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RESUMO

O IASB (International Accounting Standards Board) elaborou
um novo padrdo para contabilizagdo dos contratos de
arrendamento, divulgando a norma IFRS 16 no inicio de 2016.
Seguindo as regras dessa norma foi elaborado o CPC 06 (R2) para
aplicagéo no Brasil. A principal mudanga ocorreu nas companhias
arrendatarias: anteriormente a aplicagdo da norma IFRS poderia
classificar os arrendamentos em financeiros e operacionais; e, com
a aplicagdo da norma, a partir de janeiro de 2019, passaram a
registrar em seus balangos os contratos de arrendamento como
ativos de direito de uso. Diante desse novo padrao de
contabilizagao, este estudo teve como objetivo verificar o impacto
da adocédo dessa norma nas companhias listadas na [B]* no
segmento do novo mercado. Para verificar esse impacto foram
efetuados calculos dos indicadores econdmicos e financeiros das
Demonstragbes Financeiras Padronizadas (DPF's) do ano de
2019, realizando ajustes nessas demonstragdes para verificar
como seriam os indicadores com e sem o efeito da aplicagao da
norma IFRS 16. Foram ajustados os valores relativos aos ativos de
direito de uso, passivos de arrendamento, despesas financeiras e
depreciagcbes de direitos de uso. Foram subtraidos da
demonstragdo de resultado os valores dos Pagamentos de
Arrendamento efetuados. O estudo sugere que com a adogéo da
norma houve redugdo nos indices de liquidez imediata, liquidez
seca, liquidez corrente e liquidez geral. Em relagéo aos indices de
estrutura patrimonial, foi apresentado aumento nos indices de
endividamento, imobilizagéo do PL e imobilizacdo de recursos nao
correntes e redugéo no indice de composicao do endividamento.
Reducéo nos indices de rentabilidade sendo giro do ativo, margem
liquida, rentabilidade do ativo e rentabilidade do PL, ndo em fungéo
da redugédo do lucro, mas em fungdo do aumento das estruturas do
ativo imobilizado e de endividamento. Foi observado um aumento
no indicador EBITDA. Foi observado por meio do estudo que o setor
de consumo ciclico, que engloba empresas do ramo de servigos
educacionais, comércio e tecidos, vestuario e calgados, foi 0 mais
impactado com a adogdo da norma IFRS 16 e o setor de utilidade
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publica o menos impactado.
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ABSTRACT

The IASB (International Accounting Standards Board)
developed a new standard for accounting for lease agreements,
disclosing the IFRS 16 standard in early 2016. Following the rules of
this standard, CPC 06 (R2) was developed in Brazil. The main
change occurred in the leasing companies that previously classified
the financial lease and operating lease, with the application of the
standard as of January 2019, began to record the lease agreements
in their balance sheets as off-balanced-sheet finance. According to
this new accounting standard, this study aimed to verify the impact
of the adoption of this standard on companies listed in [B] * in the
new market. In order to verify this impact, calculations of the
economic and financial indicators of the Standardized Financial
Statements (SFSs) for the year 2019 were performed, making
adjustments to these statements to verify how the indicators would
be with and without the effect of applying IFRS 16. The values
related to the rights of use assets, lease liabilities, financial
expenses and depreciation of rights of use were adjusted. Lease
payments made were subtracted from the income statement. The
study suggests that with the adoption of the standard, there was a
reduction in the immediataly liquidity index, quick ratio, current ratio,
and total liquidity ratio. Regarding the equity structure indices, there
was an increase in the debt index, fixed assets and non-current
assets fixed assets and a reduction in the debt composition index.
Reduction in the profitability indexes being asset turnover, net
margin, profitability of the asset and profitability of the PL (not due to
the reduction in profit but due to the increase in the capital asset and
indebtedness structures). It was observed through the study that
the cyclical consumption sector, which includes companies in the
field of educational services, commerce and fabrics, clothing and
footwear, was the most impacted with the adoption of the IFRS 16
standard and the public utility sector the leastimpacted.

Keywords: IFRS 16, Leasing, Economic and Financial
Indicators.

1 INTRODUGAO

O International Accounting Standards Board (IASB) elaborou
um novo padrédo para contabilizagdo dos contratos de
arrendamento, divulgando a norma IFRS 16 no inicio de 2016, e
seguindo as regras dessa norma foi elaborado o CPC 06 (R2) para
aplicag&o no Brasil. A principal mudanga ocorreu nas companhias
arrendatarias que anteriormente a aplicagdo da norma IFRS 16
poderiam classificar os arrendamentos em financeiros e
operacionais e, com a aplicagdo da norma a partir de janeiro de
2019, passaram a registrar em seus balangos os contratos de
arrendamento como ativos de direito de uso.

Tendo por finalidade demonstrar as mudangas ocorridas com
adogdo da Norma IFRS 16, abaixo segue um quadro comparativo
demonstrando as modalidades de arrendamento existentes para o
arrendatario, antes a ap6s a adogéo da norma.
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Quadro 1 — Comparativo CPC 06 (01) versus CPC 06 (R2).

Situacdo Anterior

Situacgdo Atual

CPC 06 (01) - Operagdes de Arrendamento Mercantil (Revogado)
-1AS 17

CPC 06 (02) - Arrendamentos -
IFRS 16

Formas

Arrendamento Operacional

Arrendamento Financeiro

Arrendamento Mercantil

Informacdes no Ativo

Ndo se aplica

Imobilizado

Ativo de Direito de Uso

Informagdes no Passivo

N3o se aplica

Passivo de Arrendamento

Passivo de Arrendamento

Depreciagdo e Despesas

Depreciagdo/Amortizacio e

Informagdes na Demonstragdo

Despesa de Arrendamento
de Resultado

Financeiras relativas ao Despesas Financeiras relativas

arrendamento ao arrendamento

Fonte: Adaptado de PWC, 2020.

Dessa forma, face ao demonstrado, anteriormente ao
arrendatario era permitido duas formas de classificagdo do
arrendamento sendo arrendamento operacional e financeiro.

O arrendamento sera identificado se a companhia possuir o
direito de controlar o ativo por determinado periodo. Esses ativos
devem ser registrados no balango como ativos de direito de uso
tendo como contrapartida o passivo de arrendamento.
Anteriormente, muitas companhias contabilizavam os valores
relativos aos contratos de arrendamento como despesas do
periodo, diretamente em contas de resultado.

Considerando essa nova forma de contabilizagdo, espera-se
um aumento nos ativos e passivos de arrendamento das
companhias, sendo que esse aumento devera impactar os
indicadores econdmicos e financeiros dessas companhias.

Com a aplicagdo dessa norma, espera-se maior transparéncia
em relagéo as informagbes disponibilizadas pelas companhias,
trazendo informagdes sobre seus contratos de arrendamento que
ndo estavam registrados em seus balangos. Nesse contexto,
Marion (2018) menciona que a contabilidade é o grande
instrumento que auxilia a administragdo a tomar decisdes
coletando dados econémicos e mensurando-os monetariamente,
sendo a linguagem dos negécios, mediando os resultados da
empresa, avaliando o desempenho dos negécios e dando
diretrizes para tomadas de decisoes.

As informagdes geradas por meio da contabilidade constituem
como fontes para analise da saude financeira das empresas.
Dessa forma, a contabilidade é uma ferramenta que prové
informacdes relevantes aos usuarios tanto internos como externos,
sendo gestores, funcionarios, instituicbes financeiras, 6rgdos
governamentais, sindicadores, dentro outros, para o processo de
tomada de decisdo. Marion (2018) menciona que o objetivo
principal da contabilidade é o de permitir a cada grupo principal de
usuarios a avaliagdo da situagcdo econdmica e financeira da
entidade.

Para ludicibus (2015), o objetivo da Contabilidade é fornecer
aos usuarios, independentemente de sua natureza, um conjunto
basico de informagdes que, presumivelmente, deveria atender
igualmente bem todos os tipos de usudrios, e também
disponibilizar informagéo econdmica, fisica, de produtividade,
social e ambiental relevante para que cada usuario possa tomar
suas decisdes e realizar seus julgamentos com seguranga.

Face a globalizagdo houve a necessidade de harmonizagéo
das normas contabeis, sendo que a partir da promulgagéo da Lei
11.638 de 28.12.2007, o Brasil passou a aplicar em suas politicas
contabeis, padrdes internacionais de contabilidade.

