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Resumo

Com a vigénvia do CPC 06 (R2), correlato ao IFRS 16, os contratos de arrendamentos
mercantis passaram a ter uma nova tratativa contabil para o arrendatario, com o intuito
principal de tornar as demonstracdes financeiras comparaveis internacionalmente e fidedignas
a realidade das entidades. O presente estudo tem como objetivo da pesquisa analisar 0s
impactos refletidos nas demonstrac6es financeiras ap6s a adequacdo a norma IFRS 16/CPC
06(R2) por meio de analise dos indicadores econdémico-financeiros, das empresas
arrendatarias que participam do indice de Energia Elétrica (IEE) da B3. Considerando que a
pesquisa é de natureza quantitativa e descritiva, foram realizados os calculos dos indicadores
de liquidez, de endividamento e rentabilidade, através dos dados secundarios extraidos das
demonstracfes financeiras consolidadas publicadas dos exercicios findos em 2018 (antes da
adocdo) e 2019 (apo6s a adocdo) das empresas pertencentes ao IEE, e utilizou-se o teste de
Wilcoxon para verificar se houve diferenca estatistica entre os indicadores. Os resultados da
pesquisa apontam que mesmo havendo mudancas nos valores dos indicadores calculados, ndo
ha diferencas estatisticamente significantes no setor em estudo, e somente o indicador
Imobilizacdo do Ativo foi impactado, divergindo assim de outras pesquisas realizadas em
outros setores de atuacao e paises. Limita-se os resultados desta pesquisa as empresas listadas
no IEE da B3, assim, outros fatores inerentes as atividades e particularidades de cada empresa
podem influenciar nos aumentos ou reducgdes dos indicadores, sendo véalido ressaltar que foi
avaliado a perspectiva do arrendatario a luz da CPC 06. E ainda, que as demais variaveis que
implicam nos indicadores ndo foram analisadas caso a caso. Sugere-se para futuras pesquisas
futuras, além das limitacfes ja apresentadas e que ndo puderam ser abordadas na presente
pesquisa, verificar quais as mudangas tributarias advindas com a ado¢do do CPC 06 e como
isso impacta nas informacdes disponibilizadas aos seus usuérios.

Palavras chave: IFRS 16, Arrendamento, Leases, Evidenciacdo contabil, Indicadores
Financeiros.
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1 INTRODUCAO

Em um cenario de empresas cada vez mais atuantes em mercados internacionais,
emerge a necessidade de uma padronizagdo para as informac6es financeiras divulgadas nos
relatorios contabeis, vislumbrando a interpretacdo, analise comparabilidade nas
demonstracfes financeiras das empresas em paises distintos (Antunes, Grecco, Formigoni
Mendonca Neto, 2012; Pereira, Carmo & Zanolla, 2020) e o acesso a informacdo e avancgo
tecnoldgico evidenciaram a necessidade de harmonizacdo das normas contdbeis (Martins &
Brasil, 2008) buscando contribuir para representacdo mais fidedigna da posi¢do patrimonial
das empresas, e maior confiabilidade nos indicadores financeiros (Silva, Nardi, Fregonesi,
Mendes, &Moutinho, 2020).

Deste modo a International Financial Reporting Standards (IFRS) desempenha o
papel de fornecer normas contabeis de qualidade, reconhecidas internacionalmente por
proporcionar transparéncia e eficiéncia nos relatorios, para que deste modo os investidores e
usuarios possam tomar decisfes informadas, no qual consequentemente é refletido no Brasil
através dos Comité de Pronunciamentos Contébeis (Pinheiro, Conceigdo, Silva & Silva,
2019).

Tendo como fito a elaboracdo de demonstracfes financeiras comparaveis, tempestivas
e fidedignas (Comité de Pronunciamentos Contébeis, 2019), em janeiro de 2016 o IASB
emitiu a IFRS 16 Leases, trazendo mudangas relacionadas ao registro contabil das operacGes
de arrendamentos, os quais sdo contratos celebrados entre o arrendador de um bem que cede 0
uso desse bem a um terceiro, chamado de arrendatario (Matos & Niyama, 2018) e objetiva
principalmente assegurar que 0s ativos e passivos dos seus arrendamentos mercantis (tanto
financeiros quanto operacionais) mais relevantes sejam reconhecidos no balancgo patrimonial,
devendo ser adotado pelas companhias brasileiras a partir de 1° de janeiro de 2019 (Comité de
Pronunciamentos Contabeis, 2017).

A necessidade da mudanca foi realcada apds um estudo realizado pelo 1ASB ter
identificado que companhias listadas na bolsa tinham, em média, US$3,3 trilhdes em
arrendamentos dos quais mais de 85% ndo estavam sendo evidenciadas no balanco
patrimonial das entidades (Sacarin, 2017).

As estatisticas da Associacdo Brasileira das Empresas de Leasing (Abel) revelam que
até novembro de 2020 os contratos de leasing no Brasil, distribuidos de acordo com o objeto
arrendado se concentram em 48,73% de maquinas e equipamentos, 20,25% de aeronaves, ,
16,61% de veiculos e afins e 14,41% em outros setores, distribuidos em 126.231 contratos
vigentes registrados na associacéo e perfazendo um valor presente R$11.322.128.167 (Abel,
2020). Matos e Murcia (2019) ja expressavam a necessidade da realizacdo de pesquisas sobre
a qualidade da informacé&o e a quantidade de evidenciac¢do contabil apds a norma, comparando
0s impactos impostos pelo IFRS 16 nos demonstrativos contibeis e nos indicadores
econdmico-financeiros.

