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RESUMO

O objetivo deste estudo foi analisar o impacto da adoc¢éo do IFRS 16
sobre a comparabilidade das demonstracGes financeiras de empresas bra-
sileiras de capital aberto que atuam no setor petrolifero, dentro do segmen-
to de exploracéo e produgdo. Para tanto, a comparabilidade foi medida por
meio do modelo proposto por De Franco, Kothari e Verdi (2011), conside-
rando 120 observagdes de companhias abertas listadas no mercado de
capitais brasileiro, do seguimento de exploracéo e producéo de petréleo,
entre os anos de 2016 e 2021. Posteriormente, foi realizado um teste de
diferenca de médias entre os 3 anos anteriores & Norma com os 3 primeiros
anos apo6s a adogéo. Os resultados apontam que, embora a média anual
do periodo pré-adogéo ndo seja estatisticamente diferente da média anual
do periodo pés-adogéo, a comparabilidade evoluiu consideravelmente do
Gltimo trimestre antes da adogao para o primeiro trimestre pés- adogéo. O
estudo contribui para a literatura ao destacar o efeito positivo da ado¢é@o
inicial do IFRS 16 sobre a comparabilidade de empresas petroliferas, em
um contexto em que ndo ha regulagdo contabil local para a contabilizagéo
de ativos voltados para a exploracao de recursos minerais.

Palavras-chave: Comparabilidade; IFRS 16; Empresas Petroliferas.

ABSTRACT

The objective of this study was to analyze the impact of adopting
IFRS 16 on the degree of comparability of the financial statements of
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publicly traded Brazilian companies that operate in the oil sector, within
the exploration and production segment. To this end, comparability was
measured using the model proposed by De Franco, Kothari and Verdi
(2011), considering 120 observations of 7 oil companies listed on the
Brazilian capital market between 2016 and 2021. Subsequently, a com-
parison test was carried out. difference in means between the 3 years
before the norm and the 3 first years after adoption. The results indicate
that, although the annual average of the pre-adoption period is not sta-
tistically different from the annual average of the post-adoption period,
the comparability has evolved considerably from the last quarter before
adoption to the first quarter after adoption. The study contributes to the
literature by highlighting the positive effect of the initial adoption of IFRS
16 on the comparability of oil companies, in a context where there is no
local accounting regulation for the accounting of assets aimed at the
exploration of mineral resources.
Key words: Comparability; IFRS 16; Oil Companies.

1. INTRODUCAO

Historicamente, os arrendamentos mercantis admitiam duas classi-
ficagOes: financeira; e operacional. Enquanto os arrendamentos finan-
ceiros ja geravam reconhecimento no balango patrimonial, os arrenda-
mentos operacionais reconheciam apenas a despesa de aluguel do item
de arrendamento na demonstragdo de resultado, gerando a necessida-
de de ajustes nos passivos tratados off-balance. Ademais, constatou-se
que em 2014, grande parte das obrigagdes ligadas aos arrendamentos
estavam fora dos balancos, distorcendo as demonstragfes em apro-
ximadamente U$ 3 trilhdes (IASB, 2016c). Entdo, no ano de 2016, o
International Accounting Standard Board (IASB) emitiu uma nova norma
sobre arrendamentos, o International Financial Reporting Standard 16
(IFRS 16), na qual apenas o arrendamento financeiro passou a ser con-
siderado genuino em fungdo de sua esséncia que é atrelada ao direito
de uso e prazo de vida util econdmica do bem (SACARIN, 2017; MA-
TOS; NIYAMA, 2018). Segundo o 6rgéo, a nova regulagéo teria como
principal objetivo melhorar a qualidade das demonstragdes, aumentan-
do a sua transparéncia e a comparabilidade (IASB, 2016a).

No entanto, a adog&o inicial da norma trouxe alguns desafios para
o alcance desses objetivos, principalmente a respeito da comparabili-
dade, levando-se em conta as dificuldades de implementa¢é@o da nor-
ma somadas a complexidade dos processos ligados aos contratos de
arrendamento, que trariam impactos significativos (IASB, 2016b, FA-
BIANI; WALENDOWSKI, 2018). Ademais, a subjetividade da excegéo
do alcance da norma sobre empresas que exploram e usam recursos
naturais, como empresas de 6leo e gas (IASB, 2016a), trouxe desa-
fios & comparabilidade, principalmente pelo fato de que essas empre-
sas possuem contratos cujos prazos podem ser alterados em fungdo
da natureza de seus ativos que geram especificidades, como custo de
abandono, sendo este um dos temas mais polémicos da norma (BONA;
MURCIA, 2019). Considerando que a comparabilidade é a caracteristica
qualitativa que permite que os usuérios identifiqjuem e compreendam
similaridades dos itens e diferencas entre eles, surge o debate sobre a
influéncia da adocéo inicial do IFRS 16 sobre essa caracteristica.

Estudos anteriores buscaram analisar os impactos do IFRS 16 sobre
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a qualidade da informag&o contéabil e indicadores econémico-financeiros
(MATOS; NIYAMA, 2018; SACARIN, 2017). Sobre o setor petrolifero, a
literatura mostra alguns estudos de caso que buscaram evidenciar dificul-
dades de implantagdo ou impactos na divulgagéo inicial (FARIAS, SAN-
TOS, 2022; ANDRADE et al., 2019), ou de forma menos especifica, 0 im-
pacto da adocdo de outras normas IFRS (DOMINGUES; NAKAO, 2017).
No entanto, séo escassos 0s estudos que buscaram avaliar especifica-
mente o impacto da norma sobre a comparabilidade no setor petrolifero.

No Brasil, apesar da relevancia energética e econémica do setor pe-
trolifero, o comité de pronunciamentos contabeis (CPC) decidiu por ndo
emitir um pronunciamento sobre a norma Exploration for and Evaluation
of Mineral Resources - IFRS 6, por ndo destacar todas as fases da in-
dustria extrativista (ERNST & YOUNG, FIPECAFI, 2010). Neste sentido,
a adocdo do IFRS 16 em um ambiente em que ndo h& adogéo pratica
de uma norma especifica norteadora, como a IFRS 6, pode ampliar os
desafios ja existentes para a comparabilidade.

