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RESUMO

Este trabalho analisou se o nivel de conservadorismo contabil é divergente entre as firmas familiares e
ndo-familiares. As diferencas no sistema de governanca entre empresas familiares e ndo familiares
pode impactar a qualidade dos numeros contébeis reportados pelas firmas. O objetivo desta pesquisa
foi analisar o nivel de conservadorismo das demonstracdes contdbeis reportados pelas empresas
familiares em relagédo as nao-familiares. Para tanto, utilizou o modelo de Ball e Shivakumar (2005), em
uma amostra de companhias abertas listadas na Bolsa de Mercadorias & Futuros Bovespa S. A. —
BM&FBovespa, que compdem o indice Brasil - 100, durante os anos de 2006 a 2010. As evidéncias
observadas nesta pesquisa apontam que as empresas familiares apresentam maior reversao de
perdas contabeis do que as firmas nao-familiares, sugerindo que elas tém préaticas contabeis mais
agressivas. Porém, com base na analise estatistica proposta, ndo se pode confirmar que o
conservadorismo contabil é significativamente diferente entre as empresas familiares e ndo-familiares.

Palavras-chave: Conservadorismo. Empresas familiares. Qualidade da informagé&o contabil.

Accounting conservatism in family and non-family firms in
Brazilian capital market

ABSTRACT

This work analyzed if accounting conservatism is different between family and non-family firms. T the
differences of corporate governance in family and non-family companies can influence on quality of
financial reporting. This research has following question: The family firms exhibit more accounting
conservatism than non-family firms? The paper’s objective was analyzsed accounting conservatism in
family and non-family firms. We used the Ball and Shivakumar model (2005) in sample with companies
listed in 100 Brazil Index of BM&FBovespa, between years 2006 and 2010. The evidences appoint that
family firms present large reverse of losses than non-family companies, suggesting that they have
more aggressive accounting practices. However, we cannot confirm statistical significance of
differences between both companies.

Keywords: Conservatism. Family firms. Quality of accounting information.
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1 INTRODUCAO

Apesar da forte concentragdo de firmas
caracterizadas como empresas familiares nos
diversos mercados, pouco se tem estudado
sobre as determinantes e consequéncias desse
tipo de empresa. As empresas familiares
oferecem uma oportunidade impar para se
analisar um tipo de investidor que ¢é
caracterizado como aquele que pobremente
diversifica seu portfolio de investimentos,
normalmente é um investidor de longo prazo e
controla posicdes estratégicas na administracao
da firma (ANDERSON; REEB, 2003).

Shleifer e Vishny (1997) consideram importante
avaliar as caracteristicas das firmas familiares com
0 intuito de aumentar a compreensao da eficiéncia
econdmica dos diferentes mecanismos de
governancga corporativa. Ali, Chen e Radhakrishnan
(2007) e Chen et al (2010) argumentam que as
firmas familiares enfrentam menores problemas de
agéncia entre proprietarios e gestores, mas em
contrapartida, apresentam maiores dificuldades na
resolucdo de  conflitos entre  acionistas
controladores e  ndo-controladores,  quando
comparados as companhias nao-familiares.

Analisando empresas a partir da qualiade das
informag6es contébeis que evidenciam, Dechow,
Ge e Schrand (2010) destacam diversos
atributos da qualidade da informacédo contdbil,
sendo que o conservadorismo é uma das

principais caracteristicas dos nameros
reportados pela Contabilidade. Basu (1997)
conceitua o  conservadorismo como O

reconhecimento enviesado das mas noticias
mais rapidamente do que das boas noticias.
Assim, 0s nUmeros contabeis tém maior
tendéncia de reconhecer uma despesa (ou
perda) do que uma receita (ou ganho). Em
termos praticos, o conservadorismo privilegia o
critério contdbil que apresente 0o menor
ativo/receita ou maior passivo/despesa.

E importante perceber que o conservadorismo
sofre influéncia do ambiente institucional e
organizacional no qual a empresa esta inserida.
No que diz respeito ao ambiente institucional,
Watts (2003) estabelece que a regulacédo contabil
tem influenciado o comportamento conservador

das empresas, pois pode-se verificar que o0s
organismos responsaveis pela emissdo das
normas contabeis de varios paises, bem como o
International Accounting Standards Board (IASB)
estabelecem normas fortemente relacionadas
com o conservadorismo.

