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RESUMO

O presente trabalho teve como tema os efeitos da ado¢cdo das IFRS no
conservadorismo incondicional das companhias brasileiras de capital aberto. O
conservadorismo incondicional é caracterizado como a escolha do menor valor para
0 ativo ou para o lucro e o maior valor para o passivo, sendo este o sentido mais Util.
A metodologia utilizada foi o estudo de caso, compreendendo uma amostra de vinte
e oito companhias de capital aberto do segmento de energia. Foi realizada a
abordagem teodrica acerca das IFRS, observando aspectos conceituais e histéricos,
bem como do conservadorismo, -caracterizando suas formas condicional e
incondicional. Evidenciou-se a escassez de trabalhos com a abordagem similar a
apresentada na presente pesquisa. As analises de vinte e oito companhias de capital
aberto do setor de energia, considerando o periodo entre 2010 e 2019, foram feitas
por meio da utilizacdo do modelo de regressao transversal de Basu, empregado para
mensuracado do conservadorismo presente nos balangos patrimoniais. Observou-se,
diante dos calculos empregados, que as empresas Cia. Energética de Brasilia,
CEEE-D, Celgpar, Eletrobras, Emae e Eneva apresentaram B4 negativo, o que é
observado como indicativo do conservadorismo incondicional. No entanto, estas
companhias representam apenas uma pequena parte da amostra, podendo-se
observar que as demais organizacdes nao apresentaram as caracteristicas que
possam sugerir a ado¢ao dessa modalidade de conservadorismo.

Palavras-chave: Conservadorismo Incondicional. IFRS. Contabilidade.



ABSTRACT

The present work had as its theme the effects of IFRS adoption on the unconditional
conservatism of publicly traded Brazilian companies. Unconditional conservatism is
characterized as choosing the lowest value for the asset or profit and the highest
value for the liability, which is the most useful sense. The methodology used was the
case study, comprising a sample of twenty-eight publicly traded companies in the
energy sector. A theoretical approach to IFRS was carried out, observing conceptual
and historical aspects, as well as conservatism, characterizing its conditional and
unconditional forms. The scarcity of works with an approach similar to the one
presented in the present research was evidenced. The analyzes of twenty-eight
publicly traded companies in the energy sector, considering the period between 2010
and 2019, were carried out using the Basu's Transverse Regression, used to
measure the conservatism present in the balance sheets. It was observed, in view of
the calculations used, that the companies Cia. Energética de Brasilia, CEEE-D,
Celgpar, Eletrobras, Emae and Eneva presented negative 34, which is observed as
an indication of unconditional conservatism. However, these companies represent
only a small piece of the sample, and it can be observed that the other organizations
did not present the characteristics that might suggest the adoption of this type of
conservatism.

Keywords: Unconditional Conservatism. IFRS. Accounting.
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1 INTRODUCAO

As Normas Internacionais da Contabilidade do inglés International Financial
Reporting Standards — IFRS consistem em normas emitidas pelo International
Accounting Standards Board — IASB, como intuito de criar padrdes, parametros e
formas de aprimoramento, ajuste e convergéncia entre as normas e praticas
contabeis de diversos paises ao redor de um mundo cada vez mais globalizado
(SILVA; NIYAMA, 2017).

Para que as normas contébeis brasileiras tivessem cada vez mais aderéncia e
compliance as IFRS, foi criado o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC, com
0 intuito de ajustar e preparar o cenario contabil, econémico, juridico e financeiro do
Brasil para as mudancas e adaptacdes as IFRS, o que acabou alavancando a
gualidade das normas contabeis no Brasil, com maior celeridade, transparéncia e
confiabilidade (RIBEIRO, 2018).

Havendo uma evolu¢do nas normas e praticas contabeis e, até mesmo, um
aumento no lucro das empresas que adotam as normas internacionais, resta o
guestionamento acercada possibilidade de a adogé&o dessas normas ir de encontro
as premissas do conservadorismo contabil incondicional, o que poderia representar
um conflito significativo dentro desse processo de adaptacdo (CASTRO, 2011).

A relevancia deste estudo reside na escassez de pesquisas que analisem o
conservadorismo incondicional, gerando uma defasagem de informacbes que
prejudica essa andlise quanto a ado¢do das IFRS, uma vez que a maior parte dos
estudos encontrados aborda o conservadorismo contabil, mas em sua modalidade
condicional (ADRIANO, 2018).

O objetivo geral do presente trabalho foi analisar a possivel relacdo da adogéo
das IFRS no periodo de 2010 a 2019 sobre o cenario do conservadorismo
incondicional contabil de empresas brasileiras de capital aberto do setor de energia,
listadas na Bolsa de Valores. Os objetivos especificos foram conceituar as IFRS no
cenario contdbil contemporaneo; caracterizar o conservadorismo incondicional e
suas implicagbes no cotidiano das organizagoes.

O texto encontra-se dividido em trés secdes, além da presente introducédo. Na
primeira foi realizada a revisdo de literatura, considerando o histérico e as

consideracgdes iniciais a respeito das IFRS, além de sua adocdo no Brasil. Nesta
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secao foi também abordado o conservadorismo nas empresas, estabelecendo-se a
distincdo entre o conservadorismo condicional e o conservadorismo incondicional.
Foram, inclusive, abordados estudos correlatos a respeito do tema e a terceira segéo
apresenta a metodologia, considerando a amostra, a conceituacdo do indice de
conservadorismo empregado para mensuracao do efeito do conservadorismo
contabil no balancgo patrimonial e 0 modelo empregado.