A internacionalizagdo da Contabilidade esta inserida no
contexto de globalizagdo da economia mundial, em termos
principalmente da livre movimentacao de recursos e diminuicao de
barreiras entre nagdes (ALMEIDA, 2014).

Tendo por finalidade a harmonizagdo das normas
internacionais para aplicacédo no Brasil, o Conselho Federal de
Contabilidade criou, por meio da Resolugdo CFC n° 1.055/05, o
CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis), que tem como
objetivo o preparo e a emissdo de documentos técnicos sobre
procedimentos de Contabilidade. Com o advento do CPC foi
possivel introduzir novas praticas e estabelecer novos parametros
de contabilizagdo no Brasil, tendo como ponto de partida as
chamadas IFRS (International Financial Reporting Standards), ou
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seja, normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB,
sendo este um érgédo independente cuja finalidade é desenvolver
um conjunto Unico de normas de contabilidade.

As IFRS emitidas pelo IASB representam a pratica contabil
escolhida para harmonizar transagdes cujos impactos nas
empresas sejam iguais em contas patrimoniais e de resultados,
independentemente dalocaliza¢do do pais (ALMEIDA, 2014).

A partir da adogao das IFRS no arcabougo contabil brasileiro,
diversas normas foram convergidas por meio de pronunciamentos
emitidos pelo CPC.

Dentre as normas adotadas, houve a convergéncia da norma
IAS 17, que a principio serviu como base para a construgado do
Pronunciamento Técnico CPC 06 (R1), tratando sobre a questao
do Arrendamento Mercantil. Posteriormente com o advendo da
norma IFRS 16, o mesmo foi substituido pelo Pronunciamento
Técnico CPC 06 (R2), cuja adogao inicial ocorreu a partir de
janeiro/2019, sendo que esse pronunciamento trouxe impactos na
forma de contabilizagdo dos contratos de arrendamentos das
empresas sendo que a principal mudanga ocorreu nas companhias
arrendatéarias que anteriormente a aplicagdo da norma IFRS 16
poderiam classificar os arrendamentos em financeiros e
operacionais. Com a aplicagdo da norma a partir de janeiro de
2019, passaram a registrar em seus balancos os contratos de
arrendamento como ativos de direito de uso e passivo, sem
distingdo quanto a ser arrendamento operacional ou financeiro.

A implantacéo do IFRS 16 (CPC 6 R2), trouxe mudangas na
forma de contabilizagédo dos contratos de arrendamento mercantil
das companhias abertas.

Diante da implementagdo da norma IFRS 16, a questdo de
pesquisa a ser respondida é: com a aplicagéo do IFRS 16 (CPC 06
(R2)), houve mudangas significativas nos indicadores econémicos
e financeiros das companhias abertas listadas na [B]* no segmento
do novo mercado?

O objetivo geral deste estudo foi verificar se com a adogéo da
norma IFRS 16 houve impacto significativo nos indicadores
econdmicos e financeiros das companhias abertas listadas no
novo mercado tendo como ponto de partida a partir da publicagédo
das Demonstragdes Financeiras do exercicio de 2019.

Este trabalho teve por objetivos especificos verificar quais
indicadores econémicos e financeiros sofreram maior impacto com
a adogado da norma IFRS 16, verificar as formas de transicao a
nova norma utilizadas pelas companhias e quais segmentos foram
mais impactados.

O objeto desse estudo foi o conjunto das companhias listadas
na [B]* no segmento do novo mercado, e dessa forma os resultados
oriundos desse estudo ficam limitados as companhias
selecionadas, ndo sendo possivel elaborar inferéncias a todo o
universo de empresas que adotam as normas contabeis para
empresas de grande porte.

Nao foram considerados, nos ajustes eventuais, variagbes
monetarias, variagdes cambiais, reajustes contratuais, valores
relativos a impostos e eventuais outros ajustes que de alguma
forma foram impactados pela adog&o da norma. Ha, ainda, outros
efeitos indiretos, como por exemplo os tributos diferidos, que ndo
foram analisados na pesquisa realizada.

Para realizagéo do estudo proposto foram coletados, no site
da CVM (Comissao de Valores Mobiliarios), dados relativos as
DFP's das companhias listadas na [B]* no segmento do novo
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mercado. conforme Resolugdo CFC n° 1.055/05, o CPC que possui como
Arelagédo das companhias do segmento do Novo Mercado, foi objetivo:

coletada no site da [B]® no dia 24.05.2020, totalizando 142 o estudo, o preparo e a emissao de documentos técnicos sobre

companhias. Dessa forma, eventuais companhias que aderiram ao procedimentos de Contabilidade e a divulgacéo de informagées

dessa natureza, para permitir a emissdo de normas pela entidade
reguladora brasileira, visando a centralizagdo e uniformizagédo do
seu processo de produgdo, levando sempre em conta a

Novo Mercado apos essa dada néo foram analisadas. Também nao
foram analisadas as demonstracbes das companhias cuja

divulgagao das DFP's tenham ocorrido ap6s 30.06.2020. convergéncia da Contabilidade Brasileira aos padrées
Para fins de aplicagéo dos ajustes nas Demonstragées internacionais (CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE,

Financeiras, as despesas de depreciagéo e despesas financeiras, 2005).

relacionadas aos Ativos de Direito de Uso e Arrendamentos, foram Face a criagdo do CPC, foi emitido em 2008 o Pronunciamento

desconsideradas. Os saldos existentes no Ativo de Direito de Uso, Técnico CPC 06 (Operagbes de Arrendamento Mercantil),

dentro da estrutura do Ativo e nos Arrendamentos de Direito de uso elaborado a partir do IAS 17 (Leases). Tal pronunciamento passou
dentro da estrutura do passivo foram retirados. Tendo por finalidade por reviséo e foi substituido, posteriormente, pelo Pronunciamento
assumir a parcela do aluguel mensal do arrendamento, caso a Técnico CPC 06 (R1) (Operagdes de Arrendamento Mercantil), que
norma ndo tivesse sido implementada, foram acrescidas as esteve vigente durante o periodo de 02/12/2010 a 31/12/2018, em
despesas do exercicio de 2019, os valores pagos relativos aos consonancia com a NBC (Norma Brasileira de Contabilidade) NBC
Arrendamentos cuja baixa havia se dado no passivo. TG 6 (R2).

Os valores de depreciagdo, despesas financeiras, Ativo de O objetivo desse pronunciamento foi estabelecer para
Direito de uso e Passivo de Arrendamento e Pagamentos de arrendatérios e arrendadores, politicas contabeis relacionadas a
Arrendamento, foram extraidos conforme analises realizadas nas arrendamentos mercantis, classificando arrendamentos mercantis

Demonstragdes Financeiras. em:

Todos os indicadores, foram calculados considerando as a) financeiro: aquele onde ha transferéncia substancial dos
informacgbes extraidas das DFP's e dessa forma ndo foram riscos e beneficios inerentes a propriedade do ativo;
extraidos de informagdes fornecidas pelas companhias. b) operacional: aquele onde ndo ha transferéncia

As empresas, principalmente as companhias que tém agdes substancial dos riscos e beneficios inerentes a propriedade do
na [B]?, possuem obrigagdes em relagdo a disponibilizagdo de suas ativo.

informacdes econd6micas e financeiras, sendo que essas Com o advento do IFRS 16 (Leases), o CPC emitiu novo
informagdes sdo um importante instrumento para o processo de pronunciamento técnico, sendo o Pronunciamento Técnico CPC
tomada de decisdes. 06 (R2) — Operacdes de Arrendamento Mercantil, derivando dele a

Com o advento da Norma IFRS 16, houve a necessidade de NBC TG 6 (R2). Talvez a principal alteragdo trazida por esse
trazerem para suas demonstragées, informagdes relativas a pronunciamento seja a alteracdo da classificagdo dos
arrendamentos mercantis, incluindo valores no ativo na forma do arrendamentos para os arrendatéarios, pois anteriormente
direito de uso a partir de 01.01.2019, assim como valores no poderiam classificar os arrendamentos em financeiros ou
passivo. A apuragdo do resultado também passou a sofrer operacionais, ndo sendo possivel mais essa classificagdo. As
alteragdes com relagéo ao padréo de contabilizagao anterior. companhias arrendatérias, com a aplicagdo da norma a partir de

Esse trabalho teve como principal contribuicdo disponibilizar janeiro de 2019, passaram a registrar em seus balangos os
uma analise do impacto ocorrido com as demonstragdes contratos de arrendamento como ativos de direito de uso, e
financeiras das companhias abertas listadas na [B]®* no segmento respectivo registro das respectivas obrigagdes no passivo.
do novo mercado, apds aimplantagdo da Norma IFRS 16. A nova norma eliminou a classificagdo entre arrendamento

Esse trabalho buscou verificar se com as obrigagdes impostas operacional e financeiro para a contabilidade dos arrendatarios,
pela norma, houve impactos significativos principalmente em preservando-se apenas para os arrendadores (GELBCKE et al.,
relagéo aos indicadores econémicos e financeiros das companhias 2018).

que adotaram a norma, e assim contribuir com informagdes sobre Em relagdo ao arrendador, o pronunciamento relata que é

esse impacto também por setor econdmico conforme classificagéo possivel, ainda, classificar seus arrendamentos como
da[BJ. arrendamento operacional ou arrendamento financeiro.