Em relagdo ao ambiente organizacional, a
composi¢do da administracdo e/ou conselho de
administragdo das empresas pode afetar
substancialmente a gestédo das firmas. Machado,
Almeida e Scarpin (2011) afirmam que empresas
familiares possuem caracteristicas alinhadas a
uma gestdo conservadora, pois estdo menos
propensas a assumir risco.

Entretanto, devido a sua maior participacdo
aciondria e a perspectiva de investimento de
longo prazo na firma, as familias controladoras
tém um maior custo politico relacionado a sua
reputacdo, decorrente de litigios ou escéandalos
envolvendo o nome da empresa e/ou da familia,
o que finda afetando o nivel de conservadorismo.
Chen, Chen e Cheng (2008) documentam que as
empresas familiares possuem menor disclosure
voluntario, mas tem maior probabilidade de
anunciar mas noticias, quando comparado as
ndo-familiares. Portanto, ndo estd claro se as
empresas familiares tém maiores incentivos para
realizar praticas oportunistas na gestdo da
empresa comparativamente as firmas ndéo-
familiares.

Apesar de um numero expressivo de grandes
corporacdes nacionais e internacionais serem
controladas por grupos familiares, poucas
pesquisas na area contabil se concentram em
analisar a relagdo dos nimeros contabeis com as
caracteristicas particulares da gestdo de
empresas familiares e ndo-familiares.

Diante do exposto, pode-se descrever o seguinte
problema de pesquisa: Empresas familiares
apresentam nimeros  contdbeis  mais
conservadores do que firmas nao-familiares?
O objetivo desta pesquisa é analisar o nivel de
conservadorismo das demonstracGes contabeis
reportadas pelas empresas familiares em relagdo
as nao-familiares.

Para atender ao objetivo desta pesquisa, na
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segunda secdo é apresentada uma revisdo de
literatura sobre o conservadorismo contabil, bem
como as caracteristicas de empresas familiares e
ndo-familiares. Na terceira se¢do  séo
apresentados os procedimentos metodoldgicos
adotados na pesquisa, seguido da apresentacdo
e andlise dos dados. Por fim, sdo apresentadas
as considerag6es finais do trabalho.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 EMPRESAS FAMILIARES E NAO-
FAMILIARES

Na literatura ndo existe consenso sobre o
conceito de empresa familiar. Garcia (2001)
define que a empresa familiar é aquela
controlada por uma ou mais familias, adotando
um conceito baseado na propriedade, portanto, a
familia decide os destinos da firma.

Chen et al (2010) conceituam as firmas familiares
como aquelas em que os membros da familia
fundadora continuam ocupando o0s principais
cargos executivos na administracdo, sdo do
conselho de administracdo ou detém o controle
acionario da companhia. Destaca-se ainda o fato
de que, a propriedade e o controle se confundem
nas empresas familiares.

Adicionalmente, Lodi (1998) caracteriza que a
“empresa familiar ¢é aquela em que a
consideracdo da sucessdo da diretoria esta
ligada ao fator hereditairio e onde valores
institucionais da firma identificam-se com um
sobrenome de familia de um fundador”.

Bornholdt (2005) e Oro, Beuren e Hein (2009)
consideram uma empresa familiar quando um ou
mais dos fundamentos relacionados a seguir
podem ser identificados numa organizacgéo: (a) o
controle acionario pertence a familia e também
aos seus herdeiros; (b) as relagGes afetivas e/ou
lagos familiares determinam a sucessdo no
poder; (c) os parentes se encontram em
situacdes estratégicas, como na diretoria ou no
conselho de administragdo; (d) as crencas e os
valores da organizacgéo identificam-se com os da
familia; (e) os atos dos membros da familia
repercutem na empresa, nao importando se nela

atuam; (f) auséncia de liberdade total ou parcial
de vender suas participagdes/quotas acumuladas
ou herdadas na empresa.

