UNIVERSIDADE FEDERAL DA PARAIBA
CENTRO DE CIENCIAS APLICADAS E EDUCACAO - CCAE
DEPARTAMENTO DE CIENCIAS SOCIAIS APLICADAS — DCSA
COORDENACAO DO CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS
CAMPUS IV - LITORAL NORTE

NISLENE OLIVEIRA DA COSTA

CONSERVADORISMO CONTABIL NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE
EMPRESAS DE ENERGIA ELETRICA DA B3

MAMANGUAPE-PB
2026



NISLENE OLIVEIRA DA COSTA

CONSERVADORISMO CONTABIL NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DAS
EMPRESAS DE ENERGIA ELETRICA DA B3

Artigo Cientifico apresentado ao Curso de
Graduacdo em Ciéncias Contébeis da
Universidade Federal da Paraiba — Campus
IV, como requisito parcial para a obtencao
do Titulo de Bacharel em Ciéncias
Contabeis.

Orientador (a): Josicarla Soares Santiago

MAMANGUAPE-PB
2026



NISLENE OLIVEIRA DA COSTA

CONSERVADORISMO CONTABIL NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE
EMPRESAS DE ENERGIA ELETRICA DA B3

Este Artigo Cientifico de autoria de NISLENE OLIVEIRA DA COSTA apresentado como
requisito parcial para a obtencdo do Titulo de Bacharel em Ciéncias Contabeis foi julgado
adequado e aprovado pela Banca Examinadora designada pela Comissao de Coordenacao de
Trabalho de Conclusdo de Curso do Curso de Ciéncias Contabeis da Universidade Federal da
Paraiba — Campus 1V, abaixo assinada:

Documento assinado digitalmente

b JOSICARLA SOARES SANTIAGO
g ! Data: 13/04/2026 17:57:47-0300
Verifique em https://fvalidar.iti.gov.br

Prof.2 Dr.2 Josicarla Soares Santiago
Orientador
P reSidente Documento assinado digitalmente
b LUIZ MARCELO MARTINS DO AMARAL CARNEIR(
g » Data: 13/04/2026 23:56:34-0300

Verifigue em https://validar.iti.gov.br

Prof. Dr. Luiz Marcelo Martins do Amaral
Ciéncias Contabeis — CCAE/UFPB

Memhrn Internn

Documento assinado digitalmente

b YARA MAGALY ALBANO SOARES
g L Data: 13/04/2026 23:09:25-0300
Verifique em https://validar.iti.gov.br

Prof.2 Dr.2 Yara Magaly Albano Soares
Ciéncias Contabeis — CCAE/UFPB
Membro Interno

Mamanguape, 26 de marco de 2026.



CONSERVADORISMO CONTABIL NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DAS
EMPRESAS DE ENERGIA ELETRICA DA B3

Teoria da Contabilidade

Resumo

O presente estudo tem como objetivo analisar a presenca de conservadorismo contabil
condicional nas empresas brasileiras do setor de energia elétrica a partir da aplicacdo do modelo
proposto por Basu (1997). O conservadorismo contabil é entendido como a pratica de
reconhecer perdas de forma mais tempestiva do que ganhos, refletindo um principio de
prudéncia na elaboragdo das demonstracfes financeiras e sendo frequentemente associado a
qualidade da informacdo contabil divulgada pelas empresas. A pesquisa possui abordagem
quantitativa e utiliza dados contabeis e de mercado das empresas selecionadas no periodo de
2019 a2023. A amostra é composta por cinco companhias do setor de energia elétrica brasileiro,
totalizando 25 observagdes. Para a analise de dados, foi estimado um modelo de regresséo por
Minimos Quadrados Ordinarios, no qual a variavel dependente corresponde ao lucro por acédo
escalonado pelo preco da acdo no inicio do periodo. Como variaveis explicativas foram
utilizadas o retorno anual da acdo, uma variavel dummy indicadora de retorno negativo e o
termo de interagdo entre essas duas varidveis, considerada o principal pardmetro para
identificacdo do conservadorismo contabil condicional. Os resultados obtidos indicaram que o
coeficiente da variavel de interacdo entre retorno e dummy de retorno negativo apresentou sinal
negativo e auséncia de significancia estatistica. Dessa forma, ndo foram encontradas evidéncias
empiricas de reconhecimento assimétrico de perdas nas empresas analisadas durante o periodo
estudado. Esse resultado sugere que, na amostra considerada, ndo se verificou a presenca de
conservadorismo contabil condicional conforme previsto pelo modelo teérico. Apesar disso, 0s
resultados devem ser interpretados com cautela, considerando limitacdes como o tamanho
reduzido da amostra e as caracteristicas especificas do setor elétrico brasileiro, que apresenta
forte regulacdo e relativa estabilidade operacional. Como sugestdes para pesquisas futuras,
recomenda-se a ampliacdo da amostra, a inclusdo de empresas de outros setores econdémicos e
a utilizacdo de diferentes modelos econométricos para aprofundar a investigacdo sobre o
conservadorismo contabil no contexto brasileiro.

Palavras-chave: Conservadorismo Condicional; Qualidade da Informacédo; Energia Elétrica



Abstract

This study aims to analyze the presence of conditional accounting conservatism in Brazilian
companies in the electricity sector using the model proposed by Basu (1997). Accounting
conservatism is understood as the practice of recognizing losses more promptly than gains,
reflecting a principle of prudence in the preparation of financial statements and often associated
with the quality of accounting information disclosed by companies. The research has a
quantitative approach and uses accounting and market data from the selected companies from
2019 to 2023. The sample consists of five companies in the Brazilian electricity sector, totaling
25 observations. For data analysis, an Ordinary Least Squares regression model was estimated,
in which the dependent variable corresponds to earnings per share scaled by the share price at
the beginning of the period. The explanatory variables used were the annual return on the share,
a dummy variable indicating negative returns, and the interaction term between these two
variables, considered the main parameter for identifying conditional accounting conservatism.
The results obtained indicated that the interaction coefficient between return and negative return
dummy showed a negative sign and lack of statistical significance. Therefore, no empirical
evidence of asymmetric loss recognition was found in the companies analyzed during the study
period. This result suggests that, in the sample considered, the presence of conditional
accounting conservatism as predicted by the theoretical model was not verified. Despite this,
the results should be interpreted with caution, considering limitations such as the small sample
size and the specific characteristics of the Brazilian electricity sector, which has strong
regulation and relative operational stability. As suggestions for future research, it is
recommended to expand the sample, include companies from other economic sectors, and use
different econometric models to further investigate accounting conservatism in the Brazilian
context.