Diante deste contexto, o presente estudo procura analisar o impacto da
adogéo do IFRS 16 sobre a comparabilidade das demonstragdes contabeis
das empresas brasileiras de capital aberto que atuam no setor de 6leo e
gés, dentro do segmento de exploracéo e produgéo. Como j& destacado, a
escolha do setor se justifica tanto pela sua importancia quanto pela lacuna
na literatura, além de ser um segmento atrativo para muitos analistas finan-
ceiros e investidores (FONSECA, MARQUES, SANTOS, 2019).

Assim, os achados do estudo trazem algumas contribuigbes. Do
ponto de vista pratico, o estudo demonstra que, o custo da adog&o inicial
do IFRS 16 se compensa pelo aumento da utilidade da informag&o por
meio da comparabilidade, demonstrando que, mesmo em ambientes de
incerteza, a norma conseguiu alcangar seu objetivo. Ademais, o estudo
contribui para a literatura ao trazer resultados empiricos a respeito do
impacto da adogdo de normas internacionais sobre uma caracteristica
qualitativa da informagao contébil especifica, a comparabilidade, de um
setor econémico relevante.

O trabalho se encontra estruturado em cinco sec¢des. A primeira diz
respeito a introdugdo, que trata de contextualizar o assunto e expor os
objetivos e justificativa para realizacdo do estudo. A segunda se¢éo re-
fere-se a revisdo de literatura, onde sera abordado o modelo de compa-
rabilidade utilizado na pesquisa, bem como trabalhos correlacionados
que visam conferir embasamento ao que esta sendo exposto. Na tercei-
ra ha a elaboracédo do pressuposto da pesquisa, sendo revelados deta-
Ihes da metodologia. A quarta é composta pela descri¢cdo da abordagem
estatistica utilizada e a anélise dos dados. Na quinta secé@o se encontra
a concluséo, na qual ocorrem as consideracdes finais, apresentando as
limitagbes do estudo e sugestdes para pesquisas futuras.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Comparabilidade e Convergéncia as IFRS

Segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p. 101), a comparabilidade
é a qualidade da informagao que permite que usuarios identifiquem as se-
melhancas e diferengas entre dois conjuntos de fendmenos econdmicos.
Alinhados a esta perspectiva, De Franco, Kothari e Verdi (2011), apontam
que a comparabilidade decorre da avaliagéo dos fendmenos e condigdes
institucionais sob a mesma 6tica quando h& eventos semelhantes e sob
Gticas diferentes quando a natureza dos eventos é distinta. Para os auto-
res, o sistema contabil pode ser entendido como uma fungéo dos eventos
econdmicos, e, por meio de fendmenos registrados por sistemas conta-
beis orientados pelas mesmas regras e principios, possibilita a obtengéo
de informacdes contdbeis semelhantes, passiveis de comparacédo (DE
FRANCO; KOTHARI; VERDI, 2011). Deste modo, depreende-se que o
maior grau de comparabilidade entre os relatérios financeiros proporciona
uma série de ganhos relacionados a reducédo de custos e ao processo
decisorio de investidores, credores e das préprias empresas.

Entretanto, para que os usuarios das demonstragdes financeiras se
beneficiem da comparabilidade no sentido de obter informag¢6es com
maior utilidade é necessério o estabelecimento de praticas e principios
contabeis globalmente instituidos. Nesse sentido, a comparabilidade é
alcangada quando ha um movimento de adogdo das mesmas premis-
sas e praticas por parte das companhias, resultante da convergéncia

ao padréo contabil IFRS, cujas normas representam o padréo local pre-
conizado pelo CPC. Isso promove uma linguagem universal, capaz de
integrar a economia mundial por meio de informagGes mais confidveis e
compreensiveis (RIBEIRO; DOS REIS; PINHEIRO, 2014).

Com isso, alguns estudos buscaram analisar os impactos da conver-
géncia sobre a comparabilidade. Lang, Maffett e Owens (2010) examina-
ram as variacdes no grau de comparabilidade dos relatérios financeiros
em diversos paises devido a adogdo mandatéria do IFRS, no periodo de
2005 a 2008, concluindo que a adogdo das normas proporcionou maior
cobertura de analistas, que passaram a realizar previsdes mais precisas,
e reducdo de custos associado as transacdes. Neel (2017) também exa-
minou a associagdo entre os efeitos contabeis e econémicos decorrentes
da adocdo das IFRS, entre 2001 e 2008, em vérias nacionalidades e cons-
tatou que a utilizacdo de um GAAP doméstico similar as IFRS antes da

implementagéo contribuiu para alcangar maior nivel de comparabilidade
relativa a outros paises devido a estrutura pré-estabelecida (NEEL, 2017).
No Brasil, o processo de convergéncia se deu pela lei 11.638/07, que
instituiu a normatizac&o contébil conforme as IFRS, conferindo ao CPC
a responsabilidade pela emissdo dos pronunciamentos locais. O &pice
do processo ocorreu em 2010, quando as companhias abertas foram
obrigadas a implementar as normas internacionais completamente (FREI-
RE et al., 2012). Por sua vez, isso produziu um aumento significativo da
comparabilidade, comprovando que a mudanca de paradigma decorrente
da substituicdo de um padréo fortemente baseado em regras e na con-
tabilidade fiscal por outro, fundamentado sobretudo em principios e jul-
gamento profissional, ndo necessariamente acarretaria relatérios menos
comparaveis. (RIBEIRO et al., 2016).

Por ser um movimento transformacional com impactos profundos so-
bre o escopo tedrico e pratico da contabilidade, seus efeitos ndo foram
imediatos. De acordo com Ribeiro et al. (2016), a comparabilidade entre
companhias do mesmo setor manteve-se estavel no periodo de transicao
entre 2006 e 2011, porém somente em 2012 (considerado full IFRS por li-
dar apenas com dados apés 2010), houve um aumento significativo nesta
capacidade. Ademais, outro aspecto que influenciou positivamente foi a
troca de firma de auditoria, que pode ter sido motivada pelo maior risco le-
gal enfrentado pelas firmas de auditoria no momento de sua saida (RIBEI-
RO et al., 2016). De forma mais ampla, Reina et al. (2022) investigaram
o impacto da comparabilidade dos relatérios financeiros na acuracia da
estimativa de consenso dos analistas de investimento no mercado brasi-
leiro ap6s a adogdo das IFRS, entre 2005 e 2015. Os autores verificaram
gue a adogdo as normas internacionais contribuiu para a qualidade da
informagao contabil, promovendo o aumento da comparabilidade que, por
sua vez, esta associada ao aumento na acuracia das estimativas de con-
senso dos analistas, corretoras, bancos de investimentos e investidores
em geral (REINA et al., 2022).