Petry e Nascimento (2009) lembram que
empresas familiares apresentam  modelos
especificos de gestdo em relagdo ao que
recomenda a literatura especializada, devido ao
fato de que, além dos objetivos empresariais,
necessidades familiares devem ser atendidas,
sendo o processo de gestdo uma consequéncia
disso. Enquanto que nas empresas nao
familiares, tais necessidades ndo sao levadas em
consideracéo.

Anderson e Reeb (2003) e Chen et al (2010)
apontam que as firmas familiares tém melhores
desempenhos, maior carga tributaria e s&o
menos agressivas no planejamento tributario do
que as companhias ndo-familiares. Uma das
possiveis causas de uma maior carga tributaria
das firmas familiares seria a falta ou a falha no
planejamento tributario. Outra hipétese seria a
preocupacdo da familia controladora da empresa
com a sua imagem, retendo custos politicos,
principalmente, relacionados com escéandalos ou
litigios.

Ali, Chen e Radhakrishnan (2007) evidenciam
maior nivel de accruals discricionarios para
empresas familiares, sugerindo que essas firmas
possuem incentivos de gerenciar os resultados
contabeis para baixo, com o intuito de minimizar
a carga tributaria ou reduzir custos politicos.

Por outro lado, Chen et al (2010) analisaram se a
agressividade tributaria nas firmas familiares era
maior do que nas ndo-familiares, com base em
uma amostra composta por 1500 companhias
listadas na New York Stock Exchange e
NASDAQ (National Association of Securities
Dealers Automated Quotations), no periodo entre
1996 a 2000. Os resultados desse trabalho
apontam que as companhias familiares possuem
menor gerenciamento tributario do que as
empresas nao-familiares.

2.2 CONSERVADORISMO

A relevancia dos nimeros contabeis na avaliagédo
de desempenho tem sido apontada como de
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fundamental interesse por parte dos usuarios da
informacédo contabil, como investidores,
analistas, entre outros. Entende-se que o
resultado contabil reportado pela empresa € uma
das informagbes mais relevantes, pois o0s
modelos de avaliacdo de ativos, baseados em
fluxo de caixa descontado ou lucros residuais,
utilizam a projecdo dos lucros futuros para
derivar estimativas sobre a firma, incluindo o seu
valor de mercado.

A compreensdo das relacBes entre resultados,
fluxos de caixa e accruals auxilia na avaliagdo do
desempenho da empresa e dos gestores (BARTH,;
CRAM; NELSON, 2001). Para Palepu, Healy e
Bernard (2004), a precisdo das estimativas
contabeis depende das caracteristicas da firma e
da complexidade da transacéo na qual se procura
mensurar, bem como pode ser influenciado pelo
sistema de regulagdo contabil e politicas contabeis
adotadas pela empresa. O impacto sobre os
nimeros contabeis, entretanto, pode mudar de
acordo com as caracteristicas institucionais e
organizacionais da empresa, por exemplo, 0
sistema de governanga, regulacdo empresarial,
regulagdo  contabil, enforcement, tributacéo,
investidores, auditoria, etc.

Os numeros contabeis reportados sao fortemente
relacionados ao ambiente econ6mico, politico e
social em que a firma esté inserida, influenciando
assim na qualidade da informagéo divulgada.
Alguns autores (DECHOW; SCHRAND, 2004;
BURGSTAHLER et al, 2006) defendem que a
qualidade da informacdo contabil € um conjunto
amplo de vérias dimensdes. e classificam essas
dimensdes (atributos) em 03 categorias:

a. Propriedades dos resultados (onde se
enquadra a persisténcia, suavizagdo dos
resultados contabeis, conservadorismo);

b. Resposta dos investidos aos resultados

c. Indicadores externos de ma representacao

dos resultados

Normalmente, os estudos (BASU, 1997; AHMED

et al, 2000; BALL et al, 2000; BALL;
SHIVAKUMAR, 2005) conceituam o]
conservadorismo como o reconhecimento

enviesado das mas noticias, mais rapidamente
do que das boas noticias, levando a “[..]
diferencas sistematicas entre os periodos das
mas noticias e das boas noticias no timeless e
persisténcia dos resultados” (BASU, 1997, p.3).

