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RESUMO
O estudo busca averiguar a influência da complexidade de empresas nos níveis de conservadorismo contábil. O tema de 
análise, conservadorismo contábil em empresas complexas, pode ser considerado relevante porque analisa as práticas de 
conservadorismo levando em conta o contexto organizacional das empresas, fato ignorado em outros estudos que investigam 
os incentivos ou determinantes do conservadorismo contábil, pelo menos quanto à complexidade empresarial. A pesquisa 
apresenta evidências estatísticas de que o conservadorismo contábil varia de forma positiva com a assimetria da informação 
ocasionada por características específicas de ambientes complexos. Em contrapartida, quando estas apresentam, em conjunto, 
diversas características complexas, então a tendência é de pouca adoção do conservadorismo. Além disso, a presente pesquisa 
reúne evidências que visam a contribuir para a ciência contábil pela análise de empresas complexas e conservadorismo, e 
não práticas oportunistas observadas em estudos prévios. A amostra refere-se a 110 empresas de capital aberto no período 
de 2010 a 2016. A coleta de dados foi realizada por meio de relatórios das empresas, como formulários de referência, dados 
cadastrais e notas explicativas, bem como da base de dados Economatica®. A análise dos dados foi realizada por meio de 
regressão linear múltipla e regressão quantílica. Evidências obtidas na pesquisa indicam que o conservadorismo contábil 
varia conforme a assimetria de informação ocasionada por ambientes complexos em que pode apresentar uma relação 
positiva em empresas com poucas características de complexidade ou relação negativa se a empresa tem complexidade em 
diversas características ao mesmo tempo. Lança luz, então, sobre os diferentes níveis de conservadorismo observados nas 
empresas que muitas vezes podem ser atribuídos a mecanismos de governança, cultura organizacional, padrões contábeis, 
entre outros fatores, resultados que podem estar enviesados por não considerar o fator complexidade de empresas.

Palavras-chave: conservadorismo contábil, complexidade empresarial, assimetria informacional, informação contábil, 
empresas brasileiras.
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1. INTRODUÇÃO

O conservadorismo contábil pode ser observado 
como um mecanismo de controle em organizações que 
favorece o reconhecimento de resultado do período 
menos oportunista, o que, segundo LaFond e Watts 
(2008) e Chi e Wang (2010), pode auxiliar na redução 
da assimetria da informação. Esta, em contrapartida, 
pode ser agravada quando as empresas apresentam 
determinadas características complexas que, de acordo 
com Liu e Lai (2012) e Jennings e Tanlu (2014), limitam a 
transparência das informações. Nesse sentido, o presente 
estudo se dispõe a analisar a influência da complexidade 
de empresas sobre o nível de conservadorismo adotado 
nas informações evidenciadas pelas firmas. 

A informação é de suma importância para todo e 
qualquer tipo de empresa, sendo que sua disparidade 
entre os usuários, além de fazer com que os processos da 
organização fiquem mais lentos, pode agravar conflitos 
de interesses internos e externos (Ndofor, Wesley & 
Priem, 2015). Nesse aspecto, custos nas organizações 
começaram a ser questionados pelos estudos de Spence e 
Zeckhauser (1971) e Ross (1973), objetivando alinhar os 
interesses entre o agente e o seu superior (Faria, Gomes, 
Dias & Alburquerque, 2011), com intuito de diminuir a 
disparidade ou assimetria da informação entre eles. 

Roth e O’Donnell (1996) argumentam que a assimetria 
da informação pode ser agravada quando a empresa 
apresenta situações complexas, com dificuldades de 
monitoramento e de verificação do comportamento 
do agente. Percebe-se, então, que a complexidade em 
empresas pode ser uma das possíveis causas do aumento 
do nível de assimetria informacional.

No que se refere à complexidade das empresas, esta pode 
ser definida por atividades e/ou fenômenos organizacionais 
que contrariam o paradigma da simplicidade, utilizando-
se de uma visão multidimensional e multidisciplinar para 
se observar determinado fenômeno, ou seja, deve-se 
analisar sobre diferentes aspectos determinado fenômeno 
(Santos & Rodrigues, 2007). 

Não há somente uma forma de medição para a 
complexidade de empresas. De acordo com a literatura, 
esta pode ser identificada de acordo com várias medidas, 
tais como o número de segmentos de que a empresa 
participa (Barinov, Park & Yildizhan, 2014; Baysinger & 
Hoskisson, 1989; Demirkan, Radhakrishnan & Urcan, 
2012), a complexidade geográfica (Bushman, Chen, Engel 
& Smith, 2004; Cetorelli & Goldberg, 2014; Liu & Lai, 
2012), a complexidade do negócio (Cetorelli & Goldberg, 
2014; Jennings & Tanlu, 2014), a complexidade industrial 

(Barinov et al., 2014; Bushman et al., 2004; Farooqi, 
Harris & Ngo, 2014; Liu & Lai, 2012) e a complexidade 
organizacional (Farias, 2012; Silva, 2015).

De acordo com Liu e Lai (2012), a complexidade das 
empresas pode limitar a transparência de informações 
aos usuários, aumentando a assimetria informacional. 
Isso ocorre, dentre outras causas, devido à preocupação 
da empresa com os segmentos que geram maior receita, 
o que pode resultar em menos atenção aos controles 
internos e à geração de informação mais concisa dos 
demais segmentos ou subsidiárias que não têm tanta 
representatividade na geração de receita. Ainda, segundo 
Jennings e Tanlu (2014), torna-se oneroso, para os agentes, 
demonstrar as informações por segmento de empresas 
complexas, o que acaba por prejudicar a qualidade da 
informação para os usuários externos.

LaFond e Watts (2008) argumentam que uma forma 
de auxiliar na redução da assimetria de informações 
entre investidores e gestores é o uso de uma forma 
conservadora da contabilidade. Assim, haveria redução 
nos incentivos dos gestores para mascarar resultados, 
reduzindo informações assimétricas e também perdas 
organizacionais que dela derivam. Outro estudo que 
evidencia os benefícios do conservadorismo contábil para 
empresas com incidências de informações assimétricas 
é o de Chi e Wang (2010), que concluíram que os níveis 
de conservadorismo contábil estavam negativamente 
relacionados com os níveis de assimetria da informação. 
Inferiu-se que o conservadorismo contábil contribui 
para a diminuição da assimetria da informação entre os 
usuários externos, por adotar práticas contábeis que não 
sobrevalorizam o lucro.

Além do conservadorismo como ferramenta para 
redução da assimetria, Silva (2015) observou que, quando 
a empresa atinge um nível elevado de complexidade 
empresarial, sob a ótica da complexidade industrial, do 
negócio e organizacional, a assimetria da informação sofre 
uma queda pela melhora da qualidade da informação 
contábil. Nesse estudo, o aumento da qualidade da 
informação contábil deu-se pela redução de práticas 
oportunistas de gerenciamento de resultados, quando a 
empresa atingiu índices elevados de complexidade.

Depreende-se que, quando a empresa apresenta 
atividades complexas, os gestores podem adotar o 
conservadorismo ao contrário de práticas oportunistas, 
devido a controles internos ou pressões externas para 
diminuir a assimetria de informação. Entretanto, cabe 
salientar que o conservadorismo contábil pode ser 
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motivado por inúmeras outras causas, como fatores fiscais, 
normas contábeis, cultura, remuneração de gestores, entre 
outros. No entanto, este estudo propõe observar tal prática 
sob a ótica da complexidade das atividades das empresas.

Assim, esta pesquisa é norteada pela seguinte pergunta: 
qual a relação entre o conservadorismo contábil e a 
complexidade empresarial? Como objetivo, busca-se 
averiguar a influência da complexidade de empresas nos 
níveis de conservadorismo contábil. 

Este estudo apresenta evidências que visam a 
contribuir para a ciência contábil quanto aos estudos 
organizacionais, pela análise da mitigação da assimetria 
informacional em empresas complexas, devido à utilização 
do conservadorismo ao invés de redução de práticas 
oportunistas observadas por estudos internacionais, tais 
como os de Demirkan et al. (2012), Barinov et al. (2014), 
Farooqi et al. (2014) e Jennings e Tanlu (2014). 

