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Resumo

O IFRS 16 trouxe novas préaticas contabeis para a contabilizacdo e mensuracdo dos
arrendamentos mercantis para a parte arrendataria, unificando o reconhecimento dos
arrendamentos operacionais e financeiros. O objetivo deste estudo foi analisar os possiveis
impactos resultantes da ado¢do da norma internacional IFRS 16, em vigor a partir de Janeiro
de 2019, nos indicadores econémico-financeiros de companhias arrendatarias, nacionais e
internacionais, no setor de telecomunicagdo. O desenvolvimento do estudo se deu pela analise
dos indicadores econémico-financeiros, elaborados a partir das Demonstracfes Financeiras de
10 companhias, limitadas a 5 nacionais e 5 internacionais, e comparados entre 2018 e 2019. A
fim de identificar se tais mudancas foram estatisticamente relevantes, corrobora-se a analise a
realizacdo do teste estatistico ndo paramétrico de Wilcoxon. Os resultados encontrados
demonstram que, de maneira geral, as rubricas referentes ao reconhecimento do Ativo de
direito de uso e as contraprestacbes no Passivo, foram as que sofreram maiores
movimentacGes no periodo, quando comparadas com as outras contas de Ativo e Passivo.
Contudo, como os reconhecimentos sdo normalmente de valores proximos, o impacto nos
indicadores econémico-financeiros foram amenos para a maioria dos indicadores. Os
resultados do teste de Wilcoxon ratificam essa andlise, uma vez que, segundo o teste, 0s
impactos resultantes da adog¢do da norma IFRS 16 nas companhias investigadas, ndo
impactaram de forma estatisticamente significante os indicadores, salvo o Giro do Ativo para
as companhias internacionais € o EBITDA das companhias nacionais e internacionais.
Ressalta-se, ainda, que as companhias estudadas apontaram em suas Demonstracfes
Financeiras os procedimentos necessarios para a adaptacdo a norma, bem como alguns
impactos ocasionados pela adocdo, evidenciando o comprometimento das companhias em
fornecer informacgfes sobre os contratos de arrendamentos em consonéncias com as normas
estabelecidas.

Palavras chave: Arrendamento Mercantil. Indicadores econ6mico-financeiros. IFRS
16. CPC 06 (R2). NBC TG 06 (R3).

1 Introdugéo

Em 1° de janeiro de 2019, tornou-se vigente o Pronunciamento Técnico do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) 06 (R2), uma revisdo do pronunciamento contabil
aprovado em 08 de outubro de 2008 que trata de arrendamentos mercantis. A revisao ocorreu
tambem na Norma Brasileira de Contabilidade — NBC TG 06 (R2) (CFC, 2015), que a partir
de 1° de janeiro de 2019 passou a vigorar como NBC TG 06 (R3) (CFC, 2017). As alteracoes
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buscam traduzir para a realidade nacional as mudancas implementadas pelo International
Accounting Standards Board (IASB), através da International Financial Reporting Standards
16 (IFRS, 2016). Portanto, para efeitos deste estudo, serdo citados tanto a IFRS 16 quanto o
CPC 06 (R2) e a NBC TG 06 (R3), sendo analisadas companhias nacionais e internacionais.

A revisdo trouxe ao arrendatario, parte responsavel pela posse e usufruto do bem,
novas praticas contdbeis para a contabilizacdo dos dois tipos de arrendamentos existentes:
operacional e financeiro.

Enquanto vigente, a NBC TG 06 (R2) (CFC, 2015) classificava o arrendamento
financeiro como aquele em que ocorria a transferéncia substancial de todos os riscos e
beneficios inerentes a propriedade, ou seja, o arrendatério passava a contabilizar o Ativo
como parte do seu patrimoénio durante o contrato de arrendamento, podendo compra-lo ou ndo
ao final do contrato. Para o arrendamento operacional, ndo havia transferéncia substancial dos
riscos e beneficios inerentes ao bem, sendo contabilizado diretamente no resultado da empresa
como uma despesa.

Entretanto, para Gelbcke et al. (2018), a revisdo da norma ndo mais distingue 0s
contratos de arrendamentos operacionais e financeiros, sendo reconhecido, em ambos os
casos, no patrimonio da arrendataria como direito de uso da propriedade arrendada, bem como
dos pagamentos a serem realizados ao arrendador.

Em pesquisas anteriores, Silva e Costa (2020) afirmam que as mudancas realizadas na
revisdo do CPC 06 (R1) trouxeram grandes impactos nos indicadores econdémico-financeiros
das empresas do setor de varejo listados na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo, com possiveis reflexos
nos covenants dos contratos de arrendamento. Ja& Mandelli, Monteiro e Ritta (2020), que
desenvolveram um estudo de caso em uma inddstria de revestimentos cerdmicos, concluiram
que os impactos ocasionados pela revisdo do CPC 06 (R1) ndo foram significativos, apesar da
percepcao de grandes mudancas relacionadas a elaboracdo da informacéo contabil, quando da
mensuragao, reconhecimento e evidenciagdo dos Ativos arrendados.

Sendo assim, a partir do exposto, levanta-se 0 seguinte questionamento: Quais 0S
possiveis impactos da ado¢do da IFRS 16 nos indicadores econdmico-financeiros de
companhias arrendatérias, nacionais e internacionais, do setor de telecomunicagéo?