A entidade pode aplicar o CPC 06 (R2) — Contratos de

2 REVISAO DA LITERATURA E Arrendamento Mercantil a contratos anteriormente identificados

REFERENCIAL TE()RlCO como sendo de arrendamento, e ndo aplica-lo a contratos que

anteriormente ndo foram identificados como tal. Assim, ndo é
A seguir sdo apresentadas informagdes tedricas sobre necessaria a revisdo dos contratos em curso. A aplicagdo se
arrendamento mercantil e, ainda, sobre indicadores econémicos e restringe apenas a contratos novos (GONZALES; RICARDINO,
financeiros utilizados no presente estudo. 2020).
. Como expediente pratico, a entidade ndo é obrigada a
2.1 Arrendamento Mercantil reavaliar se o contrato € ou contém arrendamento na data da
As operagdes de Leasing séo disciplinadas pelo Conselho aplicagdo inicial. Em vez disso, a entidade pode: (a) aplicar este
Federal de Contabilidade, desde a emissdo da Norma Brasileira de pronunciamento a contratos que foram anteriormente identificados
Contabilidade NBCT 10.2-Arrendamento Mercantil de 2008, que como arrendamento, utilizando o CPC 06 (IAS 17) e a ICPC 03
posteriormente foi revogada, devido a adogdo das normas (IFRIC 4). A entidade deve aplicar os requisitos de transigao,

internacionais de contabilidade, chamadas de IFRS (International constantes dos itens C5 a C18, a esses arrendamentos; (b) ndo

Financial Reporting Standards), com a promulgagao da Lei 11.638 aplicar este pronunciamento a contratos que ndo foram

de 2007, alterando artigos da Lei 6.404/76. anteriormente identificados como contendo arrendamento,
Apartir da Lei 11.638 de 2.007, foi mencionado que as normas utilizandoo CPC 06 (IAS 17)e a ICPC 03 (IFRIC 4).

expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarias, relacionadas as Ao lado segue quadro explicativo sobre as modalidades de

Demonstragdes Financeiras das companhias, deveriam ser transicao.

elaboradas em consonancia com os padrdes internacionais de A CVM também se pronunciou em seu oficio-

contabilidade. Dessa forma, a referida lei trouxe profundas circular/cvm/snc/sep/n® 02/19, prescrevendo que os arrendadores
mudangas na forma de como era realizada a contabilidade no e os arrendatarios devem fornecer informagdes que sejam
Brasil. relevantes e representem com fidedignidade a realidade

AlLei 11.638 de 2.007 estabeleceu que as normas contabeis a econOmica a ser reportada (COMISSAO DE VALORES
serem expedidas pela CVM deverdo ser elaboradas em MOBILIARIOS, 2019).

consonancia com os padrdes internacionais de contabilidade Face a essa mencédo, a CVM traz mediante esse oficio
adotados nos principais mercados de valores mobiliarios (ERNST exemplo pratico de como as informacdes relativas aos
& YOUNG,; FIPECAFI,2010). arrendamentos de direito de uso devem ser apresentadas em

Tendo por finalidade estabelecer uma convergéncia das notas explicativas. Abaixo seguem reproduzidos os quadros
normas contabeis e possuir uma centralizagdo na emissdo das relativos a movimentagao dos arrendamentos e dos direitos de uso
normas no Brasil, o Conselho Federal de Contabilidade criou, conforme exemplos no oficio mencionado:

Pensar Contabil, Rio de Janeiro v. 25, n. 85, p. 4-15, set/dez 2022
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Quadro 2 — Modalidades de Transig&o

Monalld? geds Contratos Anteriores Contrutos ke Cl-)nt:iheis Informacio Adicional
ransicio Novos Anteriores
o Nio sofrem alteragio no | Tratamento Nio sdao Gradativamenicibs pricnitanentos
peio 1 \ passam a ser tratados pela nova
tratamento Novo reapresentados regra
St a}Eerados B pattic do Tratamento Niao sdo Ajustes sio feitos no inicio do
Opgio2 P"F“?d:" deadosto Novo reapresentados periodo de adogao inicial (2019)
inicial (2019) ’ ’
Sdo alterados a partir do Séo reapresentados de Reapresentacio de saldos
5§ z & Tratamento o
Opcio 3 periodo de adogdo e acordo com novas contabeis nos moldes do
inicial (2019) regras Pronunciamento Técnico CPC 23
Fonte: Gonzales e Ricardino (2020).
Quadro 3 — Movimentagéo de saldos do passivo de arredamento Quadro 4 — Movimentagao de saldos do ativo de direito de uso
- Passivo de Arrendamento / Locacio Ativo de Direito de Uso
de;’ - 3,3);2'){0 ii Sdo em 31.12.X0 XX
uros do Periodo :
Adicio de novos contratos XX
Inflacdo corrente XX C Di I 4 XX
Adicdo de novos contratos XX Ll l'l'EtGS ACOImeos
st s A i (XX) Custo Estimado de Desmantelamento XX
Ajuste por remensuraciio XX Ajuste por remensuracio (XX)
(*)Sdo em 31.12.X1 XX (*)Sdo em 31.12.X1 XX
(*) Ajustado a valor presente da data Despesa amortizacdo do periodo XX
Fonte: oficio-circular/cvm/snc/sep/n® 02/19- Anexo A Fonte: oficio-circular/cvm/snc/sep/n® 02/19- Anexo A
(COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 2019) (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 2019)

O novo modelo de contabilidade do arrendatario & baseado na abordagem do direito de uso, sendo que nessa abordagem ha de fato o
direito de uso de um ativo (ativo) e a obrigacéo de pagar prestagao do contrato (passivo) (GELBCKE et al., 2018).

Com a aplicagao da norma a partir de janeiro de 2019, passaram a registrar em seus balangos os contratos de arrendamento como
ativos de direito de uso e passivo, sem distingdo quanto a ser arrendamento operacional ou financeiro.

Os valores dos pagamentos mensais eram contabilizados diretamente em contas de resultado. Com a adogdo da norma IFRS 16 esses
valores devem ser apropriados no passivo.

Anteriormente os valores relativos aos contratos de arrendamento ndo estavam contabilizados no passivo, sendo itens off balance.

Quadro 5 — Demonstrativo Comparativo entre as normas

IFRS 16 |
FASB model®
| Operating

leases
Assets 31 e
il . A+ mmm
Liabilities 5SS
OfY balance =%
sheet rights | . S 1M
obligations i | SSSSS

Fonte: International Accounting Standarts Board (2016)

Com a adogdo da norma IFRS 16 os valores relacionados a arrendamentos operacionais deixaram de ser contabilizados diretamente
no resultado como despesa de aluguel e passaram a ser reconhecidos no balan¢o das companhias. Portanto, com a aplicagédo da norma
IFRS 16 as despesas de aluguel, que eram contabilizadas diretamente no resultado, deixam de ser contabilizadas dessa forma, ou seja, os
contratos de aluguel sdo contabilizados dentro da estrutura do ativo e passivo, passando a reconhecer despesas relativas a depreciagéo do
direito de uso e os encargos relativos as parcelas pagas conforma taxa implicita existente no contrato.

Gonzales e Ricardino (2020) mencionam que em um primeiro momento, as alteragdes podem parecer mera troca de contas, porém em
termos praticos geram assimetria contabil. Citam ainda que enquanto no reconhecimento da despesa de aluguel ha comportamento linear
ao longo do tempo, 0 mesmo n&o ocorre com a despesa com encargos.