Keywords: Conditional Conservatism; Information Quality; Electrical Energy.
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1. INTRODUCAO

A contabilidade ¢ a ciéncia que estuda, registra e interpreta os fenomenos que afetam o
patrimonio das entidades, fornecendo informagdes uteis para seus usudrios. Para Tudicibus
(2010), a contabilidade ¢ o sistema de informacao e avaliacdo destinado a prover seus usudrios
com demonstragdes e analises de natureza econdmica e financeira. J& Hendriksen e Van Breda
(2011) a definem como o processo de identificar, mensurar € comunicar informagdo econdmica
para permitir julgamentos e decisdes informadas. Como a utilidade dessas informacdes depende
de sua qualidade, destaca-se o conservadorismo contabil como pratica que reforca a prudéncia
e a fidedignidade dos relatorios, assegurando maior credibilidade as demonstragdes financeiras,
sobretudo em setores estratégicos como o de energia elétrica.

A qualidade da informagdo contabil constitui um elemento essencial para a tomada de
decisdo de investidores, gestores e demais stakeholders, ao influenciar diretamente a transpa-
réncia, a comparabilidade e a confiabilidade dos demonstrativos financeiros. Nesse contexto, o
conservadorismo contabil destaca-se como um dos principais atributos qualitativos, ao deter-
minar que as mas noticias sejam reconhecidas de forma mais tempestiva que as boas (Basu,
1997).

Segundo Watts (2003), o conservadorismo ¢ um mecanismo persistente na pratica con-
tabil, influenciado tanto por aspectos contratuais como a prote¢ao de credores quanto por fato-
res regulatorios e fiscais. J& Hendriksen e Van Breda (1999) apontam que, embora contribua
para reduzir riscos informacionais, o uso excessivo do conservadorismo pode comprometer a
neutralidade e a comparabilidade dos relatorios, na medida em que o reconhecimento assimé-
trico de perdas em relagdo aos ganhos pode afetar a representacdo fidedigna e a consisténcia
das informacdes ao longo do tempo.

A qualidade da informagao contébil ¢ discutida no Pronunciamento Conceitual Bésico
(CPC 00 R2,2019), que destaca caracteristicas como relevancia, representacao fidedigna, com-
parabilidade e tempestividade. Nesse sentido, autores como Ball e Shivakumar (2005) ressaltam
que o conservadorismo ¢ um elemento que se conecta diretamente a tempestividade, pois ace-
lera o reconhecimento de perdas e posterga o de ganhos, protegendo usuarios externos contra
riscos de superavaliacao.

No caso do setor elétrico brasileiro, a influéncia da regulamentagdo contabil ¢ um fator
que potencializa a adogao de praticas conservadoras. Conforme Kaizer et al. (2009), as empre-
sas do setor estao sujeitas simultaneamente a Lei n® 6.404/76, as normas da Comissao de Valores

Mobiliarios (CVM) e a regulamentacdo especifica da Agéncia Nacional de Energia Elétrica



(ANEEL), que, por meio do Manual de Contabilidade do Servigo Publico de Energia Elétrica,
estabelece diretrizes detalhadas para a elaboragdo e divulgacao das demonstragdes financeiras.
Essa sobreposicao regulatoria incentiva o reconhecimento mais prudente de passivos e perdas,
o que tende a aumentar o nivel de conservadorismo.

Entre as praticas mais representativas do conservadorismo contabil, destacam-se a cons-
tituicdo de provisdes para passivos contingentes e para devedores duvidosos, bem como a men-
suracdo de estoques e ativos pelo menor valor entre custo e mercado. De acordo com Marques,
Gongalves e Klann (2017), tais medidas reduzem o risco de superavaliagdo patrimonial e pro-
porcionam maior prudéncia na elaborag¢do das demonstragdes financeiras, ainda que isso impli-
que menor lucro no curto prazo. Assim, a adog¢ao de praticas conservadoras influencia ndo ape-
nas o resultado do exercicio, mas também o equilibrio econdmico-financeiro das entidades,
conferindo maior credibilidade as informacdes disponibilizadas aos usuarios.

Diante desse contexto, surge a questdo central: Qual ¢ a influéncia do conservadorismo
contabil na qualidade das informagdes contabeis divulgadas nas demonstra¢des financeiras das
empresas do setor de energia elétrica listada na B3? Como objetivo geral deste estudo, analisar
a presencga de conservadorismo contabil condicional nas empresas brasileiras do setor de ener-
gia elétrica a partir da aplicagdo do modelo proposto por Basu (1997).

A justificativa da presente pesquisa consiste na analise do conservadorismo contabil no
setor de energia elétrica através da sua relevancia, pois, embora seja um principio amplamente
discutido na literatura (Basu, 1997; Ball; Shivakumar, 2005), seus efeitos praticos sobre a qua-
lidade da informacao contébil ainda necessitam de investigacdes especificas em contextos re-
gulados e de grande impacto econdmico. E necessario compreender se a pratica contabil ado-
tada favorece ou prejudica a qualidade das demonstracdes financeiras contribui para o aprimo-
ramento de normativas, praticas de governanga corporativa e estratégias de divulgacao de in-
formacgoes (Watts, 2003). Além disso, garantir informagdes contdbeis confidveis e transparentes
¢ essencial para a confianga do mercado e para custear decisdes de gestores, investidores e

orgaos reguladores (Watts, 2003; Hendriksen; Van Breda, 2011).