Observa-se que embora a literatura possua achados acerca dos
efeitos da adog&o inicial das IFRS sobre a comparabilidade, o objetivo
na maioria dos estudos é analisar esses efeitos em um sentido de ado-
cdo de varias normas simultaneamente. Assim, pouco ainda se sabe
sobre a adog&o de normas especificas sobre caracteristicas igualmente
especificas da qualidade da informag&o contébil, como a comparabi-
lidade. Retomando o conceito defendido por Hendriksen e Van Breda
(1999, p. 101) e corroborado por De Franco, Kothari e Verdi (2011), é
mister analisar o efeito de normas especificas que tenham grande im-
pacto sobre o mercado, como a IFRS 16.

2.1.1 Arrendamentos: transicao normativa do IAS 17 para o IFRS 16

Em relagéo a transicdo normativa das regras pelos principios con-
tébeis associados aos contratos de arrendamentos, apesar de ser uma
norma cuja implementag&o deu-se apenas em 2019, o IFRS 16 vinha
sendo discutido ha 10 anos e surgiu como uma resposta ao IAS 17
— Locacdes, que definia o reconhecimento e mensuragéo dos arrenda-
mentos operacionais e financeiros desde 1997. O esboco inicial dessa
convergéncia foi um paper publicado em marco de 2009, que apresen-
tava uma visd@o preliminar acerca da contabilizagdo dos arrendamen-
tos baseados na existéncia do “direito de uso”, atribuindo um ativo e
passivo ao balan¢o da arrendatéria a partir da data inicial do contrato
(MONTINARO, 2018).

Anteriormente, o IAS 17 defendia a existéncia de dois tipos de ar-
rendamentos: os financeiras, nas quais os riscos dos ativos séo transfe-
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ridos substancialmente ao locatério, podendo no final este exercer a op-
¢éao de adquirir ou ndo o ativo, e os operacionais, que englobavam todos
0s outros tipos de arrendamentos néo identificados como financeiros,
ou seja, 0s que ndo presumem assungao de todos os riscos e beneficios
inerentes a propriedade do ativo. Com isso, 0s investidores precisavam
ajustar as demonstracdes contabeis dos arrendatarios para reconhecer
0s ativos e passivos que estavam off-balance, bem como o recalculo de
indicadores econdmico-financeiros (MATOS; NIYAMA, 2018).

Com o advento do IFRS 16, o locatario passou a reconhecer 0s
ativos e passivos de seus arrendamentos, abandonando a préatica de
itens off-balance para o arrendamento operacional, possibilitando me-
Ihor distincdo entre um arrendamento e um contrato de prestacdo de
servico (SACARIN, 2017; MATOS; NIYAMA, 2018). Deste modo, para
que fossem reconhecidos nas demonstracdes contdbeis a partir de
2019, os arrendamentos precisariam atender aos trés pré-requisitos da
norma, sendo eles: ser um ativo identificavel; transferéncia substancial
dos beneficios econdmicos e o gerenciamento do direito de uso do ativo
pela arrendatéria (IASB, 2016a; ANDRADE et al., 2019).

A partir da implementag&@o da nova norma, as empresas passaram
a reconhecer um ativo de direito de uso proveniente do arrendamen-
to, mensurado inicialmente ao valor presente dos pagamentos futuros
descontados pela taxa de juros implicita do contrato (ou entdo pela
taxa incremental sobre empréstimo), e classificado como um ativo ndo
circulante e néo financeiro, que sofre depreciagdo ao longo do periodo
estabelecido contratualmente. Em contrapartida ao ativo, ha também o
registro do passivo de arrendamento, sobre o qual se reconhece juros
ao longo do tempo e amortiza a medida que ocorrem as quitacées das
parcelas periédicas (IASB, 2016b). Como consequéncia do reconheci-
mento da depreciagdo, amortizacéo e do custo do financiamento dos
arrendamentos, j& havia uma expectativa de impactos consideraveis
sobre indicadores econémico-financeiros relevantes, como os indices
de liquidez corrente e de giro do ativo operacional, que diminuiriam,
ao passo que o endividamento, o EBIT (Earnings Before Interest and
Taxes), EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization) e os fluxos de caixa operacionais aumentariam (SA-
CARIN, 2017). Entretanto, segundo Tanase, Calota e Oncioiu (2018),
essas alteragcdes impactaram os arrendatarios bem mais do que os
arrendadores.

Cariano (2017) destaca como propoésitos norteadores utilizados pelo
IASB e FASB para a substituicdo das normas anteriores vigentes sobre
locacdes, o incremento da comparabilidade e transparéncia, bem como a
reducéo na necessidade de ajustes para efeitos de andlise. No entanto,
a diferenga entre os modelos de arrendador e arrendatério podem trazer
prejuizo a comparabilidade, haja vista que, em esséncia, as duas entida-
des estéo tratando do mesmo evento reconhecido de formas diferentes
no contexto geral (MATOS; NIYAMA, 2018). Ademais, vale destacar que
além da norma nao ter os mesmos efeitos em todos os setores (IASB,
2016b), as excegdes ao alcance da norma ligado aos contratos de explo-
rac&o de recursos minerais, como o das mineradoras e empresas petroli-
feras, também poderiam comprometer a comparabilidade.

2.2 Estudos anteriores no setor de Oleo e Gas

Por se tratar de uma das mais relevantes areas de atividade pro-
dutiva e abastecimento energético para a economia global, a industria
de petréleo e gés foi alvo de diversos estudos que buscaram analisar
varios aspectos, como conformidade ao IFRS 6 (POSWAL; CHAUWAL
(2014; DOS SANTOS; DA SILVA; DOS SANTOS, 2015) e oposi¢do a
implementagdo de novas sistematicas de contabilizagdo (DOS SAN-
TOS; SANTOS, 2014), bem como a relevancia e a comparabilidade da
informacéo contébil, além das principais métricas necessarias para a
realizagdo de previsGes e andlises por parte do mercado de capitais.
Dada a falta de cooperagdo das empresas do ramo, 0s estudos aca-
démicos contribuiram para a busca por formas de estimular a imple-
mentag&o engajada do padréo IFRS, como incentivos para reporte e as
investigagdes sobre o mimetismo na indUstria petrolifera.