Portanto, o objetivo do presente trabalho € analisar os possiveis impactos da ado¢do da
IFRS 16 nos indicadores econémico-financeiros de companhias arrendatarias, nacionais e
internacionais, do setor de telecomunicacdo no periodo de 2018 e 2019.

Esse trabalho se justifica atendendo sugestdes de pesquisas futuras dos autores Silva e
Costa (2020), expandindo a pesquisa para o setor de telecomunicacdo nacional e
internacional, analisando os indicadores econdmico-financeiros observados a partir dos
relatorios contabeis da empresa.

Justifica-se, ainda, pela relevancia do estudo das alteragdes propostas pela revisdo da
norma contabil, visto que tais mudancas alteram a forma de contabilizacdo das companhias
que possuem contratos de arrendamento mercantil, buscando maior sintonia com as normas
internacionais de contabilidade.

2 Referencial Tedrico
2.1 Arrendamento Mercantil e o CPC 06 (R2)

As operagOes de arrendamento mercantil (Leasing) sdo utilizadas por empresas de
diversos setores, dispostas pela aquisicdo dos direitos dos bens que serdo usufruidos nas
atividades da empresa.

A definicdo dada pela lei n°® 6.099 (BRASIL, 1974), alterada pela lei n° 7.132
(BRASIL, 1983) é:
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Considera-se arrendamento mercantil, para os efeitos desta Lei, 0o negdcio
juridico realizado entre pessoa juridica, na qualidade de arrendadora, e pessoa
fisica ou juridica, na qualidade de arrendataria, e que tenha por objeto o
arrendamento de bens adquiridos pela arrendadora, segundo especificacdes da
arrendataria e para uso préprio desta. (Brasil, 1974. art. 1°)

Tais operacdes possuiam prazo determinado do pagamento das contraprestacdes e, no
caso dos arrendamentos operacionais, possuiam menores restri¢cdes financeiras haja visto que
as contraprestacdes eram contabilizadas diretamente no resultado da empresa.

Com as alteracGes propostas pelo Pronunciamento Técnico CPC 06 (R2) (CPC, 2017)
e NBC TG 06 (R3) (CFC, 2017), em conformidade com a revisdo da IFRS 16 (IFRS, 2016), a
contabilizacdo das operacdes de arrendamento mercantil passam a ser unificadas, gerando em
ambos os casos o reconhecimento do direito de uso do bem arrendado no Ativo e as
contraprestacdes a pagar no Passivo da empresa, como afirma Gelbcke et al.:

Essa mudanca veio para resolver a maior critica que existia em relacdo a IAS
17: na contabilizacdo no leasing operacional [...], o arrendatario deixava de
reconhecer um Ativo e um Passivo que de fato existem: ha o direito de uso de
um ativo (o ativo) e a obrigacdo de pagar prestacdes do contrato (o Passivo).
(Gelbcke et al., 2018, p. 840-841)

Ainda, o Pronunciamento Técnico CPC 06 (R2) (CPC, 2017) aponta que para
identificar se o contrato possui ou ndo um arrendamento mercantil, se faz necessario a
avaliacdo da transmissdo dos direitos do Ativo por determinado periodo em troca das
contraprestagdes.

Portanto, ndo ha mais diferenciacdo nas operacfes de arrendamentos mercantis,
restando as companhias que usufruem desses instrumentos para execucao de suas atividades, a
adaptacdo das suas DemonstracGes Financeiras. As duas Unicas excec¢des Sdo nos contratos de
curto prazo, ou seja, inferiores a doze meses, exceto se houver a opcdo de compra, e em
Ativos de baixo valor. Nesses casos, a empresa arrendataria tem a opgdo de reconhecer 0s
pagamentos de tais arrendamentos como despesa, utilizando uma base sistematica para
calculo da despesa durante o periodo do contrato (CPC, 2017).

As mudancas na forma de contabilizacdo dos arrendamentos mercantis afetam quase
exclusivamente o arrendatario. Em relacdo ao arrendador, mantém-se a separacdao entre
arrendamentos operacionais e financeiros, salvo em casos especificos, como o0s
subarrendamentos.

2.2 Indicadores Econdmico-Financeiros

Os indicadores econdmico-financeiros, ou indices financeiros, sdo instrumentos
utilizados na analise de desempenho e resultado de empresas, possibilitando direcionar a
tomada de decisdo dos administradores da melhor maneira possivel.

O autor ludicibus afirma que “a técnica de analise financeira por quocientes é um dos
mais importantes desenvolvimentos da Contabilidade, pois € muito mais indicado comparar,
digamos, o Ativo corrente com o Passivo corrente do que simplesmente analisar cada um dos
elementos individualmente” (ludicibus, 2017, p. 127).

Ademais, ludicibus (2017) reforca que a analise dos quocientes, como nomeia 0S
indicadores econdmico-financeiros, permite a comparacdo com padrbes preestabelecidos e
fornece informacdes Uteis tanto de eventos passados quanto uma base para previsdes futuras,
permitindo a tomada de decisdes preditivas.

Para Zdanowicz (2012), as Demonstra¢fes Financeiras concedem uma série de
possibilidades de realizacdo de analises financeiras, visando a avaliacdo analitica do
desempenho da empresa.
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A tabela 1 evidencia os indicadores que serdo utilizados na analise dos dados deste
estudo.