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Qualidade da Informacao Contabil

A contabilidade, como sistema de informacao, tem por finalidade central fornecer dados

uteis para apoiar a tomada de decisdo de seus usuarios (CPC 00 (R2) 2019). Nesse contexto, a



qualidade da informagao contabil assume papel fundamental, pois contribui para a reducdo da
assimetria informacional, ja que as demonstragdes financeiras funcionam como elo de comuni-
cacdo entre gestores e stakeholders externos, como investidores e credores.

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 00 (R2, 2019), a qualidade da informa-
¢do contabil ¢ gerenciada por dois tipos de caracteristicas: as fundamentais e as de melhoria.
As caracteristicas qualitativas fundamentais sdo a relevancia e a representagao fidedigna.

A relevancia da informagdo esta associada a capacidade de influenciar as decisdes dos
usuarios, possuindo, para isso, valor preditivo (ajuda a prever resultados futuros) e valor con-
firmatorio (confirma ou corrige avaliagdes passadas). Ja a representagao fidedigna exige que os
dados reportados representem com fidelidade a realidade econdmica de forma completa, neutra
e livre de erros materiais.

As caracteristicas de melhoria, por sua vez, reforcam a utilidade da informagado: A com-
parabilidade permite que os usudrios identifiquem e compreendam as semelhangas e diferencas
entre os itens, enquanto a verificabilidade assegura que a informagdo pode ser confirmada, o
que reforga sua representagao fidedigna, a tempestividade garante que a informagao esteja dis-
ponivel a tempo de influenciar as decisoes, € a compreensibilidade oferece clareza na apresen-
tacdo dos dados.

A literatura contdbil tem debatido a relacdo entre qualidade da informacdo e praticas
como o conservadorismo. Watts (2003) defende que a prudéncia contabil contribui para a re-
presentagdo fidedigna, pois antecipa perdas e inibe o oportunismo da gestdo ao superestimar
ativos e lucros, protegendo investidores e credores. Por outro lado, autores como Basu (1997)
e Ball e Shivakumar (2005) argumentam que o excesso de conservadorismo pode reduzir a
relevancia, ja que o adiamento do reconhecimento de ganhos e receitas compromete a tempes-
tividade da informacao, dificultando a tomada de decisao.

Dessa forma, observa-se que o conservadorismo contébil se consolida como um atributo
da qualidade da informacgao, uma vez que refor¢a a prudéncia na mensuragao e divulgagdo dos
elementos patrimoniais e de resultado. Ao antecipar perdas e retardar o reconhecimento de ga-
nhos, contribui para maior confiabilidade das demonstracdes financeiras e para a reducao da
assimetria informacional entre gestores e usuarios externos. Assim, o conservadorismo atua
como um mecanismo de protecdo, sobretudo em ambientes regulados como o setor de energia
elétrica, em que a credibilidade e a transparéncia das informagdes sdo fundamentais para sus-
tentar a tomada de decisdo de investidores, credores e 6rgaos reguladores.

A auséncia de conservadorismo pode indicar menor atuagdo como mecanismo de miti-

gacao de assimetria informacional.
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2.2 Conservadorismo Contabil

O conservadorismo contabil ¢ um dos principios mais tradicionais e discutidos na lite-
ratura. Basu (1997) o descreve como a pratica de registrar perdas de maneira mais tempestiva
que ganhos, gerando um tratamento assimétrico dos eventos economicos. Essa caracteristica,
complementa Watts (2003a), decorre da exigéncia de maior nivel de comprovacao para o reco-
nhecimento dos lucros, enquanto os prejuizos sao reconhecidos de forma mais imediata.

No contexto brasileiro, Lopes ¢ Martins (2005) ressaltam que esse mecanismo atua
como instrumento de mitigacao de riscos informacionais, ao favorecer maior prudéncia na men-
suracdo de ativos, passivos, receitas e despesas. Dessa forma, contribui para a protecdo de in-
vestidores e credores, reduzindo a probabilidade de superavalia¢ao patrimonial e de resultados.

A literatura distingue duas modalidades principais de conservadorismo. O condicional,
também denominado conservadorismo de lucro, estd associado a exigéncia de evidéncias mais
robustas para o registro de ganhos em relagdo as perdas. Dessa forma, Basu (1997) evidencia
que as informagdes negativas tendem a ser incorporadas mais rapidamente aos relatorios con-
tabeis do que as positivas, o que revela uma diferenciagdo no momento do reconhecimento de
resultados. Em resumo, a contabilidade age de forma mais agil para registrar as ‘mads noticias’,
exigindo, no entanto, maior cautela para a contabiliza¢do das ‘boas noticias’ (Watts, 2003b).

J& o incondicional manifesta-se na pratica de mensurar ativos e receitas por valores me-
nores e passivos e despesas por valores mais elevados, quando existem alternativas possiveis
de registro. Tal abordagem expressa uma postura assimétrica frente a incerteza, visto que privi-
legia a adogdo do menor valor independentemente da expectativa de perdas futuras (Ball &
Shivakumar, 2005). No Brasil, Martins (2010) salienta que a predominéncia ¢ do conservado-
rismo condicional, uma vez que se relaciona diretamente a tempestividade no reconhecimento
de perdas, aspecto valorizado pela regulagao e pelo mercado de capitais, tais como a constitui-
¢do de provisdes para contingéncias juridicas, provisdes para devedores duvidosos, reconheci-
mento de impairment de ativos e a ado¢do do menor valor entre custo e mercado na mensuragao
de estoques. Essas medidas afetam diretamente o resultado do exercicio, pois antecipam despe-
sas e reduzem o lucro contabil, ao mesmo tempo em que refor¢gam a prudéncia e a confiabilidade
das demonstracdes financeiras (Marques; Gongalves; Klann, 2017). Este estudo concentra-se
no conservadorismo condicional, dado que o modelo de Basu (1997) ndo captura o conserva-

dorismo incondicional.
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No setor de energia elétrica, tal postura € intensificada pela forte regulagao, que exige
da contabilidade maior cautela no reconhecimento de passivos ambientais, trabalhistas e regu-
latorios. Desse modo, observa-se um claro efeito de causa e consequéncia: o conservadorismo
reduz a possibilidade de superavaliagdo patrimonial e assegura maior qualidade e transparéncia
da informagao contabil, especialmente em ambientes regulados como o setor elétrico.