O conservadorismo implica em decisGes sobre o
momento do reconhecimento oportuno dos
ganhos e das perdas e, consequentemente,
influenciando a escolha contabil. Assim, como
outras caracteristicas da informagdo contabil, o
conservadorismo sofre influéncia do ambiente
institucional e organizacional das empresas.

Holthausen e Watts (2001, p. 37) consideram que o
“conservadorismo pode ter origem em fontes de
contragdo, litigio efou tributaria, deste modo
destacando-se aspectos de muiltiplos objetivos das
demonstragbes financeiras”. Lopes (2002, p.42)
afirma que “a ideia geral do conservadorismo €&
fornecer informacBes mais confiaveis aos
investidores por meio de demonstracfes que ndo
sejam excessivamente otimistas”.

Nesse sentido, 0 conservadorismo limita as acdes
dos gestores, disciplinando o “[...] entusiasmo
natural de alguns donos e administradores de
negécios na apresentacdo das perspectivas da
entidade” (IUDICIBUS, 2004, p.82) e contribuindo
para o aumento da confiabilidade dos agentes
externos sobre os numeros contébeis reportados.
Dentro dessa visé@o, o conservadorismo pode inibir
0 comportamento oportunistico, pois conforme
Watts (2003, p.211), as praticas contabeis tém
maior nivel de verificacdo das boas noticias do que
das mas noticias.

Assim, 0 conservadorismo torna-se um
instrumento eficiente no estabelecimento dos
contratos, pois restringe 0 comportamento
oportunistico dos administradores, em beneficio
proprio ou dos outros interessados
(HOLTHAUSEN; WATTS, 2001; WATTS, 2003).

3 PROCEDIMENTOS

METODOLOGICOS

3.1 TIPO DE PESQUISA

Este trabalho se enquadra como uma pesquisa
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empirica descritiva, pois busca avaliar e
descrever a relagdo de causa e efeito entre as

variaveis analisadas. Caracteriza-se, também,
como pesquisa bibliografica, porque busca
explicar a natureza do comportamento

conservador das empresas familiares e néo
familiares.

3.2 SELECAO E COMPOSICAO DA
AMOSTRA

A amostra (ndo probabilistica) inicial deste
estudo foi composta pelas sociedades anénimas
de capital aberto, listadas na Bolsa de
Mercadorias & Futuros Bovespa S. A. -
BM&FBovespa, que compdem o indice Brasil -
100, no periodo de 2006 a 2010.

Os dados das companhias abertas foram obtidos
junto aos bancos de dados disponibilizados pela
Comisséo de Valores Mobilidrios (CVM) e pela
Economatica. No periodo analisado, foram
identificadas 72 empresas com administracao
familiar que participam do IBRX-100 (excluidas
as repeticdes). Apos a eliminagéo das empresas-
ano com dados ausentes, a amostra final 738
observagdes, sendo 596 de empresas ndao-
familiares e 142 familiares.

3.3 DESENVOLVIMENTO DA HIPOTESE
E DESCRICAO DO MODELO

Considerando-se o conservadorismo contabil e
as diferencgas entre as caracteristicas particulares
das empresas familiares e nao familiares,
adotou-se a seguinte hipotese de pesquisa:

Hip6tese: O nivel de conservadorismo nas
demonstracdes contdbeis das empresas
familiares é significativamente menor do que o
contido nas demonstracdes contabeis das
empresas nao-familiares.

Para analisar o nivel de conservadorismo foi
utiizado o modelo desenvolvido por Ball e
Shivakumar (2005) descrito a seguir (equagéo 1):

ANlit= ao + a1DANIit1 + a2ANIit.1 +

03ANlit1x DANlit-1 + €it 1)

em que:

ANl = variagdo no lucro liquido contabil da
empresa i do ano t-1 para o ano t ponderada pelo
valor do ativo total no inicio do ano t;

ANli1 = variagdo no lucro liquido contabil da
empresa i do ano t-2 para o ano t-1 ponderada
pelo valor do ativo total no inicio do ano t-1;

DANIi.1 = varidvel dummy para indicar se existe
variacdo negativa no lucro liquido contabil da
empresa i do ano t-1 para 0 ano t, assumindo
valor 1 se ANl < 0, e 0 nos demais casos;

&it = erro da regresséo.