As alteragbes advindas com 0 novo normativo impacta ndo somente nas
demonstragdes financeiras ou nos indicadores das empresas, visto que todos os contratos de
arrendamento caso sejam identificados, passam a ser reconhecidos no balanco patrimonial. Ha
também, o impacto do ponto de vista de processos e controles da entidade, assim como no
comportamento dos usuarios contabeis, haja vista a necessidade de compreenséo e utilizagdo
das novas informacg6es disponibilizadas (Campanha & Santos, 2020) com mais qualidade e
refletindo com maior precisdo a situacdo dos arrendamentos das empresas (Seidler &
Fagundes, 2020), e impacta na avaliacdo de riscos das empresas, na negociacdo de contratos
de financiamento, na remuneracdo de executivos, dentre outras caracteristicas atreladas a
informagdes constantes nos demonstrativos contabeis (Matos & Murcia, 2019).
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A Brasil, Bolsa, Balcdo (B3) é a principal bolsa de valores do Brasil, e atua
operacionalizando as transacfes de mercado de capitais (B3, 2020). Os indices, inclusive o de
Energia Elétrica (IEE), sdo utilizados para mensurar o desempenho dos ativos negociados, e
sua relevancia estd relacionada ao teor e qualidade informacional disponibilizado aos
investidores, que podem ser determinantes para o processo decisorio (B3, 2018)

As empresas do setor elétrico foram selecionadas para este estudo devido a trés
motivos: primeiramente a sua extrema relevancia para economia do pais, pois, em sua
maioria, sdo empresas de medio a grande porte que possuem elevado volume de recursos
financeiros e representam um papel importante quanto ao volume de empregos gerados
(Oliveira, Scazufca, Curi, Conde, & Bolognesi, 2018), proporcionando o desenvolvimento
sustentavel das comunidades em que se localizam, pois desta forma aumenta o consumo de
bens, servigos e principalmente alimentagéo (Simas & Pacca, 2013).

O segundo motivo é por prestarem servicos basicos para a populacdo através de
concessdes, haja vista que com a crescente demanda por energia elétrica e orcamento
reduzido do governo, a legislacdo do pais foi reformulada afim de admitir investimentos de
iniciativas privadas, e 0 governo passar a exercer papéis de fiscalizagcdo e atracdo de novos
investidores (Hirota, 2006).

A terceira motivacdo é o ambiente ser altamente regulado pela Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL), visto que esta é estabelecida por lei federal e desempenha papéis
de fiscalizacdo, implementacdo de politicas de exploracdo de energia, definicdo de tarifas e é
agente solucionador de divergéncias relacionadas com o setor elétrico (Pereira, 2020).

A adoc¢do do CPC 06 (R2), correlato a IFRS 16, é obrigatoria a partir de 1° de janeiro
de 2019 por todas as companhias brasileiras, de modo que todos os contratos de
arrendamentos mercantis devem ser registrados no balanco patrimonial (Comité de
Pronunciamentos Contabeis, 2017).

Diante do exposto, o presente trabalho buscou responder a seguinte questdo de
pesquisa: Quais o0s impactos refletidos nas demonstracbes financeiras e indicadores
econdmico-financeiros das empresas arrendatarias que participam do indice de Energia
Elétrica (IEE) da B3 com a adocdo do IFRS 16? Para isto, o objetivo da pesquisa consiste em
analisar os impactos refletidos nas demonstracdes financeiras apds a adequacao a norma IFRS
16/CPC 06(R2) por meio de andlise dos indicadores econdmico-financeiros, das empresas
arrendatarias que participam do indice de Energia Elétrica (IEE) da B3.

Este estudo justifica-se por averiguar o comportamento da mudanca de uma norma
dentro de um determinado setor, fato relevante, pois, segundo Barcellos, Silva e Costa Janior
(2012), os estudos realizados de forma macro podem ocultar as minucias de cada setor,
podendo ocasionar resultados diferentes da realidade.

Nesse contexto tambem se justifica, a necessidade de analisar o reconhecimento e
divulgacbes com a vigéncia do CPC 06 (R2) a contabilizacdo e evidenciagcdo dos
arrendamentos nas demonstragdes contabeis ira ser modificada, sendo que o nivel de adeséo
aos seus requisitos podem acarretar impactos nos indicadores de desempenho, financeiro e
econémico, das empresas (Matos & Niyama, 2018; Pinheiro, Conceicdo, Silva & Silva,
2019). Também busca contribuir para a literatura ao analisar sobre o impacto da
implementacdo de novas normas no contexto brasileiro (Matos & Murcia, 2019) e também
apresentar aos usudrios das demonstracbes financeiras as alteragdes nos indicadores de
desempenho das empresas.

Faz-se ainda relevante por averiguar se em um ambiente possivelmente afetado pela
referida norma observa-se pela 6tica do conservadorismo um aumento na qualidade da
informagdo contabil, visto que a norma sugere a inclusdo da contabilizacdo de todos os
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arrendamentos nas demonstracGes financeiras das empresas, de modo que aprimore a
transparéncia e evidenciacdo da realidade da empresa.

2 REFERENCIAL TEORICO

Leasing ou arrendamento mercantil operacional € um contrato com prazo determinado
onde a arrendadora adquire um bem escolhido pelo arrendatério para alugar a esse a um preco
acordado, e ao término do contrato o arrendatario pode optar por renova-lo por mais um
periodo, devolver o bem arrendado a arrendadora ou adquirir o bem, pelo valor de mercado ou
por um valor residual previamente definido no contrato (Comité de Pronunciamentos
Contabeis, 2010).

2.1 Reconhecimento de arrendamento no arrendatério

No Brasil, a normatizacdo de arrendamento mercantil é essencial para implementacédo
do novo CPC, e no ano de 2014 foi publicada a Lei n.° 12.973, que estabeleceu o tratamento
tributarios das alteracdes contabeis ocorridas em razdo da convergéncia das normas brasileiras
aos padrdes internacionais (Matos & Niyama, 2018).