A terceira secdo traz as andlises relacionadas ao objeto de pesquisa,
considerando os dados a respeito de algumas das empresas do segmento de
energia listadas na bolsa de valores. Esta se¢do antecede as consideracdes finais e

as referéncias utilizadas no trabalho.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 CONSIDERACOES INICIAIS A RESPEITO DAS IFRS

O International Accounting Standards Committee (IASC) surgiu em 1972 em
uma reunido com representantes de contabilidade da Austrélia, Canada, Franca,
Alemanha, Japdo, México, Holanda, Reino Unido/Irlanda e Estados Unidos que
concordaram em adotar as normas internacionais da contabilidade, porém sua
constituicao foi realizada em 1973, pouco tempo ap0s os Estados Unidos terem criado
o Financial Accountanting Standards Board (FASB). Este Conselho Internacional de
Padrbes deContabilidade tinha como principais objetivos a formulagao e publicagéo
de padrbes contabeis que deveriam ser apresentados nas Demonstracdes
Contabeis e estimular sua observancia por todo o mundo. Além disso, outro
objetivo era o aperfeicoamento e harmonizacdo das regulamentacbes e dos
procedimentos relacionados a apresentacdo das Demonstra¢gdes Financeiras (LIMA,
2012).

O FASB é uma organizacdo sem fins lucrativos criada em 1973. Seu objetivo
era padronizar os procedimentos e as informacdes fornecidas pelas empresas listadas
nas bolsas de valores Americana, trazendo assim, maior eficiéncia e clareza nas
tomadas de decisdes das empresas (OLIVEIRA, 2008).

Ja o IASB é uma organizacdo independente sediada no Reino Unido (Ball,
2006). Ele teve sua criacdo em 2001 a partir da reformulagdo do IASC, herdando as
responsabilidades técnicas das Internacional Accounting Standards (IAS), até aquele
momento emitidas, e desde entdo todas as normas divulgadas pelo mesmo se
chamam IFRS. (LIMA, 2010).

O IASB tem como objetivo o0 estudo de padrbes contabeis e tem como metas
publicar e promover as IFRS, buscando o melhoramento, ajustamento e
convergéncia das mesmas. Ele esta representado por um conselho de membros,
representando mais de 140 entidades de classe de todo mundo, inclusive do Brasil
(CPC) (SILVA; NIYAMA, 2017).

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) é uma autarquia especial
corporativa que tem como fungdo orientar, normatizar e fiscalizar o exercicio da

profissdo contabil no Brasil. Por meio da Resolu¢cdo CFC n° 1.055/05 ele constitui 0
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CPC, que antecedeu a Lei n°® 11.638/07, preparando assim o cenario contabil,
econbmico, juridico e financeiro que iria surgir (FERNANDES; FERNANDES;
FERNANDES, 2019).

O CPC é constituido por dois membrosde cada uma das seguintes entidades:
Associacao Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA), Associacdo dos
Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (APIMEC Nacional),
B3, Conselho Federal de Contabilidade (CFC), Fundacdo Instituto de Pesquisas
Contabeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI) e Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil (IBRACON). A partir da unido de esforcos e comunhao de
objetivos dessas entidades, o CPC foi idealizado em fungé&o de necessidades como
a centralizacdo na emissdo de normas contabeis, a convergéncia internacional das
normas dessa natureza e a representacdo de processos democraticos na producao
dessas informacfes. O CPC é o responsavel pelo processo de convergéncia das
IFRS, por meio de Pronunciamentos, OrientagBese Interpretacdes Técnicas. Embora
0s produtos emitidos pelo CPC néo tenham forcanormativa, os érgdos reguladores
(Bacen, CFC, CVM, SRF, Susep etc.) os aprovam em seus ambitos, os quais
passam a ter (ADRIANO,2018).

Para Mariano (2007), a globalizacdo teve papel fundamental na criacédo do
CPC, uma vez que ele corresponde a demanda de padronizar e unificar normas a
serem usadas nas demonstracdes contabeis para viabilizar sua leitura,
desenvolvimento e afericdo em qualquer pais, 0 que ganha um status de maior
relevancia no cenério das multinacionais, por exemplo.

Fernandes (2010) destaca, ainda, que mais do que uma mera traducao e
padronizacdo das normas internacionais, o CPC fortalece toda a classe contabil,
dotando-a de maior transparéncia, autoridade e participacdo, elevando também a
qualidade da informacéo contabil.

O CPC, na viséo de Ribeiro (2018), veio com o intuito de tornar mais célere a
revisdo das normas contabeis no pais e para preencher hiatos ainda presentes no
cenario contabil brasileiro, mas acabou também alavancando a qualidade das
informagcBes contdbeis no pais, elevando seu patamar, e trazendo novos
procedimentos contabeis que foram ao encontro dos padrdes da IFRS.

Assim, o CPC torna ndo apenas os procedimentos e informacfes contabeis

mais relevantes, mas também a prépria profissédo contabil, uma vez que coloca o Brasil
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no cenario contabil global, permitindo que os profissionais nacionais atuem sem
entraves e sem fronteiras, ainda que isso implique em uma necessidade de formacéao
e preparo desse profissional para atuar com plenos conhecimentos de aplicacdo do
CPC, o que nem sempre se observa no mercado nacional (TRAZZI, 2018).

2.1.1 A adocéao das IFRS no Brasil

No Brasil, a adocédo das Normas Internacionais de Contabilidade ocorreu de
forma facultativa a partir de 2008, com a promulgacdo da Lei n® 11.638/07 que
culminou com alteragfes contabeis na Lei n? 6.404/76 (ADRIANO, 2018). Ja o anode
2010 foi um marco importante no processo de ado¢do mundial das IFRS, pois nesse
ano sua adocdo passou a ser obrigatoria no Brasil, que é um pais de grande relevo
para a economia global, conforme a Instrucdo CVM n°® 457/2007, alterada pela
Instrucdo CVM n° 485/2010. Logo apds outros paises de grande importancia
econbmica também adotaram as IFRS: Canada (2011), México e Rdussia (2012)
(LOURENCO; BRANCO, 2015).

Para Silva (2013) pode-se dizer que a adocédo das IFRS pelas empresas
brasileiras aconteceu em duas etapas. A primeira fase ocorreu com a adogédo de
maneira facultativa de alguns Pronunciamentos Técnicos nas Demonstracdes
Contabeis de 2008 e 2009; a segunda aconteceu a partir da adocéo de todos os
Pronunciamentos Técnicos nas Demonstracdes Contabeis de 2010, tornando assim
0 processo de convergéncia brasileiro Unico, pois, ndo ha relato de casos similares.