Nesse modelo (equac¢do 1), a utilizacdo da
“variagao no lucro liquido contabil” como variavel
independente tem a vantagem de fornecer uma
especificacdo adequada para identificar os
componentes transitérios do resultado (BALL;
SHIVAKUMAR, 2005). A hipétese assumida
pelos autores é de que existe menor reversdo de
decréscimos negativos de resultados nas
companhias fechadas do que nas companhias
abertas, refletindo uma menor frequéncia de
reconhecimento oportuno das perdas, devido a
menor demanda por comportamento conservador
na mensuracao das informagdes contabeis.

Espera-se que o coeficiente a2 seja igual a zero
(a2 = 0), pois o diferimento do reconhecimento
dos ganhos até o momento em que seu fluxo de
caixa é realizado faz com que os resultados
positivos se tornem um componente persistente
do lucro contabil, que tende a nédo ser revertido
(BALL; SHIVAKUMAR, 2005). No caso de
reconhecimento oportuno, os ganhos passam a
ser um componente transitério do resultado e
tendem a ser revertidos nos periodos
subseqlentes. Isso implica que o coeficiente a
seja menor que zero (az < 0).

Utilizando-se o] mesmo raciocinio, o
reconhecimento oportuno das perdas resulta em
decréscimos transitérios do resultado e,
conseqlientemente, devem ser revertidas nos
periodos seguintes, implicando, a priori, que o
somatdrio dos coeficientes a2 e as seja menor
que zero. Assim, 0 reconhecimento mais
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oportuno das perdas do que dos ganhos faz com
que o coeficiente asz seja menor que zero.
Ressalta-se que ndo existe uma predicdo para 0s
coeficientes lineares (interceptores) ao € a1 nesse
modelo.

Considerando-se a hip6tese adotada nesta
pesquisa, assumiu-se que 0 somatorio dos
coeficientes a2 e as, do modelo apresentado na
equacdo 1, seja maior para as firmas familiares
do que para as ndo-familiares, pois espera-se
gue as primeiras tenham maior reversdo de
resultados negativos.

Com intuito de apresentar maior robustez na
andlise estatistica neste trabalho, para verificar se
as praticas conservadoras das empresas familiares
e ndo familiares séo significativamente diferentes,
base no trabalho de Ball e Shivakumar (2005),
modificou-se 0 modelo através da incluséo de uma

variavel dummy que capta o comportamento
diferenciado do conservadorismo das firmas
familiares (equagéo 2).
ANlit = ao + a1DANIit.1 + a2ANlit1 +
a3ANlit1+ DANlit1 + asDF +
asDF*DANIit1 + asDF*ANliv1 +
a7DF*DANIit1*ANlie1 + €it 2)
em que:
ANt = variagdo no lucro liquido contébil da

empresa i do ano t-1 para o ano t, ponderada
pelo valor do ativo total no inicio do ano t;

ANlv1 = variagdo no lucro liquido contabil da
empresa i do ano t-2 para o ano t-1, ponderada
pelo valor do ativo total no inicio do ano t-1;

DANIw1 = variavel dummy para indicar se a
variagao no lucro liquido contabil da empresa i do
ano t-1 para o ano t é negativa; assumindo valor
1 se ANIi < 0, e 0 nos demais casos;

DF = variavel dummy para indicar se a firma
€ empresa familiar, assumindo valor 1 se for
empresa familiar, e valor 0 se for uma empresa
nao-familiar;

Eit = erro da regresséo.

Similarmente ao modelo apresentado na
equacdo 1, considerando o reconhecimento
postergado das “boas noticias” (componente
positivo persistente do resultado contabil)
espera-se que o coeficiente a2 seja igual a 0 (a2 =
0). Com base no reconhecimento oportuno das
‘mas noticias”, tem-se a expectativa de que o
coeficiente as seja menor que zero (as < 0) e que
0 somatério dos coeficientes a2 e az seja menor
que zero (a2 + a3 < 0).