Tabela 1

Indicadores Econdmico-Financeiros

QUOCIENTES FORMULA DESCRICAO

(ATIVO CIRCULANTE +  Mede a capacidade da empresa em cumprir com
LG= REALIZ. LONGO PRAZO)  as obrigagdes de curto e longo prazo, utilizando-se
EXIGIVEL TOTAL do Ativo Circulante e do realizavel a longo prazo.

Indicador de
Liquidez Geral

Relaciona todo o valor do Ativo Circulante da

ittt Anvocmou e SRS nimer con o pners
N = PASSIVO CIRCULANTE gac prazo. Leva em considerag
Corrente os valores que nao estao imediatamente

disponiveis para utilizac&o.

Mot pipouoipaoes s et e e o
qui = PASSIVO CIRCULANTE para fiquidac gac
Imediata prazo.

Indicador utilizado para analisar a capacidade da
empresa em pagar suas obrigacfes utilizando-se
dos seus Ativos mais liquidos, ndo sofrendo
influéncia dos métodos de avaliacéo de estoque.

(ATIVO CIRCULANTE -

LS= ESTOQUES)
PASSIVO CIRCULANTE

Indicador de
Liquidez Seca

O indicador de giro do Ativo expressa a eficiéncia
da utilizacdo do Ativo a fim de gerar riqueza por

Indicador de GAT= RECEITAS LiOUIpAS meio da atividade da empresa, assim quanto maior

Giro do Ativo ATIVO TOTAL MEDIO 0 giro do Ativo pelas vendas, maiores as chances
de cobrir as despesas com uma boa margem de
lucro.

A composicdo do endividamento evidencia quanto
Composicao do ) PASSIVO CIRCULANTE @ émpresa possui de_ ob_r!gagoes a serem pagas no
Endividamento CE= : curto prazo. Isso significa que, quanto maior a
EXIGIVEL TOTAL o . Y -
de Curto Prazo obrigagdo a curto prazo, maior serd a necessidade
de gerar recursos para realizar o seu pagamento.

i Apresenta a propor¢do do endividamento da
Endividamento EG= EXIGIVEL TOTAL companhia em relagdo ao total do seu Ativo, ou
Geral - ATIVO TOTAL seja, quanto do Ativo da empresa esta financiado

por capital de terceiros.

O indicador apresenta a politica de obtencdo de

Indicador de . recursos da empresa, permitindo observar se a
Participagdo de PCT= EXIGIVEL TOTAL empresa se man?ém éor?sistentemente dependente
Capitais de ~  PATRIMONIO LiQUIDO P : 1ep

. de recursos de terceiros para execucdo de sua
Terceiros -

atividade.

:nmd(;g?ﬁ;); %?) do (ATIVO NAO CIRCULANTE Demonstra quanto do patrimdnio liquido da
Patrim()ni% IPL= -~ REALIZ. LONGO PRAZO) empresa esta aplicado no Ativo ndo Circulante,
Liquido PATRIMONIO LIQUIDO  excluido dos valores do realizavel a longo prazo.

Fonte: Os prdprios autores com base na obra de ludicibus (2017).
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Os indicadores econémico-financeiros, constantes na tabela 1, tém capacidade de gerar
informacdes satisfatdrias para acompanhamento da situacdo das empresas, independente do
porte econdmico, sendo importantes métodos de avaliacdo de performance.

2.2.1 EBITDA e Margem EBITDA

O EBITDA - Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation And Amortization,
também conhecido como LAJIDA — Lucros Antes de Juros, Impostos, Depreciacdo e
Amortizacdo, € um indicador financeiro utilizado para auferir quanto a empresa esta gerando
de resultado com suas atividades operacionais, excluindo do calculo os impostos e outros
efeitos financeiros, além das depreciacGes e amortizacdes.

Portanto, a utilizacdo do EBITDA se torna relevante pela possibilidade de entender de
forma mais assertiva como estd o desempenho da atividade operacional exercida pela
empresa, sem influéncia de eventos financeiros ndo recorrentes e custos e despesas com
depreciacGes e amortizacdes do imobilizado e, agora, o direito de uso provenientes dos
arrendamentos mercantis.

Além disso, o indicador representa “[...] uma medida essencialmente operacional,
desconsidera os efeitos dos resultados financeiros, assim relevando o potencial da empresa
para a geracao de caixa operacional” (Iudicibus, 2017, p. 292). A tabela 2 apresenta o célculo
do EBITDA.

Tabela 2

Célculo do EBITDA

Resultado Liquido do Periodo

(+) Tributos sobre o lucro

(+) Despesas financeiras liquidas das receitas financeiras
(+) DepreciagBes, amortizacGes e exaustdes

= EBITDA

Fonte: Os prdprios autores com base na obra de Gelbcke et al. (2018)

Para fins deste estudo, sera calculado ainda a margem EBITDA, obtida pela divisao
entre 0 EBITDA e a receita liquida. A margem EBITDA ¢é mais um importante indicador
utilizado para analise do desempenho de empresas, mais especificamente da sua lucratividade
operacional.

2.3 Estudos Anteriores

Alguns estudos realizados acerca das altera¢cdes do Pronunciamento Técnico CPC 06
(R2) (CPC, 2017) bem como da NBC TG (R3) (CFC, 2017) sao apresentados nesta secao.