A participacéo do Brasil no processo de convergéncia as Normas Internacionais
de Contabilidade o fez tornar parte de um sistema global, cujo objetivo € incrementar
a qualidade da informacdo contabil e, como consequéncia, fazer com que as
empresas usufruam de beneficios, tais como, reducdo do custo do capital proprio,
maior liquidez das acfes e reducédo dos erros de previsao dos analistas (CONSONI;
COLAUTO, 20186).

Ja4 para Niyama (2010) uma das vantagens da adocdo das Normas
Internacionais da Contabilidade, principalmente para empresas de paises
emergentes, é a viabilidade de apresentar suas demonstracdes contabeis em
linguagem inteligivel, j& que estas empresas estdo em busca de recursos de

investidores estrangeiros.
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Vale ressaltar que, de acordo com Santos e Cavalcante (2014), estabelecer
uma ordem qualitativa entre os padrdes domeésticos e internacionais ndo seria
adequado, uma vez que ndo existe cabimento em se fazer um comparativo da
gualidade das informacg@es contabeis obtidas através desses diferentes critérios. Nao
deve existir um juizo valorativo que posicione uma como melhor do que a outra. O que
existe € o reconhecimento da relevancia dessa adocdo e de suas consequéncias,

como propdem os autores no trecho a seguir:

Entenda-se a relevancia informacional como um atributo multidimensional,

intimamente relacionado a utilidade da informacdo que é fornecida ao
usudrio, atributo que é composto: (i) pela capacidade associativa entre a
informac&@o contébil, no caso o lucro, e o valor de mercado da firma,
tradicionalmente conhecida como value relevance; (ii) pela tempestividade
dessa informacao, isto é, pela sua capacidade de capturar e expressar,
contemporaneamente, o0s eventos considerados relevantes pelos
participantes do mercado quando da precificacdo das acgles; e (iii) pelo
conteudo informacional, que se refere, em linhas gerais, ao impacto causado
pela divulgagdo da informacéo contébil sobre o pre¢o das acdes (SANTOS;
CAVALCANTE, 2014, p.229).

Em uma mensuracao das consequéncias e impactos dessa transi¢ao, Pires e
Decourt (2015) afirmam que a adocdo do IFRS gerou um aumento consideravel no
lucro das empresas, em geral, afirmando ter sido essa uma transicéo favoravel para

0 pais.

2.2 CONSERVADORISMO

O entendimento geral que se tem sobre o conservadorismo contabil é que ele
se refere a antecipacdo no reconhecimento de perdas e a nao antecipacdo do
reconhecimento dos lucros, ou seja, entre duas op¢Oes de mensuragdo das
demonstracdes contébeis, a escolha é por aquela que consista em menor valor para
0s ativos e maior valor para os passivos (ARRUDA ET AL, 2015).

Basu (1997) interpreta o conservadorismo como algo que mostra a tendéncia
em exigir um maior grau de verificagdo para reconhecer boas noticias do que as mas
nas demonstracdes financeiras e segundo ele os lucros refletem as mas noticias mais
rapido do que as boas.

O FASB (1980), por sua vez, define o conservadorismo como uma reacao
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prudente a incerteza para tentar assegurar que aincerteza e 0s riscos inerentes as
situacdes de negdcios sejam apropriadamente considerados.

Outra forma de conceituar o conservadorismo seria como 0 “calculo das
probabilidades de ocorréncia de resultados esperados em operacdes realizadas e ndo
em associar, pelo reconhecimento contabil, aos resultados atuais o impacto de
resultados futuros”, de acordo com a deducéo de Coelho e Lima (2007, p. 40).

Pode-se dizer que o conservadorismo diz respeito em decisdes sobre o devido
momento que se deve reconhecer os ganhos e as perdas e, consequentemente,
influenciando a escolha contabil. Desse modo, o conservadorismo, assim como outras
caracteristicas da informacdo contabil, sofre influéncia do ambiente institucional e
organizacional das empresas (PAULO; PAULO, CAVALCANTE, 2015).

Watts (2003) declara que os criticos do conservadorismo o usam para
descrever um efeito de declaracdo de renda para um periodo especifico, porém ele
assegura que esse uso nao se encaixa com sua definicdo de conservadorismo que se
refere aos efeitos financeiros acumulados representados no balanco patrimonial e a
receita ou lucros acumulados desde que a empresa iniciou a operacgao.

O mesmo autor também afirma que um dos motivos para os pesquisadores
sugeriremque o conservadorismo beneficia os usuéarios dos relatérios contabeis da
empresa é que, sob uma explicacdo contratual, a contabilidade conservadora é um
modo de lidarcom o risco moral causado por parte da firma que tem pagamentos e
informacgdes assimeétricas e responsabilidade limitada.

Segundo Paulo, Antunes e Formigoni (2008), compreender o comportamento
do conservadorismo nos relatorios contabeis é bastante relevante devido ao fato de
auxiliar a andlise econdmica e financeira das empresas.

Todavia, a utilizacdo do conservadorismo n&o deve resultar, por exemplo, em
criacdo de reservas ocultas ou provisfes excessivas, nem na subavaliacdo e maneira
deliberada de ativos ou receitas, nem muito menos na superavaliacao deliberada de
passivos ou despesas, pois assim as demonstracfes contabeis deixariam de ser
confiaveis e neutras (SOUSA et al., 2018).

Em funcéo dessas estimativas exageradas em relagéo a passivos e ativos, 0
conservadorismo, também conhecido como prudéncia, foi retirado da condicdo de
aspecto de representacéo fidedigna na revisdo do Pronunciamento Conceitual Basico,

devido a este n&o condizer com a neutralidade (CPC 00, 2011).
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Embora seja um assunto controverso, estudos como o realizado por Costa,
Lopes e Costa (2006) constatou que o conservadorismo esta presente no processo de
reconhecimento do retorno econdmico do lucro contabil entre os paises: Argentina,

Brasil, Coldmbia, Peru e Venezuela.