Jayaraman e Verdi (2014) examinaram a relag&o entre os incentivos
para reportar mediante a adog&o do euro e & padronizagdo contébil in-
ternacional. Ao observar uma amostra de 15 paises da Unido Europeia
entre 1994 e 2007, os resultados indicaram que os fatores sédo comple-
mentares, visto que a harmonizacgdo dos relatérios financeiros aumen-

tou apés a adogdo da moeda comum, sendo associada aos incentivos
relativos ao aquecimento transacional e financiamento entre os paises.
No entanto, apesar da possibilidade de maior comparabilidade devido
a integracéo bem-sucedida entre as nag@es, a falta dessa integracéo
pode prejudicar essa comparabilidade, ainda que haja um grau apro-
priado de convergéncia contabil (JAYARAMAN; VERDI, 2014).

Neste sentido, Domingues e Nakao (2017) investigaram o poten-
cial da adogéo do padrédo IFRS por empresas petroliferas mundiais em
melhorar a qualidade das previsdes dos analistas financeiros. Para
isso selecionaram companhias com dados disponibilizados na base
de dados da Thomson Reuters® entre o periodo de 2003 a 2014. Os
autores ndo constataram influéncia significativa da adogéo mandatéria
do padréo IFRS no aumento de qualidade das previs6es dos analistas,
0 que pode ser explicado pelo fato do segmento possuir regras es-
pecificas e caracteristicas peculiares, divergindo do padrdo do IASB,
demarcado por pronunciamentos mais gerais e amplos. Entretanto,
perceberam que quanto maior o tamanho da empresa e a quantidade
de analistas a avaliando, menor a dispersé@o das previsfes realizadas.
Por fim, ainda constataram que o gerenciamento de resultados tende
a ocasionar menor acuracia.

Outro fator que influéncia a ado¢éo das normas internacionais de
contabilidade é o mimetismo organizacional, a qual é a tendéncia das
empresas do mesmo ramo de imitar as praticas contdbeis das firmas
lideres do segmento, sobretudo em setores que contam com ambiente
operacional volétil, como o petrolifero. Este mecanismo possui o intuito
de garantir maior respaldo do mercado e do conselho de administra-
¢ao, resultando em menor disperséo por parte dos analistas em suas
previsdes, 0 que garante maior acuricia aos modelos financeiros para
avaliacéo dos investimentos (DE FRANCO; HOU; MA, 2019).

No contexto internacional, Lin et al. (2019) avaliaram os impactos
da transicéo para as normas IFRS de 63 companhias alemas no periodo
entre 2002 e 2010, constatando substancial acréscimo nos niveis de
comparabilidade mediante a convergéncia das normas domésticas ao
padréo internacional do IASB (LIN et al., 2019).

Jung, Hur e Jung (2020) analisaram os impactos da adocdo do
IFRS nos niveis de comparabilidade e na precificacdo das empresas
coreanas, por meio de uma amostra de 5.483 companhias europeias,
chinesas, americanas, japonesas e coreanas entre 2006 e 2014. Em-
bora ndo tenham notado ganhos significativos de comparabilidade en-
tre as empresas coreanas e as demais, 0s autores constataram incre-
mento quando analisadas companhias pertencentes a mesma inddstria
(JUNG; HUR; JUNG, 2020).

Dolgikh (2022) analisou os efeitos da adogao do padréo IFRS no grau
de comparabilidade de empresas russas e canadenses ao nivel local e
internacional, com dados entre 2007 e 2015. O autor constatou que as fir-
mas do setor de energia obtiveram incremento no nivel de comparabilidade
tanto local quanto internacional em ambos os paises, o que pode ser asso-
ciado & experiéncia destas companhias em elaborar demonstragdes finan-
ceiras pela longevidade do segmento. Ademais, a forte correlagéo entre o
movimento de convergéncia aos padrdes internacionais IFRS e o aumento
da comparabilidade nas companhias do setor energético demonstrou que
os efeitos sdo positivos tanto em economias desenvolvidas, como o Cana-
dé&, quanto em emergentes, como a Russia (DOLGIKH, 2022)

No ambito da implementacédo do IFRS 16, o IASB (2016b) j& des-
tacava a relevancia dos impactos da norma sobre os arrendamentos
operacionais existentes no setor de energia, do qual o segmento de 6leo
e gés faz parte. Estudos como o de Romero (2021), que examinou as
bolsas argentina e espanhola, e Campanha e Dos Santos (2020), que
simulou possiveis impactos nas demonstra¢des contabeis da Petrobras
sob hipétese de adogdo antecipada da norma, trouxeram achados re-
levantes sobre aumento da comparabilidade nagueles mercados bem
como duvidas quanto a adogdo da norma, respectivamente.

De Paula (2022), por sua vez, buscou identificar os fatores expli-
cativos do nivel de evidencia¢&o de informacdes sobre arrendamentos
apo6s a adogdo do IFRS 16, ao analisar a divulgacédo de 17 itens obri-
gatérios presentes na norma por parte de 77 empresas nao financeiras
listadas no IBrX 100, em suas demonstracdes financeiras dos anos de
2019 e 2020. O autor identificou que a média do indice de conformidade
de empresas brasileiras analisadas no primeiro ano de adocao da IFRS
16 foi de 63,64% e no segundo ano foi de 61,73%, 0 que demonstra
a existéncia de espaco para melhoria na divulgacéo dos arrendamen-
tos, ainda que a adaptacéo seja desafiadora quando levada em conta a
guantidade de informacdes que devem ser publicadas pelas empresas.
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3. METODOLOGIA

Para alcancar o objetivo, o0 presente buscou analisar a compara-
bilidade entre os anos de 2016 e 2021, realizando um recorte em dois
grupos amostrais denominados: “Pré-IFRS”, composto pelos 3 anos an-
teriores a implementacdo da norma, entre 2016 e 2018; e “Pés-IFRS”,
formado pelos 3 anos subsequentes a adogéo, de 2019 a 2021.