Apesar de sua relevancia historica, o conservadorismo nao esta isento de criticas. Hen-
driksen e Van Breda (2011) argumentam que o uso excessivo pode comprometer a neutralidade
e arelevancia da informacgao contébil, pois resulta em uma representacao enviesada da realidade
econOmica. Lopes e Iudicibus (2012) destacam que a prudéncia, apesar de sua importancia, ndo
deve comprometer a fidedignidade da informacao. O excesso de cautela pode levar a distor¢des
que prejudicam a tomada de decisdo, tornando o equilibrio entre prudéncia e neutralidade um
desafio central na contabilidade atual. Ball e Shivakumar (2005), afirmam que a presenca do
conservadorismo tende a reduzir os conflitos de agéncia, contribuindo para maior confianga de

investidores e credores.

2.3 Pesquisas Anteriores

A literatura sobre conservadorismo contébil e qualidade da informagdo apresenta um
corpo teodrico robusto, tanto no cendrio internacional quanto no contexto brasileiro, fornecendo
suporte para o desenvolvimento da presente pesquisa.

O estudo seminal de Basu (1997) foi um dos primeiros a evidenciar a assimetria tempo-
ral no reconhecimento de perdas e ganhos, caracterizando o conservadorismo condicional. Se-
gundo o autor, as perdas sdo reconhecidas de forma mais tempestiva do que os ganhos, refle-
tindo um viés prudencial presente nos relatorios financeiros. Essa perspectiva foi ampliada por
Watts (2003a, 2003b), que defende o conservadorismo como uma pratica persistente da conta-
bilidade, influenciada por fatores contratuais, regulatorios e fiscais, além de seu papel na pro-
tecdo de credores.

No Brasil, Paulo, Antunes e Formigoni (2008) investigaram o conservadorismo no am-
biente nacional, concluindo que ele exerce papel relevante na reducao de assimetria informaci-
onal. Resultados semelhantes foram encontrados por Coelho e Lima (2007), que relacionaram
praticas conservadoras com maior credibilidade informacional, sobretudo em empresas de ca-

pital aberto. Ainda no contexto brasileiro Morais (2019), ao analisar a qualidade informacional
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no setor de energia elétrica, ndo identificou indicios de antecipagao assimétrica de perdas, tam-
pouco diferencas significativas no grau de prudéncia entre padrdes contabeis distintos, suge-
rindo auséncia de conservadorismo condicional nesse contexto.

Pesquisas também evidenciam a relag¢@o entre conservadorismo, qualidade da informa-
¢do e governanga corporativa. Almeida, Lopes e Corrar (2011) apontam que boas praticas de
governanga aumentam a relevancia da informacgdo contabil, atuando como fator mitigador da
assimetria de informagdo entre gestores e investidores. Martinez (2001; 2013), ao discutir o
gerenciamento de resultados, destaca a importancia da contabilidade de qualidade para evitar
distor¢des informacionais que comprometem a tomada de decisdo.

No setor de energia elétrica, estudos destacam a influéncia das normas regulatdrias na
qualidade das demonstragdes financeiras. Kaizer et al. (2009) ressaltam que as empresas do
setor estdo sujeitas simultaneamente a Lei n°® 6.404/76, as normas da Comissao de Valores Mo-
biliarios (CVM) e as regras especificas da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), por
meio do Manual de Contabilidade do Servico Publico de Energia Elétrica. Essa sobreposi¢ao
normativa pode tanto reforgar a transparéncia como gerar desafios para a padronizacgao das pra-
ticas contabeis.

Em sintese, a literatura evidencia que o conservadorismo contabil desempenha papel
relevante na redugdo da assimetria informacional e na melhoria da qualidade da informagao,
ainda que seu excesso possa comprometer a neutralidade das demonstragdes. No Brasil, embora
ja existam pesquisas relevantes, ainda hd espaco para estudos voltados a setores regulados,
como o de energia elétrica, em que a regulacdo e as praticas contabeis conservadoras podem
influenciar diretamente a utilidade das informagdes para os investidores e demais usuarios.

Apesar da relevancia dos estudos ja realizados, nota-se que a maioria das pesquisas se
concentram em analises gerais sobre o conservadorismo no mercado de capitais ou em setores
de forma agregada. Poucos trabalhos direcionam-se especificamente ao setor de energia elé-
trica, caracterizado por elevado grau de regulagdo e por forte demanda de transparéncia. Kaizer
et al. (2009) evidenciam que a sobreposi¢cao normativa imposta pela Lei n® 6.404/76, pela CVM
e pela ANEEL influencia a adogao de praticas contabeis mais conservadoras, enquanto Mar-
ques, Gongalves e Klann (2017) ressaltam que o nivel de conservadorismo pode variar entre
setores, mas sem examinar em profundidade o segmento elétrico.

Nesse contexto, a presente pesquisa busca diferenciar-se ao investigar de forma direci-
onada a influéncia do conservadorismo contébil sobre a qualidade da informag¢ao nas demons-

tragOes financeiras das empresas de energia elétricas listadas na B3, colaborando para preencher
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essa lacuna e disponibilizando elementos que auxiliem reguladores, gestores e investidores na

avaliagdo da clareza e fidedignidade das informagdes contabeis no setor elétrico.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Os procedimentos metodologicos definem o caminho a ser seguido para alcangar os
objetivos da pesquisa de forma sistematica e coerente, conforme Gil (2008). Desta forma, este
estudo adota uma abordagem quantitativa, com carater predominantemente descritivo e expli-
cativo, fundamentado em pesquisas bibliograficas e documentais. A metodologia busca relaci-
onar os fundamentos tedricos sobre conservadorismo contabil e qualidade da informacao com
a pratica evidenciada nos relatorios financeiros das empresas selecionadas. A populacao do es-
tudo € composta por cinco empresas do setor de energia elétrica brasileira listadas na B3, sendo
que as informagdes necessarias para a aplicagdo da metodologia foram obtidas por meio do
banco de dados Economatica®. Ao todo, foram analisadas 25 observagdes no periodo de 2019
a2023.