2.2.1 Condicional x Incondicional

O conservadorismo contabil pode ser dividido em duas formas distintas:
condicional (ex-post) e incondicional (ex-ante). O conservadorismo incondicional
significa que aspectos do processo contabil determinado no inicio do ativo e do
passivo rendem um esperado e ndo reconhecido goodwill. Ja o conservadorismo
condicional € quando valores contabeis sdo registrados em circunstancias
desfavoraveis, mas nao séo registrados em circunstancias favoraveis, sendo este
ultimo o comportamento conservador (BEAVER; RYAN, 2005).

De acordo com a Deliberacdo CVM 29/86,

O conservadorismo, em Contabilidade, pode ser entendido sob dois aspectos
principais: o primeiro, vocacional e historico da profissdo, pelo qual, entre as
vérias disciplinas que avaliam, pelo menos em parte, o valor da entidade, a
Contabilidade é a que tenderia, em igualdade de condi¢cdes, a apresentar o
menor valor para a entidade como um todo. O segundo, mais operacional, de
gue, conforme o enunciado, a Contabilidade tende, dentro dos amplos graus
de julgamento que a utilizacdo dos Principios nos permite empregar, a
escolher a menor das avaliagfes igualmente relevantes para o ativo e a maior
para as obrigacdes (BRASIL, 1986, p.35).

Dessa forma, Ventura Junior e Lucena (2015) inferiram que o conservadorismo
condicional se trata em captar as informacdes negativas mais rapida do que
informagdes positivas, para os seus resultados. Por outro lado, o conservadorismo
incondicional, ndo depende dessas informacdes econdémicas negativas, estando
relacionado a prudéncia do profissional contabil em reconhecer os resultados
negativos em detrimento dos positivos.

Basu (2005) relata que a observancia dos dois tipos de conservadorismos se
da em virtude de que é concebivel que as empresas 0s considerem como
complementos no alcance de seus objetivos. E provavel que os dois tipos de

conservadorismo tenham custos diferentes e que estas compensacdes de custo-
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beneficio influenciem na escolha entre os dois tipos de conservadorismo em
ambientes distintos.

Segundo ludicibus (2000), o conservadorismo incondicional tem o objetivo de
disciplinar o entusiasmo natural de alguns donos e administradores e que entre duas
ou mais alternativas relevantes, € claro que o contador vai escolher o menor valor para
0 ativo ou para o lucro e o maior valor para o passivo, sendo este 0 sentido mais Uutil.
A outra abordagem é criticada por ele, dizendo que essa provoca distor¢des e deve
merecer atencdo dos contadores.

Conforme os autores, os dois tipos de conservadorismo tém muitos propésitos
gue sao similares, incluindo alcangar novos investidores e outras perdas assimétricas
percebidas, minimizando os impostos ou 0s custos das empresas e permitindo que 0s
reguladores da contabilidade e da industria minimizem a instabilidade econémica e

evitem criticas.

2.3 ESTUDOS CORRELATOS

No Brasil, existem poucos estudos que visam averiguar o impacto da
convergéncia das praticas contabeis brasileiras as IFRS no conservadorismo.
Trabalhos como de Filipin et al (2012), Sousa, Sousa e Demonier (2016), Silva, Paulo
e Silva (2016) e Santana e Klann (2016) pesquisaram se houve algum impacto no
conservadorismo condicional nas empresas brasileiras listadas na BM&FBovespa em
funcdo da adocédo das IFRS, Junior et al (2015), por sua vez, investigou esse impacto
nos paises pertencentes a GLENIF.

A pesquisa de Filipin et al (2012) é relativa ao periodo de 2006 a 2010,
abarcando assim o periodo pré e pos adocdo das normas internacionais. Os
resultados obtidos por meio do modelo de Basu (1997) mostraram que as
demonstracdes contabeis elaboradas segundo as IFRS sdo mais conservadoras do
gue as anteriormente adotadas no Brasil, portanto, apos a adocéo das IFRS o lucro
contabil incorpora mais significativamente o retorno econémico do que os Principios
Contabeis Geralmente Aceitos. Havendo entdo, uma melhoria da qualidade da
informacédo contabil atravésda andlise do conservadorismo.

Sousa, Sousa e Demonier (2016) investigaram no periodo de 2000 a 2012,

utilizando-se os modelos propostos por Basu (1997) e Ball e Shivakumar (2005). Os
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resultados encontrados mostraram que ndo houve alteracdo no grau de
conservadorismo condicional nos demonstrativos divulgados na adocéo obrigatoria,
porém no periodo da adocdo facultativa, foram achadas evidéncias de praticas
conservadoras e um aumento do grau de conservadorismo a partir de 2008.

Quando analisado por setores econdmicos, os resultados do modelo de Ball e
Shivakumar (2005) sugeriram que nao existem evidéncias de conservadorismo
condicional no periodo antes da adocdo das IFRS (2006 e 2007), em nenhum dos
setores analisados. Ja no periodo de transicdo (2008 e 2009) e pés adocdo, apenas
as empresas do setor de alimentos e bebidas sinalizaram a presenca de
conservadorismo. Confirmando assim, a existéncia de diferencas nos niveis de
conservadorismo contabil nos lucros apds a adocao das IFRS, quando analisado por
setor (SILVA; PAULO; SILVA, 2016).

O estudo de Santana e Klann (2016) utilizou dados relativos a 180 empresas
de controle familiar e 135 ndo familiar no perido de 2003 a 2012. Usou-se o Modelo
desenvolvido por Ball e Shivakumar (2005) para o calculo do conservadorismo
contabil. Os resultados empiricos rejeitaram a hipotese de que as IFRS influenciaram
no nivel de conservadorismo de empresas nado familiares, todavia, para empresas
familiares a hipétese foi confirmada. Assim, foi possivel concluir que a ado¢édo das
IFRS resultou em um aumento do grau de conservadorismo verificado nos relatorios
de empresas brasileiras familiares.