O leasing ou arrendamento mercantil é definido pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis (2010) como um acordo através de um contrato entre arrendador e um arrendatario,
no qual é transferido o direito sobre um bem por um determinado prazo em troca do
cumprimento de obrigacdes bilaterais. A omissdo da informagdo ocorria pois na primeira
revisao da norma, CPC 06 (R1), os arrendamentos poderiam ser caracterizados como
financeiro ou operacional.

O contrato era caracterizado como financeiro caso houvesse opcao provavel de
renovagdo ou compra do bem ao fim do contrato; ou 0 prazo do arrendamento correspondesse
a maior parte da vida Gtil do bem; ou se no inicio do contrato o valor presente dos pagamentos
corresponda pelo menos ao valor justo do bem ou apenas o arrendatéario possa utilizar o bem
arrendado sem grandes modificacdes devido a necessidade de deter um conhecimento
especifico, sendo registrado no balanco patrimonial, e sua classificacdo era determinada de
acordo com a adequagéo da norma (Campanha & Santos, 2020).

A0 passo que 0s contratos operacionais eram registrados diretamente na demonstracdo
do resultado do exercicio, na rubrica de despesas, pois caso ndo houvesse transferéncia dos
riscos e beneficios do bem, e o prazo do contrato ndo correspondesse a maior parte da vida
util do ativo por exemplo, seria considerado contrato de aluguel (Seidler & Fagundes, 2020).

Desta forma, cabia ao profissional responsavel pela contabilidade a subjetividade e o
julgamento nas avaliagOes para determinar se o arrendamento era financeiro ou operacional, e
consequentemente 0s registros contabeis que os norteavam.

Segundo a mudanca proposta pela IFRS 16, os arrendatarios devem informar o valor
presente do ativo, o direito de uso e a obrigacdo assumida no contrato, sem distingdo entre
operacional e financeiro, por meio do reconhecimento, no balango patrimonial. Exceto quanto
aos contratos de curto prazo (com prazo inferior a 12 meses), e aqueles com valor unitario
menor que U$$ 5.000,00 (Campanha & Santos, 2020; IFRS, 2016), conforme exposto na
Figura O1.
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Figura 1 Contabilizacio dos arrendamentos
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Fonte: PwC (2017).

Por conseguinte, para as empresas com arrendamento fora de balanco, essa nova
norma contabil gera mudancas nas métricas financeiras relacionadas a indices de
alavancagem, endividamento, entre outros diretamente relacionadas com ativos e passivos da
entidade.

A segunda revisdo do CPC 06 propGe o seguinte fluxo de avaliacdo para identificar se
0 contrato é, ou contém arrendamento:

Figura 2 Fluxo de avaliagdo se o contrato &, ou contém arrendamento

Ativo identificado?
I sm

Arrendatario obtém —
beneficios econdmicos?

] sim

Arrendatario gerencia o —
uso?

Contrato ndo contém
um arrendamento

Sim

Contrato é ou contém arrendamento

Fonte: Comité de Pronunciamentos Contébeis (2017).

Na celebracdo de contrato, a entidade deve avaliar se o contrato €, ou contém, um
arrendamento e se ele transmite o direito de controlar o uso de ativo identificado por um
periodo de tempo em troca de contraprestacdo (Comité de Pronunciamentos Contabeis, 2017).
A contabilizacdo exigira do arrendatario o registro de ativos de direito de utilizacdo que
represente o direito de utilizar o ativo alugado, assim como de passivos para todos o0s
arrendamentos mercantis com prazo superior a 12 meses, a menos que o ativo seja de baixo
valor (Colares; Gomes; Bueno; & Pinheiro, 2018).

A contabilizacdo dos arrendamentos, sob a perspectiva do arrendatario, passa a ter um
modelo unico no qual é reconhecido no balanco patrimonial o ativo na rubrica de direito de
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uso e no passivo a obrigacdo - de realizar os pagamentos relativos ao arrendamento - e na
demonstracdo do resultado do exercicio sdo reconhecidas as despesas proprias a operacéao,
como por exemplo depreciacéo e juros.

Matos e Murcia (2019, p.51) realizaram uma analise critica das exigéncias previstas no
CPC 06 (R2) identificando que a implementacdo da norma teriam o0s seguintes efeitos
esperados: “(i) aumento no ativo nao circulante, (ii) aumento no passivo circulante e néo
circulante, (iii) reducédo das despesas operacionais, (iv) aumento das despesas de amortizacéo,
e (v) aumento das despesas de juros”, assim como em outros indicadores contabeis serdo, por
exemplo: (i) Lucros antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizagdo (EBITDA), (ii)
Retorno sobre Ativos (ROA), (iii) Liquidez corrente, e (iv) Endividamento”.

Ademais, as despesas de arrendamento seriam diferenciadas entre despesas de
depreciacdo por amortizacéo e despesas financeiras (de juros sob o passivo de arrendamento).
Haveriam, também, mudancas quanto ao fluxo de saida de caixa nas atividades de
financiamento (Matos & Nyama, 2018)

Essa mudanca garante respaldo quanto aos direitos e obrigacdes, € promove mais
comparabilidade e transparéncia, atenuando as divergéncias informacionais e dispensando a
necessidade de ajustes nos relatorios financeiros de ativos fora do balanco, ou seja,
arrendamentos operacionais. Dessa forma, os célculos de medi¢do do desempenho financeiro
mostram a performance da empresa com maior confiabilidade (Abel, 2020).

2.3 Estudos empiricos anteriores

Desde a emisséo do IFRS 16, diversos estudos sobre seus impactos foram publicados
globalmente, alguns realizando a simulacdo das demonstracdes contabeis e as possiveis
implicacGes nos indicadores, outros demonstrando com dados empiricos as suas variagoes.

Fitd, Moya e Orgaz (2013) estudaram o impacto da contabilizacdo de leasings
mercantis nas empresas da bolsa espanhola no periodo 2008 a 2010. Os resultados mostraram
que o impacto nos indices financeiros é estatisticamente significativo, principalmente nos
setores de varejo e energia. Foram encontradas mudancas relevantes para os indices de
alavancagem, os quais podem afetar sua estrutura de capital, seus covenants de divida, sua
posicao relativa no mercado e, por fim, sua imagem perante investidores e usuarios.