Para fins de exemplificagéo, segue abaixo quadro demonstrando uma distribuicdo de despesas ao longo do tempo.
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Quadro 6 — Distribuicdo Despesa no Tempo

DISTRIBUICAO DA DESPESANO TEMPO

Fonte: Gonzales e Ricardino (2020, p. 15)

E possivel observar que as despesas com depreciagdo e de
aluguel sdo continuas. Isso faz com que o total da despesa de
depreciacao, acrescida da despesa com encargos, seja maior do
que a despesa com aluguel até aproximadamente a metade do
contrato. A partir dai, a despesa contabil, de acordo coma nova
forma de contabilizagdo, € menor do que a despesa do aluguel,
contabilizada anteriormente (GONZALES; RICARDINO, 2020).

2.2 Indicadores Econdmicos e Financeiros

As demonstragdes financeiras apresentam informagdes
relevantes sobre as empresas. Disponibilizam dados sobre sua
situagdo econdmica e financeira em determinado exercicio, e saber
interpretar e utilizar essas informagdes, de forma assertiva,
contribui para a continuidade dos negécios trazendo estabilidade,
principalmente em periodos de turbuléncia.

A analise das demonstragdes financeiras constitui um dos
estudos mais importantes da administragao financeira e desperta
enorme interesse tanto para os administradores internos da
empresa, como para os diversos segmentos de analistas externos
(ASSAF NETO, 2014).

2.2.1 Indices de Liquidez

Os indices de liquidez apresentam informagdes relevantes
sobre a situagdo financeira das empresas e demonstram a
capacidade que possuem de honrar seus compromissos, frisando
que a analise desses indices deve ser utilizada como um
complemento adicional no processo de tomada de decisdo e ndo

Quadro 7 — Indicadores de Liquidez

serem utilizados de forma isolada. Face a essa relevancia, tais
indices foram utilizados como objeto de andlise na pesquisa
realizada.

Esses indices podem, inclusive, serem utilizados por
instituicbes financeiras que, antes de concederam créditos,
verificam se as companhias apresentam capacidade para pagar
suas dividas. As instituigdes financeiras também podem recorrer a
esses indices e assim estabelecer padrées minimos ao oferecer
determinada taxa de juros, podendo incluir tais padrdes
contratualmente, sendo essas obrigagbes denominadas de
covenants. Caso ndo haja o cumprimento dos covenants
previamente estabelecidos em contrato, as empresas de crédito
podem solicitar a quitagdo do empréstimo de forma antecipada.

Com a analise relativa a liquidez, o que se pretende é verificar a
capacidade da empresa de cumprir seus compromissos junto a
todos os que provém recursos (MARTINS; DINIZ; MIRANDA,
2018). Ou seja, o objetivo dos indices de liquidez é
fundamentalmente verificar a capacidade da entidade de pagar as
suas obrigagdes (ALMEIDA, 2019). Nesse contexto os indicadores
de liquidez visam medir a capacidade de pagamento (folga
financeira) de uma empresa, sendo sua habilidade em cumprir
corretamente as obrigagdes passivas assumidas (ASSAF NETO;
LIMA, 2017).

Ha renomados professores que discorrem sobre essa matéria,
porém por serem mais adequados ao trabalho, foram adotados os
conceitos apresentados no quadro abaixo para os indicadores de
liquidez.

INDICADORES DE LIQUIDEZ

iNDICE

FORMULA

INDICA

Liquidez Imediata

Caixa e Equivalentes de Caixa

A porcentagem de dividas a curto

Passivo Circulante

prazo em condigbes de serem
liguidadas imediatamente

Liquidez Seca

Ativo Circulante - Estoques - Despesas Antecipadas

Capacidade de pagamento de curto
prazo da empresa mediante uso

Passivo Circulante

basicamente de disponivel e valores
areceber

Liquidez Corrente

Ativo Circulante

Quanto existe de Ativo Circulante

Passivo Circulante

para cada $ 1 de divida timbem
circulante

Ativo Circulante (AC) + Realizavel a Longo Prazo (RLP)

De cada $ 1,00 que a empresa tem

Liquidez Geral

Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante

de divida total, o quanto existe de
direitos e haveres no ACe RLP

Fonte: Martins et al. (2018) com adaptagdes
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Com a implantagéo do IFRS 16 é esperada uma redugado nos
indices de liquidez devido ao aumento dos passivos de
arrendamento (International Account Standards Board, 2016).

2.2.2 Indices de Estrutura Patrimonial e Endividamento

Esses indicadores sao utilizados, basicamente, para aferir a
composigao (estrutura) das fontes passivas de recursos de uma
empresa (ASSAF NETO; LIMA, 2017). Marion (2019) menciona
que é por meio desses indicadores que apreciamos o nivel de
endividamento da empresa.

Almeida (2019) cita que o objetivo desses indices é
essencialmente analisar o endividamento da entidade,
relacionado com os capitais de terceiros. Esse grupo de indices
visa analisar a estratégia utilizada pela empresa para captagéo de
recursos e alguns de seus direcionamentos e que mostram as
grandes linhas de decisdes financeiras, em termos de obtencéo e
aplicagao de recursos (PEREZ JUNIOR; BEGALLI, 2015).

Por serem mais adequados ao trabalho, estdo sendo
adotados os conceitos apresentados no quadro abaixo para os
indicadores de estrutura patrimonial.

Quadro 8 — Indicadores de Estrutura Patrimonial (Endividamento)

INDICADORES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL

iNDICE

FORMULA

INDICA

Endividamento

Capital de Terceiros
Patrimdnio Liquido

Quanto a empresa tomou de
capitais de tercerios para cada $1,00
de capital proprio.

Composi¢do do
Endividamento

Passivo Circulante
Capital de Terceiros

Qual o percentual de obrigagdes a
curto prazo em relagdo as
obrigagdes totais.

Imobilizagdo do PL

Imobilizado, Investimentos e Intangivel
Patrimdnio Liquido

Quanto aplicou no ativo
Imebilizado, Investimentos e

Intangivel para cada $1.00 do PL

Imobilizagdo de
Recursos Nio
Correntes

Imobilizado, Investimentos e Intangivel
PL + Passivo Ndo Circulante

Percentual de recursos ndo
correntes destinados ao
Imobilizado, Investimentos e
Intangivel

Fonte: Martins et al. (2018) com adaptagdes

Com a implantagéo do IFRS 16 é esperado um aumento nos
indices de endividamento, pois os passivos financeiros tendem a
aumentar (International Account Standards Board, 2016).

2.2.3 Indices de Rentabilidade

Esses indicadores tém por objetivo avaliar os resultados
auferidos por uma empresa em relagdo a determinados parédmetros
que melhor revelem suas dimensdes (ASSAF NETO; LIMA, (2017).
Identificam o desempenho econdmico da entidade, relacionando o
lucro apurado com parametros de relatividade, tais como vendas,
ativos e patrimoénio liquido (ALMEIDA, 2019).

Os indices de rentabilidade tém por objetivo identificar o

Quadro 9 - Indicadores de Rentabilidade

desempenho econémico da entidade, relacionando o lucro
apurado com parametros de relatividade, menciona que o objetivo
dos indices de liquidez é fundamentalmente verificar a capacidade
da entidade de pagar as suas obriga¢des (ALMEIDA, 2019). Estédo
relacionados com o estudo da remuneragéo relativa das origens
de capital da empresa, cuja evidéncia se da por meio de fontes
totais que podem incluir sécios e terceiros, ou somente sécios
(ALVES; LAFFIN, 2018).

Para o estudo foram adotados os conceitos apresentados no
quadro abaixo para os indicadores de rentabilidade, por serem
mais adequados ao trabalho.

INDICADORES DE RENTABILIDADE

iNDICE FORMULA INDICA
Vendas Liquidas Quanto a empresa vendeu para cada
Giro do Ativo —_— :
Ativo 51,00 de investimento total

Margem Liquida

Lucro Liquido
Vendas Liquidas

Quanto a empresa obtém de lucro
para cada $ 1,00 vendido.