Ademais, além das pesquisas de LaFond e Watts (2008) 
e Chi e Wang (2010), já citadas anteriormente, pode ser 
observado o estudo de Almeida (2010), o qual analisou o 
conservadorismo contábil, gerenciamento de resultados, 

entre outros, em ambientes competitivos, concluindo que a 
prática de conservadorismo foi adotada em maior grau em 
tais ambientes para diminuir assimetrias e tornar a empresa 
atraente ao mercado. Contudo, esta pesquisa se diferencia 
do estudo de Almeida (2010) por tratar da complexidade 
das empresas, em vez da competividade do ambiente.

Devido à incipiência de pesquisas na área sobre a relação 
entre a complexidade de empresas e o conservadorismo, 
bem como considerando a literatura que afirma que 
empresas com maior nível de complexidade têm maior 
assimetria de informação, esta pesquisa justifica-se pela 
análise do conservadorismo como forma de limitação 
da assimetria informacional em empresas complexas. 
Pode, então, lançar luz sobre os diferentes níveis de 
conservadorismo observados nas empresas, que muitas 
vezes podem ser atribuídos a mecanismos de governança, 
cultura organizacional, padrões contábeis, entre outros 
fatores, resultados esses que podem estar enviesados 
por não considerar o fator complexidade de empresas, 
o qual poderia explicar parte das diferenças empíricas 
observadas.

2. CONSERVADORISMO CONTÁBIL

Dentre os aglomerados de práticas e procedimentos 
da contabilidade, a reflexão quanto à relação entre o 
conservadorismo e a regulamentação contábil e suas 
causalidades ainda é incipiente e/ou inconclusiva 
na literatura nacional (Santos & Costa, 2008). De 
acordo com Scalzer, Beiruth e Reina (2017), estudos 
nacionais observaram resultados mistos em relação ao 
conservadorismo contábil e padrões de normas contábeis, 
apresentando resultados com relações positivas, negativas 
e até mesmo sem significância estatística.

Ao revisitar a literatura, encontra-se a distinção 
do conservadorismo contábil entre condicional e 
incondicional. O conservadorismo incondicional é menos 
pesquisado por não ter métricas consolidadas. Tem por 
definição que, na avaliação do patrimônio, deve-se optar 
por valores mínimos para o ativo/receita e máximos para 
o passivo/despesa (Paulo, Antunes & Formigoni, 2008).

Ball e Shivakumar (2005) descrevem o conservadorismo 
condicional como a tendência contábil de reconhecer as 
perdas econômicas mais rapidamente do que os ganhos. 
A adoção de práticas conservadoras é estimulada pelo 
mercado de dívidas (Ball, Kothari & Robin, 2000) e por 
mecanismos de governança corporativa (LaFond & Watts, 
2008).

A respeito do conservadorismo condicional, a 
contabilidade o expressa e o conhece tradicionalmente 

como o princípio da não antecipação de lucros, mas da 
antecipação de perdas (Bliss, 1924), sendo considerado 
positivo escolher opções menos otimistas. Para Basu 
(1997), a interpretação desse princípio é o grau de 
verificação da informação por usuários externos, em 
que a “boa notícia” denota ganho e, a “má notícia”, perda. 

As más notícias são, em suma, as proxies de retornos 
negativos, reconhecidas de forma tempestiva e mais 
completa no resultado do que a boa notícia, medida 
pelos retornos positivos (Banker, Basu, Byzalov & 
Chen, 2016; Basu, 1997). Entretanto, por mais que 
seja assimétrico o reconhecimento de ativos/receitas 
e passivos/despesas, estes têm por intuito auxiliar na 
diminuição da assimetria informacional (LaFond & 
Watts, 2008) pela divulgação de resultado conservador 
ao contrário de oportunista.

Para Watts (2003), a explicação da divulgação e a 
utilização dessas informações de forma assimétrica 
devem-se ao intenso vínculo do conservadorismo às 
relações contratuais, com intenção de assegurar garantias 
mínimas dos acontecimentos aos deveres preestabelecidos. 
Ainda, para o autor, em termos de contrato, observa-se 
o crescimento do valor da empresa pela utilização do 
conservadorismo, uma vez que restringe o comportamento 
oportunista dos gestores, mantendo mais neutros os 
números contábeis divulgados. 
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A relação entre conservadorismo e qualidade da 
informação contábil é controversa, principalmente após 
o International Accounting Standards Board (IASB) 
revisar seu framework e retirar o conservadorismo da 
condição de aspecto de representação fidedigna, por 
ser inconsistente com a neutralidade. Afinal, práticas 
contábeis conservadoras seriam benéficas para a qualidade 
da informação contábil ou não? Uma informação livre 
de viés (neutra), preconizada pelo IASB, aceita práticas 
contábeis conservadoras? 

Apesar de essas perguntas ainda não terem uma 
resposta definitiva por parte da academia, autores (LaFond 
& Watts, 2008) que pesquisam conservadorismo refletem 
sobre sua importância para as empresas e o consideram um 
mecanismo de governança nas empresas que contribui para 
a diminuição da assimetria da informação, restringindo a 
capacidade administrativa de manejar e, possivelmente, 
exceder seu desempenho financeiro. Portanto, pode-se 
associar o conservadorismo contábil como limitador de 
reconhecimento de resultados excessivamente otimistas, 
considerado um mecanismo de controle que impacta na 
diminuição da assimetria e na qualidade da informação.

Sob essa ótica, apesar de o conservadorismo contábil 
produzir informações possivelmente enviesadas (não 
neutras), ainda assim tem capacidade de melhorar 
a qualidade da informação contábil, mitigando 
práticas oportunistas que poderiam levar a resultados 
artificialmente inflados, o que talvez seja mais prejudicial 
aos usuários da informação contábil do que informações 
menos otimistas. 

Para verificação da aderência do conservadorismo 
contábil por parte das empresas, tem-se, como formas 
de mensuração, diferentes modelos, sendo o mais 
reconhecido o de Basu, de 1997. Recentemente, Banker 
et al. (2016), com intuito de aprofundar o modelo de Basu, 
propuseram uma modificação no modelo, combinando 
a teoria do conservadorismo da contabilidade financeira 
com a assimetria de custos da contabilidade de custos. 

Os autores analisaram o modelo de Basu (1997) e 
demonstraram um erro aproximado de 25% na estimação 
do conservadorismo ocasionado pelo não controle da 
assimetria de custos. Isso se deve ao fato de a variação 
positiva (aumento) nos custos em períodos de vendas 
elevadas ser maior do que a variação negativa (redução) 
em períodos de queda nas vendas. Assim, os autores 
propuseram a inclusão de variáveis de assimetria de custos 
no modelo original de Basu (1997) para corrigir esse erro 
de estimação (Banker et al., 2016).

Outro modelo utilizado para a medição de 
conservadorismo é o de Khan e Watts (2009), o qual 
auxilia na identificação deste a nível de empresa, também 
adaptando o modelo de Basu (1997). Os autores incluíram 
variáveis como tamanho, market-to-book e alavancagem 
de cada empresa no modelo original para identificar o 
nível de conservadorismo delas, chamado de C_Score.

Diante do exposto, considera-se que práticas contábeis 
conservadoras, observadas por modelos como o de Basu 
(1997), Khan e Watts (2009) e Banker et al. (2016), 
podem auxiliar na redução da assimetria informacional 
entre as empresas e seus diversos stakeholders, o que pode 
ser interessante especialmente para empresas complexas, 
que se caracterizam por ambientes com maior assimetria 
informacional. 

2.1 Complexidade de Empresas e Formulação 
das Hipóteses

Entende-se por complexidade de empresas o aumento 
de elementos organizacionais diferentes, mas que devem 
ser tratados simultaneamente pela organização. Pode-
se associar a complexidade de empresas como uma 
ambiguidade na organização e dificuldade de se conhecer 
e compreender as operações organizacionais (Jennings 
& Tanlu, 2014).