Sacarin (2017) apontou as principais consequéncias do IFRS 16 nas demonstragdes
financeiras e em indicadores relacionados, baseado em uma analise comparativa entre o IFRS
16 e 0 IAS 17, indicando que o valor dos ativos e passivos divulgados na demonstragcdo da
posicdo financeira aumentard. Ademais, o lucro ou prejuizo do periodo ndo serd mais
distribuido de forma linear, como era no caso dos arrendamentos operacionais. A despesa
associada aos contratos de arrendamento serd diferente entre os periodos de reporte e
dependera do periodo do contrato, da amortizacdo do direito de uso do bem, dos prazos de
pagamento e a taxa de juros implicita ou a taxa de juros marginal. Embora o fluxo de caixa
liquido total ndo seja influenciado, a demonstragdo dos fluxos de caixa mostrara um fluxo de
caixa operacional maior, enquanto o fluxo de caixa liquido gerado pelas atividades de
financiamento diminuira no mesmo valor. A alteracdo dos valores divulgados nas
demonstragdes financeiras implicara implicitamente na alteragdo dos indicadores financeiros
neles apurados.

Cezario (2017) verificou que a adocdo da referida norma do setor aéreo causaria
reflexos no balanco patrimonial e DRE, acrescendo o ativo, passivo, patriménio liquido e o
lucro consolidado. Os indicadores financeiros com variagdes mais representativas foram a
Imobilizacdo do Patriménio Liquido, Participacdo do Capital de Terceiros e Liquidez Geral.

Os indicadores de desempenho de 46 empresas listadas na B3 que possuiam leasing
operacional no exercicio de 2016 foram analisados por Colares, Gomes, Bueno, e Pinheiro
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(2018), sendo simulado o reconhecimento dos ativos, passivos e depreciacdo do periodo, e
comparados os indicadores prévios e posteriores a ado¢do do IFRS 16. Os resultados da
pesquisa evidenciaram uma tendéncia de crescimento nas contas patrimoniais e reducdo no
resultado, concluindo que a mudancga na contabilizacdo dos arrendamentos ird impactar na
percepcdo dos usuarios da informacdo contabil quanto ao desempenho das entidades
arrendatérias.

Matos e Murcia (2019) buscaram identificar e caracterizar a pesquisa sobre
arrendamento mercantil na area de contabilidade, no periodo de 2000 a 2018, apontando a
expectativa de que as pesquisas feitas apds a implementacdo da IFRS 16 fossem voltadas para
a averiguacao de analises de estudos anteriores e de possiveis problemas solucionados por
essa regulamentacdo. A pesquisa acompanhou a evolucdo do processo de normatizagdo
internacional, com destaque a partir de 2006, quando o tema entrou na agenda do IASB. Os
grupos tematicos identificados foram: (i) Decisdes/A¢des da Administracdo (38%); (ii)
Avaliagéo de Riscos com base nas DFs (36%); (iii) Normatizacdo do arrendamento (26%).

Na pesquisa realizada por Silva e Aradjo (2019) foram analisados os indicadores
financeiros de liquidez, rentabilidade, estrutura de capital e 0 EBITDA, ap6s a adocdo da
norma IFRS 16 em uma empresa de energia brasileira e concluiram gque houveram poucas
alteragfes ou impactos imateriais nos indicadores. Ainda assim, 0 maior impacto percebido
foi no lucro liquido, que aumentou R$1.010 mil, devidos as despesas que passaram a ser
contempladas na norma.

Pereira, Carmo e Zanolla (2020) analisaram os reflexos na contabilizacdo dos
arrendamentos apés o IFRS 16 em 55 empresas do setor de bens industriais listadas na B3,
utilizando as demonstracdes contabeis de trés trimestres antes da alteragdo normativa e trés
trimestres depois, no qual constataram o aumento do ativo total de 8,80%, aumento do
imobilizado de 12,25% e do passivo circulante de 30,37%.

A pesquisa realizada por Campanha e Santos (2020) buscou identificar as principais
mudangas normativas decorrentes da adogdo do IFRS 16 e, utilizando-se as demonstracdes
contabeis da Petrobras como exemplo, estimou 0s principais impactos nas demonstracdes
contabeis e nos indicadores econdmico-financeiros e frisou que essas mudancas poderdo
exigir que as empresas reavaliem e renegociem as clausulas relacionadas ao nivel de
endividamento (covenant), bem como os custos de empréstimos.

Em suma, os estudos apontam possiveis mudancas nas demonstracdes financeiras das
empresas e 0s impactos nos indicadores, relativos a adog¢do da norma. 1sso pode ser explicado
pela auséncia da contabilizacdo de ativos, passivos e despesas associados aos arrendamentos,
que distorce a realidade econémica e financeira das entidades e possivelmente afeta as
decisdes tomadas pelos usuérios das informacfes contabeis. De acordo com a Hipotese do
Mercado Eficiente (HME), o preco da acao reflete toda a informacdo disponivel no mercado,
ou seja, quanto melhor a representatividade, fidedignidade e relevancia da informag&o, melhor
sera a decisdo do usuério externo (Comité de Pronunciamentos Contabeis, 2019). Diante do
exposto, esta falta de transparéncia na contabilizacdo dos arrendamentos pode distorcer
analises fundamentalistas usadas por investidores.