De acordo com a classificacdo de Vergara (2009), a pesquisa caracteriza-se como des-
critiva, ao buscar expor as caracteristicas do fendmeno investigado, especificamente a forma
como o conservadorismo contabil se manifesta nas demonstragdes financeiras das empresas
analisadas, conforme defini¢cdo de Gil (2008); explicativa, por procurar identificar os fatores
que influenciam a relagdo entre conservadorismo contabil e qualidade da informacao, expli-
cando as causas de determinados fendmenos, como apontam Marconi e Lakatos (2017); e quan-
titativa, por utilizar instrumentos estatisticos e mensuragao de indicadores para analise de dados
objetivos, conforme Richardson (2017) e Martins e Theophilo (2016).

A coleta de dados foi realizada em duas etapas: pesquisa bibliografica, fundamentada
em livros, artigos cientificos e pronunciamentos contabeis que fornecem o suporte tedrico ne-
cessario a analise (Marconi; Lakatos, 2017), e pesquisa documental, por meio da analise das
Demonstragdes Financeiras Padronizadas (DFPs) e dos Formularios de Referéncia das empre-
sas selecionadas, disponiveis nos portais da B3 e da CVM, caracterizando-se, segundo Gil
(2008), pela utilizagao de materiais que ainda nao receberam tratamento analitico. O critério de
inclusdo das companhias seré a disponibilizacao e relatérios completos e consistentes no peri-
odo delimitado, assegurando maior confiabilidade e comparabilidade dos dados.

O tratamento dos dados coletados seguird a abordagem quantitativa, utilizando indica-

dores e modelos estatisticos. Para a mensuragdo do conservadorismo contabil, sera empregado
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o modelo de Basu (1997), que avalia a assimetria temporal no reconhecimento de perdas e

ganhos. O modelo ¢ representado pela seguinte equagao:

Xit
Pt q

)

= Po + B1Dit + B2R; + ,83(Di,t X Ri,t) Tt &t

Em que:

X_(i,t): Lucro contabil antes dos itens extraordinarios da empresa i no periodo t;

P_(i,t-1): Preco da agdo da empresa i no inicio do periodo t;

R_(i,t): Retorno da acdo da empresa i no periodo t;

D_(i,t): Varidvel dummy que assume valor 1 se R_(i,t) <0 (retorno negativo) e 0 caso contrario;

€_(i,t): Termo de erro.

A interpretacdo dos coeficientes ¢é: B2 reflete a sensibilidade do lucro ao retorno em pe-
riodos de boas noticias (retornos positivos), enquanto s mede o grau de conservadorismo con-
dicional, indicando se as mas noticias sdo reconhecidas mais rapidamente nos relatorios finan-
ceiros. Dessa forma, valores de 3s maiores que zero evidenciam a presenga de conservadorismo
contabil.

Além da especificagdo original proposta por Basu (1997), foram incorporadas variaveis
de controle ao modelo, com o intuito de mitigar possiveis vieses de omissdo e aumentar seu
poder explicativo. Entre essas varidveis, destacam-se o lucro por acdo (LPA) e o preco da agao
defasado, amplamente utilizados na literatura como proxies para desempenho econdémico ¢ va-
lor de mercado, respectivamente. A inclusdo do LPA permite capturar variagdes na rentabilidade
das empresas, enquanto o pre¢o defasado contribui para controlar efeitos de escala e expectati-
vas do mercado j& incorporadas aos pregos dos ativos. Dessa forma, busca-se isolar de maneira

mais precisa o efeito do conservadorismo contébil sobre a qualidade da informagao reportada.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Com o objetivo de analisar a presenca de conservadorismo contabil condicional nas em-
presas do setor elétrico brasileiro, estimou-se uma regressao linear pelo método dos Minimos

Quadrados Ordindrios (Ordinary Least Squares — OLS), com base no modelo proposto por Basu
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(1997). Esse modelo ¢ amplamente utilizado na literatura para investigar o reconhecimento as-
simétrico de perdas e ganhos nos resultados contabeis. O modelo apresentado nao corresponde
a forma classica originalmente proposta por Basu (1997), mas sim a uma versao expandida.

O modelo classico de Basu ¢ centrado na relagao entre lucro contabil e retorno das agdes,
incorporando uma variavel dummy para capturar a assimetria no reconhecimento de boas e mas
noticias (conservadorismo condicional). J& a especificacdo utilizada neste estudo inclui varia-
veis adicionais, como prego defasado e lucro, caracterizando uma ampliacao do modelo original
com o objetivo de controlar fatores econdmicos relevantes e aumentar sua capacidade explica-
tiva. Dessa forma, trata-se de uma adaptacdo metodologica alinhada a literatura empirica que

estende o modelo de Basu para contextos especificos de analise.

O modelo estimado pode ser representado da seguinte forma:

Lucro escalonado = 0 + B1lucro por a¢do + B2preco da acdo defasado + f3retorno +

p4dummy + pSdummy retorno + &
Em que:
* lucro escalonado: representa o lucro escalonado pelo preco da ag@o no inicio do perio-do;
* lucro por agdo: corresponde ao lucro por agdo da empresa;
* preco da agdo defasado: refere-se ao preco da acdo no periodo anterior;
* retorno: representa o retorno anual da agao;

* dummy: consiste em uma variavel indicadora que assume valor 1 quando o retorno da agdo ¢

negativo e 0 caso contrario;

* dummy retorno: corresponde ao termo de interagdo entre o retorno da acdo e a dummy de

retorno negativo.