Ao se comparar os resultados encontrados pelo modelo de Basu (1997) no
Brasil com os da Argentina, Chile, Colémbia, México e Peru, no periodo de 2003 a
2013, foi possivel constatar que com a adocéo das IFRS o Brasil e o México ainda
apresentam praticas conservadoristas, na Argentina houve uma diminuicdo no
conservadorismo, ja no Chile, Colémbia e Peru os resultados foram insuficientes para
indicar a presenca do conservadorismo (JUNIOR ET AL, 2015).

Pbdde-se perceber que as pesquisas utilizaram como métrica do
conservadorismo condicional o Basu (1997) e/ou Ball e Shivakumar (2005). Os
resultados encontrados por Filipin et al (2012) e Sousa, Sousa e Demonier (2016)
mostraram que houve um aumento do conservadorismo condicional no periodo de
adocdo facultativa e nos de Santana e Klann (2016) esse fato acontece somente nas
empresas familiares. Para Junior et al (2015) o Brasil apresentou praticas

conservadoristicas, ja para Silva, Paulo e Silva (2016) no periodo de transi¢céo e pos
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adocdo somente as empresas do setor de alimentos e bebidas tiveram
conservadorismo.

Com relacao a estudos que associam o conservadorismo incondicional com a
adocdo das IFRS, no Brasil, existe uma defasagem na éarea de pesquisa. O
conservadorismo incondicional é um tema pouco pesquisado no Brasil, por conta
disso encontrou-se apenas dois trabalhos que tratam sobre o assunto: Castro (2011)
e Nogueira (2014).

No estudo realizado por Castro (2011) foram selecionadas empresas brasileiras
gue divulgaram suas demonstragdes contdbeis tanto no padréo brasileiro quanto no
padrdo internacional, 21 listadas na NYSE e 34 na BM&Fbovespa, nos anos de 2005
e 2009. Para examinar os niveis de conservadorismo incondicional aplicou-se o indice
de Conservadorismo proposto por Gray (1980) aos lucros liquidos e os patriménios
liqguidos dessas empresas. O estudo revelou que a adogdo das IFRS no Brasil ndo
alterou de maneira significativa os niveis de conservadorismo nos lucros liquidos e
patrimonios liquidos mensurados sob o padrdo contabil brasileiro. Portanto, pode-se
concluir que a aplicacdo do conservadorismo ndo esta relacionada aos padrdes
contabeis adotados.

Ja Nogueira (2014) levantou as demonstracdes financeiras de empresas néo
financeiras que compuseram a primeira carteira do IBRx de 2013 nos anos de 2008
e 2010. A amostra era de 54 empresas para 0 ano de 2008 e 70 para 2010. A variacéo
do conservadorismo foi analisada pelo indice Gray (1980). A concluséo alcangada por
ele foi que ndo houve variacdo relevante nos niveis de conservadorismo apos a IFRS
com os dados utilizados.

Nas duas pesquisas realizadas sobre o conservadorismo incondicional no
Brasil constatou-se que o mesmo ndo foi modificado pela adocdo das normas
internacionais. Tal fato, talvez, possa ser justificado devido ambas as pesquisas
adotarem o indice de Conservadorismo de Gray (1980) e ao periodo analisado ser
anterior a adocao obrigatoria das IFRS no Brasil em 2010. Isso esclarece a razéo da
utilizacdo do periodo de 2010 a 2018 no presente trabalho.

No &ambito internacional, o numero de estudos que relacionam o
conservadorismo contabil com a adocdo das IFRS também é bem escasso. Nos
trabalhos a seguir é possivel notar outras métricas de conservadorismo, diferentes

das utilizadas no Brasil, e variados resultados sobre o nivel de conservadorismo nos
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diversos paises.

Bertin e Moya (2013) objetivaram analisar se a ado¢ao dos padrdes contabeis
IFRS nos mercados de capital chileno afeta o conservadorismo condicional dos
resultados das empresas listadas na Bolsa de Valores de Santiago que os adotam.
Usando o modelo de Basu (1997) os autores compararam o conservadorismo das
firmas por um periodo de 1999 a 2010, pré e pds-adocdo das IFRS. Os resultados
encontrados corroboraram com a hipotese de pesquisa estipulada: a ado¢éo das IFRS
leva a um aumento significativo nas praticas de conservadorismo dos lucros.

Zhang (2011) examinou o efeito do conservadorismo condicional nas empresas
da Nova Zelandia, listadas no Mercado de A¢cdes NZSX e NZAX, usando como base
o periodo de 2000-2009, sendo que 2007 foi a adocédo obrigatéria. O modelo de Basu
(1997) evidenciou o conservadorismo é aumentado apds adogdo das IFRS na Nova
Zelandia e uma vez que isso esta relacionado com a qualidade da informacao contébil
essa descoberta sugeriu que a adocdo das IFRS na Nova Zelandia tem um impacto
positivo na qualidade dos lucros.

André, Filip e Paugam (2015) estudaram o efeito da adoc¢éo obrigatoria das
IFRS na Europa em 2005 sobre o conservadorismo condicional. O conservadorismo
condicional foi medido através da versdo modificada de Khan e Watts (C-Score), que
também controla as potenciais mudancas no conservadorismo incondicional e no
custo de capital. O periodo analisado foi de 2000 a 2010, com uma mostra de 16
paises europeus. Documentou-se um declinio geral no grau de conservadorismo ap6s
a adocao das IFRS, embora as IFRS tenham reduzido o nivel de conservadorismo
incondicional e implementado meios para se garantir o conservadorismo condicional,
como o teste de Impairment.

Fullana, Gonzélez e Toscano (2014), pesquisaram o impacto da ado¢édo da
IFRS no conservadorismo incondicional nas companhias listadas no Mercado
Continuo Espanhol. Utilizaram um modelo baseado na metodologia de Ahmed e
Duellman (2007) com uma amostra de 10 anos, 2000 a 2009. O resultado encontrado
mostra que ndo ha evidéncias que confirmem a existéncia de mudancas significativas
no conservadorismo incondicional devido a mudanca normativa de 1° de janeiro de
2005.