Silva e Costa (2020), desenvolveram um estudo em empresas do setor de varejo com
acOes negociadas na B3 — Brasil, Bolsa, Balcdo, e, ap6s a analise das Demonstracoes
Financeiras e dos indicadores econémico-financeiros calculados, concluiram que houve
mudangas significativas em alguns desses indicadores, como liquidez geral, EBITDA,
indicadores de endividamento e imobilizacdo. Além disso, 0s autores ressaltam que a adogao
do Pronunciamento Técnico CPC 06 (R2) possivelmente reflete nos covenants dos contratos
das empresas.

Ja Mandelli, Monteiro e Ritta (2020) realizaram a analise dos impactos da ado¢do do
Pronunciamento Técnico CPC 06 (R2) através de estudo de caso em uma industria de
revestimentos ceramicos. A conclusdo observada pelos autores é de que o impacto nao foi
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significativo na empresa estudada, pois ela possui um montante baixo de Ativos provenientes
de operagdes de arrendamentos mercantis. Contudo, os autores destacam que as mudancgas nas
praticas contabeis requeridas pelo novo pronunciamento técnico foram de grande impacto na
elaboracdo das informag@es contabeis da empresa.

Para os autores Silva, Oliveira e Santos (2019), a conclusdo do estudo realizado nas
companhias do ramo de consumo ciclico/comércio e diversos da B3, é de que a maior parte
das empresas analisadas estavam realizando a mensuracdo dos impactos ocasionados pela
ado¢do do pronunciamento técnico CPC 06 (R2), o que demonstra preocupacdo e
comprometimento com a adequacdo das informacdes apresentadas pelas Demonstracdes
Financeiras das companhias.

Na pesquisa realizada por Soares e Silva (2018), foi possivel observar que as
alteraces propostas pelo CPC 06 (R2) impactariam significativamente os indicadores
econémico-financeiros das empresas estudadas, visto que o estudo foi aplicado ainda em um
periodo em que as alteraces ndo estavam em vigor. Dessa forma, o impacto diminuiria a
capacidade de pagamento e a rentabilidade do Ativo, além de aumentar o endividamento e a
imobilizacdo do capital de longo prazo.

No cenério internacional, a autora Sacarin (2017) realizou um estudo comparativo
entre a IAS 17 e a IFRS 16, a fim de entender as consequéncias ocasionadas pela adogéo da
IFRS 16. A conclusdo da pesquisa demonstra que a ado¢do da norma impacta diretamente as
Demonstragdes Financeiras, consequentemente alterando o0s resultados dos indicadores
econémico-financeiros calculados sobre elas, como o indicador de endividamento, liquidez
corrente e liquidez total.

Ja no estudo realizado por Morales-Diaz e Zamora-Ramirez (2018), os autores
afirmam que a adog¢do da IFRS 16 traz um impacto importante nas Demonstracdes
Financeiras da entidade, a depender da quantidade de arrendamentos mercantis utilizados por
ela, além de apontar o EBITDA como um dos indicadores econdmico-financeiros que
sofrerdo os impactos da IFRS 16.

Observa-se, com base nos estudos apresentados, que as alteracfes realizadas pelo
Pronunciamento Técnico CPC 06 (R2) (CPC, 2017) e NBC TG 06 (R3) (CFC, 2017)
impactaram de alguma forma a mensuracéo, reconhecimento e disponibilidade da informacéo
contabil prestada pelas companhias estudadas. A partir disso, espera-se que esta pesquisa
obtenha evidéncias dos impactos causados nas companhias de telecomunicacdes nacionais e
internacionais, ndo abordadas diretamente nos trabalhos anteriores.

3 Metodologia

O estudo foi realizado através de pesquisa documental com analise descritiva dos
relatorios contabeis anuais das companhias do setor de telecomunicacdes nacionais e
internacionais. Como a adocdo da norma NBC TG 06 (R3) (CFC, 2017) passou a ser
obrigatoria a partir das Demonstra¢fes Financeiras de 2019, foram utilizadas para fins de
comparacdo, as Demonstracdes Financeiras das companhias nos exercicios findos em 31 de
dezembro dos anos de 2018 e 2019. A inclusdo da analise de 2020 foi descartada devido aos
impactos ocasionados pela pandemia do COVID-19 a partir do inicio de 2020, potencialmente
gerando resultados enviesados.

A pesquisa é classificada como quantitativa, uma vez que sdo utilizadas ferramentas
estatisticas para quantificar as informacfes e opinides deste estudo. Para auxiliar no
entendimento dos impactos causados ap0s a adocdo da norma, foi aplicado nos resultados dos
indicadores econdmico-financeiros obtidos, o teste estatistico ndo-paramétrico de Wilcoxon.
O teste de Wilcoxon (1992) avalia amostras emparelhadas a fim de comparar as performances
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de cada sujeito (ou pares de sujeitos) no sentido de verificar se existem diferencas
significativas entre os seus resultados em duas situacoes distintas.

Para a composicdo da amostra das companhias nacionais, foram selecionadas as 5
companhias classificadas no setor de telecomunicagdes no site oficial da B3 — Brasil, Bolsa,
Balcdo, que possuem Demonstracdes Financeiras disponiveis a partir de 2018. Para as
companhias internacionais, foram selecionadas as 5 maiores companhias do setor de
telecomunicacdo pelo valor de Ativo total em 2020, com base na pesquisa da Statista
realizada em setembro de 2021, conforme tabela 3.