De acordo com Basu (1997), o pardmetro associado a varidvel de interacdo (dummy
retorno) constitui o principal indicador da presenca de conservadorismo contdbil condicional.
Em contextos caracterizados por maior conservadorismo, espera-se que esse coeficiente seja
positivo e estatisticamente significativo, indicando que os lucros reconhecem as mas noticias

de forma mais tempestiva que as boas noticias.

4.1 Resultados da Regressao
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A Tabela 1 apresenta os resultados da regressdo estimada, tendo como varidvel depen-
dente o lucro escalonado e, como variaveis explicativas, o lucro por agdo, o prego da agao no
periodo anterior, o retorno anual da acdo, a variavel indicadora de retorno negativo e o termo

de interagdo entre retorno e retorno negativo.

Tabela 1: Resultados da regressdo do modelo de Basu.

Variavel Coeficiente Erro padrao Estatistica t p-valor
Constante 0,1441 0,1607 0,8966 0,3811
Lucro ~0,0000 ~0,0000 2,3712 0,0285
Preco da acdo defasado ~0,0000 ~0,0000 -3,8336 0,0011
Retorno 0,6138 1,5758 0,3895 0,7012
Dummy 0,0442 0,1649 0,268 0,7916
Dummy retorno -0,6493 2,0639 -0,3146 0,7565

Fonte: Dados da pesquisa, 2026.

Os resultados indicam que o modelo apresentou coeficiente de determinacdo (R?) de
0,6336, enquanto o R2 ajustado foi de 0,5372. Isso significa que aproximadamente 63,36% da
variagdo observada no lucro escalonado foram explicadas pelo conjunto de variaveis
independentes incluidas no modelo. Esse nivel de explicacdo pode ser considerado moderado,
especialmente em estudos com dados financeiros, nos quais € comum a presenca de elevada
variabilidade ndo explicada.

O intercepto estimado apresentou coeficiente de 0,1441, com p-valor de 0,3811,
indicando auséncia de significancia estatistica. Esse resultado sugere que, na auséncia dos
efeitos das varidveis explicativas, o valor esperado dos lucros escalonados ndo difere
estatisticamente de zero.

A variavel que representa o lucro por acdo, apresentou associacdo estatisticamente
significativa com a variavel dependente, com p-valor de 0,0285. Embora o coeficiente apareca
arredondado para zero na tabela de resultados, esse comportamento decorre da escala numérica
utilizada nos dados. De modo geral, o resultado indica relacdo positiva entre lucro e lucro
escalonado, 0 que € consistente com a propria construcdo da variavel dependente.

Por sua vez, a variavel preco da acdo defasado ou preco da acdo no periodo anterior,
apresentou coeficiente negativo e estatisticamente significativo, com p-valor de 0,0011. Esse

achado indica que valores mais elevados do preco da acdo no periodo anterior tendem a reduzir
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o valor do lucro escalonado. Esse comportamento é compativel com a prépria estrutura da
variavel dependente, uma vez que o preco defasado da acdo compGe seu denominador.

A variavel retorno anual da acdo, apresentou coeficiente positivo (0,6138), porém sem
significancia estatistica (p = 0,7012). Observa-se que o retorno da agdo, isoladamente, ndo
apresentou capacidade explicativa robusta sobre a varia¢do do lucro escalonado no conjunto de
empresas analisadas.

De forma semelhante, a variavel dummy, utilizada para identificar periodos de retorno
negativo, também ndo apresentou significancia estatistica (p = 0,7916), sugerindo que a
ocorréncia de retornos negativos no mercado néo alterou, de forma isolada, o0 comportamento

dos resultados contabeis.

4.2 Evidéncia de Conservadorismo Contabil

O principal foco da analise recai sobre a varidvel dummy retorno, que representa a
interacdo entre o retorno da acdo e a dummy de retorno negativo. No modelo de Basu (1997),
esse coeficiente € fundamental para identificar a presenca de conservadorismo contabil
condicional, pois permite verificar se os lucros respondem de forma mais intensa as mas
noticias do que as boas noticias.

No modelo estimado, o coeficiente associado a varidvel dummy retorno foi de -0,6493,
com p-valor de 0,7565, indicando auséncia de significAncia estatistica. Além disso, o
coeficiente apresentou sinal negativo, enquanto a literatura prevé sinal positivo em contextos
caracterizados por maior conservadorismo contabil. Dessa forma, os resultados obtidos nao
evidenciam reconhecimento assimétrico de perdas em relagdo aos ganhos, comportamento que
seria esperado em ambientes caracterizados por maior grau de conservadorismo contabil.

Esses resultados ndo corroboram a hipétese central do modelo de Basu (1997), segundo
a qual os lucros contabeis tendem a reconhecer mas noticias de forma mais tempestiva do que
boas noticias. Por outro lado, estudos como Ball e Shivakumar (2005) destacam que o nivel de
conservadorismo contabil pode variar conforme o ambiente institucional, o grau de regulacéo
e as caracteristicas do mercado de capitais. Assim, ndo foi possivel identificar evidéncia
empirica de conservadorismo contabil condicional nas empresas do setor elétrico analisadas no
periodo de 2019 a 2023.

As caracteristicas regulatorias do setor elétrico, destacadas na literatura, podem
contribuir para explicar a auséncia de conservadorismo, uma vez que ambientes altamente

regulados tendem a reduzir a discricionariedade gerencial, limitando a flexibilidade na adogéo
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de préticas contdbeis assimétricas. Nesse contexto, a forte atuagédo de 6rgdos reguladores, aliada
a exigéncia de conformidade com normas especificas e a padronizacdo dos relatorios
financeiros, pode favorecer maior uniformidade na divulgacdo das informacdes, priorizando
caracteristicas qualitativas como comparabilidade, verificabilidade e representagdo fidedigna,
conforme previsto no CPC 00 (R2, 2019).