Santi, Puspitasari e Ghani (2017), por outro lado, buscaram analisar o

conservadorismo incondicional antes e depois da convergéncia as IFRS nas
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empresas listadas na Bolsa de Valores da Indonésia (IDX), no periodo de 2011 a 2015.
O modelo de Ahmed e Duellman (2012) mostrou que ndo hé diferenca significativa
entre o conservadorismo incondicional antes e depois da adogdo das normas
internacionais.

Kikuta, Shimamoto e Takeda (2018) examinaram se existe diferenga no grau
de conservadorismo condicional e incondicional entre as empresas que adotaram ou
as que planejam adotar as IFRS e aquelas que usam os Principios Contabeis
Geralmente Aceitos do Japdo (J-GAAP). Para se medir o conservadorismo
condicional foi utilizado Shuto e Takada (2010), que é uma versédo modificada de Basu
(1997) e Khan e Watts (2009), ja para o conservadorismo incondicional usou-se o
modelo de Beaver e Ryan (2000). Como resposta da sua indagacdo os modelos
mostraram que as proxies estimadas de conservadorismo condicional sdo maiores
para usuarios J-GAAP do que para adotantes das IFRS, enquanto aquelas de
conservadorismo incondicional mostraram ndo ser significativamente diferentes entre
0s dois modos.

Zeghal e Lahmars (2016) analisaram o impacto da adocdo das IFRS no
conservadorismo contabil em 15 paises Europeus, no periodo de 2000 a 2010. O
conservadorismo condicional foi medido pelo modelo de Basu (1997) e o incondicional
pelo modelo de Jones modificado por Dechow, Sloan e Sweeny (1995).

Os resultados mostraram, de maneira geral, uma diminuicdo do nivel de
conservadorismo no periodo pés-adocao. O reconhecimento de mas noticias sobre
as boas diminuiu nas demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as IFRS.
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3 METODOLOGIA

O trabalho teve como metodologia o estudo de caso, que conforme Yin (2005),
representa uma investigacdo que geralmente aborda fendmenos contemporaneos
inseridos no contexto da vida real.

Gil (2008) considera o estudo de caso como um estudo detalhado acerca de um
fenbmeno, de um objeto, de um grupo, organizacdo ou individuo, utilizado em diversas

areas do conhecimento.
3.1 AMOSTRA

A amostra selecionada para a realizacéo desta pesquisa sao as empresas de
energia elétrica listadas na B3 cujas informacgfes estdo contidas no banco de dados
da Economatica®, no periodo de 2010 a 2019. A escolha deste periodo se deu, pois,
a partir de 2010 as empresas de capital aberto passaram a adotar obrigatoriamente
as IFRS.

Sendo assim, a amostra dessa pesquisa reune as observacfes de 28
empresas, listadas na B3 e que emitiram seus relatérios contabeis de acordo com os

padrdes internacionais no periodo analisado.

3.2 MODELO
O modelo utilizado foi o desenvolvido por Basu (1997), que pode ser
observado a seguir:

Yire = B1 + B2Dir + BaRir + BaDicRir + &;¢

Sendo que:

Yit = Lucro anual da agéo dividido pelo pre¢co da ag¢do no inicio do ano (o
indexador i representa a empresa e 0 t 0 ano)

Rit = Retorno da A¢éo da empresa i no tempo t

Dit = Variavel dummy que assume valor igual a 0 quando Rit = 0 e igual a 1
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quando Rit < 0.
B3 = Boas noticias mensuradas oportunamente
B4 = Mensuracéo oportuna das mas noticias sobre as boas noticias

&it = Erro da regressao

A regressao transversal representada e que define o modelo empregado tem
como caracteristica o fato de realizar a mensuracdo assimétrica e oportuna das
perdas, promovendo a estimativa do conservadorismo de uma organizacédo no periodo
de um ano.

Na esfera mundial existem diversos estudos que usaram o C-Score como
métrica para o conservadorismo incondicional, entre eles esta o de Lobo e Zhou
(2010). Os autores buscaram examinar o efeito da Lei Sarbanes-Oxley (SOX) sobre
conservadorismo, presente nos relatorios das empresas publicas do Canada. Eles
obtiveram como resultado que as empresas sujeitas a SOX, no periodo p6s-SOX, sédo
mais conservadoras.

Destaca-se que a variavel B4, que se refere a mensuragédo oportuna das mas
noticias sobre as boas noticias, se correlaciona com o modelo C-Score e com a
variavel Yi, que indica a razéo entre o lucro anual da acdo e seu pre¢o no inicio do
ano. A importancia de se utilizar realizar essa mensuracdo deriva de sua condicao
de refletir a valorizacdo anual da acdo considerando seu valor inicial.

Essa correlagdo foi também utilizada por Medeiros (2007) para realizar a
andlise a respeito da relacdo entre o conservadorismo contabil, o custo de agéncia e
as préticas de governanga contabil.

Ja no Brasil existem poucas pesquisas que aplicam o C-Score como avaliacao
do conservadorismo incondicional, apesar dele ser uma medida que pode ser
empregada em diversos segmentos e areas. Por conta disso, esta pesquisa utilizara

o0 modelo de Basu (1997) para analisar o impacto das IFRS no conservadorismo.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Observando as 28 empresas da amostra, verifica-se o predominio dos

resultados positivos, se considerado o resultado geral apresentado no Grafico 1:

Gréfico 1 — Retorno médio das acdes para os periodos entre 2010 e 2019
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Fonte: Dados da Pesquisa (2022)

Apenas no ano de 2014 houve uma média negativa do retorno das ac¢des das
companhias da amostra, muito provavelmente relacionada a crise econémica daquele
ano e que resultou na recesséao de 2015/2016.

Pereira et al (2019) em sua pesquisa relata que essa crise de 2014 teve uma
relagdo negativa na rentabilidade dos ativos nas empresas da amostra que ele
pesquisou, tendo assim uma queda na propor¢ao de 4,77%.