Pode-se inferir que a complexidade de empresas 
se refere a características específicas que contrariam o 
paradigma da simplicidade em suas operações de negócio 
(Santos & Rodrigues, 2007). Tais características podem 
ser divididas e/ou medidas em alguns agrupamentos, 
tais como: complexidade industrial, do negócio e 
organizacional (Silva, 2015). 

A complexidade foi analisada na contabilidade 
primeiramente na linha de estratégia, na linha de 
finanças e, atualmente, podem-se observar estudos em 
contabilidade financeira, mais especificamente sobre 
qualidade da informação contábil (Barinov et al., 2014; 
Demirkan et al., 2012; Farooqi et al., 2014; Jennings & 
Tanlu, 2014; Silva, 2015). 

De acordo com a literatura (Barinov et al., 2014; 
Demirkan et al., 2012; Farooqi et al., 2014; Jennings & 
Tanlu, 2014; Liu & Lai, 2012; Silva, 2015), a complexidade 
da empresa pode limitar a transparência de operações e 
informações aos usuários externos, o que pode agravar 
a assimetria da informação. 

Jennings e Tanlu (2014) argumentam que à medida em 
que a empresa torna-se organizacionalmente complexa, 
mais oneroso e difícil será para os gestores analisar as 
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informações realmente relevantes para serem divulgadas 
ao mercado. Isso pode comprometer a qualidade da 
comunicação entre a empresa e os usuários externos, 
aumentando a assimetria informacional. 

Para reduzir essa assimetria, Watts (2003), LaFond 
e Watts (2008) e Chi e Wang (2010) destacam o 
conservadorismo como importante atributo da divulgação 
da informação financeira, atuando como um mecanismo 
de controle que pode limitar conflitos de agência. Assim, 
infere-se que esse atributo da informação contábil poderia 
auxiliar na redução da assimetria da informação em 
ambientes complexos. 

Almeida (2010) observou que, em ambientes 
competitivos, que apresentam medição semelhante 
com a complexidade, o grau de conservadorismo 
contábil é aumentado, a fim de diminuir assimetrias 
e tornar a empresa atraente ao mercado em relação à 
concorrência. 

Dentre as medidas de complexidade, a industrial pode 
ser medida, de acordo com Liu e Lai (2012), Barinov et 
al. (2014,) Farooqi et al. (2014) e Silva (2015), pelo índice 
Herfindahl ou suas extensões, calculado pela relação das 
vendas de cada segmento da indústria com as vendas totais 
da empresa (Barinov et al., 2014; Hou & Robinson, 2006). 
A complexidade industrial pode comprometer a qualidade 
de comunicação entre os usuários, aumentando, assim, a 
assimetria da informação (Barinov et al., 2014). Para auxiliar 
na diminuição dessa assimetria, as empresas podem adotar 
níveis diferenciados de conservadorismo contábil. Desse 
modo, delimitou-se a primeira hipótese de pesquisa: 

H1: quanto maior a complexidade industrial, maior o grau de 
conservadorismo contábil.

A complexidade do negócio pode ser observada pela 
quantidade de segmentos de atuação da empresa (Cetorelli 
& Goldberg, 2014; Demirkan et al., 2012; Doyle, Ge & 
Mcvay, 2007; Jennings & Tanlu, 2014; Silva, 2015), que 
representa a diversificação de suas áreas de atuação. 
Segundo Liu e Lai (2012), o aumento de assimetria pode 
ser ocasionado, dentre outras causas, no momento em 
que empresas divulgam informações mais detalhadas 
apenas do segmento principal de atuação, diminuindo 
a transparência de informação sobre os demais. Os 
usuários externos conhecerão os fluxos de caixa agregados 
de empresas complexas, mas não os individuais por 
segmentos de atuação (Liu & Lai, 2012). Assim, apresenta-
se a segunda hipótese, de que o conservadorismo pode ser 

utilizado em maior grau nessa situação de complexidade 
do negócio, a fim de auxiliar na diminuição de assimetria.

H2: quanto maior a complexidade do negócio, maior o grau 
de conservadorismo contábil.

A complexidade organizacional pode ser medida pela 
quantidade de subsidiárias que a empresa tem (Cetorelli 
& Goldberg, 2014), que representa sua fragmentação, 
bem como pelo seu tamanho, pelos anos de atuação no 
mercado, pelas dívidas de longo prazo, pela estrutura 
de capital e pela rentabilidade que apresenta (Farias, 
2012; Silva, 2015). 

O tamanho da empresa representa sua diversificação 
em termos de ativos (direitos e bens) (Silva, 2015), a 
idade está relacionada ao ciclo de vida organizacional 
(Boone, Field, Karpoff & Raheja, 2007; Farias, 2012), as 
dívidas de longo prazo e a estrutura de capital demonstram 
a diversidade financeira da empresa (Farias, 2012; 
Linck, Netter & Yang, 2008; Silva, 2015) e, por fim, sua 
rentabilidade representa a complexidade do lucro da 
organização (Cardinaels, Roodhooft & Warlop, 2004). 
Essas medidas impactam na forma de gerir a empresa, 
o que a torna complexa e, por vezes, pode incentivar os 
gestores a adotar práticas contábeis conservadoras para 
mitigar a assimetria da informação decorrente desse 
contexto. Assim, apresenta-se a terceira hipótese.

H3: quanto maior a complexidade organizacional, maior o 
grau de conservadorismo contábil.

Diante do exposto, acredita-se que, em um ambiente de 
complexidade empresarial, seja industrial, organizacional 
ou de negócio, a empresa, munida de controles internos 
ou até mesmo por pressões externas de investidores, 
pode adotar práticas contábeis para diminuir a assimetria 
informacional causada pela complexidade de suas operações 
organizacionais, como o conservadorismo contábil, por 
exemplo, visto que diminui a habilidade da gerência de 
exagerar ou até de manipular seu desempenho financeiro 
(LaFond & Watts, 2008). Desse modo, delimita-se a quarta 
e última hipótese de pesquisa, com objetivo de capturar, de 
forma conjunta, a complexidade industrial, do negócio e 
organizacional em uma única medida. O objetivo é avaliar 
se, na presença de graus elevados de complexidade em 
diferentes características, as empresas preocupam-se em 
adotar maior nível de conservadorismo contábil. 

H4: quanto maior a complexidade total das empresas, maior 
o grau de conservadorismo contábil.



Alini da Silva, Alyne Serpa Ganz, Leonardo Bernardi Rohenkohl & Roberto C. Klann

47R. Cont. Fin. – USP, São Paulo, v. 30, n. 79, p. 42-57, jan./abr. 2019

3. PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS

A população do estudo compreendeu todas as empresas 
listadas na Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros de São 
Paulo (BM&FBOVESPA). A amostra foi composta por 
110 empresas que dispunham de informações em todas as 
variáveis e período analisado. O período de análise foi de 
2010 a 2016, devido à adoção, a partir de 2010, do padrão 
contábil do IASB, o qual prevê o atributo da neutralidade 
na característica qualitativa de representação fidedigna 
(Comitê de Pronunciamentos Contábeis, 2011 – CPC 
00) em vez do princípio contábil da prudência e/ou da 
convenção do conservadorismo, presente nas normas 
contábeis locais antes de 2010. 

Optou-se, nesta pesquisa, por analisar somente 
empresas brasileiras, em função de se considerar uma 
amostra adequada e suficiente para se testar as hipóteses, 
bem como pela devida indisponibilidade de informações 
sobre complexidade de empresas para firmas de outros 
países. 