Rentabilidade do
Ativo

Lucro Liquido
Ativo

Quanto a empresa obtém de lucro
para cada $ 1,00 de investimento

total
Quanto a empresa obtém de lucro
para cada S 1,00 de capital préprio
investido, em média, no exercicio

Lucro Liquido

Rentabilidade do PL -
PL Médio

Fonte: Martins et al. (2018)

E esperada a redugéo de alguns indices de rentabilidade, com a adogéo do IFRS 16, pelo fato dos ativos de direito de uso serem
incorporados ao ativo total (International Account Standards Board, 2016).

2.2.4 EBITDA

Em linhas gerais o EBITDA (Earning, Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization), também conhecido como LAJIDA (Lucro
Antes de Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagéo), € um indicador que por finalidade expressar a capacidade de geracéo de caixa da
empresa a partir das atividades operacionais.

Assaf Neto (2015) menciona que o EBITDA equivale ao conceito de fluxo de caixa operacional da empresa, apurado antes do calculo
do imposto e renda. Cita ainda que o EBITDA revela a genuina capacidade operacional de geragao de caixa de uma empresa, sendo sua
eficiéncia financeira determinada pelas estratégias operacionais adotadas

E o caixa antes dos encargos financeiros, depreciagao e imposto, sendo a geragao bruta de caixa (MARTINS; DINIZ; MIRANDA, 2018).

O EBITDA é um indicador de desempenho da entidade utilizado no mercado financeiro, que é determinado com base nos dados da
Demonstracédo de Resultado do Exercicio (ALMEIDA, 2019).
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Perez Junior e Begalli (2015, p. 328) mencionam que o EBITDA
“tem como principal finalidade mostrar se a empresa teve lucro com
o desenvolvimento de sua atividade antes de serem consideradas
as despesas financeiras, os impostos as depreciagbes e as
amortizagdes”.

Interessante mencionar algumas diferengas existentes, entre
os autores, em relagdo a descrigdo sobre esse indicador. Nas
citagdes € mencionado como finalidade: a) indicador de
desempenho, b) caixa antes dos encargos financeiros,
depreciagéo e imposto, c) finalidade em mostrar se a empresa teve
lucro com o desenvolvimento de sua atividade, d) expressar a
capacidade de geragéo de caixa da empresa a partir das atividades
operacionais.

As companhias abertas devem fazer a divulgagédo contendo o
resultado liquido, acrescido dos tributos sobre o lucro, das
despesas financeiras liquidas das receitas financeiras e das
depreciagdes, amortizagéo e exaustdo.

Tendo por finalidade disciplinar a divulgagéo das informagdes
relativas ao EBITDA, ou LAJIDA, a CVM emitiu a instrugdo CVM n°
527 de 04 de outubro de 2012 contendo orientagdes sobre como
proceder na divulgagao dessas informacgdes.

Quadro 10 — Demonstrativo LAJIDA (EBITDA)

DESCRICAO VALOR
Resultado Liquido do Exercicio XX
(+) Tributos sobre o Lucro 0L
(+) Despesas Financeiras Liguidas das Receitas Financeiras XX
(+) Depreciacbes, Amortizagdes e Exaustdes XX
= LAJIDA / EBITDA XX

Fonte: Comissao de Valores Mobiliarios, 2012

Com a adogdo do IFRS 16, é esperado um aumento no
indicador EBITDA, pela exclusdo no resultado das despesas com
arrendamento (International Account Standards Board, 2016).

3 MOTIVOS E METODOLOGIA DE PESQUISA

O objetivo da metodologia é o aperfeicoamento dos
procedimentos e critérios utilizados na pesquisa (MARTINS;
THEOPHILO, 2016).

3.1 Tipologia da Pesquisa

Este trabalho utiliza-se da pesquisa documental como
estratégia de pesquisa e como técnica de coleta pois a busca por
informagdes das companhias abertas realiza-se por meio de dados
disponibilizados pela Comissao de Valores Mobiliarios.

A Estratégia de Pesquisa Documental é caracteristica dos
estudos que utilizam documentos como fonte de dados,
informacdes e evidéncias (MARTINS; THEOPHILO, 201 6).

Apesquisa é classificada como quantitativa, na modalidade da
estatistica descritiva, pois tém como finalidade, primeiramente
coletar dados das empresas listadas na [B]® no segmento do novo
mercado, e apds a coleta dessas informag¢des promover ajustes
para fins de comparabilidade de indicadores econdmicos e
financeiros, antes e apds esses ajustes nas Demonstragées
Financeiras, possuindo dessa forma abordagem metodologica
empirica.

Martins e Thedphilo (2016) citam que o empirismo valorizou a
capacidade dos sentidos de produzirem a evidéncia, a certeza e a
objetividade do dado.

Face ao fato da escolha de determinado grupo de companhias,
ou seja, companhias listadas da B[*] do segmento novo mercado,
essa pesquisa é classificada em relagdo ao método de
amostragem n&o probabilistico, como amostragem intencional.
Martins e Theophilo (2016) que a amostragem intencional é, de
acordo com determinado critério, a escolha intencional de um
grupo de elementos que irdo compor a amostra.

3.2 Amostra

Com a adogédo do pronunciamento CPC 06(R2) a partir do
exercicio de 2019, pelas companhias abertas, e tendo por
finalidade verificar o impacto da adogéo desse pronunciamento nos
indicadores econdmicos e financeiros das companhias abertas
listadas na B® no segmento de Novo Mercado e responder a

questdo de pesquisa, foram coletadas informagdes das DFP's
(Demonstragbes Financeiras Padronizadas) no site da CVM
referente ao periodo de 2019.

Aescolha do segmento de Nova Mercado da [B]® deve-se pelo
fato desse segmento possuir regras diferenciadas, o que em tese
favorece a obtengédo de informagdes pelos usuarios externos.
Nesse segmento as companhias se comprometem em adotar as
melhores praticas de governanga corporativa e cujo capital deve
ser composto exclusivamente por agdes ordinarias com direito a
voto.

Arelagéo dessas companhias foi retirada no site da [B]® no dia
24.05.2020, totalizando 142 companhias, dessa forma caso
alguma companhia tenha sido classificada no Novo Mercado, ap6s
essa data, a mesma néo esta sendo considerada neste trabalho.
Também ndo foram analisadas as demonstra¢des das companhias
cuja divulgagao das DFP's tenham ocorrido ap6s 30.06.2020.

Foram retiradas da amostra 13 companhias que, em suas
demonstragdes financeiras, informaram que apos reviséo de seus
contratos, ndo possuiam contratos que fossem impactados pela
adocdo da norma IFRS 16 e, também, cuja aplicabilidade fosse
irrelevante, ndo possuindo dessa forma contratos de
arrendamento.

Outras 26 companhias ndo foram consideradas na amostra
pelo fato de n&do apresentarem suas informacdes de 2019,
conforme recomendagdo do CPC 16 (R2) para divulgagdes das
operacdes de arrendamento mercantil, ou ja possuiam operagdes
de arrendamento relevantes e, dessa forma, ndo foi possivel
identificar os pagamentos dos arrendamentos efetuados antes da
aplicagéo do IFRS 16, dos pagamentos realizados ap6s a adogéo
da norma. Foram enviadas mensagens as empresas, no entanto
sem respostas até a conclusao do levantamento de dados para o
estudo.

Também nao foram consideradas na amostra trés companhias
que até a data de 30.06.2020 n&o haviam apresentado as DFP's do
ano de 2019, uma companhia que, apesar de ter aplicado o IFRS
16, teve seus efeitos anulados apés a consolidagdo e quatro
companhias que apresentaram patriménio liquido negativo em
suas DFP's, do ano de 2019. Dessa forma, fizeram parte da analise
como amostra 95 companhias distribuidas conforme abaixo:.

Quadro 11 — Companhias Agrupadas por Setor
Econdmico (Amostra)

Setor Econdmico Quantidade
Consumo Ciclico 33
Bens Industriais 14
Financeiro 10
Saude 10
Consumo ndo Ciclico 9
Utilidade Publica 8
Materiais Basicos 4
Tecnologia da informagdo 4
Petroleo, Gas e Biocombustiveis 3

Total Geral a5

Fonte: Elaborado pelos autores

Apds a coleta das DFP's do exercicio de 2019, foram
realizados ajustes nas mesmas tendo por finalidade retirar dos
dados publicados os efeitos da aplicagéo do pronunciamento. Para
isso buscou-se identificar os ativos de direito de uso, os passivos de
arrendamentos, a depreciagdo/amortizagao dos ativos de direito de
uso, as despesas financeiras e os pagamentos relativos aos
arrendamentos de direito de uso do exercicio de 2019.