Alguns estudos apresentados nesta se¢do foram realizados no periodo que antecede a
vigéncia da norma, portanto avaliando cenarios hipotéticos e 0s possiveis impactos contabeis
e financeiros no reconhecimento dos novos procedimentos propostos pela IFRS 16, ao passo
que a presente pesquisa busca trazer dados reais do setor elétrico e assim contribuir com as
andlises realizadas sobre a implementacdo da norma e os seus reais efeitos da implementacao
da norma de contabilizacdo de arrendamentos.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O método adotado para estudar os dados da pesquisa é o quantitativo, sendo 0s
aspectos estruturais analisados de modo descritivo visto que foi utilizado uma populagédo
especifica de empresas, e serdo examinadas as variaveis relacionadas as alteracGes na
normatizacdo contabil e contara com procedimento documental, pois analise sera efetuada
com base nas demonstragdes financeiras padronizadas ja publicadas (Gil, 2017).

A populagio desta pesquisa é composta pelas empresas que compdem o indice de
Energia Elétrica (IEE), listadas oficial da Brasil, Bolsa, Balcdo (B3). O acesso ao enderego
eletrénico http://www.b3.com.br/pt_br foi realizado em 30 de setembro de 2020 seguindo as
seguintes opgdes: Home / Market Data e indices / indices / Indices de Segmentos e Setoriais /
indice de Energia Elétrica.

Os indicadores financeiros foram calculados e analisados utilizando como base os
dados coletados e registrados em planilha eletrbnica, diretamente nas demonstracGes
financeiras das companhias, dos valores de Ativos e Passivos, Circulantes e N&o Circulantes,
Patriménio Liquido, Ativo Imobilizado, Lucro Liquido de cada empresa do periodo findo
2018, no qual o CPC 06(R1) ainda estava vigente, e periodo findo 2019 ap6s vigéncia da
norma IFRS 16/CPC 06(R2). Os arquivos relativos as demonstracdes financeiras foram
extraidos através do acesso ao link: Central de Resultados, do site de Relagdo com
Investidores de cada empresa.

Para verificar as alteracfes nos reconhecimentos contébeis dos arrendamentos, estdo
apresentados na Tabela 01, os indicadores utilizados com as respectivas férmulas para
calculo, conceito e possivel interpretacéo.

Tabela 01 — Indicadores financeiros usados no estudo.

Indicador Férmula Conceito Interpretacéo
o AtivoCirc/PassivoCirc.
Liquidez Corrente Indica a capacidade de pagamento dos  qyyanto maior
(LC) passivos de Curto Prazo melhor

Liquidez Geral (LG) AtivoTotal/PassivoTotal Indica a capacidade de pagamento dos Quanto maior,
passivos no longo prazo melhor

Participacdo de

Capital de Terceiros PassivoTotalp, Retrata a dependéncia da empresa em  Quanto menor,

(PCT) relagdo aos recursos externos melhor
Composicdo do

Endividamento PassivoCirc/PassivoTotal ~ INdicaa composicéo da divida Quanto menor,
(CE) melhor

Imobilizacdo do Ativo ) Indica quanto dos recursos proprios esta Quanto menor,
(Imob. PL) Ativolmob/p. imobilizado melhor

Retorno sobre o Ativo Retrata quanto dinheiro € gerado com  yanto maior,
(ROA) Lucro Liquido/AtivoTotal o capital investido melhor
Retorno sobre o Mede quanto lucro é gerado em relacéo )

Patrimonio Liquido a0s investimentos dos acionistas oy~ Quanto maior,
(ROE) proprietarios melhor

Lucro LiquidopL

Fonte: Silva, Nardi, Fregonesi, Mendes e Moutinho (2020).
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Para analisar o impacto percentual da adoc¢do da norma, adotou-se a mesma férmula
utilizada por Silva, Nardi, Fregonesi, Mendes e Moutinho (2020) confrontando-se 0s
indicadores apos a adocdo da norma (IFc.irrs) com o indicador financeiro calculado antes da
adoc¢do da norma (IFs.irrs).

Impacto = (IFc.IFRS) -1
IFs.IFRS

Ap0s a realizacdo do célculo dos indicadores financeiros, e seus impactos, seguiu-se
com a analise estatistica, iniciando com a descritiva (minimo, maxima, media, desvio padréo e
coeficiente de variacdo) e para verificar se os dados seguem uma distribuicdo normal em
amostras pequenas (n < 30), dado que amostra desta pesquisa compreende 18 empresas,
optou-se conforme Favero e Belfiote (2017), pela aplicacdo do teste Shapiro-Wilk.

Para verificar se houve alteracdo dos indicadores com a implantacdo da norma, sera
utilizado o teste t de Student (ou teste t) caso os dados apresentem distribui¢cdo normal e caso
a normalidade dos dados ndo seja observada, os testes ndo-paramétricos sdo a alternativa na
comparacdo de dados, sendo adotado o teste de Wilcoxon para amostras pareadas como
alternativa ao teste t. Todos os testes estatisticos foram realizados no software SPSS, v. 23.

(Equacao 01)

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1 Analise descritiva dos dados

O primeiro passo executado para obter-se os resultados da pesquisa, foi a estatistica
descritiva dos itens de balanco patrimonial, conforme a Tabela 2, cujos valores apresentados
foram obtidos apos calcular a média dos valores das contas patrimoniais registrados por cada
empresa para assim ter dados suficientes para serem analisados.

Tabela 1 - Estatistica descritiva dos itens de patrimonial

Indicador/Ano Média | Desvio Padrdo | Mediana | Minimo Maximo
Ativo Total/2018 26.023.812 36.759.458 17.617.165 | 543.524 | 165.785.849
Ativo Total/2019 29.734.971 | 38.360.679 |20.192.015|1.473.878 | 173.923.196
Variagdo 14,26%
Imobilizado/2018 5.831.533 7.929.106 3.472.534 | 13.528 | 32.370.392
Imobilizado/2019 6.025.468 8.122.757 4.471.224 | 14557 | 33.315.874
Variagdo 3,33%
Passivo Circulante/2018 6.008.264 9.384.089 1.793.666 | 211.559 | 36.523.971
Passivo Circulante/2019 4.839.354 5.992.818 2.067.696 | 334.823 | 25.638.057
Variagdo -19,46%
Passivo ndo Circulante/2018 | 13.049.795 | 20.192.504 6.715.985 | 587.593 | 88.677.289
Passivo ndo Circulante/2019 | 14.722.032 | 18.358.003 8.353.518 | 1.102.323 | 80.434.512
Variagdo 12,81%
Lucro Liquido/2018 1.770.690 2.967.101 1.170.366 | 36.001 | 13.347.577
Lucro Liquido/2019 1.907.668 2.424.773 1.242.385 | 32.629 | 10.743.843
Variagdo 7,74%

Fonte: Dados da Pesquisa (2020).