Os dados referentes aos modelos de conservadorismo 
contábil e às variáveis de complexidade organizacional 
tamanho da empresa (TAM), rentabilidade (ROE), 
dívidas de longo prazo (DLP) e estrutura de capital 
(EC) foram coletados na base de dados Economatica®. 
Os dados utilizados para calcular a complexidade 
industrial (CI) e a complexidade do negócio (CN) 
foram coletados em notas explicativas. Os dados sobre 
a quantidade de subsidiárias (SUB) que as empresas 
tinham foram coletados nos formulários de referência, 
enquanto a variável anos de atuação (AA) da empresa 
foi coletada nos dados cadastrais disponíveis no site da 
BM&FBOVESPA; ambas (AA, SUB) compõem também 
o grupo de complexidade organizacional. Apresenta-
se, a seguir, os modelos de conservadorismo contábil 
utilizados. 

em que LPAit é o resultado contábil do exercício (lucro/
prejuízo) por ação da empresa i no ano t, Pit-1 é o preço 
médio da ação da empresa i no ano t-1, Rit é o retorno 
logaritmizado da ação da empresa i no ano t, Dit é a 
variável dummy que assume 1 quando o retorno da ação 
da empresa i no ano t é negativo e 0 caso contrário e Dit * Rit 
é a diferença entre o impacto dos retornos positivos e 
negativos. O conservadorismo implica que esse coeficiente 
(β3) é positivo porque uma má notícia (retorno negativo) 
será refletida no lucro em maior medida do que uma boa 
notícia (retorno positivo).

A equação 1 representa o modelo de Basu (1997), 
o qual demonstra o nível de conservadorismo contábil 
pelo coeficiente β3. De acordo com Basu (1997), o β2 
representa o retorno, tanto positivo quanto negativo, 

enquanto o β3 representa somente o retorno negativo. Se 
o β3 for significativo e positivo, evidencia-se a presença de 
conservadorismo contábil pelo reconhecimento oportuno 
de retornos negativos. Entretanto, de acordo com Banker 
et al. (2016), esse modelo pode apresentar um viés na 
estimação do coeficiente causado pela assimetria dos custos. 

No estudo de Banker et al. (2016), em que um dos 
autores também é Sudipta Basu, buscou-se reformular 
o modelo de Basu (1997) com intuito de neutralizar a 
assimetria dos custos. Assim, utilizou-se, também, neste 
estudo, o modelo de Banker et al. (2016) para captar o 
conservadorismo condicional nas empresas da amostra 
e comparar com o coeficiente apurado pelo modelo 
original de Basu (1997). O modelo 2 refere-se ao modelo 
de conservadorismo contábil de Banker et al. (2016).

em que DSit é a variável dummy igual a 1 se há queda de 
vendas do ano t-1 para o ano t e 0 caso contrário, ∆St/Pit-1 é 
a mudança de vendas do ano t- 1 para o ano t (variação das 
vendas) dimensionada (dividido) pelo valor de mercado 
das ações (preço das ações) no início do ano fiscal e 

DSit * ∆St/Pit-1 é a multiplicação entre as variáveis DSit e 
∆St/Pit-1, a qual representa o nível de assimetria de custos 
das empresas, caso o coeficiente demonstre-se positivo.

Além dos modelos apresentados, este estudo ainda 
analisa o modelo de Khan e Watts (2009) que se utiliza 

1
𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿��

𝐿𝐿����� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� ∗ 𝑅𝑅�� + 𝜀𝜀�� 

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿��
𝐿𝐿����

� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� ∗ 𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷𝐷𝐷�� + 𝛽𝛽� ∆𝐷𝐷�� 𝐿𝐿����⁄

+ 𝛽𝛽� 𝐷𝐷𝐷𝐷�� ∗  ∆𝐷𝐷�� 𝐿𝐿����⁄ 𝑣𝑣��  

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿��
𝐿𝐿����

� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� ∗ 𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷𝐷𝐷�� + 𝛽𝛽� ∆𝐷𝐷�� 𝐿𝐿����⁄

+ 𝛽𝛽� 𝐷𝐷𝐷𝐷�� ∗  ∆𝐷𝐷�� 𝐿𝐿����⁄ 𝑣𝑣��  
2



Conservadorismo contábil em empresas complexas

48 R. Cont. Fin. – USP, São Paulo, v. 30, n. 79, p. 42-57, jan./abr. 2019

do G_Score e do C_Score para determinar a antecipação 
de boas e más notícias, respectivamente. Esse modelo, 
diferentemente do modelo de Basu (1997) e Banker et 
al. (2016), possibilita a mensuração do conservadorismo 
individual para cada empresa com base em seu modelo 

geral, do qual são retirados os coeficientes e determinado 
o C_Score (proxy de conservadorismo) com base no 
tamanho, market-to-book e alavancagem de cada empresa. 
O modelo de Khan e Watts (2009) é apresentado na 
equação 3.

em que Sizei é o tamanho da empresa de acordo com o 
logaritmo natural do valor de mercado, M/Bi é o market-to-
book, Levi é a alavancagem mensurada por meio da dívida 
de longo prazo e curto prazo deflacionada pelo valor de 
mercado e μi e λi são estimadores empíricos constantes 
para todas as empresas, mas que variam de acordo com 
o tempo, estimados por regressões transversais anuais.

De posse dos estimadores gerados pela equação 3, 
calcula-se G_Score e o C_Score por meio das equações 4 
e 5, ressaltando que esses não são modelos de regressão, 
mas equações para obter o índice de conservadorismo 
para cada empresa de acordo com as boas (G_Score) e 
más notícias (C_Score). 

O modelo de Khan e Watts (2009), expresso pela 
equação 3, inclui as equações 4 e 5 no modelo original de 
Basu (1997), expresso pela equação 1, com incremento 
dos termos do último parêntese, que são necessários para 
controlar as características das empresas separadamente. 
Assim, na apresentação e análise dos dados, os três 
modelos (Banker et al., 2016; Basu, 1997; Khan & Watts, 
2009) são utilizados para uma análise inicial a fim de 
se observar o nível de mensuração de conservadorismo 

com base em cada equação.
Além disso, utilizou-se o modelo de Khan e Watts 

(2009) para observação do conservadorismo individual 
das empresas com base no C_Score. Também foi mensurado 
o modelo de Banker et al. (2016), adaptado com base na 
metodologia de Khan e Watts (2009), para observar o 
C-score de cada empresa, em cujo modelo há correção da 
assimetria de custos, apresentado pela equação 6.

De posse dos coeficientes μi e λi do modelo da equação 6 
calcularam-se novamente o G_Score e o C_Score que estarão 
agora com a correção da assimetria de custos. Com esses 
coeficientes de conservadorismo contábil individual originado 
pelos modelos de Khan e Watts (2009) e Banker et al. (2016) 

adaptado de Khan e Watts (2009), rodaram-se novos modelos 
com dados anuais de complexidade de empresas, a fim de se 
observar a relação principal do estudo entre a complexidade 
de empresas e o conservadorismo contábil. Na Tabela 1 
apresentam-se as variáveis de complexidade.
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� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷�� + 𝑅𝑅��(μ� + 𝜇𝜇�𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆� + 𝜇𝜇�𝑀𝑀/𝐵𝐵� + 𝜇𝜇�𝐿𝐿𝑆𝑆𝐿𝐿�)
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Tabela 1 
Constructo da pesquisa

Variável Descrição Autores

Coeficiente de conservadorismo 
contábil (CCkw)

C_Score da equação de Khan e Watts (2009). Khan e Watts (2009)

Coeficiente de conservadorismo 
contábil (CCkwb)

C_Score da equação de Banker et al. (2016) adaptado
à metodologia de Khan e Watts (2009).

Banker et al. (2016) adaptado 
à metodologia de 

Khan e Watts (2009)

Complexidade industrial (CI)

1 - (HHI = ΣN
i=1 si

2)
Índice Herfindahl que mede a participação de vendas de cada segmento 

da empresa em relação às vendas totais da empresa, o qual varia de 0 a 1. 
Coeficiente próximo a 1 representa elevada complexidade.

Barinov et al. (2014)

Complexidade do negócio (CN) Medida pela quantidade de segmentos em que a empresa participa.
Demirkan et al. (2012),
Barinov et al. (2014), 

Jennings e Tanlu (2014)

Número de subsidiárias (SUB) Número de subsidiárias da empresa. Cetorelli e Goldberg (2014)

Anos de atuação da empresa (AA) Quantidade de anos que a empresa opera no mercado.
Doyle et al. (2007), 
Boone et al. (2007), 

Farias (2012)

Tamanho da empresa (TAM) Logaritmo natural do ativo total da empresa.
Doyle et al. (2007), 

Farias (2012)

Rentabilidade (ROE) Rentabilidade do patrimônio líquido.
Doyle et al. (2007), 

Farias (2012)

Dívidas de longo prazo (DLP) Logaritmo natural do saldo das dívidas de longo prazo.
Bushman et al. (2004), 

Farias (2012)

Estrutura de capital (EC) Relação entre passivo total e patrimônio líquido ao final do período. Farias (2012)

Complexidade total (CT)
Índice de complexidade total criado a partir das informações de complexidade 
industrial, do negócio e organizacional que varia de 0 a 1, sendo que quanto 

mais próximo de 1, maior é a complexidade.
Criado pelos autores

Fonte: Elaborada pelos autores.