Tabela 3

Maiores Empresas de Telecomunicagdo Mundial por Ativo Total em 2021

POSICAO COMPANHIA ATIVO TOTAL (USD) PAIS
1 ATE&T Inc. 525,76 Bilhdes EUA
2 Verizon Communications Inc. 316,48 Bilhdes EUA
3 Deutsche Telekom 316,32 Bilhdes Alemanha
4 China Mobile 261,57 BilhGes China
5 T-Mobile Inc. 200,16 BilhGes EUA

Fonte: Os préprios autores com base na plataforma Statista. (2021)

A selecdo da amostra também levou em consideracdo a analise das Demonstracdes
Financeiras e a constatacdo da adogdo da revisdo da norma (IFRS 16), tanto para as
companhias nacionais quanto para as internacionais. Foram observadas as notas explicativas
relativas as as operacdes de arrendamento mercantil bem como as rubricas de reconhecimento
do Ativo de direito de uso e Passivo de arrendamento. Os contratos de arrendamentos sdo
compostos sumariamente por imoveis e infraestruturas, veiculos e, principalmente, por torres
de telecomunicacdes. A disposicdo final da amostra é apresentada na tabela 4.

Tabela 4

Composicdo Final da Amostra

COMPANHIA PAIS

Algar Telecom S.A Brasil

OiS.A Brasil

Telec Brasileiras S.A Telebras Brasil

Telefonica Brasil S.A Brasil

TimS.A Brasil

AT&T Inc. EUA

China Mobile China
Deutsche Telekom Alemanha

T-Mobile US Inc. EUA

Verizon Communications Inc. EUA

Fonte: Os préprios autores.
Nota-se que a amostra abrange 4 paises diferentes, localizados entre a América do Sul,
America do Norte, Europa e Asia. Ainda, observa-se que entre as 5 companhias brasileiras, 3
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sdo de marcas consolidadas e conhecidas no mercado (Telefonica, Oi e Tim). A amostra se
ateve as companhias cuja atividade principal seja a de oferta de servicos de telefonia mdvel,
fixo e internet, permitindo uma analise mais assertiva quanto as especificidades do setor.

A partir da definicdo da amostra, foram levantados os valores correspondentes aos
itens utilizados nos célculos dos indicadores econdmico-financeiros previamente
apresentados, retirados das Demonstragcdes Financeiras de 2018 e 2019 publicadas pelas
companbhias.

4 Analise e Discussao dos Resultados

Nesta secdo serdo discutidos os resultados obtidos pelos calculos realizados dos
indicadores econdmico-financeiros e pelo exame das Demonstragcdes Financeiras.

Ap0s a tabulacdo dos valores, foram calculados os indicadores, incluindo o EBITDA
e a margem EBITDA, para a realizacdo da analise comparativa dos resultados e,
posteriormente, o teste de Wilcoxon. Os indicadores das companhias nacionais sao
apresentados na tabela 5.

Tabela 5

Indicadores Econdmico-Financeiros das Companhias Nacionais de 2018 e 2019

NOICADOR Eifgﬁrwslxa Oi SA. Tim SA. AIgarST;Iecom Telec Bsr.ZS|Ie|ras
2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Lig. Geral 064 084 053 07 0,73 0,82 0,45 0,44 0,55 0,21
Lig. Corrente 1,05 1,07 152 1,99 1,03 0,84 1,65 1,07 5,04 1,81
Lig. Imediata 0,19 0,2 0,19 043 0,28 0,15 0,6 0,24 3,64 0,82
Liquidez Seca 1,02 104 149 1,96 1,01 0,82 1,6 1,03 5,04 1,81
Giro Do Ativo 042 043 029 0,33 0,49 0,11 0,64 0,72 0,05 0,06
Comp. Endiv. 047 055 022 025 0,46 0,59 0,21 0,34 0,09 0,06
Endiv. Geral 0,35 0,3 0,75 0,65 0,45 0,38 0,72 0,66 0,62 0,9
Part. Cap. Terc. 054 043 304 186 0,81 0,62 2,61 1,96 1,61 8,68

Imob. Patrim. Liq. 1,2 1,07 242 155 1,22 1,11 2,45 2,1 1,72 7,83

EBITDA (em 18134 17,818 3896 0542 9715 1515 1061 0967 0076  -0,062
bilhdes R$)
('\é'r?{%‘?g;EB'TDA 4097 41 1935 246 5591 4501 3697 3374 3752  -3146

Fonte: Os prdprios autores com base nas demonstra¢des financeiras das companhias.
A tabela 6 apresenta os indicadores das companhias internacionais.

Tabela 6

Indicadores Econdmico-Financeiros das Companhias Internacionais de 2018 e 2019

China Mobile AT&T Verizon Deutsche Telekom T-Mobile
INDICADOR

2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Lig. Geral 1,15 1,22 0,25 0,22 0,16 0,16 0,26 0,27 0,16 0,17

Lig. Corrente 1,15 1,13 0,8 0,8 0,84 0,91 0,75 0,75 0,74 0,81
Lig. Imediata 0,38 0,12 0,18 0,08 0,06 0,07 0,16 0,13 0,12 0,12
Liquidez Seca 1,13 1,11 0,8 0,8 0,8 0,88 0,7 0,69 0,67 0,7
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China Mobile AT&T Verizon Deutsche Telekom T-Mobile
INDICADOR

2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018

Giro Do Ativo 0,47 0,48 0,33 0,35 0,47 0,5 0,51 0,53 056 0,61
Comp. Endiv. 0,89 0,99 0,31 0,28 0,2 0,18 0,26 0,29 022 0,22

Endiv. Geral 032 031 04 043 078 079 073 0,7 0,67 0,66
iiigcap' 047 045 109 119 367 384 269 235 202 1093
Imob. Patrim.
Lig.