A amostra foi selecionada de modo intencional, uma vez que a com-
posicdo se deu pelas empresas brasileiras de capital aberto do setor
de dleo e gés atuantes no segmento de exploracéo e producdo, com
dados disponiveis para o periodo analisado. Conforme destacado na in-
trodugdo, a escolha do setor se justifica pela sua relevancia econémica,
lacuna literaria quanto aos impactos na comparabilidade causados pelo
IFRS 16 e possiveis desafios no momento inicial da adocao diante das

especificidades do alcance da norma.

Da populagédo de 7 empresas que atuam no setor petrolifero bra-
sileiro, foram excluidas duas que ndo apresentaram dados para todos
os trimestres analisados: a Petro Reconcavo e a 3R Petroleum. Dessa
forma, a amostra foi composta pelas outras 5 companhias, sendo elas:
Dommo Energia, Enauta, Eneva, Petro Rio e Petrobras. Assim sendo,
no final foram analisadas 5 companhias com dados disponiveis nos 24
trimestres abarcados, totalizando 120 observagdes no trabalho.

Os dados econdmico-financeiros foram coletados entre 2016 e
2021 e foram divididos em 2 intervalos, com recorte de 12 trimestres
antes da alteragé@o normativa e 12 trimestres ap6s a implementagéo da
norma IFRS 16. As informag8es utilizadas no estudo foram reunidas
por meio de consulta ao website da Comissdo de Valores Mobiliarios
— CVM. Utilizaram-se as versdes originais das demonstragc@es finan-
ceiras, salvo nos trimestres em que ocorreram reapresentagées, nas
quais se optou pelos dados reapresentados, e, portanto, atualizados.
Outra fonte de dados foi o site Yahoo Finance, onde foi possivel obter
as cotagOes das acgdes referentes as companhias da amostra durante o
periodo do estudo.

A comparabilidade foi calculada por meio da construgéo tedrica pro-
posta por De Franco, Kothari e Verdi (2011), que, por ser uma medida
de output, prové beneficios relacionados a maior robustez no tratamento
estatistico, assegurando maior confiabilidade na coleta dos dados e miti-
gando o viés do pesquisador (RIBEIRO et al., 2016b). De Franco, Kothari
e Verdi (2011) e determinam os relatérios financeiros como func¢éo dos
eventos econdmicos, ou seja, representam 0s acontecimentos aos quais
a empresa esta sujeita, sendo esta premissa exposta pela equagéo 1.

Relatdrios Financeiros=f, (Eventos Econémicos,) )

Segundos os autores, a representacéo pratica da definicdo concei-
tual de comparabilidade, se da pelo modelo empirico no qual o retorno
das agOes representa o efeito liquido de eventos econémicos nas de-
monstragdes contdbeis, que sua vez teriam como proxy o lucro opera-
cional trimestral (DE FRANCO, KOTHARI; VERDI, 2011).

No entanto, o modelo foi adaptado para o contexto brasileiro, seguin-
do o trabalho de De Sousa et al. (2020) e Reina et al. (2022), por meio
das seguintes alteragdes: (i) a variavel lucro operacional, presente no mo-
delo original, foi substituida pela variavel lucro liquido, devido a adogao
do padréo IFRS no Brasil, que extinguiu o lucro operacional e instituiu o
lucro liquido de operagdes continuadas; (ii) estimagéo da funcéo da com-
parabilidade individual baseada em 24 trimestres, enquanto o trabalho
de De Franco et al. (2011) possui apenas 16 trimestres. Este ajuste é
justificado pelo recorte adotado no presente estudo, que visa analisar o
periodo pré-adogéo e o pés-adocéo do IFRS 16, e ainda minimiza o im-
pacto de retornos outliers; (iii) deflagao do lucro pelo ativo total em vez do
valor de mercado da companhia, de modo a retirar o efeito do tamanho
das empresas.

Nesse sentido, a primeira etapa para a mensuracao da compara-
bilidade consistiu em estimar a fungéo contabil individual de cada com-
panhia da amostra com base no periodo de 24 trimestres definido no
estudo (entre 2016 e 2021), conforme equacao 2.

ROA,=a,+ B,+ Retorno, + €, @)
Onde:

ROA, = Lucro liquido trimestral sobre o ativo total final da empresa
i no periodo t.

Retorno, = Retorno médio trimestral da empresa i no periodo t men-
surado com base no preco de fechamento, ajustado para dividendos e
desdobramentos.

A segunda etapa, apds estimar os parametros das fungdes indivi-
duais, consiste em projetar o ROA esperado [E(ROA)] de cada empresa
com base nas regressdes obtidas. Desta forma, conforme a equagao 3,
é estimado o ROA especifico da companhia no periodo.

E(ROA) =& +f Retorno 3)
Em seguida, é determinado o E(ROA) de cada empresa, utilizando

o retorno das proprias companhias com os estimadores das outras fir-
mas do mesmo setor.

E(ROA) =& +f3" Retorno 1@)]
[ it

As equaces 3 e 4 sdo utilizadas com o intuito de manter o evento
econdmico constante, na medida que sao utilizados os estimadores de
uma companhia no evento econdmico da outra empresa. Assim, a medi-
da de comparabilidade é a média da distancia entre essas duas funcdes
para cada trimestre [E(ROAIit) — E(ROAIjt)]. Desta forma, segundo De
Franco, Kothari e Verdi (2011), quanto mais préximas forem as duas fun-
¢Oes, maior é o grau de comparabilidade entre as companhias. A média
de proximidade de cada funcéo por periodo é determinada conforme a
equacéo 5.

t
Compb =~ é x+ SU|E(ROA) — E(ROA) | 5

t—11

Onde:

Compb, = Medida de comparabilidade individual relativa da empre-
sa i baseada nos estimadores da empresa j e retorno da empresa i no
periodo t.

E(ROA), = Retorno sobre o ativo estimado da empresa i com base
nos estimadores e retorno da empresa i no periodo t.

E(ROA), = Retorno sobre o ativo previsto da empresa i com base
nos estimadores da empresa j e retorno da empresa i no periodo t.