A variável de complexidade total (CT), apresentada na 
Tabela 1, foi desenvolvida pelos autores, que utilizaram 
os pesos das variáveis de complexidade industrial (CI), 
do negócio (CN) e organizacional, por meio da aplicação 
da entropia da informação, para criar um índice único de 
CT para cada empresa, por meio da aplicação do método 
de Técnica de Ordenação por Similaridade com a Solução 
Ideal (Topsis – The Technique for Order of Preference by 
Similarity to Ideal Solution).

Com base nas variáveis de complexidade de empresas 
(variáveis independentes) e de conservadorismo 
condicional observadas por meio do coeficiente de 
estimação dos modelos de Khan e Watts (2009) e Banker et 
al. (2016) adaptado à metodologia de Khan e Watts (2009), 
formularam-se novas equações, a fim de se observar a 
relação entre a CI, CN e organizacional com o nível de 
conservadorismo contábil adotado pelas empresas.

Para análise dos dados, utilizaram-se de estatística descritiva, regressão linear múltipla e regressão quantílica 
calculadas por meio do software STATA. 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶�� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆�� + 𝛽𝛽�𝐴𝐴𝐴𝐴�� + 𝛽𝛽�𝑇𝑇𝐴𝐴𝑇𝑇�� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷��
+ 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝑇𝑇�� + 𝜀𝜀�� 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶�� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆�� + 𝛽𝛽�𝐴𝐴𝐴𝐴�� + 𝛽𝛽�𝑇𝑇𝐴𝐴𝑇𝑇�� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷��
+ 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝑇𝑇�� + 𝜀𝜀�� 

7

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶�� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆�� + 𝛽𝛽�𝐴𝐴𝐴𝐴�� + 𝛽𝛽�𝑇𝑇𝐴𝐴𝑇𝑇�� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷��
+ 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝑇𝑇�� + 𝜀𝜀�� 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶�� = 𝛽𝛽� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆�� + 𝛽𝛽�𝐴𝐴𝐴𝐴�� + 𝛽𝛽�𝑇𝑇𝐴𝐴𝑇𝑇�� + 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅�� + 𝛽𝛽�𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷��
+ 𝛽𝛽�𝑅𝑅𝐶𝐶�� + 𝛽𝛽�𝐶𝐶𝑇𝑇�� + 𝜀𝜀�� 8
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4. DESCRIÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS

Apresentam-se, nesta seção, a descrição e a análise 
dos dados. A Tabela 2 demonstra o resumo dos modelos 
1, 2 e 3, os quais têm por intuito demonstrar a prática 
de conservadorismo contábil adotada pelas empresas 
brasileiras analisadas, de acordo com os modelos Basu 

(1997), Khan e Watts (2009) e Banker et al. (2016), sendo 
que, nessas equações, analisaram-se todas as empresas 
em conjunto, sem ponderação anual, com intuito de 
análise somente do coeficiente do conservadorismo, e 
não a relação pretendida no trabalho. 

Tabela 2 
Resumo das equações 1 (Basu, 1997), 2 (Banker et al., 2016) e 3 Khan e Watts (2009)

Variáveis Coefic.
Coefic. Sig. Coefic. Sig. Coefic. Sig.

Basu (1997) Banker et al. (2016) Khan e Watts (2009)
Rit β1 0,00477 0,000* 0,00446 0,000* 0,84471 0,455
Dit β2 -0,09429 0,013* -0,08430 0,035* -0,20330 0,536

Dit x Rit β3 0,38557 0,110 0,35379 0,140 -0,95065 0,405
DSit β4 - - -0,09749 0,011* - -

∆Sit / Pit-1 β5 - - -5,89e-1 0,685 - -
DSit x ∆Sit / Pit-1 β6 - - 2,41e-10 0,001* - -

Rit x Sizei μ2 - - - - -0,05014 0,534
Rit x M / Bi μ3 - - - - 0,00015 0,974
Rit x Levi μ4 - - - - 0,02012 0,744

Dit  x Rit x Sizei λ2 - - - - 0,03425 0,678
Dit  x Rit x M / Bi λ3 - - - - 0,00142 0,795
Dit  x Rit x Levi λ4 - - - - 0,12333 0,169

Sizei δ1 - - - - -0,00108 0,962
M / Bi δ2 - - - - -0,00121 0,497
Levi δ3 - - - - -0,04617 0,028*

Dit  x Sizei δ4 - - - - -0,00057 0,980
Dit  x M / Bi δ5 - - - - 0,00108 0,603
Dit  x Levi δ6 - - - - 0,06897 0,050*

R² 0,1114 0,1164 0,4219
Prob > F 0,0000* 0,0000* 0,0000*

Efeito fixo ano Sim Sim Sim
Efeito fixo setor Sim Sim Sim

n 770 770 770

∆Sit / Pit-1 = mudança de vendas em relação ao ano t-1 e ao ano t dividido pelo preço das ações; DSit x ∆Sit / Pit-1 = multiplicação 
entre as variáveis DSit e ∆Sit / Pt-1; DSit = dummy igual a 1 se há queda de vendas do ano t-1 para o ano t e 0 caso contrário; Dit 
= dummy que assume 1 quando o retorno da ação é negativo e 0 quando é positivo; Dit x Rit = diferença entre o impacto dos 
retornos positivos e negativos, sendo que o conservadorismo implica que esse coeficiente seja positivo; Levi = alavancagem 
mensurada por meio da dívida de longo e curto prazos deflacionada pelo valor de mercado; M / Bi = market-to-book; Rit = 
retorno da ação; Sizei = tamanho da empresa de acordo com o logaritmo natural do valor de mercado. 
* = significativo a 10%.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Observa-se, na Tabela 2, que as variáveis independentes 
elucidam significativamente a variável dependente. O 
poder de explicação dos modelos de Basu (1997) e Banker 
et al. (2016) pode ser considerado baixo, o que pode ser 
esclarecido pela dificuldade de estimação de um fenômeno 
contábil, o conservadorismo, por meio de um modelo 
econométrico. 

O modelo de Khan e Watts (2009) apresenta poder de 
explicação maior, podendo ser decorrente do acréscimo 

das variáveis size, market-to-book e Lev, que têm relação 
comprovada, de acordo com tal estudo, com a variável 
dependente. Destaca-se a relevância do modelo de Khan 
e Watts (2009), uma vez que este apresentou melhora de 
30,55% no poder de explicação em relação ao maior R² 
dos outros dois modelos. 

Quanto às variáveis independentes significativas do 
modelo de Basu (1997) e de Banker et al. (2016), percebe-
se que ambas as variáveis Di (dummy de retorno da ação) 
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e Ri (retornos negativos) mostraram-se relacionadas ao 
lucro do período (variável dependente), sendo que o 
mesmo não ocorre com o modelo de Khan e Watts (2009). 
Além disso, o coeficiente de estimação da variável (D x R) 
apresentou-se com o sinal positivo nos modelos 1 e 2, 
embora não significativo, o que não permite confirmar 
o reconhecimento antecipado de más notícias pelas 
empresas analisadas.

Quanto à estimação do conservadorismo pelo 
modelo 3, a relação encontrada é negativa, indicando 
uma mudança nesse coeficiente com a inclusão das 
variáveis size, M/B e Lev, embora ainda não significativo. 
O modelo 3 destaca o endividamento (Lev) como 
variável determinante para explicar o resultado contábil 
do exercício por ação da empresa (LPA).