A Tabela 2 apresenta a média dos saldos e as variagdes nos grupos de ativo,
imobilizado e passivo das empresas antes e apds a adogdo do IFRS 16/CPC 06(R2), onde 0s
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componentes tiveram variacdo entre -19,46% (Passivo Circulante) a 14,26% (Ativo Total), no
qual a maior relevancia percebida foi na reducdo do passivo circulante em destaque nas
empresas Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG) e Eletrobras e aumento na média
do passivo ndo circulante principalmente nas empresas CEMIG e Equatorial Energia, apos a
contabilizacdo do arrendamentos, corroborando os achados de Pereira, Carmo e Zanolla
(2020) que verificaram aumentos patrimoniais nas empresas listadas no setor econémico
“Bens industriais” da B3.

As contas de Ativo Total das empresas analisadas apresentaram um aumento de
14,26% no valor dos ativos, corroborando as expectativas de Cezario (2017) e Sacarin
(2017), especialmente para empresas com grande nimero de contratos contabilizado fora do
balanco. O passivo ndo circulante teve um acréscimo de 12,81%, cujo crescimento pode ser
explicado por motivos do reconhecimento de novas obrigagbes de arrendamentos
mercantis nos passivos, assim como a reclassificacdo de passivos de arrendamentos antes
classificados no passivo circulante, dado o decréscimo de 19,46%, acarretando assim um
acréscimo do Lucro Liquido em 7,74% ao postergarem as despesas financeiras.

O aumento maior na conta do Ativo em relacdo ao passivo também foi encontrado
por Colares,Gomes, Bueno, e Pinheiro (2018) e demonstra que o IFRS 16 pode impactar
positivamente o ativo das empresas arrendatérias.

Visando identificar o comportamento dos indicadores ao longo dos dois periodos,
foram comparados os valores médios encontrados nos anos de 2018 e 2019, vide Tabela 03.

Tabela 03 Variages dos indicadores ap6s a adogao da IFRS 16

Indicador/Ano Meédia Desvlo Mediana Minimo Maximo
Padréo
Liquidez Corrente/2018 1,5821 1,1026 1,2764 0,1162 4,6269
Liquidez Corrente/2019 1,7689 0,9444 1,4598 0,4109 3,8136
Variacao 11,81%
Liquidez Geral/2018 2,1527 2,7107 1,4537 0,2416 12,6832
Liquidez Geral/2019 1,9848 2,1361 1,5571 0,3349 10,3041
Variacao -7,80%
Participacdo de Capital de Terceiros/2018 2,2796 2,0518 1,4246 0,0856 9,0330
Participacdo de Capital de Terceiros/2019 2,2107 1,3621 1,7216 0,1075 5,0846
Variacdo -3,02%
Composigdo do Endividamento/2018 0,3077 0,1654 0,2789 0,0865 0,6021
Composic¢do do Endividamento/2019 0,2543 0,1074 0,2371 0,0761 0,5582
Variacdo -17,33%
Imobilizacéo do Ativo/2018 0,5381 1,1148 0,2583 0,0005 4,8723
Imobilizagdo do Ativo/2019 1,0063 1,2324 0,5987 0,0015 3,8146
Variagao 87,01%
ROE/2018 0,1906 0,2105 0,1438 0,0347 1,0046
ROE/2019 0,2474 0,3433 0,1470 0,0114 1,5147
Variacao 29,84%
ROA/2018 0,0713 0,0467 0,0591 0,0130 0,2098
ROA/2019 0,0701 0,0463 0,0621 0,0134 0,2126
Variagdo -1,57%

Fonte: Dados da pesquisa (2020).
Conforme os dados da tabela 03 tém-se uma reducdo nos indices de liquidez geral,
participacdo no capital de terceiros, composi¢do do endividamento e 0 ROA, corroborando 0s

10
www.congressousp.fipecafi.org



21°¢ USP International Conference in A ccounting

2 (_) USP International
“Accounting and Actuarial Sciences improving economic and social development”

Canference in Accounting

Séo Paulo 28 a 30 de julho 2021.

achados de Pereira, Carmo e Zanolla (2020) nas empresas dos subsetores de comércio,
construcdo e engenharia, maquinas e equipamentos, material de transporte, servigos e
transporte listadas na B3. Os resultados na Tabela 03 reforcam a (i) reducdo da
rentabilidade, (ii) diminuicdo da liquidez no longo prazo e (iii) diminuicdo do
endividamento.

A anélise dos indicadores financeiros foi realizada por meio do célculo de impacto
demonstrado na equacdo (1) da secdo de metodologia e apresentado na Tabela 04.

Tabela 04 Impacto da adocéo nos indicadores financeiros.