Entretanto, devido as idiossincrasias de cada tipo
de empresa, tem-se a hipotese de que as
companhias  familiares  possuem menor
reconhecimento oportuno das perdas do que as
companhias ndo-familiares, implicando que o
coeficiente a7 seja, significativamente, maior que
0 (a7 > 0). Ressalta-se, também, que ndo existe
uma predicdo para os coeficientes lineares
(interceptores) ao, a1, as e as, bem como para o
coeficiente as nesse modelo (equagéo 2).

As estimacbes dos parametros e testes
estatisticos de cada amostra para 0os modelos
utiizados nesta pesquisa foram realizadas
através de pooling of indepedent cross section,

4  APRESENTACAO E ANALISE DOS
RESULTADOS

Os dados da estatistica descritiva e do teste de
normalidade da variavel, variagdo no lucro liquido
contabil, para empresas familiares e empresas
ndo-familiares, encontram-se na Tabela O01.
Observa-se que a variagdo média dos lucros das
empresas familiares é menor que a das
companhias ndo-familiares, entretanto possuem
uma variabilidade maior.

Com o intuito de se verificar a normalidade, foi
utiizado o Teste Jarque-Bera. Com base nos
dados apresentados na Tabela 01, pode-se
verificar que existem evidéncias estatisticas para
rejeitar a normalidade das variagbes de
resultados em todas as amostras (total,
empresas familiares e empresas nao-familiares).
Ou seja, a variavel variagdo no lucro liquido
contabil, utilizada neste trabalho, ndo segue uma
distribuicdo normal considerando-se um nivel de
significancia de 0,05 (WOOLDRIDGE, 2006)
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Na Tabela 2 sdo apresentadas as estimacfes
para os parametros e testes estatisticos de

indepedent Cross section, conforme
especificado pelo modelo de Ball e Shivakumar

cada amostra, através de pooling of (2005) descrito na Equacéo 1.
Tabela 1 - Estatisticas descritivas das variaveis.
Amostra Total Empresas N&o-Familiares Empresas Familiares
Média 0,0124 0,0126 0,0117
Desvio-padréo 0,0795 0,0749 0,0966
Jarque-Bera 6551,4740 7766,4390 358,0752
Probabilidade 0,0000 0,0000 0,0000
Observacdes 738 596 142

Tabela 2 — Estatisticas da regressao de conservadorismo — modelo Ball e Shivakumar (2005).

Amostra Total Empresas Néo- Empresas Familiares
Familiares

coeficiente | p-value coeficiente | p-value Coeficiente | p-value
Interceptor 0,0075 0,1032 0,0060 0,1238 0,0103 0,4222
DANI; -0,0124 0,1408 -0,0114 0,2681 -0,0142 0,4112
ANliq -0,0976 0,3255 -0,0338 0,6048 -0,2706 0,3717
ANli1~ DANI -0,5377 0,0080 -0,6132 0,0208 -0,3425 0,3093
R2 0,1435 0,1238 0,2262
R? ajustado 0,1396 0,1189 0,2067
F Anova 36,9776 0,0000 25,3873 0,0000 11,5972 0,0000
Jarque-Bera 5643,1060 | 0,0000 5213,8671 | 0,0000 375,3057 0,0000
LM Test 14,8822 0,0000 11,3365 0,0000 6,0136 0,0033
White 16,9309 0,0000 18,2174 0,0000 10,6488 0,0000
heteroskedasticity
Observacdes 738 596 142

Modelo empregado para investigar separadamente a influéncia do conservadorismo nos relatérios
contabeis das empresas familiares e ndo-familiares (equacgéo 1): ANI; = ao + a, DANI., + a; AN, + a;

ANIi..« DANI, + &

AN/, = variagdo no lucro liquido contabil da empresa i do ano t-2 para o ano t-1 ponderada pelo valor

do ativo total no inicio do ano t-1;

DANIy., = variavel dummy para indicar se a variagdo no lucro liquido contabil da empresa i do ano t-1
para o0 ano t € negativa; assumindo valor 1 se ANI; < 0, e 0 nos demais casos;

& = erro da regresséo

Fonte: Prépria.