Observou-se, também, que as variáveis de assimetria 
de custos do modelo de Banker et al. (2016), tais como 
DSit(dummy de queda de vendas) e DSit X ∆Sit / Pit-1 

(mudança de vendas quando essas estão em queda), 
apresentaram influência significativa na variável 
dependente de lucro, o que indica que o lucro também 
sofreu alteração em decorrência da assimetria de custos, 
e não somente pelo conservadorismo contábil. 

Observadas as estimações de conservadorismo pelos 
modelos, apresenta-se, na Tabela 3, a estatística descritiva 
das variáveis utilizadas na análise principal da relação 
entre complexidade e conservadorismo contábil de cada 
empresa. 

Tabela 3 
Análise descritiva das variáveis das equações 7 e 8 – Scores de conservadorismo contábil e variáveis de complexidade

Variáveis Mínimo Máximo Média Desvio padrão

CCkwit – Score de conservadorismo de acordo com 
modelo de Khan e Watts (2009)

-6,0537 3,3554 -0,2652 1,0554

CCkwbit – Score de conservadorismo de acordo 
com modelo de Banker et al. (2016) adaptado à 

metodologia de Khan e Watts (2009)
-6,4078 4,2766 -0,3136 1,2125

β1CIit – Complexidade industrial -0,0480 0,7472 0,2844 0,2429

β2CNit – Complexidade do negócio 1,0000 7,0000 2,7279 1,4902

β3SUBit – Subsidiárias 0,0000 109,0000 10,2290 12,8736

β4AAit – Anos de atuação 0,0000 122,0000 39,9130 27,2302

β5TAMit – Tamanho da empresa 3,1714 11,1466 7,6585 1,4040

β6ROEit – Rentabilidade do patrimônio líquido -132,86 145,1100 9,8764 18,6733

β7DLPit – Dívidas de longo prazo 1,4725 10,2348 6,6935 1,4333

β8ECit – Estrutura de capital -619,52 1616,0916 24,4050 109,0634

β9CTit – Complexidade total 0,0091 0,7915 0,2201 0,2380

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com base na Tabela 3, percebe-se que a proxy de 
conservadorismo contábil (CCkwit) pelo modelo de Khan e 
Watts (2009) tem mínimo com valores negativos e máximo 
com valores positivos, sendo entendido que a empresa 
adota práticas conservadoras quando esse coeficiente 
apresenta valores positivos. Observa-se que a média das 
empresas (-0,2652) é de não adotar práticas conservadoras. 
Porém, como o desvio padrão (DP) tem valor considerável, 
com uma gama de empresas com valores distantes em 
relação à média, denota-se certa disparidade na amostra 
quanto à adoção de práticas conservadoras. A proxy de 
conservadorismo estimado pelo modelo Banker et al. 
(2016) adaptado à metodologia de Khan e Watts (2009) 

tem valores semelhantes ao do modelo original, com 
pequenas variações. 

Assim, indica-se o baixo reconhecimento de 
informações de forma conservadora pelas empresas 
analisadas no período de 2010 a 2016, o qual coincide 
com o período de obrigatoriedade do CPC 00 (CPC, 
2011), que prevê o reconhecimento de informações de 
forma neutra. Percebe-se uma possível aderência das 
empresas listadas na bolsa de valores a essa normativa 
de registro neutro e diminuição da utilização de práticas 
conservadoras de contabilidade.

Quanto à variável CI, por se tratar de um índice de 
entropia Herfindahl, tem variação entre 0 e 1, sendo que a 
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média (0,2844) se aproxima mais de 0, o que corresponde à 
baixa CI entre as empresas analisadas, ou seja, há número 
reduzido de empresas com receita concentrada em poucos 
segmentos.

A variável CN demonstra a quantidade de segmentos 
em que as empresas atuam, constatando-se, de acordo com 
a média, que a maioria detém menos de três segmentos, 
tendo como mínimo o valor de um e o máximo de sete 
segmentos de atuação. 

A quantidade de SUB, considerando-se apenas as 
controladas, apresentou média de 10, mas com DP 
superior à média, indicando elevada dispersão nos dados. 
Além disso, há empresas que não têm qualquer controle 
em outra empresa, como também algumas empresas que 
têm o máximo de 109 controladas. A quantidade de AA 
das empresas variou de zero a 122, sendo que algumas 

estavam operando em seu primeiro ano. A média das 
empresas foi de quase 40 anos.

A ROE apresentou, em média, rentabilidade positiva 
do patrimônio líquido (PL). Tanto a variável DLP quanto 
a TAM têm seus valores normalizados, sendo que ambas 
têm valores próximos de 6 e 7, com baixos DPs. Já a EC 
apresentou média de 24,40 com alto DP. 

Por fim, a CT apresentou média mais próxima de 
0 (0,2201), o que indica que a maioria das empresas 
apresentou pouca complexidade em diversas áreas ao 
mesmo tempo, sendo que o máximo de complexidade 
foi de 0,7915.

Realizada a análise da estatística descritiva das 
variáveis, apresenta-se, na Tabela 4, o resumo das equações 
7 e 8, as quais medem a influência da complexidade das 
empresas no nível de conservadorismo contábil.

Tabela 4 
Resumo das equações 7 e 8 – Influência das variáveis de complexidade em níveis de conservadorismo

Variáveis
CCkwit

(7)
CCkwbit

(8)

Coefic. Sig. Coefic. Sig.

β1CIit -0,1147411 0,634 0,2374754 0,385

β2CNit 0,0320191 0,402 0,0240654 0,585

β3SUBit 0,0206519 0,001* 0,0203797 0,003*

β4AAit 0,0032236 0,214 0,0046291 0,094*

β5TAMit -0,0061671 0,888 0,0291108 0,572

β6ROEit 0,0056206 0,009* 0,0042664 0,093*

β7DLPit -0,0654348 0,058* -0,0383648 0,258

β8ECit 0,0000143 0,979 0,0015696 0,337

β9CTit -5,803408 0,008* -5,274703 0,035*

R² 0,0679 0,1101

Prob > F 0,0000* 0,0000*

Efeito ano Sim Sim

Efeito setor Sim Sim

n 713 721

β1CIit = complexidade industrial; β2CNit = complexidade do negócio; β3SUBit = subsidiárias; β4AAit = anos de atuação; β5TAMit 
= tamanho da empresa; β6ROEit = rentabilidade do patrimônio líquido; β7DLPit = dívidas de longo prazo; β8ECit = estrutura de 
capital; β9CTit = complexidade total; CCkwbit = score conservadorismo Banker et al. (2016) adaptado à metodologia de Khan e 
Watts (2009); CCkwit = score conservadorismo Khan e Watts (2009).
* = significativo a 10%.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Com base na Tabela 4, observa-se que o poder de 
explicação (R²) das equações apresentou-se baixo, o que 
também foi observado em estudos internacionais (Banker 
et al., 2016; Khan & Watts, 2009; LaFond & Watts, 2008) 

sobre tal temática. Quanto à significância dos modelos, 
estes se demonstraram significativos, evidenciando que 
as variáveis independentes de complexidade explicaram 
significativamente parte do conservadorismo contábil 
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adotado pelas empresas brasileiras. Nessa etapa da pesquisa, 
foram excluídas informações outliers de 3 DPs em relação 
à média.

Quanto às variáveis independentes de complexidade, 
observou-se que a ROE, o número de SUB, a CT (equações 
7 e 8), a quantidade de AA (equação 8) e as DLP (equação 7) 
mostraram-se significativamente relacionadas à prática 
conservadora de resultados. Pode-se observar que quanto 

maior a rentabilidade do PL, número de SUB e AA, maior 
tende a ser a prática de conservadorismo contábil adotado. 
Em contrapartida, quanto maiores as DLP e a CT, menor 
tende a ser o nível de conservadorismo. 

Com intuito de aprofundar as relações apresentadas 
pela Tabela 4, demonstra-se, na Tabela 5, a influência 
das variáveis de complexidade em diferentes quantis de 
conservadorismo contábil (10, 50, 90).

Tabela 5 
Resumo das equações 7 e 8 – Influência das variáveis de complexidade em níveis de conservadorismo com regressão quantílica 
de 10, 50 e 90 para a variável dependente

Variáveis

Quantis

10 50 90

CCkwit
(7)

CCkwbit
(8)

CCkwit
(7)

CCkwbit
(8)

CCkwit
(7)

CCkwbit
(8)

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.