EBITDA (em
milhGes*)
Margem

EBITDA (em 3828 37,18 31 31,93 3569 30,32 3368 2886 27,42 27,23

p-p)

0,93 0,9 2,46 2,48 4,08 421 299 2,71 2,7 2,6

285550 273.932 56.172 54526 47.060 39.681 27.121 21.837 12.338 11.795

Fonte: Os préprios autores com base nas demonstracdes financeiras das companhias.

Num primeiro momento, considerando o0s resultados obtidos nos céalculos dos
indicadores, observa-se que houve uma queda no indicador de Giro do Ativo em todas as
companhias, nacionais e internacionais, com excecdo da Tim S.A, ainda que tenham mantido
os valores de receitas liquidas quase estaveis. Ressalta-se que 7 dessas companhias (Oi S.A,
Telefonica Brasil S.A, Tim S.A, Deustche Telekom, China Mobile, T Mobile e Verizon)
apresentaram a conta do Balango Patrimonial referente ao reconhecimento do Ativo de direito
de uso com a maior movimentacdo no periodo comparado com as outras contas do Ativo.

Os indicadores Participacdo de Capital de Terceiros, Imobilizagdo do Patriménio
Liquido e Endividamento Geral tiveram um aumento em 7 das 10 companhias listadas, o que
é considerado um resultado negativo. Nesse caso, 6 dessas companhias (Oi S.A, Telefonica
Brasil S.A, Tim S.A, Deustche Telekom, China Mobile e T Mobile) indicaram que a maior
movimentacdo nas contas do Balango Patrimonial, também decorreram do reconhecimento
das contraprestacdes no Passivo Circulante e Passivo Ndo Circulante, sendo este Gltimo o
mais afetado. A Algar Telecom S.A, outra companhia com resultado negativo nos indicadores
citados, apontou a maior movimentacdo no Passivo Nao Circulante advindo de emissdo de
debéntures no ano de 2019.

Além disso, em todas as companhias, 0 EBITDA melhorou em 2019 em comparacéo a
2018. Ressalta-se que os valores do EBITDA das empresas internacionais S&o
correspondentes a moeda do seu respectivo pais. Nas tabelas 7 e 8 estdo especificados as
médias e os desvios padrdo amostrais, descartando os valores dos indicadores considerados
provaveis outliers.

Tabela 7

Média e Desvio Padrdo das Companhias Nacionais

MEDIAS DESVIO PADRAO
INDICADOR 2019 2018 Variacao 2019 2018 Variagao
Liquidez Geral 0,58 0,6 -0,02 0,11 0,27 -0,16
Liquidez Corrente 1,32 1,25 0,07 0,31 0,51 -0,2
Liquidez Imediata 0,31 0,25 0,06 0,19 0,12 0,07
Liquidez Seca 1,28 1,21 0,07 0,31 0,51 -0,2
Giro do Ativo 0,35 0,38 -0,03 0,24 0,27 -0,03
Comp. Endiv. 0,29 0,36 -0,07 0,17 0,22 -0,05
Endiv. Geral 0,58 0,58 0 0,17 0,24 -0,07
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MEDIAS DESVIO PADRAO
INDICADOR 2019 2018  Variagéo 2019 2018  Variagho
Part. Cap. Terc. 175 1,22 0,53 126 08 0,46
Imob. Patrim. Liq. 1,82 1,46 0,36 0,7 0,47 0,23
E%'TDA (emMilnGes 655 416 2,42 747 7,66 0,19
Margem EBITDA 38,49% 14,43%  24,06% 2,16% 3990%  -19,36%

Fonte: Os préprios autores com base nas Demonstracdes Financeiras das companhias.

As médias sdo compativeis com a analise anterior, onde se observaram resultados
negativos nos indicadores de Giro de Ativo, Participacdo de Capital de Terceiros e
Imobilizagdo do Patriménio Liquido.

Tabela 8

Média e Desvio Padrdo das Companhias Internacionais

MEDIAS DESVIO PADRAO

INDICADOR 2019 2018  Variacéo 2019 2018  Variacao
Liquidez Geral 0,21 0,21 0 0,54 0,48 0,06
Liquidez Corrente 0,78 0,82 -0,04 0,04 0,07 -0,03
Liquidez Imediata 0,13 0,1 0,03 0,05 0,03 0,02
Liquidez Seca 0,74 0,77 -0,03 0,07 0,09 -0,02
Giro do Ativo 0,5 0,53 -0,03 0,04 0,05 -0,01
Comp. Endiv. 0,37 0,39 -0,02 0,05 0,05 0
Endiv. Geral 0,58 0,58 0 0,21 0,2 0,01
Part. Cap. Terc. 1,99 1,95 0,04 1,27 1,28 -0,01
Imob. Patrim. Liq. 2,72 2,6 0,12 0,27 0,12 0,15
EAE:I'%ZQ)(G"‘ 856.48  803.54 52.94 113047 109451 35,96
Margem EBITDA 33,21% 31,11% 2,11% 4,20% 3,81% 0,39%

Fonte: Os prdprios autores com base nas Demonstragdes Financeiras das companhias.