Pelo fato de ser uma medida de distancia entre fungdes, ressalta-se
gue quanto mais préximo de 0 for o valor de Compbijt, mais comparaveis
séo as companhias de determinado setor. Segundo De Franco, Kothari e
Verdi (2011), a diferenca é multiplicada por -1 para que maiores valores
estejam associados com aumento da correlagdo entre as companhias,
representando o crescimento do valor da medida graficamente em uma
curva ascendente, facilitando a visualizac&o e interpretagéo.

Assim, os resultados obtidos com a equagdo 5 correspondem as
distancias médias das funcdes contabeis de duas empresas isoladas,
e, portanto, para se obter uma medida de comparabilidade individual
geral entre as firmas pares do setor, é necessario calcular a média des-
tas distancias entre as companhias de referéncia, conforme equacéo 6.

Compby;; (6)

compMy =

Onde:
COMPM, = Medida de comparabilidade individual de cada compa-
nhia em relag¢&o aos seus pares do setor.
Comph, = Medida de comparabilidade individual relativa de cada par de
empresa. N = nimero de companhias do setor (ou ha amostra selecionada).
Uma vez calculada a comparabilidade, foi realizado um teste de
diferenca de médias comparando os valores de COMPM,, obtidos para
o periodo pré-IFRS 16 com aqueles mensurados para o periodo pos-
-IFRS16, com intuito de verificar se houve diferenca estatisticamente
significativa entre os 2 periodos.
Ademais, realizou-se uma andlise grafica complementar na qual se
destacou a variagdo da comparabilidade anual e trimestral, a fim de si-
nalizar variacdes expressivas da principal variavel do estudo.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

A Tabela 1 apresenta a estatistica descritiva da comparabilidade
entre 2016 e 2021. Observa-se que a média no periodo pré-adogao
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sofreu uma grande variacdo negativa. Nesse contexto, o exercicio de
2017 se destaca como aquele em que o setor apresentou a menor
média de comparabilidade (-0,607), cujo valor minimo (-0,722) ficou
muito préximo do 1° quartil.

No que tange ao desvio padrdo, é possivel notar que nos 2 anos
anteriores ao exercicio de adoc&o inicial houve mais variabilidade

Tabela 1 - Estatistica descritiva da varidvel COMPM.

do que nos 2 primeiros anos po6s-adogdo, uma vez que a variavel
COMPM apresentou um incremento substancial nos anos de 2019
e 2020, com resultados de -0,128 e -0,158, respectivamente. Dessa
forma, é possivel depreender que a comparabilidade do setor petro-
lifero brasileiro apresentou maior volatilidade antes da padronizacéo
trazida pelo IFRS 16.

2016 -0,262 0,066 -0,318
2017 -0,607 0,149 -0,722
2018 -0,458 0,197 -0,75

2019 -0,128 0,032 -0,149
2020 -0,158 0,082 -0,264
2021 -0,762 0,23 -1,019

Fonte: Elaboragéao propria

Entretanto, no ano de 2021 houve um decréscimo tdo relevante na
média da comparabilidade, que o valor obtido foi o pior dentre aqueles
calculados no periodo analisado. Nesse mesmo exercicio, a volatilidade
também foi maior, apresentando valores superiores aqueles encontrados
para o periodo pré-IFRS 16.

Tendo em vista que a tabela 1 apresenta o comportamento anual
da comparabilidade do setor petrolifero brasileiro entre 2016 e 2021, a
Tabela 2 sumariza as estatisticas descritivas e o teste de diferenca de

-0,167 -0,282 -0,312 -0,193
-0,406 -0,649 -0,721 -0,45
-0,315 -0,383 -0,66 -0,33
-0,08 -0,141 -0,148 -0,095
-0,088 -0,14 -0,243 -0,09
-0,552 -0,738 -0,987 -0,56

média entre o periodo pré e pés-IFRS 16. Considerando que os dados
ndo apresentaram normalidade e homoscedasticidade, significancia es-
tatistica foi medida por meio do teste de wilcoxon.

Observa-se que, apesar da média para o periodo p6s-adogao foi sen-
sivelmente maior do que a do periodo pré-adogéo, ndo houve diferenca
estatistica entre os dois grupos, no nivel de significancia de 5%. Portanto,
nédo se pode rejeitar a hipdtese de que as médias da variavel analisada
nos periodos pré e pés-adocdo do IFRS 16 sdo estatisticamente iguais.

Tabela 2: Teste de Diferenca de Médias de Comparabilidade (COMPM)

PRE-IFRS -0,442 0,199 -0,75
POS-IFRS -0,349 0,331 -1,019
A 21,10% 66,40% -
Média “PRE- Média “POS-
IFRS” IFRS”
COMPM -0,442 -0,349

Fonte: Resultados da pesquisa (2023).

Considerando que o impacto da norma pode ter sido diluido por
meio da média da varidvel COMPIt, o gréfico 1 apresenta o comporta-
mento trimestral dessa variavel. Sendo assim, embora o teste de dife-
renca de médias n&o tenha apresentado diferenca significativa entre as

-0,167 -0,383 -0,683 -0,298
-0,08 -0,166 -0,576 -0,108
- 56,70% 15,60% 63,90%
z P-Valor (bicaudal)
-0,784 0,433

médias anuais, € observado um pico de comparabilidade entre o 4° tri-
mestre de 2018 e o 1° trimestre de 2019, no momento inicial de adocéo
do IFRS 16, quando a média salta de - 0,7492 para -0,1492.

Grafico 1 - Comportamento trimestral da comparabilidade das empresas petroliferas no Brasil

ME-IFRS 16

Fonte: Elaboragéo propria.
Notas: COMPM — comparabilidade medida pelo modelo do estudo.

POs-IFRS 16
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Conforme indicado na analise anual, este incremento no grau de
comparabilidade ap6s a implementacéo da norma ndo se manteve nos
anos posteriores e, dessa forma, o efeito entre o periodo 12 (4° trimestre
de 2018) e 13 (1° trimestre de 2019) foi dissolvido ao longo dos anos
pelas médias, de modo que a comparabilidade tenha ficado até abaixo
em 2021, no periodo p6s- crise da Covid-19.