Os ajustes no ativo consistiram em excluir o valor dos direitos
de uso de arrendamento. Os ajustes no passivo consistiram em
excluir o valor das obriga¢des decorrentes de arrendamentos
anteriormente denominados como operacionais, assim como
respectivos encargos a transcorrer, sendo que a diferenga
existente apds essas exclusoes, foi ajustada no PL (Patrimoénio
Liquido). Em relagdo ao ajuste no resultado, ao valor do
Lucro/Prejuizo do exercicio foram excluidos os pagamentos
relativos ao arrendamento de direito de uso, e acrescidas as
despesas financeiras e despesas relativas a
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depreciagdo/amortizagéo de direito de uso.

Foram realizados somente esses ajustes, ou seja, ndo foram
realizados ajustes relativos a variagbes monetarias, variagdes
cambiais, reajustes contratuais, valores relativos a impostos e
eventuais outros ajustes que de alguma forma foram impactados
pela adogdo da norma, sendo uma das limitagdes do trabalho
realizado. Ha, ainda, outros efeitos indiretos como, por exemplo, os
tributos diferidos, que ndo foram analisados na pesquisa realizada.

Tendo por finalidade identificar o valor do EBITDA, foi retirado
das demonstragdes financeiras o valor referente ao “Resultado
Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos”, acrescendo ao
mesmo o valor da “Depreciacéo e amortizagédo” existente na DFC.
Para calculo do EBITDA ajustado, foram acrescidos a essa
somatdria as deprecia¢des e amortizagdes do periodo, subtraindo
os pagamentos efetuados relacionados aos arrendamentos
mercantis, e também o valor referente a depreciagéo do direito de
uso.

Para companhias que ja possuiam arrendamento, e cuja
identificagdo do efeito da adogdo da norma nado tenha sido
possivel, na amostra s6 foram considerados os casos cujo valor
fosse inferior a 15% do arrendamento de direito de uso da adogéo
inicial, pelo fato de nao ter sido possivel segregar os pagamentos
dos arrendamentos anteriores dos pagamentos dos
arrendamentos de direito de uso aplicados a partir da adogao
inicial.

Face as informagdes das demonstra¢des financeiras com e
sem os ajustes mencionados, foram realizados os calculos dos
indicadores econémicos e financeiros listados anteriormente.

Os dados obtidos por meio deste trabalho ndo podem ser
generalizados para todas as companhias listadas na [B]* por
constituir somente a amostra de um segmento.

3.2 Metodologia de Hipotese

Tendo por finalidade avaliar se existiriam diferencas
significativas nas médias dos dados analisados, foram conduzidos
testes de hipéteses, confrontando os indicadores obtidos a partir
das demonstragbes contabeis originais, com os indicadores
obtidos apés ajustes.

Favero e Belfiore (2017) mencionam que um teste de hipotese
€ um procedimento para decisdo sobre a veracidade ou falsidade
de determinada hipotese, ou seja, aceitar ou rejeitar determinada
hipétese. Mencionam ainda que uma hipotese € uma suposi¢édo
sobre determinado parametro da populagdo, como média por
exemplo.

A média é uma medida de tendéncia central, considerada
como um ponto de equilibrio do conjunto (SILVA; GRAMS;
SILVEIRA, 2018). Para a escolha do teste estatistico de
comparagao de médias foi necessario antes verificar se os valores
constantes na amostra possuiam distribuicao normal, uma vez que
sera o direcionador sobre qual teste utilizar.

Para avaliagdo da normalidade de uma amostra, os testes
mais utilizados sdo Kolmogorov-Smirnov (K-S) e Shapiro-Wilk (S-
W). Favero e Belfiore (2017) mencionam que para pequenas
amostras, o teste Kolmogorov-Smirnov (K-S) perde poténcia, de
modo que deve ser utilizado em amostras grandes (n = 30).

O teste de Shapiro-Wilk (S-W) pode ser aplicado para
amostras de tamanho 4 <n <£2.000, sendo uma alternativa ao teste
de normalidade de Kolmogorov-Smirnov (K-S) no caso de
pequenas amostras (n < 30) (FAVERO; BELFIORE, 2017).

Esses testes procuraram determinar se uma amostra possui
uma populagéo com distribuicdo normal.

Dessa forma, se o nivel de significancia for superior a 0,05 (P-
value > 0,05), ndo se rejeita a hipotese nula (HO) e entende-se que
a amostra possui uma distribuicdo normal. Porém se o nivel de
significancia for inferior a 0,05 (P-value < 0,05), entende-se que a
amostra n&o possui distribuicdo normal, rejeitando-se a hipotese
nula e aceitando a hipétese alternativa (H1).

Considerando a distribuicdo normal de uma amostra, o teste a
ser realizado é o teste t de Student. Este teste & aplicado para
verificar se as médias de duas amostras relacionadas, extraidas de
mesma populacéo (antes e depois) com distribuicdo normal, séo
ou n&o diferentes significativamente (FAVERO; BELFIORE, 2017).
Considerando a distribuigdo ndo normal de uma amostra, o teste
de Wilcoxon é uma alternativa ao teste t quando a distribuicdo dos
dados nao for aderente a distribuicdo normal (FAVERO;
BELFIORE, 2017). Para os indicadores cuja distribuicdo da
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amostra ndo apresentou distribuigdo normal foi utilizado o teste
néo paramétrico de Wilcoxon, e para indicadores cuja distribui¢cdo
da amostra apresentou distribuicdo normal foi utilizado o teste t de
Student. Ap6s aplicagdo dos testes, ao rejeitar a hipotese nula HO,
significa que ha diferencas significativas nas médias, e ao ndo
rejeitar a hipotese nula HO, significa que ndo ha diferencas
significativas nas médias.

Além de realizagdo dos testes estatisticos nos indicadores
econdmicos e financeiros das companhias objeto da amostra,
também, foram realizados os testes de médias separadamente
para cada setor econdmico conforme foi proposto nesse trabalho,
ainda que a interpretagéo mereca cautela pelo tamanho limitado da
amostra de alguns setores.

4 APRESENTAGAO E DISCUSSAO DOS
RESULTADOS

Das 142 companhias listadas no segmento do novo mercado,
foram consideradas para os testes e analises como amostra 95
companhias listadas apds analises das demonstragdes
financeiras.

Primeiramente foram verificadas as formas de transigéo,
permitidas através do CPC 06 (R2), utilizadas pelas companhias,
sendo: a) gradativamente os arrendamentos passam a ser tratados
pela nova regra (Prospectiva), b) ajustes sao feitos no inicio do
periodo de adogéo inicial (2019) (Retrospectiva Modificada) e c)
reapresentacdo de saldos contabeis nos moldes do
pronunciamento técnico CPC 23 (Retrospectiva Completa com
Efeito Cumulativo).

Face a essas possibilidades de transicdo, abaixo segue
quadro contendo o quantitativo das formas utilizadas pelas
companhias analisadas.

Quadro 12 — Métodos de Transigdo

Método de Transicdo Quantidade
Retrospectiva Modificada 93
Prospectiva 2
Retrospectiva Completa com Efeito Cumulativo
Total 95

Fonte: Elaborado pelo autor

Constituiu-se como objetivo do trabalho identificar se com a
adogdo da norma IFRS 16 houve impacto significativo nos
indicadores econémicos e financeiros das companhias abertas
listadas no novo mercado, tendo como ponto de partida os valores
publicados nas demonstragdes financeiras do exercicio de 2019,
sendo comparados aos mesmos valores desconsiderando-se a
influéncia dos efeitos da norma IFRS 16, conforme delimitagdes
informadas anteriormente.

4.1 Informacgdes do Ativo, Passivo, PL e Resultado

A partir das analises realizadas foi observado que, com a
adogao da norma IFRS 16 ocorreu aumento nos valores dos ativos
das companhias. Situagdo ocorrida em todas as empresas da
amostra. Esse fato ja era esperado pelo reconhecimento dos ativos
de direito de uso nos balangos da companhia.

Observou-se que as maiores variagdes ocorridas no ativo
foram apresentadas, principalmente, por empresas do setor
econdmico consumo ciclico sendo: Anima Holding (28,45%),
Cogna Educagédo (11,73%) e Ydugs Participagdes (21,36%) do
ramo educacional, Arezzo Industria e Comércio (16,92%), CEA
Modas (33,29%), Lojas Renner (18,97%) e Marisa Lojas (15,79%)
doramo de tecidos, vestuario e calgados.