Empresa ALC% | ALG % | APCT % A CE A ImobPL % | A ROE% | A ROA%
ALUPAR -20,00%] -6,45% 17,73% -3,77% 100,17% 91,17% 73,59%
CESP 10,34%] -30,21%] 113,20%| -39,70% 464,61% 50,79% 1,34%
CEMIG 253,53% | 59,68%] -22,26%]| -56,36% 101,46% 84,51% 48,64%
COELCE 15,29%| -12,75% 40,66% | -34,92% 130,27% 2,11%]| -16,80%
CPFL -8,06% 0,64% -2,11% 15,28% 205,25% 19,71% 21,51%
COPEL 48,34% 6,38% -1,75% | -24,48% -5,47% 32,76% 27,03%
ENGIE 3,24%] -4,43% 19,98% 7,93% 255,24% ) -26,77%] -36,13%
ELETROBRAS 68,55%| 23,83%| -33,54%] -17,15% 138,99%| -36,85%] -23,27%
EDP -16,84% | -7,85% 22,67% -4,18% 108,64% -1,88% | -13,20%
ENEVA -4, 77%)  -5,20% 8,27% 16,26% 97,94% | -38,58%| -40,16%
ENERGISA -10,64% | -0,20% 1,25% -7,61% 665,07% ] -58,18% | -58,61%
EQUATORIAL 26,76% 0,47% -1,81% | -34,77% 180,83% 56,82% 58,96%
LIGHT 18,79% 8,18% | -45,08% -4,98% 456,51% | 398,47%| 738,94%
NEOENERGIA | 318,06% ] -18,76% 2557%] -40,45% 5,55% 31,89% 29,28%
OMEGA 83,65% | 38,62% 27,86%| -19,10% -67,61% | -67,12%| -81,45%
TAESA 20,15% | -16,38% 44,63% -1,15% 70,74% | -13,18%] -28,22%
TIETE 2,371% 4,57% 2,99% 12,62% 428,51% 9,41% 1,60%
CTEEP -34,01% 7,65% 1,55%| 138,26% 431,72%| -11,89%| -19,40%

Fonte: Dados da pesquisa (2020). Nota: LC € Liquidez Corrente, LG é Liquidez Geral, PCT ¢ Participacdo de
Capital de Terceiros, CE é Composi¢do do Endividamento, Imob. PL é Imobilizagcdo do Patriménio Liquido,
ROE é Retorno sobre o Patrimdnio Liquido, ROA é Retorno sobre o Ativo.

Os indicadores relacionados a liquidez (Corrente e Geral) confrontam a fonte de
financiamento do capital com a sua aplicacdo, onde quanto maior o valor dos indicadores,
maior € a margem de folga, indicando melhor capacidade de pagamento das empresas no
curto ou longo prazo (Silva, Nardi, Fregonesi, Mendes, & Moutinho, 2020). Campanha e
Santos (2020) afirmam que estes indicadores deveriam sofrer uma redugéo de valor, pois a
contabilizacdo do leasing operacional seria feita no curto prazo, ao passo que a totalidade do
ativo estaria registrado no longo prazo como direito de uso. No entanto, os dados da presente
pesquisa constatam que houve uma diminui¢do no passivo de curto prazo, acarretando assim
em aumento nestes indicadores no setor elétrico, tais como nas empresas Neonergia
(318,06%) e CEMIG (253,53%).

Ao analisar a Tabela 04 é possivel observar que 0s impactos positivos mais
expressivos aconteceram nos indicadores de Imobilizacdo do Patrimonio Liquido,
Participacéo de Capital de Terceiros e Liquidez Corrente, com respectivamente 16, 12 e 12
empresas. Em contrapartida, os indicadores com maior impacto negativo foram ROA,
Composi¢édo do Endividamento e Liquidez Geral. Como alguns indicadores sinalizam
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Tabela 05 Estatistica descritiva dos indicadores

LC LG PCT CE ImobPL ROE ROA

Média 46,75% 3,19%] 11,89% -5,56% | 215,78%| 25,41%| 35,89%
Desvio padréo 95,46% | 21,56%| 35,48% 42,93% | 203,51%| 104,61%] 184,93%
Mediana 15,29% 0,47% 2,99% -7,61% | 138,99% 2,11%| -13,20%
Minimo -34,01%] -30,21%] -45,08%| -56,36%| -67,61%| -67,12%| -81,45%
Méximo 318,06% ] 59,68%] 113,20%| 138,26% | 665,07% | 398,47% | 738,94%
CVv 204,18% | 675,90%| 298,48% | -772,46% | 94,31%| 411,63% | 515,33%
Impacto Positivo 12 9 12 5 16 10 9

Impacto Negativo 6 9 6 13 2 8 9

Fonte: Dados da pesquisa (2020)

Conforme a Tabela 05 verifica-se que a ado¢do da nova norma resultou em impactos
postivivos em 57,94% dos indicadores analisados, em contrapartida aos impactos negativos
de 42,06% dos indicadores, opondo-se aos resultados encontrados por Silva, Nardi, Fregonesi,
Mendes, e Moutinho (2020) que encontraram resultados positivos em 78,2% dos indicadores
dos 50 ativos de maior liquidez no mercado, que compunham o indice IBrX50.

Fit6, Moya e Orgaz (2013) verificaram que mudanca na legislacdo espanhola nao
afetava apenas a apresentacdo de itens no balanco patrimonial, mas também os indicadores de
desempenho da empresa (ROA) e retorno para os acionistas (ROE), e Sacarin (2017) afirmou
que tais indicadores teriam seus valores acrescidos com a entrada em vigéncia deste

O coeficiente de variacdo (CV) é calculado pela divisdo do desvio padrdo pela média
aritmética e representa a variacdo dos dados em relacdo a média, Favero & Belfiore (2017)
afirma que se este coeficiente possuir valor maior que 30%, o conjunto de dados é
considerado heterogéneo, e conforme apresentado na Tabela 05 todos os indicadores
analisados possuem valores bem superiores.

4.2 Analise estatistica

Buscando identificar o tipo de distribuicdo dos dados, verificou-se a normalidade
com o teste Shapiro-Wilk para todas as varidveis patromoniais e indicadores, haja vista
gue a quantidade de empresas € menor que 30, considerando o nivel de significancia de 5%,
todos os resultados encontrados apontaram um pvalue de 0,0000, onde foi rejeitada a hipotese
nula do teste, assim os dados ndo seguem uma distribuicdo normal.