Verifica-se que a variacdo das médias bem como dos desvios padrdo sdo, de maneira
geral, menores nas companhias internacionais do que nacionais, demonstrando que, em
média, estas possuem nimeros mais sélidos.

Para identificar se houve mudanca significativa entre os indicadores econémico-
financeiros das companhias, foi aplicado o teste ndo-paramétrico de Wilcoxon, utilizando a
plataforma de software IBM SPSS Statistics. O teste foi realizado com um nivel de
significancia de 5%, sendo as hipoteses:

Ho: N&o héa diferenca entre a comparagdo das médias = P > 0,05
H1: Ha diferenca entre a comparagdo das médias = P < 0,05
Para os casos em que a significancia resultante do teste for maior do que 0,05,
entende-se que ndo houve diferenca relevante na comparacdo das médias dos indicadores.
Contudo, se a significancia resultar em valor menor do que 0,05, conclui-se que houve
diferenca relevante entre as médias dos indicadores observados entre 2018 e 2019.
Os resultados dos testes de Wilcoxon das companhias nacionais sdo apresentados na
tabela 9.
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Tabela 9

Teste de Wilcoxon nos Indicadores das Companhias Nacionais

Significancia Sig.

INDICADOR z (2 extremidades) RESULTADO DESCRICAO

Liquidez Geral -0.405¢ 0,686 Aceita Ho Néo ha diferenca estatisticamente
relevante.

Liquidez Corrente 10,9440 0,345 Aceita H, oo ha diferenga estatisticamente
relevante.

Liquidez Imediata 0,944 0,345 AceitaH, a0 ha diferenca estatisticamente
relevante.

Liquidez Seca 20,944 0,345 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente
relevante.

Giro do Ativo 0,677 0,498 Aceita Ho Né&o ha diferenga estatisticamente
relevante.

Comp. Endiv. -1,633° 0,102 AceitaHy  Nao ha diferenca estatisticamente
relevante.

Endiv. Geral 0,674 0.5 Aceita Ho Néo ha diferenca estatisticamente
relevante.

Part. Cap. Terc. 0,674 0.5 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente
relevante.

Imob. Patrim. Lig. 0,674 0.5 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente
relevante.
Hé diferenca estatisticamente

EAI?II%Z?R(ST -2,023b 0,043 Rejeita Ho relevante entre as médias de 2018
(M=4,16) e 2019 (M=6,58).

Margem EBITDA 1,753 0,08 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente

relevante.
Fonte: Os prdprios autores com base no teste de Wilcoxon realizado pelo sistema IBM SPSS Statistics.

Na tabela 10, s&o apresentados os resultados do teste de Wilcoxon nos indicadores das
companhias internacionais.
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Tabela 10

Teste de Wilcoxon nos Indicadores das Companhias Internacionais

Significancia Sig.

INDICADOR z (2 extremidades) RESULTADO DESCRICAO

Liquidez Geral 0,736 0,461 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente
relevante.

Liquidez Corrente -1,089° 0,276 Aceita Ho Ndo ha diferenca estatisticamente
relevante.

Liquidez Imediata -1,461¢ 0,144 Aceita Ho N0 ha diferenca estatisticamente
relevante.

Liquidez Seca -0,730° 0,465 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente

relevante.

H4 diferenca estatisticamente
Giro do Ativo -2,032° 0,042 Rejeita Ho relevante entre as médias de 2018
(M=0,53) e 2019 (M=0,50).

N&o h4 diferenca estatisticamente

Comp. Endiv. -0,552° 0,581 Aceita Ho
relevante.
Endiv. Geral 0,137¢ 0,891 Aceita Ho Né&o ha diferenca estatisticamente
relevante.
Part. Cap. Terc. 0,135¢ 0,893 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente
relevante.
Imob. Patrim. Lig, 0,674¢ 05 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente
relevante.
Hé diferenca estatisticamente
I,\EAI?IIr']%[gg)(em -2,023¢ 0,043 Rejeita Ho relevante entre as médias de 2018
(M=803.54) e 2019 (M=856.48).
Margem EBITDA 1,483¢ 0,138 Aceita Ho N&o ha diferenga estatisticamente

relevante.

Fonte: Os préprios autores com base no teste de Wilcoxon realizado pelo sistema IBM SPSS Statistics.

Na maioria dos indicadores, o teste resultou em aceitar a hipétese nula, ou seja, ndo
houve diferenca estatisticamente relevante entre as médias de 2018 e 2019. Logo, entende-se
que a alteracdo na norma, de forma geral, ndo impactou significativamente, de acordo com o
teste de Wilcoxon, os indicadores econdmico-financeiros das companhias de
telecomunicagdes. Os resultados desta pesquisa estdo em concordancia com as conclusdes
obtidas por Morales-Diaz e Zamora-Ramirez (2018) que afirmaram que o EBITDA seria um
indicador que sofreria os impactos da adocdo da IFRS 16.