β1CIit -0,56610* -0,01528 0,11467 0,20546* -0,03746 0,19530

β2CNit 0,11425* 0,13679* 0,00897 -0,00662 -0,00595 -0,01758

β3SUBit 0,03153* 0,02814* 0,00641* 0,01061* 0,00480 0,00910

β4AAit 0,00652* 0,00609* 0,00071 0,00284* 0,00044 0,00206

β5TAMit 0,0159 -0,02203 0,02360 0,05989* 0,03507 0,04809

β6ROEit 0,00739* 0,00595 0,00116 0,00120 -0,00012 -0,00165

β7DLPit -0,09608 -0,13748* -0,02719 -0,0075 -0,00698 -0,01218

β8ECit -0,00053 0,002507 0,00060 0,00231* -0,00108 0,00117

β9CTit -8,8738* -6,7017* -1,5860 -3,892* -2,1772 -3,3787

R² 0,1905 0,2079 0,0773 0,0942 0,1249 0,1566

Efeito ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Efeito setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim

β1CIit = complexidade industrial; β2CNit = complexidade do negócio; β3SUBit = subsidiárias; β4AAit = anos de atuação; β5TAMit 
= tamanho da empresa; β6ROEit = rentabilidade do patrimônio líquido; β7DLPit = dívidas de longo prazo; β8ECit = estrutura de 
capital; β9CTit = complexidade total; CCkwbit = score conservadorismo Banker et al. (2016) adaptado à metodologia de Khan e 
Watts (2009); CCkwit = score conservadorismo Khan e Watts (2009).
* = significativo a 10%.
Fonte: Elaborada pelos autores.

De acordo com a Tabela 5, a relação entre práticas 
conservadoras e complexidade de empresas ocorre quando 
os níveis de conservadorismo são baixos e médios, o que 
não é percebido quando o conservadorismo é elevado. 

Quanto às variáveis significativas independentes, 
evidencia-se que a ROE (quantil 10), o número de SUB 
(quantil 10 e 50), a quantidade de AA (quantil 10 e 50), 
a CN (quantil 10), o TAM (quantil 50) e a EC (quantil 
50) demonstraram influência para o aumento do nível de 
conservadorismo contábil. Já as DLP (quantil 10) e a CT 
(quantil 10 e 50) demonstraram relação com a diminuição 
da prática conservadora de resultados. 

Em relação à variável CI, por apresentar influência 
significativa para a diminuição do conservadorismo 
no quantil 10 e para aumento do conservadorismo no 
quantil 50, considerou-se resultado não conclusivo 
quando avaliado quantis de conservadorismo contábil, 
o que poderia ser mais bem explorado em estudos 
futuros. 

Na Tabela 6, ainda com intuito de aprofundar as 
relações das equações 7 e 8, apresenta-se a mesma relação 
entre conservadorismo e complexidade, porém com a 
separação de amostras de empresas que apresentaram 
níveis baixos, médios e altos de CT.
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Tabela 6
Resumo das equações 7 e 8 – Influência das variáveis de complexidade em níveis de conservadorismo para amostras de níveis 
baixos, médios e altos de complexidade total

Variáveis

Nível de complexidade

Baixo Médio Alto

CCkwit
(7)

CCkwbit
(8)

CCkwit
(7)

CCkwbit
(8)

CCkwit
(7)

CCkwbit
(8)

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.

β1CIit -0,5153* 0,12996 0,78937 0,37012 0,14623 -0,03642

β2CNit 0,0386 0,02550 0,08232 0,07948 0,00220 0,03002

β3SUBit 0,01882* 0,00974 0,04415 0,04094 0,04379 0,14235*

β4AAit 0,00529* 0,00309 0,00152 0,00321 -0,00140 0,00890

β5TAMit 0,00630 0,04039 1,49864* 1,15277* 3,21836* 2,91934*

β6ROEit 0,00209 -0,00317 0,01092* 0,00820* 0,01644 0,05278*

β7DLPit -0,05813 -0,01374 -1,3387* -0,99530* -2,45653* -2,23520*

β8ECit 0,00010 0,00164 0,01091 0,00263 -0,03599 0,00169

β9CTit -5,6555* -1,322953 -15,025 -12,3107 -52,8146 -221,183

R² 0,1015 0,1230 0,2281 0,2405 0,2553 0,2153

Prob > F 0,0000* 0,0000* 0,0000* 0,0000* 0,0000* 0,0000*

Efeito ano Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Efeito setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim

n 500 503 114 112 99 106

β1CIit = complexidade industrial; β2CNit = complexidade do negócio; β3SUBit = subsidiárias; β4AAit = anos de atuação; β5TAMit 
= tamanho da empresa; β6ROEit = rentabilidade do patrimônio líquido; β7DLPit = dívidas de longo prazo; β8ECit = estrutura de 
capital; β9CTit = complexidade total; CCkwbit = score conservadorismo Banker et al. (2016) adaptado à metodologia de Khan e 
Watts (2009); CCkwit = score conservadorismo Khan e Watts (2009).
* = significativo a 10%.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Observa-se a significância dos modelos, sendo que há 
melhora do poder de explicação das equações 7 e 8 quando 
separado por amostras de empresas com níveis baixos, 
médios e altos de CT, em relação às análises anteriores.

Observou-se que a ROE (níveis médios e altos), o 
número de SUB (níveis baixos e altos), a quantidade de AA 
(nível baixo) e o TAM (níveis médios e altos) apresentaram 
influência para o aumento do nível de conservadorismo 
contábil. Porém, as DLP (níveis médios e altos) e a CT 
(nível baixo) demonstraram relação com a diminuição 
do conservadorismo. 

A CI (nível baixo) demonstrou relação para a 
diminuição do nível de conservadorismo, entretanto, 
devido à análise da Tabela 5, considera-se, ainda, essa 
variável com explicação não conclusiva em relação ao 
conservadorismo, por apresentar coeficiente com sinal 
positivo e negativo. Em relação às demais variáveis 
significativas, observa-se tendência de relação entre elas 
e o conservadorismo contábil, mesmo com a alteração 
de quantis e amostras.

Com base no exposto, observou-se que a CI 
não demonstrou relação conclusiva com o nível de 
conservadorismo contábil, o que rejeita a H1.

Esse resultado vai de encontro ao obtido por Almeida 
(2010), o qual observou que as empresas adotam em maior 
grau o conservadorismo contábil quando há aumento 
da assimetria da informação decorrente de ambientes 
competitivos, que revela a representatividade desta em 
relação às demais empresas de seu segmento de atuação. 
No entanto, há diferença entre esse estudo e o resultado 
da presente pesquisa, pois esta considera a CI devido 
à diversificação de receita de determinado segmento 
frente a outros segmentos da mesma empresa, enquanto 
Almeida (2010) considerou o TAM em relação a demais 
empresas do segmento. 

A CN apresentou influência significativa para a adoção 
de conservadorismo, principalmente quando este tem 
nível baixo na organização, o que gera evidências para a 
não rejeição da H2.
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Em relação às variáveis de complexidade 
organizacional, constatou-se que a rentabilidade do PL, 
o número de SUB, a quantidade de AA da empresa, o TAM 
e a EC influenciaram significativamente para o aumento 
da prática conservadora contábil; em contrapartida, 
as DLP apresentaram relação para a diminuição do 
conservadorismo. 

Como algumas variáveis de complexidade 
organizacional apresentaram relação positiva com o 
conservadorismo, não se rejeita a H3, embora isso não se 
confirme para todas as variáveis que procuraram capturar 
a complexidade organizacional.

Esses resultados vão ao encontro do observado por 
Farooqi et al. (2014) e Silva (2015), que apontam que 
empresas que têm algumas medidas de complexidade 
podem adotar práticas para melhorar a qualidade 
da informação e reduzir a assimetria da informação 
ocasionada por ambientes complexos. 