Analisando os dados também é possivel observar que o setor
econdmico Utilidade Publica, aparentemente, ndo sofreu um forte
impacto com a adogdo da norma IFRS 16, pois a média das
variagdes do ativo, nesse setor, foide 0,41%.

Também ocorreram variagbes no passivo em todas as
empresas da amostra pelo reconhecimento dos passivos de
arrendamento, sendo que as maiores variagdes também
ocorreram em empresas do setor econdmico ciclico dos ramos
educacional e de tecidos, vestuario e calgados.
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4.2 Indices de Liquidez na rentabilidade dos ativos) e financeiro (redugéo média de 1,40%
na margem liquida, reducdo média de 2,21% na média na
E possivel verificar que, com a implantagéo da norma IFRS 16 rentabilidade dos ativos e redugdo média de 1,34% no retorno do
nas demonstragbes contabeis das companhias, houve redugdes PL.
nos Indices de Liquidez Imediata, Liquidez Seca e Liquidez 4.5 EBITDA
Corrente de 91 companhias. Aredugédo do indice de Liquidez Geral :

atingiu as 95 companhias da amostra. Estudos anteriores relataram que com a adog&o da norma o
E importante ressaltar que essa tendéncia ja havia sido indicador EBITDA seria afetado, sofrendo impacto positivo. Diante

elencada em estudos anteriores, corroborando assim com as dos estudos foi observado que houve impacto positivo em relagéo

observagdes jarealizadas. ao indicador EBITDA nas 95 companhias da amostra, ou seja,
Observou-se que as companhias do setor econdmico de houve aumento generalizado no valor do EBITDA.

consumo ciclico apresentaram queda consideravel nos indices de Os maiores impactos ocorreram em empresa do setor

liquidez. A CEA Modas S/A apresentou redugéo de 20,44% na econdmico de consumo ciclico, sendo algumas empresas: BK
liquidez imediata e 48,15% na liquidez geral, Ydugs Participagbes Brasil (aumento de 89,35%), Grupo SBF (aumento de 55,82%), e
reducao de 20,40% na liquidez imediata e 41,85% na liquidez geral, Cogna Educagao (aumento de 49,48%).

International Meal reducdo de 18,60% na liquidez imediata e de .

26,04 na liquidez geral e Marisa Lojas redugdo de 16,95% na 4.6 Teste de Média

liquidezimediata e 21,91% na liquidez geral. Tendo por objetivo verificar a existéncia de diferencas
Verificou-se também que companhias do ramo da construgéo significativas, na comparagao de componentes e indicadores com e

civil ndo sofreram impactos significativos nos indices de liquidez, sem ajustes, foram realizados testes de normalidade.

sendo que a média da redugéo nesse ramo foi de 0,53% no indice Para os indicadores cuja distribuicdo da amostra nao

de liquidez imediata, e redugdo média de 1,09% no indice de apresentou distribuigcdo normal foi utilizado o teste ndo paramétrico

liquidez geral. de Wilcoxon, e para indicadores cuja distribuicdo da amostra

o . . apresentou distribuicdo normal foi utilizado o teste t de Student.
4.3 Indices de Estrutura Patrimonial Apos aplicagao dos testes, ao rejeitar a hipotese nula HO, significa

A partir dos dados observados, foi possivel perceber aumento que ha diferengas significativas nas médias, e ao nao rejeitar a
nos indices de endividamento (94 companhias), Imobilizagdo do PL hipétese nula HO, significa que ndo ha diferengas significativas nas
(95 companhias) e Imobilizagdo de recursos ndo correntes (95 médias.

companhias). Estudos anteriores mencionaram que com a adogéo Dessa forma, apds realizagao dos testes, observou-se que ha

da norma houve aumento nos indicadores de estrutura patrimonial diferengas significativas nas médias de todos os indicadores da

das companhias. amostra e do setor de consumo ciclico, conforme demonstrado no
Foi verificado que empresas do setor econémico de consumo Quadro 13 - proxima pagina.

ciclico foram as que sofreram maiores impactos, com a adogao da O setor de petroleo, gas e biocombustiveis apresentou

norma, sendo algumas companhias: Anima Holding aumento de diferenca significativa em dois (indicadores), o de materiais basicos
53,18% no indice de endividamento e de 49,79% no indice de néo apresentou diferengas significativas nos indicadores e o de
imobilizagdo do PL, BK Brasil aumento de 69,13% no indice de tecnologia da informagao em apenas 3 dos 17 indicadores.
endividamento e de 37,36% no indice de imobilizagdo do PL, Lojas Os indicadores: ativo, passivo, endividamento, imobilizagdo de
Renner aumento de 40,77% no indice de endividamento de 66,46% recursos ndo correntes, imobilizag&o do pl, rentabilidade dos ativos
no indice e de imobilizagédo do PL, Ydugs Participagdes aumento de e EBITDA, apresentaram diferencas significativas nas médias em 7
74,09% no indice de endividamento e de 42,64% no indice de dos 10 grupos analisados. Ja os indicadores liquidez corrente,
imobilizagdodo PL. liquidez geral, liquidez seca e margem liquida apresentaram

Observou-se que as companhias do setor econdémico de diferengas significativas nas médias em 6 dos 10 grupos
Utilidade Publica ndo sofreram grandes impactos nos indices analisados.

estrutura patrimonial, sendo que o aumento médio nesse setor foi Os indicadores liquidez imediata e giro do ativo apresentaram

de: 0,74% no indice de endividamento, 0,48% no indice de diferengas significativas nas médias em 5 dos 10 grupos

imobilizacao de recursos nao correntes. analisados, os indicadores patrimdnio liquido, resultado do
Dentre os indices de estrutura patrimonial verificou-se redugéo exercicio, retorno do pl e composi¢do do endividamento 4 dos 10

no indice de composigéo do endividamento para 76 companhias. grupos analisados.

Esse indice é obtido pela divisdo do passivo circulante pelo capital Além da aplicagéo dos testes ndo paramétricos de Wilcoxon

de terceiros. Dessa forma, com a adog&o da norma IFRS 16, as para dados cuja distribuigdo da normalidade tenha sido ndo normal
companhias tiveram que reconhecer no balango patrimonial os e teste t para distribuicdo normal dos dados foi aplicado, ainda, o
passivos de arrendamento, sendo que as maiores parcelas dos teste de Mann-Whitney.

valores relativos aos contratos de arrendamento foram alocadas no Favero e Belfiore (2017) relatam que esse teste é aplicado para
passivo ndo circulante. variaveis quantitativas ou qualitativas em escala ordinal, e
Foram observadas redugbes relevantes desse indice nas mencionam também que o teste de Mann-Whitney verifica a
companhias: CEA Modas (redugdo de 34,83%), Raia Drogasil igualdade das médias de duas populag¢des independentes e com
(redugdo de 29,12%), BK Brasil (reducdo de 29,8%), e Anima dados continuos, testando a igualdade das medianas.
Holding (reducéo de 27,19). Apos aplicagao do teste de Mann-Whitney foi possivel observar
Lo . que nao ha diferencgas significativas nas médias de todos os
4.4 Indices de Rentabilidade indicadores da amostra e dos setores econdmicos, considerando o
A partir dos estudos realizados, foi possivel observar que teste de Mann-Whitney, conforme demonstrado no Quadro 14 (ao
houve queda nos indices de rentabilidade das companhias lado).
analisadas, corroborando com pesquisas anteriores, as quais Os testes de Wilcoxon (Wilcoxon, 1945) e Mann-Whitney
relataram que a adogao da norma IFRS 16 contribui para redugao (Mann; Whitney, 1947) sao testes ndo-paramétricos utilizados para
darentabilidade. comparar dois grupos amostrais. Ambos os testes sao calculados
Em relagdo aos indices de rentabilidade foram observadas levando em consideragdo as medianas dos dados a serem

reducdes relevantes nas empresas Linx (reducdo de 34,84% na comparados, uma vez que estes ndo sédo normalmente distribuidos
margem liquida, de 36,41% na rentabilidade dos ativos e de e podem ser utilizados quando as varidveis sdo ordinais ou
34,43% no retorno do PL), BK Brasil (redugdo de 53,45% na numéricas. No entanto, o teste Mann-Whitney é utilizado quando as
margem liquida, de 58,54% na rentabilidade dos ativos e de duas amostras a serem testadas s&o independentes. Favero e
53,02% no retorno do PL), e Cogna Educacéo (redugdo de 35,60% Belfiore (2017) citam que o teste de Mann-Whitney tem como
na margem liquida, de 39,09% na rentabilidade dos ativos e de objetivo verificar se duas amostras ndo pareadas ou independentes