Deste modo, conclui-se que o IFRS 16 promoveu um impacto rele-
vante no momento inicial, trazendo maior comparabilidade para o setor
petrolifero. No entanto, esse nivel de comparabilidade ndo se manteve
nos anos posteriores, visto que a realizacdo dos testes descritos indica
que houve um decréscimo no grau de comparabilidade das empresas
petroliferas brasileiras de capital aberto em relagdo aos pares do setor
apds a adogao do IFRS 16.

Esses achados corroboram parcialmente os de Lin et al. (2019),
Jung, Hur e Jung (2020) e Dolgikh (2022), uma vez que houve maior
comparabilidade no periodo de adocéo inicial de uma norma IFRS espe-
cificas. No entanto, este estudo contribui para a literatura, pois, diferente
dos estudos citados anteriormente, buscou explorar os efeitos da ado-
¢do inicial do IFRS 16 no setor petrolifero que dentro do seu contexto
domeéstico ndo contempla a IFRS 6, dado que o CPC 34 nao foi editado.
Estes resultados comprovam que a medida de comparabilidade obtida
neste trabalho esta em consonancia com as métricas alcangadas em ambi-
to internacional, ou seja, ndo foram encontrados vieses em decorréncia das
adaptacdes propostas nesta pesquisa. Além disso, os achados reforgam
a percepcéo de De Franco, Hou e Ma (2019) de que a comparabilidade
€ maior dentro da mesma industria, visto que a amostragem do presente
estudo considerou apenas o setor petrolifero, diferentemente dos autores
acima, que analisaram esta medida com um escopo mais amplo.

Por conseguinte, foi apresentado um resultado melhor para a va-
riavel COMPM quando comparado aos outros trabalhos, ainda que os
achados contrastem com as percepgdes destes estudos, pois ndo houve
incremento a partir da atualizagdo normativa, uma vez que o indice no
Gltimo ano apresentou os piores niveis para todo o periodo do estudo.

Por outro lado, vale ressaltar que o aumento da comparabilidade
no periodo inicial da ado¢éo pode um reflexo do mimetismo organiza-
cional praticado por empresas do mesmo setor em fungdo de duvidas
sobre quais procedimentos seriam adotados para implementar a norma
em um primeiro momento. Esta perspectiva é reforcada pelo estudo de
Haveman (1993), que destaca o isomorfismo mimético por parte das de-
mais firmas em relagdo as organizac¢des percebidas como lucrativas e/
ou grandes (HAVEMAN, 1993). Isto corrobora o cenario do setor petro-
lifero brasileiro da época, no qual a Petrobras, pelo porte e lucro liquido
em 2018 (R$ 26,7 bilhdes) e 2019 (R$ 40,9 bilhdes), pode ter servido
como modelo a ser seguido pelas demais companhias do setor petroli-
fero, no que diz respeito a benchmark para adocéo inicial das normas.

Nesse sentido, ha também o estudo de De Franco, Hou e Ma
(2019), o qual aponta o mimetismo contabil de companhias menores
em relagdo as lideres no segmento quando em ambientes de incerte-
za e volatilidade, caracteristicas associadas ao setor petrolifero e ao
contexto de atualizagcdo normativa do IFRS 16, de impacto significativo
(DE FRANCO; HOU; MA, 2019).

J& o subsequente decaimento no grau de comparabilidade entre
as empresas pode ter sido impulsionado pelo fenémeno proporcionado
pela pandemia do Covid-19. Esta percepcéo é suportada pelos resulta-
dos obtidos por De Paula (2022), no qual se observou uma associa¢éo
negativa entre periodos de crise e a evidenciacéo de informacdes sobre
contratos de arrendamentos apés a adogdo do IFRS 16.

Destaca-se que neste periodo de graves incertezas e crise econd-
mica, houve menor nivel de conformidade com as regras de divulgacao
do IFRS16, e, em certa medida, foi necesséria até mesmo uma segao
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ANDRADE, Anderson Monteiro et al. IFRS 16: Analise do impacto da adocéao inicial da norma nas demonstracdes contabeis da Petrobras.
In: X Congresso Nacional de Administragdo e Contabilidade-AdCont 2019. IAG| PUC-Rio. 2019. Disponivel em: https://bit.ly/43Cbopg.

Acesso em: 21 jul. 2023.

BONA, E.; MURCIA, F. IFRS 16: Uma visdo contabil pratica e critica da nova norma de leasing sob a 6tica das arrendatarias. Revista

Brasileira de Contabilidade, p. 50-65, 2019.

CAMPANHA, Renata Almeida; DOS SANTOS, Odilanei Morais. Impactos da adog&o do IFRS 16 em uma empresa brasileira arrendatéaria.

Enfoque: Reflexdo Contabil, v. 39, n. 3, p. 1-18, 2020.

CARIANO, Anténio et al. Contabilidade das operacdes de leasing: analise de possiveis ocorréncias de lobbying no processo de emissao
da IFRS 16. Revista de Educagéo e Pesquisa em Contabilidade (REPeC), v. 11, n. 4, 2017.

Pensar Contabil, Rio de Janeiro v. 25, n. 88, p. 20-26, set/dez 2023. Encarte especial



https://bit.ly/43Cbopq

Pensar Contabil CRCRJ Conselho Regional de Contabilidade do RJ

DE FRANCO, G.; HOU, Y.; MA, M. Do firm mimic their neighbors “accounting”? Industry peer headquarters co-location and financial state-
ment comparability. SSRN, 2019. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3310219

DE FRANCO, Gus; KOTHARI, Sagar P.; VERDI, Rodrigo S. The benefits of financial statement comparability. Journal of Accounting
research, v. 49, n. 4, p. 895-931, 2011.

DE PAULA, Renato Queiroz. Fatores Explicativos do Nivel de Evidenciac&o de Arrendamentos apos a Adogéo da IFRS 16 pelas Empresas
Listadas no Indice Brasil 100. 2022. Dissertacdo (Mestrado) - Universidade Federal de Minas Gerais, Centro de Pos-Graduagéo e Pes-
quisas em Controladoria e Contabilidade.

DE SOUSA, Allison Manoel et al. Suavizacao de resultados e comparabilidade dos relatérios financeiros: evidéncias em empresas abertas
do mercado brasileiro. Revista de Contabilidade e Organizagdes, v. 14, p. 164488, 2020.

