1 H2

R2

 
Regressão dos modelos para análise das hipóteses H1 e H2  

S.E. Payoutit
(1)

Payoutit+1
(2)

Reaprit
(-/+) 9,344*** (2,090) 14,584*** (2,832)

Yieldsit-1
( + ) 7,517*** (0,281)

Yields
it

( + ) 6,569*** (0,378)

it ( - )

Tamit
( + )

LiqCorit ( + )

Alavit
( - ) -1,124*** (0,250)

P/B
it

( - ) -1,068*** (0,163)

Betait ( - )

Tag100it
( - )

Controlit
( + ) 27,069*** (2,789) 17,012*** (3,199)

QRCAit ( + )  0,283* (0,110)

PrejAcumit-1 ( - ) -7,254*** (1,760)

DualCEOit
( + ) -9,576** (3,159)

InvInst
it

( + ) -5,483** (1,823) 4,820. (2,666)

DTTit ( + )

EYit
( + ) 13,758*** (2,106) -3,508

KPMGit
( + ) -12,802*** (1,745) -8,731*** (2,478)

PwC
it

( + ) 7,133*** (1,491) 2,050



S.E. Payoutit
(1)

Payoutit+1
(2)

1.177

R²

2.670.000

3,709** 2,503**

Tipo de Painel

1,382** 1,517***

42,151* 49,918**

118,660*** 109,000***

713 60,234***

Controle de Setor 

Controle de Ano

Fonte: dados da pesquisa.

Payoutit

Payoutit+1

H1 H2

H2





 
Regressão com efeito moderador das reapresentações             

Payoutit Payoutit+1

Reaprit

Yieldsit-1
0,261*** (0,008) 0,128*** (0,011)

Reaprit * Yieldsi
t-1

0,105*** (0,019) -0,127*** (0,032)

it -0,007*** (0,001)

Tam_it
0,304*** (0,06)

LiqCor_it
0,1*** (0,017)

Alav_it -0,013* (0,005) -0,027*** (0,008)

P/Bit -0,02*** (0,003)

Betait
-0,334*** (0,081)

QRCA
it

0,008* (0,004)

Tag100it -0,377** (0,119)

Controlit
0,365*** (0,082) 0,596*** (0,094)

PrejAcumit-1
-0,552*** (0,055) -0,82*** (0,072)

InvInst
it

-0,356*** (0,097)

DTTit 0,359*** (0,067) 0,211** (0,079)

EYit
0,272*** (0,065)

KPMG
it

-0,415*** (0,06)

PwCit 0,186** (0,062)

Reaprit * PrejAcumit-1 0,236* (0,107) -0,461** (0,178)

Reaprit * DualCEOit
-0,508*** (0,135)

Reapr
it
 * EY

it
-0,357** (0,123)

Reaprit * KPMGit -0,488*** (0,119)

Reaprit * PwCit
-0,467*** (0,112) -0,472* (0,185)

Reaprit * N2it
0,528** (0,175) -0,603* (0,269)

Reapr
it
 * NM

it
0,410* (0,171) 0,505



Demais controles Sim Sim

1011

Tipo EF EF

183.590,38*** 88.206,08***

Controle de ano

Controle de setor

Fonte: dados da pesquisa.

H1

H2



H1 H2