34,75% noretornodo PL). sdo extraidas da mesma populagao
O impacto da redugdo ndo foi relevante nos setores Considerando o teste estatistico de Mann-Whitney em todos os
econdmicos de Utilidade Publica (redugcdo média de 0,92% na indicadores da amostra e dos setores econémicos, foi apresentado

margem liquida e no retorno do PL, e de 1,15% de redugédo média como resultado que ndo ha diferengas significativas nos
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Quadro 13 — Presenca de Diferenga Significativa na comparagédo de componentes e indicadores com e sem ajustes:

< ; PR | }
e s T Mo i oM sge Uhiode petdeo the Maies TG
Informagio
Ativo ® X ® X X ¥ ® z z T
I TTER ¥ X X ¥ X 5 % ) E X
Patrimbnio Liguido X X - x - % . - - -
Resultada do Exercicio it X X - X - - = = -
Liguidez Corrente x X ® X - x x : i %
Liguider Geral X X X - X S x - - -
Liguidez Imediata X X X ® . . x E < .
Liguide: Seca ® o X i b4 X - - -
Endividaments X X X X X X X . - .
]
e " X : x x - - -
::iﬁ:“"'r Sea X X X . X X X . : X
Imabilizagio doPL X X x - x X = X - -
Girg do Ative X X X - x - x - - -
Margem Liquida ® ® ® - i x X - - -
Rentab. Dos Atives X X X - X X X . - X
Retarna da PL X L - - X - x z = =
EBITDA X X X . X . x X . X
Fonte:O autor, 2020
Quadro 14 — Presenca de Diferenga Significativa na comparagdo de componentes e indicadores com e sem ajustes
apos aplicagdo do teste de Mann-Whitney:
indice Amostre Conduma Bernd e B Conturms Nao Eaide Urtilidade  Petrdles, Gai & Malersis Tﬂn::np.
Ciclion  Industrias Ciclico Publica  Biocomnbustiveis  Basicos informagio
Abive - - - - . . z z T z
Passho . - - = - - o N . =
Patrimdnio Liguids - - - - - . = = 2 -
Resultado do Exergicio . - . . . . i " B
Liquidez Corrente - - - z 2 2 Z Z z z
Liquidez Geral . B - ) - . o = Iy
Liquidez Imediata - - = = - : g _ z 7
Liguices Seca B g v e . .
Endividamento - - - - - . . . i i

Composicdodo
Endividamento

Imob. de Recur. NBo
Correntes

Imcbilizagho do PL : ] ! : . . . : ;
Giro do Ativo - - - = = i & = = 7
Margem Liquida . . . . & - . = .
Rentab. Dos Ativos - - - - - - - = = =
Retorne do PL . . . . . . . . 5

Fonte:O autor, 2020

indicadores. Ocorre que, realizando uma analise qualitativa dos dados do estudo, foi possivel observar que ocorreram diferengas
relevantes em termos absolutos relativas aos impactos dos ajustes realizados. Dessa forma, mesmo que os resultados dos testes de Mann-
Whitney ndo corroborem as diferengas significativas do impacto do ajuste contabil apontadas pelo teste de Wilcoxon, quando s&o
observados individualmente empresas e indicadores, é possivel notar o impacto caso-a-caso. Como por exemplo, ao analisar-se algumas
empresas do setor econdmico de consumo: Anima Holding (aumento de 28,45% no ativo, e de 48,1% no passivo e redugéo de 32,48% no
indice de liquidez geral e de 27,19% na composigao endividamento), Lojas Renner (aumento de 18,97% no ativo, e de 38,32% no passivo e
reducdo de 27,70% no indice de liquidez geral e de 20,17% na composigédo endividamento) e Cogna Educagéo (aumento de 11,63% no
ativo, e de 28,2% no passivo e redugdo de 22% no indice de liquidez geral e de 17,57% na composic¢éo endividamento), para ilustrar
contrapontos.

Adiferenga nos resultados apontados pelo teste de Wilcoxon e Mann-Whitney se da em fungao da forma que sao calculados.

Portanto, apesar do teste de Mann-Whitney apresentar como resultado auséncia de diferengas significativas nos indicadores da
amostra e dos setores econémicos, é importante mencionar que as empresas classificadas no setor econémico de consumo ciclico, de uma
forma geral foram as que mais sofreram impacto com a adogdo da norma IFRS 16, conforme apresentado nesse estudo. Apesar do teste ter
sido realizado no presente trabalho, a adogdo dos resultados apresentados néo seria a mais adequada, pois em principio violaria as
premissas de independéncia das amostras, uma vez que a comparagao nesse estudo é realizada com base nas mesmas empresas, com ou
sem ajuste contabil.

Sendo assim adotou-se o teste t student e seu equivalente ndo paramétrico Wilcoxon por apresentarem-se como os mais adequados
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por estarem alinhados as indicagdes do referencial tedrico, ainda
assim, cabe mencionar que os testes de amostras emparelhadas
nédo levaram em consideragdo a amplitude da diferenga, mas
apenas se houve diferenca.

Dessa forma, em relagado a aplicacéo do teste t student e seu
equivalente ndo paramétrico Wilcoxon, foi apresentado como
resultado que ha diferencgas significativas nas médias de todos os
indicadores da amostra, quando analisada como um todo, sem
separagdo por segmentos. Ao se analisar separadamente os
segmentos, houve apontamento de diferengas significativas com
relagdo a determinados componentes e indicadores. Em
contraponto, com a aplicagdo do teste de Mann-Whitney, foi
apresentado resultado de que néo ha diferengas significativas nas
médias de todos os indicadores da amostra, quando analisada
como um todo, sem separagdo por segmento, e também quando
foram analisados individualmente os segmentos. Mesmo que os
resultados dos testes de Mann-Whitney apresentem que n&o ha
diferencgas significativas do impacto do ajuste contabil, & possivel
notar, que houve impactos para algumas empresas
individualmente.

5 CONSIDERAGOES FINAIS E CONCLUSOES

O estudo teve por objetivo verificar se com a adog¢éo da norma
IFRS 16 houve impacto significativo nos indicadores econdémicos e
financeiros das companhias abertas listadas na [B]*, no segmento
do novo mercado, tendo como ponto de partida a publicagéo das
demonstracdes financeiras do exercicio de 2019.

Dessa forma, para atingir o objetivo proposto foi realizado
levantamento das demonstragdes financeiras das companhias
listadas na [B]?, no segmento do novo mercado, realizando ajustes
com a finalidade de tirar o efeito da aplicagdo da norma IFRS 16.
Portanto, com a entrada em vigor da IFRS 16 — CPC 6 R2, os
resultados obtidos sugerem que a adogdo da referida norma,
impactou os indicadores econémicos e financeiros das
companhias.

Os indicadores de liquidez imediata, liquidez seca, liquidez
corrente e liquidez geral, no caso pesquisado sofreram alteragdes.
Para esses indices o estudo sugere uma redugdo dos mesmos,
sendo que esse efeito esta ligado ao aumento dos valores dos
passivos circulante e néo circulante, apos o reconhecimento no
balango dos passivos de arrendamento.

Os indicadores de estrutura patrimonial também sofreram
alteragdes no caso pesquisado. Os indicadores de endividamento,
imobilizagdo do patriménio liquido e imobilizagao dos recursos ndo
correntes apresentaram um aumento, influenciados
principalmente pelo reconhecimento no balango dos ativos de
direito de uso e também dos passivos de arrendamento. Ja o
indicador de composicdo do endividamento apresentou uma
reducéo, pois esse indicador é obtido a partir da divisao do passivo
circulante pelo capital de terceiros e dessa forma, com a adogéo da
norma IFRS 16, as companhias tiveram que reconhecer no balango
patrimonial os passivos de arrendamento, sendo que as maiores
parcelas dos valores relativos aos contratos de arrendamento
foram alocadas no passivo néo circulante.

Em relagéo aos indicadores de rentabilidade - giro do ativo,
margem liquida, rentabilidade do ativo e rentabilidade do
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