DOLGIKH, Tatiana. IFRS Adoption and the Financial Statements Comparability: The Case of Russia and Canada. European Financial &
Accounting Journal, v. 17, n. 1, 2022.

DOMINGUES, Joao Carlos de Aguiar; NAKAO, Silvio Hiroshi. Previsédo dos analistas e adogdo dos padrées IFRS em petroliferas mundiais.
Revista Universo Contabil, v. 13, n. 2, p. 6-24, 2017

DOS SANTOS, Odilanei Morais; DA SILVA, Paula Danyelle Alimeida; DOS SANTOS, Ariovaldo. Andlise das cartas-comentarios submeti-
das em resposta ao discussion paper extractive activities: perspectivas quanto ao futuro do IFRS 6 (CPC 34). Revista Contemporanea
de Contabilidade, v. 12, n. 26, p. 23-50, 2015.

DOS SANTOS, Odilanei Morais; SANTOS, Ariovaldo dos. Lobbying na regulagéo contabil: evidéncias do setor petrolifero. Revista Conta-
bilidade & Finangas, v. 25, p. 124-144, 2014.

ERNST & YOUNG; FIPECAFI. Manual de normas internacionais de contabilidade: IFRS versus normas brasileiras, volume 2. S&o Paulo:
Atlas, 2010.

FABIANI, F.; WALENDOWSKI, M. EY IFRS 16 leases survey. EY, March, 2018

FONSECA, Raphael da; MARQUES, José Augusto Veiga da Costa; SANTOS, Odilanei Morais dos. Relevancia da informagdo contébil:
estudo de eventos no setor de petroleo e gas. Revista Universo Contabil, v. 14, n. 1, p. 46-65, 2019.

FARIAS, Juliana Aguiar; SANTOS, Qdilanei Morais. APLICAGCAO DE METODOS AGEIS NA ADOCAO DE NORMAS CONTABEIS: O
CASO DA ADOGCAO DA IFRS 16 NA PETROBRAS. Revista Universo Contébil, [S.l.], v. 18, jul. 2023. ISSN 1809-3337.

HAVEMAN, Heather A. Follow the leader: Mimetic isomorphism and entry into new markets. Administrative science quarterly, p. 593-
627, 1993.

INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD. IASB. International Financial Reporting Standard 16 Leases, 2016a. Disponivel
em: https://bit.ly/3Y0ODvgU. Acesso em: Acesso em: 21 jul. 2023

INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD. IASB. IFRS 16 Leases - Effects Analysis. International Financial Reporting Stan-
dard, January, 104, 2016b. Disponivel em: https://bit.ly/3DmEBKD. Acesso em: Acesso em: 21 jul. 2023.

INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD. IASB. IASB shines light on leases by bringing them onto the balance sheet,
2016c. Disponivel em: https://bit.ly/3066BHI. Acesso em: 21 jul. 2023.

JAYARAMAN, Sudarshan; VERDI, Rodrigo S. Are reporting incentives and accounting standards substitutes or complements in achieving
accounting comparability?. Available at SSRN 2428263, 2014

JUNG, Do Jin,; HUR, Ji An; JUNG, A. Reum. The precondition of benefits from IFRS Adoption: Financial statement comparability. The
Journal of Asian Finance, Economics and Business, v. 7, n. 12, p. 255-265, 2020.

LANG, M. H.; MAFFETT, M.; OWENS, R. Earnings comovement and accounting comparability: the effects mandatory IFRS adoption. Dis-
ponivel em: https://bit.ly/3rJ5Wnr. Acesso em: 21 jul. 2023.

LIN, Steve et al. Relative effects of IFRS adoption and IFRS convergence on financial statement comparability. Contemporary Accoun-
ting Research, v. 36, n. 2, p. 588-628, 2019.

MATOS, Nyalle Barboza; NIYAMA, Jorge Katsumi. IFRS 16-Leases: desafios, perspectivas e implicacdes a luz da esséncia sobre a forma.
Revista de Educacgéo e Pesquisa em Contabilidade (REPeC), v. 12, n. 3, 2018.

MONTINARO, Erika. A Shift in lease accounting: the study of the transition from IAS 17 to IFRS 16. 2018.

NEEL, Michael. Accounting comparability and economic outcomes of mandatory IFRS adoption. Contemporary Accounting Research,
v. 34, n. 1, p. 658-690, 2017.

POSWAL, Dhanraj; CHAUHAN, Pragati. Do oil and gas companies comply with requirements of IFRS 67?: Evidence from India and global
companies. The Journal of Asian Finance, Economics and Business, v. 8, n. 3, p. 399-409, 2021.

REINA, Diane Rossi Maximiano et al. Adog¢éo das IFRS no Brasil: uma andlise da comparabilidade dos relatérios financeiros e da acuracia
das estimativas de consenso dos analistas. Contabilidade Vista & Revista, v. 33, n. 1, p. 41-65, 2022.

RIBEIRO, Alex Mussoi et al (2016). Poder discricionario do gestor e comparabilidade dos relatérios financeiros: uma analise do processo
de transi¢é&o regulatdria da contabilidade brasileira. Revista Contabilidade & Financas, v. 27, p. 12-28, 2016.

RIBEIRO, Denise Maria; DOS REIS, Elizio Marcos; PINHEIRO, Laura Edith Taboada. Impacto da mudanga contébil no reconhecimento de
ativos nas operacdes de arrendamento mercantil. Revista Universo Contabil, v. 10, n. 2, p. 84-104, 2014.

SACARIN, Marian et al. IFRS 16 “Leases”-consequences on the financial statements and financial indicators. The Audit Financiar jour-
nal, v. 15, n. 145, p. 114-114, 2017.

TANASE, Alin Eliodor; CALOTA, Traian Ovidiu; ONCIOIU, Florin Razvan. The Impact of IFRS 16 on the Companies’ Key Performance Indicators:
Limits, Advantages and Drawbacks. Academic Journal of Economic Studies, v. 4, n. 1, p. 54-59, 2018.

Pensar Contabil, Rio de Janeiro v. 25, n. 88, p. 20-26, set/dez 2023. Encarte especial



http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3310219
https://bit.ly/3Y0DvgU
https://bit.ly/3DmEBKD
https://bit.ly/3O66BHl
https://bit.ly/3rJ5Wnr