Além disso, a reducdo da assimetria informacional e do oportunismo gerencial,
frequentemente associada a ambientes regulados, pode diminuir a necessidade de mecanismos
como o conservadorismo contabil para protecdo de investidores e credores.

Dessa forma, embora o conservadorismo seja tradicionalmente relacionado a melhoria
da qualidade da informacdo contabil, os resultados sugerem que, no setor elétrico, a qualidade
informacional pode estar sendo sustentada predominantemente pela regulacdo e pelos
mecanismos institucionais de governanca, e ndo necessariamente pelo reconhecimento

assimétrico de perdas e ganhos previsto pelo modelo de Basu (1997).

4.3 Testes de Diagndstico do Modelo

Com o objetivo de avaliar a adequacdo da especificagdo econométrica estimada, foram
realizados testes complementares de diagndstico.

Inicialmente, aplicou-se o teste de Breusch-Pagan para verificar a presenca de
heterocedasticidade nos residuos do modelo. O teste apresentou estatistica BP de 6,3391 e p-
valor de 0,2746, indicando que nao se rejeita a hipdtese nula de homocedasticidade, ou seja,
ndo ha evidéncia estatistica de heterocedasticidade nos residuos da regresséo.

Em seguida, avaliou-se a presenca de multicolinearidade por meio do Variance Inflation
Factor (VIF). Os resultados indicaram valores elevados para algumas variaveis, especialmente
retorno (38,20), dummy (14,18) e dummy retorno (10,58), sugerindo a presenca de
multicolinearidade elevada. Esse resultado, entretanto, é relativamente esperado no modelo de
Basu, uma vez que a variavel de interacdo é construida diretamente a partir das variaveis retorno
e dummy.

Tambeém foi realizado o teste de normalidade dos residuos de Shapiro-Wilk, que
apresentou estatistica W = 0,9310 e p-valor de 0,0914. Como o p-valor permaneceu superior a
0,05, ndo se rejeita a hipdtese de normalidade dos residuos, sugerindo que a distribuicdo dos
erros € aproximadamente normal.

Adicionalmente, foram estimados erros-padréo robustos do tipo HC3, considerados mais

adequados em contextos com amostras reduzidas. Nessa estimacao, a variavel preco da acéo
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defasado permaneceu estatisticamente significativa, enquanto a variavel lucro por agdo perdeu
significancia estatistica. A variavel dummy retorno, principal parametro de interesse da analise,
permaneceu ndo significativa, reforcando a auséncia de evidéncia empirica de conservadorismo

contabil condicional.

4.4 Sintese dos Resultados

De modo geral, os resultados empiricos deste estudo ndo sustentam a hipdtese de
presenca de conservadorismo contébil condicional nas empresas do setor elétrico analisadas no
periodo de 2019 a 2023.

Embora o modelo tenha apresentado capacidade explicativa moderada, a variavel
central do modelo de Basu responsavel por capturar o reconhecimento assimétrico de perdas
ndo apresentou significancia estatistica. Além disso, alguns fatores metodologicos podem ter
influenciado os resultados, especialmente o tamanho reduzido da amostra, composta por cinco
empresas ao longo de cinco exercicios, totalizando 25 observacoes.

Outro aspecto relevante refere-se as caracteristicas institucionais do setor elétrico
brasileiro, que se caracteriza por forte regulacdo e por incentivos econdmicos especificos. Esse
contexto pode influenciar a forma como as informagOes de mercado séo refletidas nos
resultados contabeis das empresas do setor.

Assim, a auséncia de evidéncia de conservadorismo contabil condicional neste estudo
ndo deve ser interpretada como prova definitiva da inexisténcia de prudéncia contabil, mas sim
como um indicativo de que, na amostra e no periodo analisados, o padrdo de reconhecimento
assimétrico de perdas previsto pelo modelo de Basu (1997) ndo foi estatisticamente
identificado.

A auséncia de evidéncia de conservadorismo contabil condicional sugere que, no
contexto analisado, ndo se observou o reconhecimento mais tempestivo de perdas em relacdo
aos ganhos. De acordo com Basu (1997), o conservadorismo condicional se manifesta
justamente por essa assimetria no reconhecimento de mas noticias, sendo um importante
indicativo da tempestividade da informacdo contabil. Assim, sua ndo identificagdo pode
sinalizar limitacGes nesse atributo qualitativo, com possiveis implicacfes para a qualidade da
informacdo reportada.

A luz de Watts (2003), o conservadorismo atua como mecanismo de governanga ao
reduzir a assimetria informacional e disciplinar o comportamento gerencial. Assim, a auséncia

desse padréo na amostra analisada pode indicar que a qualidade informacional, especialmente
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no que se refere a tempestividade e a prudéncia, ndo estd sendo reforcada por praticas
conservadoras, 0 que pode comprometer, ainda que parcialmente, a utilidade das demonstracdes
financeiras para 0s usuarios externos.

Os achados deste estudo divergem de evidéncias empiricas anteriores que identificam o
conservadorismo como elemento relevante para a melhoria da qualidade da informacéao
contabil, tanto no contexto internacional quanto no brasileiro. Estudos como os de Paulo,
Antunes e Formigoni (2008) e Coelho e Lima (2007) evidenciam o papel do conservadorismo
na redugdo da assimetria informacional. No entanto, evidéncias mais recentes no contexto
nacional apresentam resultados convergentes com os obtidos nesta pesquisa. Kaizer et al.
(2009) e Morais (2019) ndo identificaram a presenca do conservadorismo condicional no setor
de energia elétrica, enquanto Rodrigues e Pinheiro (2019) também ndo encontraram relacao
significativa entre a regulaco e o nivel de prudéncia contabil em empresas de setores regulados.
Nesse sentido, os resultados aqui obtidos reforcam a evidéncia de que o comportamento do
setor elétrico pode diferir de outros contextos analisados na literatura.