De acordo com Farooqi et al. (2014) e Silva (2015), 
a complexidade de empresas pode ser conceituada sob 
diversas medidas e assim impactar diferentemente na 
assimetria da informação, bem como na qualidade da 
informação contábil. Assim, esse resultado foi confirmado 
pelo atual estudo, sendo que as medidas de complexidade 
CN, ROE, SUB, AA, TAM e EC demonstraram influência 
significativa para o aumento da utilização de práticas 
conservadoras. 

Em contrapartida, constatou-se que a variável CT, 
a qual demonstra empresas com várias características 
complexas ao mesmo tempo (CI, CN e organizacional), 
apresentou relação significativa com a redução do 
conservadorismo contábil, o que rejeitou a H4.

Esse resultado da CT pode ser decorrente do fato 
de a empresa não conseguir controlar todas as suas 
operações quando complexa em várias características, 
o que pode comprometer a adoção. Ou ainda, como 
possível explicação, as empresas com diversas 
características complexas preferem não adotar em maior 
grau o conservadorismo contábil, por mais que seja uma 
convenção, devido ao viés que pode remeter ao resultado, 
que porventura poderia aumentar ainda mais a percepção 
de assimetria da informação aos investidores, além de 
sua própria complexidade, conforme salientado por 
LaFond e Watts (2008). De acordo com esses autores, o 
conservadorismo contábil é indicado para a redução da 
assimetria da informação; em contrapartida, no momento 
em que antecipa perdas e posterga ganhos, pode aumentar 
ainda mais o nível de percepção de assimetria por parte 
dos investidores, uma vez que cria viés no resultado, o 
que pode explicar esse resultado de relação negativa entre 
CT e conservadorismo.

Com base nos resultados, apresenta-se, na Tabela 7, 
o sinal esperado das hipóteses, bem como a aceitação ou 
rejeição dessas.

Tabela 7
Sinal observado das hipóteses

Hipótese Sinal esperado Sinal observado
H1: quanto maior a complexidade industrial, 
maior o grau de conservadorismo contábil

Positivo Não conclusivo (positivo e negativo)

H2: quanto maior a complexidade do negócio, 
maior o grau de conservadorismo contábil

Positivo Positivo

H3: quanto maior a complexidade organizacional, 
maior o grau de conservadorismo contábil

Positivo
Positivo, salvo a variável dívidas de longo prazo, 

que apresentou sinal negativo
H4: quanto maior a complexidade total das empresas, 

maior o grau de conservadorismo contábil
Positivo Negativo

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com base na Tabela 7, verificam-se a observância 
de sinal positivo de CN e as variáveis de complexidade 
organizacional, sem considerar as DPL, conforme 
estipulado pelas hipóteses. Já a variável de CT apresentou 

sinal contrário ao esperado e a CI apresentou, em alguns 
modelos, sinal positivo e, em outros, negativo, o que 
torna seu resultado inconclusivo, podendo ser mais bem 
investigado em futuros estudos.

5. CONSIDERAÇÕES FINAIS

Os resultados evidenciaram a estimação do 
conservadorismo contábil adotado pelas empresas 
brasileiras no período de 2010 a 2016, de acordo com os 
modelos de Basu (1997), Khan e Watts (2009) e Banker 
et al. (2016). Observaram-se, na atual pesquisa, de 
acordo com o reportado por Banker et al. (2016), erros 

de estimação de conservadorismo no modelo original 
de Basu (1997) na amostra de empresas nacionais, 
ocasionados por assimetrias de custos.

Na análise da relação entre as medidas de complexidade 
e as práticas contábeis conservadoras, os resultados 
demonstraram que a CN e a complexidade organizacional, 



Conservadorismo contábil em empresas complexas

56 R. Cont. Fin. – USP, São Paulo, v. 30, n. 79, p. 42-57, jan./abr. 2019

sob a ótica da rentabilidade do PL, quantidade de SUB, 
AA, TAM e EC, influenciaram para o aumento do nível 
de conservadorismo contábil adotado pelas empresas. 

Ao considerar que a literatura prévia prevê que a 
complexidade de empresas pode limitar a transparência 
das informações e acarretar aumento substancial da 
assimetria de informação, infere-se que as empresas 
que apresentaram CN e organizacional (ROE, SUB, AA, 
TAM e EC) podem ter adotado práticas contábeis mais 
conservadoras com intuito de mitigar tal assimetria. 
Tal inferência se justifica porque, em um ambiente de 
maior incerteza, como pode ser caracterizado o ambiente 
das empresas complexas, o gestor ou o preparador das 
demonstrações contábeis pode optar por escolhas 
contábeis mais conservadoras, o que acaba gerando um 
reconhecimento assimétrico das perdas em relação aos 
ganhos (antecipação das perdas).

Conclui-se, assim, que certos ambientes empresariais 
complexos (CN, ROE, SUB, AA, TAM e EC) mostraram-
se relacionados a práticas contábeis conservadoras, o 
que pode ser indicativo de redução da assimetria 
de informação em tais ambientes. Essas medidas de 
complexidade associaram-se ao aumento do nível de 
conservadorismo quando analisadas separadamente, ou 
seja, quando uma empresa tem somente CN, por exemplo, 
e talvez não as demais. Em contrapartida, as empresas 
que apresentaram ao mesmo tempo diversas medidas 
de complexidade, ao qual se refere a CT, demonstraram 
relação para a diminuição da prática conservadora.

Esse resultado da CT pode estar atrelado ao fato de 
que ambientes altamente complexos, como quando a 
empresa apresenta os três tipos de complexidade, sejam 
mais comuns em grandes corporações, que têm mais 
mecanismos de mitigação da assimetria informacional, 
não sendo necessário ou utilizando, de modo menos 
intenso, o conservadorismo contábil para tal. Ou, ainda, 
de acordo com LaFond e Watts (2008), empresas altamente 
complexas podem estar adotando em menor grau o 
conservadorismo com intuito de diminuir a percepção 
de assimetria ao mercado externo, procurando reduzir 
possíveis custos políticos advindos da percepção de tal 
prática. No entanto, tais aspectos não foram objeto de 

investigação deste estudo e podem constituir uma lacuna 
de pesquisa a ser explorada por estudos futuros.

Além disso, como o conservadorismo contábil pode 
ser decorrente de inúmeros outros fatores, como normas 
contábeis, cultura organizacional da empresa, remuneração 
dos gestores, covenants contratuais, fatores fiscais, entre 
outros, os resultados encontrados neste estudo precisam 
ser vistos com parcimônia, pois novas pesquisas devem 
ser realizadas para analisar esses aspectos. Este estudo 
não objetivou esgotar a discussão sobre o tema, que é 
complexo e merece novas reflexões.

Como contribuição do estudo, constatou-se que o 
conservadorismo contábil varia conforme a assimetria de 
informação ocasionada por ambientes complexos, em que 
a relação depende se a empresa apresenta complexidade 
em poucas características (relação positiva) ou se tem 
complexidade em diversas características ao mesmo 
tempo (relação negativa). Portanto, esta pesquisa lança 
luz sobre um novo fator ou variável que pode influenciar as 
relações já estudadas na literatura entre conservadorismo 
e seus determinantes ou incentivos.

A principal implicação deste estudo consiste em 
sugerir que o ambiente organizacional das empresas, mais 
(menos) complexo, pode influenciar práticas contábeis 
menos (mais) conservadoras. Tal aspecto pode ajudar 
a explicar resultados contraditórios de estudos prévios 
sobre os determinantes ou incentivos do conservadorismo 
contábil, bem como auxiliar acadêmicos e usuários da 
informação contábil a entender melhor o comportamento 
mais (menos) conservador de algumas empresas, o qual 
pode influenciar a qualidade de seus relatórios.

Apresentam-se, ainda, como sugestões para futuras 
pesquisas, a análise da complexidade de empresas em 
relação a outras medidas de qualidade da informação 
contábil, contribuindo para o atual estudo, como também 
a análise do conservadorismo contábil em outros 
ambientes empresariais com menor ou maior nível de 
assimetria da informação. Também se incentiva a análise 
de não somente informações contábeis e econômicas, mas 
também sociais, visto que a assimetria de informação 
não se restringe somente a informações econômicas e 
contábeis.
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