Evidencia-se que a crise daquele periodo, segundo Holanda Filho (2017), teve
sua origem na combinagcdo de choques de oferta e demanda resultantes dos erros
inerentes a politica econémica. Outra importante andlise passivel de realizagdo para
observacéo a respeito do conservadorismo incondicional nas organizagdes diz respeito

ao lucro por acéo, cuja média pode ser observada no Grafico 2:
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Grafico 2 — Lucro por acao
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Fonte: Dados da Pesquisa (2022)

Ainda que diante do cenario de crise e de incertezas existente no ano de 2014,
as companhias que compdem a amostra indicada no presente trabalho mostraram
uma meédia positiva de resultados quanto ao lucro por acdo. Destaca-se o0 ano de
2016, que representa o inicio da recuperacdo relacionada as consequéncias do
cenario critico de 2014 e que marcou a gradativa superacao diante da recessao que foi
uma das consequéncias da crise.

A observacao geral a respeito das organizacdes suscita a realizacéo de calculos
gue possam indicar os valores que irdo subsidiar as andlises necesséarias para a
fundamentacédo dos aspectos que se relacionam ao conservadorismo incondicional.

Os ativos operacionais liquidos séo calculados pela diferenca entre os ativos
operacionais e 0sS passivos operacionais. Uma observacdo a ser realizada € que
guanto maior as reservas estimadas ou ocultas, maior € o conservadorismo
incondicional. A Tabela 1 apresenta as estimativas dos parametros do modelo

proposto por Basu.
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Tabela 1 — Resultado do célculo da variavel observada

B4
AES TIETE E NA
ALUPAR NA
CEB - CIA. ENERG. DE 315573
CEEE NA
CEEE-D -1,16351
CELESC 2,811146
CELGPAR 111,345
CELPE NA
CEMAR NA
CEMIG NA
CESP CIA ENERG. SAO 2650756
COPEL NA
COSERN NA
CPFL NA
EDP ENERGIAS DO BRASIL \A
SIA

ELEKTRO ELETR. E SERV.

S.A. NA
ELETROBRAS -1,73402
EMAE -5,48677
ENERGISA NA
ENEVA 17,3332
ENGIE BRASIL NA
EQTL PARA 0,508931
EQUATORIAL ENERGIA S.A. NA
LIGHT SA NA
REDE EMP. ENERG. ELETR. | 3 geey,
RENOVA 19,30125
TAESA NA
TRANSMISSAO PAULISTA NA

Fonte: Dados da pesquisa (2022)

A determinacdo do conservadorismo incondicional € representada pelo B4
(mensuracao oportuna das mas noticias sobre as boas noticias) negativo, que indica o
reconhecimento oportuno das mas noticias no resultado do periodo, que podem ser
consideradas como prejuizo ou desempenho inferior em relacdo ao ano imediatamente
anterior.

Os beneficios aos gestores desse atraso na divulgacdo de mas noticias foram

divididos em trés pontos principais por Paixdo et al (2017). O primeiro € para poder
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completar negdcios em condi¢des maus favoraveis antes da divulgacgéo, ja o segundo
€ para terem mais tempo na elaboracdo de justificativas relacionadas ao desempenho
insatisfatério e por fim terem mais tempo para gerenciar os resultados e mascarar ou
reverter a performance negativa.

Nesse sentido, verifica-se que as empresas Cia. Energética de Brasilia, CEEE-
D, Celgpar, Eletrobras, Emae e Eneva se enquadram em tal critério, apresentando (34
negativo, que conforme indicado por Basu (1997 apud MEDEIROS, 2017), representa
uma caracteristica do conservadorismo incondicional. O autor destaca, todavia, a
necessidade de obter o conhecimento a respeito das boas noticias para que se possa
formular um modelo completo. Ressalta-se que o B4, bem como os demais betas
apresentados no presente trabalho séao referentes aos dados coletados com relacéo as
organizacbes em cada ano. Trazendo como exemplo a Companhia Energética de
Brasilia, verifica-se a existéncia de resultados negativos relacionados ao retorno das

acdes nos anos de 2013 e 2014, conforme pode ser observado no Grafico 3:

Grafico 3 — Retorno das a¢bes — Cia. Energética de Brasilia
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Fonte: Dados da Pesquisa (2022)

Deve-se considerar que os dados quanto ao retorno das acoes,
correspondentes aos anos de 2010, 2011 e 2012, ndo foram disponibilizados pela
Companhia. Ainda que se verifiqgue uma queda no retorno em questao entre 0s anos

de 2016, 2017 e 2018, este ndo indicou prejuizos aos investidores, constatando-se,
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inclusive, que ocorreu um aumento significativo nesse valor no ano de 2019.

Analisando os dados das empresas, pode-se observar o retorno negativo
significativo indicado em 2014 pelas empresas (exceto Celgpar), sendo gque essa taxa
atingiu a média de -126,02% em média no ano citado. As médias anuais de retorno

médio das acdes entre 2010 e 2019 podem ser observadas no Grafico 4:

Grafico 4 — Retorno médio das a¢des — companhias com 34 negativo
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Fonte: Dados da Pesquisa (2022)

O retorno médio observado no periodo considerando as seis empresas em
andlise indicou um percentual negativo médio de -7,27%. Esse retorno médio negativo
das acodes foi influenciado principalmente pelo ano de 2014, quando ocorreu uma crise
econdmica que trouxe impactos nos diversos setores produtivos. O retorno mostra-se
divergente da média geral das organizacdes analisadas (n=28), que apresentou
percentual positivo.