Observa-se, ainda, que os valores do EBITDA resultaram em aumentos
estatisticamente significantes em 2019 se comparados a 2018. Nesses casos, ha a influéncia da
adocdo da reviséo da norma, uma vez que as companhias ndo mais reconhecem como despesa
os aluguéis dos contratos de arrendamentos, o que diminuiria o lucro liquido operacional. Em
2019, elas passaram a depreciar os Ativos de direito de uso e a contabilizar as despesas
financeiras dos Passivos de arrendamento, valores esses que afetam o lucro liquido das
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companhias, mas sdo estornados nos calculos do EBITDA. A Telefonica Brasil S.A apontou,
durante os 3 primeiros trimestres de 2019, um crescimento entre 29,5% e 32,9% a.a. nas
depreciacOes e amortizacdes, comparados aos 3 primeiros trimestres de 2018, devido aos
efeitos da adoc¢éo da IFRS 16.

Outrossim, a Deutsche Telekom apresentou um aumento de € 19.8 bilhdes pelo
reconhecimento dos Passivos de arrendamento, perfazendo 15,93% do exigivel total da
companhia. Em suas Demonstracdes Financeiras de 31 de dezembro de 2019, a companhia
apontou as mudancas realizadas para o cumprimento da alteracdo da norma, como o
reconhecimento dos Passivos de arrendamentos citados anteriormente, tal qual o
reconhecimento do direito de uso no Ativo Circulante e até mesmo a transferéncia de bens
arrendados previamente classificados no imobilizado para a conta de direito de uso. Todas as
modificagdes ocorridas nas contas foram detalhadas, o que indica um grande empenho da
companhia em obedecer aos requisitos da norma.

Desse modo, pela dualidade dos reconhecimentos dos Ativos de direito de uso e
Passivos de arrendamentos consistirem em valores normalmente proximos, o resultado do
teste de Wilcoxon ndo apresentou mudangas estatisticamente significativas, no que tange a
comparacdo da maioria dos indicadores no periodo antes e p6s a adogdo da revisdo da norma,
tal como observado pelos autores Silva e Costa (2020). Contudo, percebe-se que houve
impacto nos Balangos Patrimoniais das companhias provenientes desses reconhecimentos. Por
fim, Mandelli, Monteiro e Ritta (2020) destacaram a mudanca nas praticas contabeis
requeridas pela adocdo da revisdo da norma e o impacto na elaboracdo das informacoes
contdbeis pela empresa, 0 que igualmente pOde ser observado neste estudo apos as
explorac@es e analises realizadas nas Demonstracdes Financeiras das companhias.

5 Consideracdes Finais

O objetivo deste estudo foi de analisar os possiveis impactos da adoc¢do da IFRS 16
nos indicadores econdmico-financeiros de companhias arrendatarias, nacionais e
internacionais, do setor de telecomunicacdo no periodo de 2018 e 2019. A analise das
Demonstracdes Financeiras das companhias, de maneira geral, permitiu observar que as
rubricas referentes ao reconhecimento do Ativo de direito de uso e as contraprestacfes no
Passivo, foram as que sofreram maiores movimentacdes no periodo. Contudo, como o
reconhecimento no Ativo e Passivo sdo normalmente de valores préximos, ndo houve impacto
significativo nos indicadores econdémico-financeiros.

Entretanto, em indicadores como o Giro do Ativo, onde o reconhecimento do direito
de uso do bem arrendado ndo afeta diretamente todos os itens da formula, sendo neste caso as
receitas liquidas, nota-se que houve uma queda em comparagdo com o periodo precedente a
adocdo da norma em 7 das 10 companhias estudadas (Oi S.A, Telefonica Brasil S.A, Tim
S.A, Deustche Telekom, China Mobile, T Mobile e Verizon). Ainda, tal efeito pode ser
observado no Endividamento Geral, onde 6 companhias (Oi S.A, Telefonica Brasil S.A, Tim
S.A, Deustche Telekom, China Mobile e T Mobile), obtiveram um resultado negativo no
indicador.

No que tange os resultados do teste de Wilcoxon, na maioria dos indicadores ndo
houve diferenga estatisticamente significativa, apesar das movimenta¢cbes mencionadas
anteriormente. Vale relembrar que com as movimentagdes afetando ambos os itens das
formulas dos indicadores, a diferenca entre os resultados de 2018 e 2019 sdo pequenas.
Destaca-se 0 EBITDA, com diferencga estatisticamente significativa nas companhias nacionais
e internacionais.

Por fim, as companhias apontaram em suas Demonstragdes Financeiras 0s
procedimentos que foram necessarios para a adaptacdo a norma, bem como alguns impactos
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ocasionados pela adocdo, isso evidencia o comprometimento das companhias em fornecer as
informagdes sobre os contratos de arrendamentos em consonancia com as normas
estabelecidas.

A selecdo da amostra pode ser apontada como uma limitagdo para a realizagéo deste
estudo, haja visto que foram utilizadas apenas 5 companhias internacionais para que fosse
comparavel com as 5 companhias nacionais.

Para pesquisas futuras, sugere-se a andlise dos efeitos da pandemia do COVID-19
sobre os contratos de arrendamentos mercantis a partir de 2020, como por exemplo, 0
expediente pratico emitido em julho de 2020, que simplifica os casos em que houve
suspensdo de pagamento ou redugdo do valor a pagar das operagdes de arrendamento em
funcdo da pandemia.
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