Com base nos resultados dos testes
apresentados na Tabela 02, observa-se, para
todas as amostras, a presenca de
heteroscedasticidade (White heteroskedasticity)
e de correlagdo serial (LM Test), bem como os
residuos ndo seguem a normalidade (Jarque-
Bera). Mas, considerando as propriedades
assintoticas, os estimadores do método dos
Minimos Quadrados Ordinérios (MQO)
satisfazem a normalidade assintotica,
consequentemente, 0s  coeficientes  séo
consistentes e n&o-viesados assintoticamente
(WOOLDRIDGE, 2006).

Na Tabela 02 observa-se que o coeficiente a2 é,
estatisticamente, igual a zero, pois o p-value é
maior que 0,05 (GUJARATI, 2000;
WOOLDRIDGE, 2006), para todas as amostras.

Esses resultados confirmam que o resultado
positivo torna-se componente persistente do
lucro contabil, ndo sendo revertido nos periodos
subsequentes nas demonstra¢des contabeis das
empresas.

Ainda com base nas estatisticas apresentadas na
Tabela 02, o somatério dos coeficientes a2 e as
para amostra total, das empresas nao-familiares e
das empresas familiares sdo, respectivamente, -
0,6353, -0,6470 e -0,6131. Como em todos os
casos, esses somatorios sdo menores que zero (a2
+ a3 < 0), verificou-se que os nimeros apresentam
evidéncias empiricas de reconhecimento oportuno
das perdas, sendo essas revertidas nos periodos
seguintes. Entretanto, somente para a amostra total
e a amostra composta com empresas nao-
familiares, o coeficiente as €&, significativamente,
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menor que 0 (a3 2000;

WOOLDRIDGE, 2006).

< 0) (GUJARATI,

Comparando o somatorio dos coeficientes a2 e a3
do modelo de Ball e Shivakumar (equacédo 1),
verificou-se que as empresas familiares tém
menor reversdo dos resultados negativos (-
0,6131) do que as empresas nao-familiares (-
0,6470). Essa evidencia ndo se pode confirmar a
hip6tese adotada nesta pesquisa, de que o
conservadorismo nas demonstracdes contabeis
das empresas familiares € menor do que nos
relatérios das empresas nao-familiares.

Porém, na analise baseada na comparacéo entre
as estatisticas da amostra para firmas familiares
e ndo-familiares, especificamente, o somatério
dos coeficientes a2 e as do modelo de Ball e
Shivakumar (equacdo 1), ndo se pode afirmar se
a diferenga entre as duas amostras é
significativamente diferente. Para tanto, foi
utilizado a regressdo descrita na equacgédo 2 para
atender esse objetivo.

Os resultados da regressdo do modelo de
conservadorismo descrito na equagdo 2 estdo
apresentados na Tabela 3.

A andlise dos resultados apresentados na Tabela
3 permite verificar que o coeficiente a2 é,
estatisticamente, igual a zero (p-value > 0,05),
corroborando os resultados apresentados na
Tabela 2, ou seja, confirma-se a expectativa de
que os resultados positivos ndo séo revertidos
nos periodos subsequentes, pois tornaram-se
componente persistente do resultado contabil.
Diferentemente, os resultados negativos sao
revertidos nos anos posteriores ao seu
reconhecimento oportuno, pois 0 somatério dos
coeficientes a2 e as (-0,6470) é,
significativamente, menor que zero (a2 + as < 0).

Por fim, com relagdo a hipétese de pesquisa
adotada neste estudo, ndo se pode confirmar,
pois o coeficiente a7 calculado (0,0067) ndo é,
significativamente, maior que zero (GUJARATI,
2000; WOOLDRIDGE, 2006). Tal resultado
sugere que as empresas familiares e nao-
familiares nao apresentam diferencas
significativas no reconhecimento oportuno das
perdas contabeis.