Diante dos dados do retorno das agdes das organizagdes que apresentaram B4
negativo, pode-se observar as variacdes significativas quanto a esses percentuais,
sendo que, por exemplo, a Celgpar, vem apresentando sucessivos resultados
negativos entre 2016 e 2019. Essa realidade de declinio quanto ao retorno das acdes
foi apresentada também pela Eletrobras entre 2012 e 2015 e, novamente, em 2017.
Também a Eneva mostrou retracdo no retorno das acdes entre 2010 e 2014, bem

como a Eletrobras, que teve grande reducao nesse retorno no ano de 2014 (129,63%).
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Observando tais resultados tem-se, inclusive, a necessidade da observacao da relacao
entre as boas e mas noticias (Sousa; Sousa; Demonier, 2016), que tem no retorno das

acOes um indicador de essencial consideracao e que pode ser observado na Tabela 2:

Tabela 2 — Retorno das a¢des — companhias com 34 negativo

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
- 0 - 0 0 0 0 0
CEB N/D N/D N/D 31,01% 129.63% 4,70% 20,69% 19,85% 12,25% 15,18%
CEEE-D N/D N/D -23,11% -43,21% . 106,34% 183,14% 7,06% 42,06% 38,43%
505,95%
CELGPAR N/D N/D 35,61% -0,64% 22,48% 18,47% -42,55% -7,02% -3,64% -4,23%
ELETROBRAS 3,62% 4,87% -8,64% -10,39%  -5,36% -34,31% 7,75% -4,17% 29,56% 15,05%
EMAE 1,72% -5,29% -16,15% 8,16% -3,99% 7,86% 7,61% 1453% 11,91% 9,36%
- 0 - - 0 - 0 - 0 - 0 0 0 0
ENEVA 15,02% 29.33% 16,38% 38,46% 133,64% 3,98% 2,41% 1,77% 15,75% 8,68%

Fonte: Dados da Pesquisa (2022)

Nos periodos nos quais o retorno médio foi positivo, este foi em percentuais
reduzidos, se comparado ao periodo onde o mesmo foi negativo. Destaca-se também
a persisténcia dos resultados negativos. Nesse sentido, faz-se relevante a observacéo
a respeito da variacdo do lucro por acbes nas empresas observadas, indicado no
Gréfico 5.

Gréfico 5 — Lucro por a¢des - companhias com (4 negativo
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A observacéo do lucro por acbes nas empresas em questéo leva a constatacao
acerca do predominio dos resultados negativos e uma média de -0,64% no periodo
apresentado. Considerando que uma das caracteristicas do conservadorismo
incondicional se refere a menor avaliacdo do patriménio devido ao grau de incerteza
sobre os resultados das transacdes realizadas (Moreira; Colauto; Amaral, 2010),
constata-se uma convergéncia da realidade das companhias citadas, a saber, Cia.
Energética de Brasilia, CEEE-D, Celgpar, Eletrobras, Emae e Eneva com a concepcéo
dessa modalidade de conservadorismo.

Observa-se, todavia, que os resultados nédo indicam de modo evidente que a
adocdo da IFRS trouxe impactos significativos quanto ao emprego do
conservadorismo incondicional pelas organizaces. Ao contrario, indica-se a
convergéncia com estudos diversos, como Kikuta, Shimamoto e Takeda (2018); Santi,
Puspitasari e Ghani (2017) e Ahmed e Duellman (2007), que também indicaram a falta
de evidéncias de que a IFRS possa se correlacionada ao conservadorismo
incondicional.

Verifica-se, nesse contexto, a relevancia da qualidade da informacéo contabil,
passivel de determinar os possiveis impactos positivos ou negativos dos fatos,
indicando as boas ou mas noticias nesse contexto. Paixdo et al. (2017) afirmam que
uma organizacdo pode promover a antecipacdo dos ganhos no caso em que divulga
um resultado satisfatorio de forma antecipada, podendo também postergar ou reduzir
as perdas financeiras quando promove o adiamento da divulgacdo de um resultado

negativo.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Sabe-se que o0 conservadorismo incondicional se caracteriza pelo
reconhecimento das mas noticias no resultado do periodo em tempo habil, sendo que
podem ser assim consideradas as ocorréncias de prejuizo ou desempenho inferior em
relacdo ao ano anterior.

Por meio das analises de uma amostra de vinte e oito companhias de capital
aberto do setor de energia, considerando o periodo entre 2010 e 2019, observou-se
que as empresas Cia. Energética de Brasilia, CEEE-D, Celgpar, Eletrobras, Emae e
Eneva apresentaram (34 negativo, o que é observado, conforme o modelo de regresséo
transversal de Basu, como representacdo do conservadorismo incondicional e estas
empresas 6 empresas representam 21,43% da amostra. Este conservadorismo refere-
se ao fato de que, entre duas ou mais alternativas relevantes, o contador escolhera o
maior valor para o passivo e 0 menor valor para o ativo ou para o lucro.

Vale ressaltar que apenas 39,29% das empresas da amostra obtiveram
resultados relativos ao conservadorismo. Este percentual baixo foi devido ao fato de
ndo ser possivel estimar um valor considervel para as outras empresas, como
mostrado na tabela 1. Dentro das empresas que foram encontrados resultados
referente ao céalculo do B4, 54,54% foi a porcentagem de empresas que apresentaram
conservadorismo incondicional.

As evidéncias indicadas por pesquisas correlatas, diante da heterogeneidade
apresentada pelos seus resultados, e os dados obtidos no presente trabalho, nao
trazem aspectos conclusivos acerca da variagdo do nivel do conservadorismo
incondicional a partir da ado¢éo da IFRS pelas companhias de capital aberto no Brasil.

Observa-se também que os dados utilizados no presente trabalho
compreenderam o periodo a partir de 2010, quando se tornou vigente a adoc¢do das
normas pelas companhias no Brasil, 0 que inviabilizou a comparacdo com o periodo
anterior a essa obrigatoriedade. Destaca-se como limitacdo também o fato de que o
namero de estudos que relacionam o conservadorismo contdbil com a adocdo das
IFRS também é bem escasso.

No entanto, a observacéo a partir do modelo ajustado, compreendendo as vinte
e oito empresas da amostra pesquisada, leva a constatacdo de que ndo existe um

predominio dessa abordagem inerente ao conservadorismo incondicional desde a
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adocao das IFRS no Brasil, verificando que os resultados apontam tais caracteristicas
em apenas 54,54% das companhias. Sugere-se a realizacdo de novos trabalhos a

respeito do tema, considerando a escassez de pesquisas nesse sentido.
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