Por outro lado, ao considerar as especificidades do setor elétrico brasileiro, observa-se
que se trata de um ambiente fortemente regulado, com elevado nivel de monitoramento
institucional e menor discricionariedade gerencial. Conforme discutido no referencial teérico,
esse tipo de ambiente pode reduzir a necessidade do conservadorismo como mecanismo de
mitigacdo de conflitos de agéncia, uma vez que a prépria regulacao exerce papel disciplinador.
Estudos como os de Almeida, Lopes e Corrar (2011) e Martinez (2001; 2013) reforgcam que a
qualidade da informacdo contabil pode ser influenciada por mecanismos institucionais e de
governanca, especialmente em contextos com menor espaco para praticas oportunistas.

Sob a perspectiva normativa, 0 CPC 00 (R2, 2019) estabelece que caracteristicas como
relevancia, representacdo fidedigna e tempestividade sdo fundamentais para a utilidade da
informacdo contabil. Embora a literatura associe o conservadorismo especialmente a
tempestividade no reconhecimento de perdas (Ball; Shivakumar, 2005), os resultados deste
estudo indicam que esse atributo pode ndo estar sendo promovido por praticas conservadoras
no setor analisado. Ainda assim, isso ndo implica necessariamente baixa qualidade
informacional, mas sugere que outros mecanismos — como a regulacdo e a governanga —
podem estar desempenhando papel predominante na garantia da utilidade das demonstragoes
financeiras.

A auséncia de evidéncia de conservadorismo contabil condicional sugere que, no
contexto analisado, ndo se observou o reconhecimento mais tempestivo de perdas em relagédo

aos ganhos. De acordo com Basu (1997), esse comportamento é caracteristico de ambientes em
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que ha maior prudéncia na divulgacéo dos resultados. Nesse sentido, a ndo identificacdo desse
padrdo pode indicar ndo apenas limitacdes na tempestividade da informacdo contabil, mas
também uma menor atuacdo do conservadorismo como mecanismo de mitigacao da assimetria
informacional, conforme discutido no referencial tedrico.

A luz de Watts (2003), o conservadorismo exerce papel relevante na disciplina gerencial
e na reducdo de conflitos de agéncia. Assim, sua auséncia na amostra analisada pode sugerir
gue outros mecanismos, como a regulacdo e a governanga, estejam desempenhando essa fungéo
no setor elétrico.

Dessa forma, os resultados contribuem para a literatura ao evidenciar que a relagéo entre
conservadorismo contabil e qualidade da informacdo ndo € homogénea, variando conforme o
contexto institucional e regulatério. No caso das empresas do setor elétrico, os achados sugerem
que a qualidade da informacdo pode estar menos associada ao reconhecimento assimétrico de
perdas e mais vinculada a estrutura regulatoria que orienta as praticas contabeis.

Em sintese, os resultados desta pesquisa refor¢cam a perspectiva de que a relacao entre
conservadorismo contabil, regulacdo e qualidade da informacéo é fortemente condicionada pelo
ambiente institucional. Conforme discutido por Basu (1997), o conservadorismo condicional
esta associado a maior tempestividade no reconhecimento de perdas, sendo tradicionalmente
interpretado como um atributo da qualidade informacional. No entanto, em consonancia com a
abordagem de Watts (2003) e Ball e Shivakumar (2005), observa-se que, em ambientes
altamente regulados, como o setor elétrico brasileiro, a presenca de mecanismos institucionais
robustos pode reduzir a dependéncia do conservadorismo como instrumento de governanca.
Nesse contexto, a qualidade da informag&o contébil tende a ser sustentado predominantemente
pela regulacéo, padronizacdo normativa e monitoramento externo, o que contribui para explicar

a auséncia de evidéncias de conservadorismo condicional identificada neste estudo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar a presenca de conservadorismo contabil
condicional nas empresas brasileiras do setor de energia elétrica, a partir da aplicacdo do
modelo proposto por Basu (1997). O conservadorismo contabil estd associado ao
reconhecimento mais tempestivo de perdas em relagdo aos ganhos, sendo frequentemente

relacionado a qualidade da informacéo contabil divulgada pelas empresas.



22

Para alcancar esse objetivo, foi estimado um modelo de regressdo por Minimos
Quadrados Ordinarios, utilizando como variavel dependente o lucro por acéo escalonado pelo
preco da acdo no inicio do periodo. As variaveis explicativas incluiram o retorno anual das
acles, uma varidvel dummy para identificar retornos negativos e o termo de interacdo entre
essas variaveis, que representa o principal pardmetro para identificagdo do conservadorismo
contabil condicional.

Os resultados obtidos indicaram que o coeficiente da variavel de interagdo entre retorno
e dummy de retorno negativo ndo apresentou significancia estatistica, além de apresentar sinal
negativo. Dessa forma, ndo foram encontradas evidéncias empiricas de reconhecimento
assimétrico de perdas nas empresas analisadas durante o periodo estudado, 0 que sugere a
auséncia de conservadorismo contabil condicional na amostra considerada.

Entretanto, esse resultado deve ser interpretado com cautela, uma vez que o estudo
apresenta algumas limitagdes. Entre elas destacam-se o tamanho reduzido da amostra, composta
por cinco empresas ao longo de cinco exercicios, bem como a presenca de multicolinearidade
entre algumas variaveis do modelo. Além disso, as caracteristicas institucionais do setor elétrico
brasileiro, marcado por forte regulacao e relativa estabilidade operacional, podem influenciar a
forma como as informacgGes contébeis refletem as variagdes econdmicas captadas pelos retornos
das acdes.

Apesar dessas limitagdes, o estudo contribui para a literatura ao investigar
empiricamente o comportamento do conservadorismo contabil em empresas brasileiras de um
setor relevante da economia. Para pesquisas futuras, sugere-se a ampliacdo da amostra, a
inclusdo de empresas de outros setores econdmicos e a utilizacdo de diferentes modelos
economeétricos, a fim de aprofundar a analise sobre a relacdo entre conservadorismo contabil e

qualidade da informacéo contabil no contexto brasileiro.
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