Tabela 3 — Regressédo do conservadorismo —
empresas familiares e nao-familiares.

coeficiente p-value
Interceptor 0,0067 0,0858
DAN/iq -0,0122 0,2387
ANl -0,0399 0,5415
ANl » DANI -0,6071 0,0223
DF 0,0015 0,9176
DF * DANIy -0,2080 0,3710
DF * ANy 0,2419 0,5194
DF * DANIi.. * ANy 0,0067 0,0858
R? 0,1491
R2 ajustado 0,1413
F Anova 19,2395 0,0000
Jarque-Bera 5126,9624 0,0000
LM Test 16,1619 0,0000
White 13,8833 0,0000
heteroskedasticity
Observagdes 738

Modelo empregado para investigar a influéncia do
conservadorismo nos relatérios contdbeis das
companhias fechadas e abertas brasileiras (equagéao
2): ANl = ao + a.DANIi., + a,ANI., + asANI..« DANI.,
+ a,DF + asDF*DANI;., + asDF*ANI., + a;DF*DANI.
1*ANli ., + &
ANl = variac@o no lucro liquido contabil da empresa i
do ano t-1 para o ano t, ponderada pelo valor do ativo
total no inicio do ano t;
AN/, = variagéo no lucro liquido contabil da empresa i
do ano t-2 para o ano t-1, ponderada pelo valor do ativo
total no inicio do ano t-1;
DANIy., = variavel dummy para indicar se a variagdo no
lucro liquido contabil da empresa i do ano t-1 para o
ano t é negativa; assumindo valor 1 se ANy < 0, e O
nos demais casos;
DF = variavel dummy para indicar se a firma é empresa
familiar, assumindo valor 1 se for empresa familiar, e
valor 0 se for empresa nao-familiar;
& = erro da regresséo.

Fonte: Propria.

Os resultados aqui apresentados corroboram
com achados de outras pesquisas. Jaggi e Leung
(2007) verificaram que o Comité de Auditoria
reduz o gerenciamento de resultados, mas é
menos efetivo nas empresas familiares no
mercado de capitais de Hong Kong. Ding,
Zhuang e Qu (2011) apresentam evidéncias de
maiores accruals discricionarios e menor nivel de
conservadorismo nas demonstracGes contabeis
reportados pelas firmas familiares chineses em
comparagao aquelas ndo familiares.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A literatura corrente ndo apresenta um numero
relevante de pesquisas que tratam das
idiossincrasias das empresas familiares e seu
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sistema de governanca corporativa. Esse tema
de pesquisa torna-se importante, pois as firmas
familiares sdo, normalmente, constituidas por
investidores de longo prazo, com pouca ou
nenhuma diversificagdo de investimentos e
assumem 0s principais cargos executivos na
administracéo da firma.

Essas caracteristicas afetam  fortemente
eficiéncia econémica dos diferentes mecanismos
de governanca corporativa, diferenciando os
problemas de agéncia das empresas familiares e
ndo-familiares. Diante da possibilidade de
estruturas diferenciadas de governanca, assim
torna-se relevante avaliar o seu impacto sobre a
qualidade dos numeros contdbeis reportados
pelas firmas. Este trabalho focou em analisar
como o nivel de conservadorismo, uma das
principais  caracteristicas  qualitativas  da
Contabilidade, é influenciado pelos incentivos e
restricdes dos gestores das firmas familiares e
ndo-familiares.

Os resultados apresentados apontam que as
empresas familiares brasileiras possuem maior
reversao de perdas contabeis do que as firmas
nao-familiares, sugerindo que elas
desempenham praticas contabeis mais
agressivas. As possiveis explicagdes para tal
comportamento seriam: a) maior agressividade
tributaria dos gestores das empresas familiares
buscam reduzir a carga tributaria das empresas;
b) maior monitoramento das companhias
familiares originados dos seus sistemas de
governanca mais rigidos e menor concentragédo
de poder diretivo dos principais gestores.

Porém, ndo se pode confirmar a hipdtese de
pesquisa, pois as evidéncias empiricas sugerem
que o0 comportamento conservador das
empresas familiares ndo é significativamente
diferente das empresas néo-familiares.

Cabe lembrar que, as pesquisas anteriores
também apresentam resultados divergentes
quanto ao comportamento dos gestores das
empresas familiares diante dos incentivos e
limitagcbes. Para pesquisas futuras, sugere-se a
analise de outros tipos de sociedades como,
sociedades de grande porte (contexto brasileiro),
companhias fechadas e as empresas de

responsabilidade limitada, além de se estudar
outras  caracteristicas da qualidade das
informagdes contabeis reportadas pelas firmas.
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