Haja vista que os dados ndo sdo aderentes a distribuicdo normal entdo procedeu-se
com a aplicagdo de um teste ndo paramétrico para um teste de diferencas de médias, o teste de
Wilcoxon (Favero & Belfiore, 2017), e cujo objetivo é verificar se hd mudancas significativas
entre as variaveis antes (2018) e depois (2019) da implementacdo da IFRS 16. Os resultados
do teste sdo apresentados na Tabela 06, onde a hipotese nula (Ho) assume que ndo ha
diferenga significativa entre antes e depois, considerando a significancia de 5%.

Tabela 06 Resultado do teste de Wilcoxon

. Teste de Wilcoxon
Indicador de Desempenho — -
Estatistica Sig Ho
Liquidez Corrente -1,328 0,184 N3o rejeita
Liquidez Geral -0,544 0,586 N3o rejeita
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Participacdo de Capital de Terceiros -1,111 0,267 Néo rejeita

Composicao do Endividamento -1,720 0,085 Néo rejeita
Imobilizacdo do Ativo -2,678 0,007 Rejeita

ROE -0,762 0,446 Nao rejeita

ROA -0,065 0,948 NAo rejeita

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Contrariando os achados de Colares,Gomes, Bueno, e Pinheiro (2018) e de Pereira,
Carmo e Zanolla (2020), o teste Wilcoxon ndo rejeitou a hipotese nula para os indicadores
contabeis de liquidez, endividamento e rentabilidade, indicando que ndo apresentaram
diferengas de significAncia entre médias dos grupos antes e depois da implementacdo da
norma. Seidler e Fagundes (2020) ja alertavam que 0s impactos previstos pelas companhias
seriam menores que as pesquisas realizadas anteriores estimavam em suas projecdes. Tais
resultados também podem demonstrar que o impacto pela adocdo da IFRS 16 ndo tenha sido
representado adequadamente nas demonstracdes contdbeis das companhias do setor de
energia elétrica da B3.

Conforme a Tabela 06, o teste de Wilcoxon mostrou que somente o indicador
Imobilizacdo do Ativo, ap6s a implementacdo da norma, € maior que o periodo anterior
(rejeicdo da Hipdtese nula), reforgcando os achados das pesquisas anteriores.

5 CONCLUSAO

O presente trabalho teve como objetivo verificar quais os impactos refletidos nas
demonstracfes financeiras apds a adequacdo a norma IFRS 16/CPC 06(R2) por meio de
analise dos indicadores econdmico-financeiros, das empresas arrendatarias que participam do
indice de Energia Elétrica (IEE) da B3. Para isto, foram utilizados os dados das
demonstracdes contabeis consolidadas dos anos de 2018 (antes da adocdo) e 2019 (apds a
adocdo) das empresas pertences ao IEE da B3 e calculados os indicadores financeiros, o seu
impacto e se houve diferenca estatisfica significante.

Os compontentes patrimoniais Ativo Total, Imobilizado, Passivo N&o circulante e
Lucro Liquido apresentaram variacdo positiva em relacdo ao ano anterior e somente o Passico
Circulante diminui¢do. Observou-se uma redugédo nos indicadores de liquidez geral, ROA e
estrutura de capital referentes a Composicdo do Endividamento a Longo Prazo e Participacao
do Capital de Terceiros, uma vez que as obrigacGes assumidas atraves dos arrendamentos
possuem uma maior relevancia a longo prazo. O indicador de Imobilizacdo do Patriménio
Liquido obteve um aumento de 87,01%, tendo em vista que 0s contratos passam a ser
registrados no ativo. Por fim, observa-se também uma redugdo nos indicadores de
rentabilidade devido ao reconhecimento da despesa com depreciacdo reduzindo o resultado do
exercicio.

Os resultados significativos demonstrados pelos testes estatisticos ndo estdo em total
concordancia com os resultados dos estudos anteriores, haja vista que somente o indicador
Imobilizacdo do Ativo apresentou diferencgas estatisticas antes e depois da implementacéo da
norma, no entanto Matos e Murcia (2019) ja advertiam, mesmo antes da entrada em vigéncia
da norma, que os impactos iriam variar conforme o setor de atuagéo da entidade e o pais.

Este estudo permitiu concluir a partir dos resultados e discussdes que as empresas
arrendatarias listadas no indice de Energia Elétrica da B3 ndo tiveram o impacto estatistico
esperado em relacdo ao aumento dos saldos patrimoniais e indicadores utilizados nesta
pesquisa apds adoc¢do da norma IFRS 16/ CPC 06 (R2), porém monetariamente este aumento
néo foi relevante no setor em questéo.
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Vale ressaltar que uma limitacdo deste trabalho se restringe a analise dos periodos
findo nos anos de de 2018 e 2019, bem como os saldos e as informagdes financeiras que
foram disponibilizadas nos sitios eletronicos das empresas. Limita-se também as empresas
listadas no IEE da B3, assim, outros fatores inerentes as atividades e particularidades de cada
empresa podem influenciar nos aumentos ou reduc6es dos indicadores, sendo valido ressaltar
que foi avaliado a perspectiva do arrendatario a luz da CPC 06. E ainda, que as demais
variaveis que implicam nos indicadores ndo foram analisadas caso a caso.

Sugere-se para futuras pesquisas futuras, além das limitacdes ja apresentadas e que
ndo puderam ser abordadas na presente pesquisa, verificar quais as mudancas tributarias
advindas com a adoc¢do do CPC 06 e como isso impacta nas informacgdes disponibilizadas aos
seus usudrios. Estudos futuros também podem analisar sobre aderéncia e utilizacdo deste
pronunciamento nas entidades arrendadoras, utilizando as mesmas métricas das pesquisas que
abordaram as entidades arrendatérias.
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