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RESUMO

O IASB, em 2016, publicou o IFRS 16, nova norma sobre leasing que substitui a IAS 17. Nesse con-
texto, este estudo buscou identificar as principais mudangas normativas decorrentes da adogéo do
IFRS 16 e, utilizando-se as demonstragbes contabeis da Petrobras como exemplo, apurar os princi-
pais impactos nas demonstragdes contdbeis e nos indicadores econdmico-financeiros. Também sao
apresentados os comentarios realizados pelo IASB e comunidade contabil referente a essas modifi-
cagdes. Os achados evidenciaram que a nova norma trara diversas mudangas que gerardo impactos,
alguns pequenos e outros que podem ser expressivos. O IFRS 16 mudara alguns aspectos sobre a
avaliagdo dos contratos de leasing, assim como o reconhecimento e divulgacao. A principal, a de que
os arrendamentos operacionais deixardo de ser informagbes off-balance, acarretando em aumento
no ativo, passivo e das contas de despesa com depreciagcédo e de despesa financeira no resultado,
contas que anteriormente ndo eram afetadas por este tipo de operagdo. Como consequéncia des-
sas variagoes, foi identificado que os indicadores econdmico-financeiros também sofrerdo alteracdes.
Indicadores de liquidez e de retorno sobre o ativo sofrerdo redugdes em seus valores, enquanto que
indices como imobilizagdo do Patriménio Liquido, EBITDA e a relagao de capital de terceiros sobre
o capital proprio, apresentardo variacdes positivas. Assim, essas mudancas poderdo exigir que as
empresas reavaliem e renegociem as cldusulas relacionadas ao nivel de endividamento (covenant),
bem como os custos de empréstimos.
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Impacts of adoption of IFRS 16 in a brazilian company

ABSTRACT

In 2016, the IASB published IFRS 16, a new lease standard that replaces IAS 17. In this context, this
study sought to identify the main regulatory changes resulting from the adoption of IFRS 16 using
Petrobras’ financial statements as an example to determine the main impacts on the financial state-
ments and the economic-financial indicators. Are also provided the comments made by the IASB and
the accounting community regarding these changes. The findings showed that the new standard will
bring several changes that will generate impacts, some small and others that can be expressive. IFRS
16 will change the leasing contracts valuation, as well as it’s recognition and disclosure. The main one
is that operating leases will cease to be off-balance sheet information, leading to an increase in assets,
liabilities and depreciation and financial expenses on profit and losses accounts, which were previ-
ously unaffected by this type of operation. As a consequence of these variations, it was identified that
the economic-financial indicators will also change. Liquidity and return indicators on assets will suffer
reductions in their values, while indexes such as fixed assets, EBITDA and the ratio of third-party capi-
tal to equity will present positive changes. Thus, these changes may require companies to re-evaluate
and renegotiate clauses related to the level of covenant, as well as borrowing costs.

Keywords: Operational Leasing; Financial Leasing; IFRS 16; CPC 06.
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1 INTRODUGAO

Por muito tempo, as operagbes de leasing ope-
racional foram mantidas de fora do balango
patrimonial das empresas. A manutencdo off-
-balance dessa forma de operagdo continuou
sendo criticada pelo mercado e, em 2005, apds
escandalos de fraudes contabeis, a Security and
Exchange Comission (SEC) também demons-
trou sua preocupagdo ao estimar que empre-
sas publicas americanas possuiam em torno de
US$ 1,25 trilhdo em operagdes de leasing nao
registrados nas demonstragdes contabeis. Em
2014, o International Accounting Standard Board
(IASB) estimou que cerca de US$ 3 trilhdes em
obrigagdes com leasing estavam fora dos regis-
tros contabeis. Desses, 45% concentravam-se
no mercado latino americano (IASB, 2016a).

Diante da falta de informacgao e transparéncia
adequada aos usuarios, o IASB iniciou estu-
dos conjuntos com o Finanancial Accounting
Standard Board (FASB), levando o tema para a
pauta de discussdes em 2006. O trabalho cul-
minou, dez anos depois, em 2016, na emissao
de uma nova norma contabil sobre o tema, o
International Financial Reporting Standard 16 —
Leasing (IFRS 16).

A norma apresenta novos requerimentos sobre
o tratamento contabil das operagdes de leasing
a serem incorporados nas demonstragdes con-
tabeis a partir de 1° de janeiro de 2019. Dentre
as mudangas mais relevantes, o reconheci-
mento inicial do leasing operacional que pas-
sara a ser evidenciado no balango patrimonial
da empresa arrendataria (IASB, 2016a). No
Brasil, o Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC) incorporou os requerimentos do IFRS 16
na revisao R2 do Pronunciamento Técnico CPC
06, com a mesma data de vigéncia do IFRS 16.

Tendo em vista o longo periodo de discusséo do
IFRS 16, diversos autores motivaram-se em ten-
tar prevé os possiveis impactos da norma, tais
como os brasileiros Barros et al. (2011), Batista e
Formigoni (2013), Martins et al. (2013), Colares
et al. (2018) e Matos e Niyama (2018) e os
internacionais Branswijck e Longueville (2011),
Bostwick et al. (2013), Fit6, Moya e Orgaz (2013),
Su e Hsieh (2015), Nuryani, Heng e Juliesta
(2015), Ericson e Skarphagen (2015), BohuSova
(2015), Ozturk e Sergemeli (2016), Sari, Altintas
e Tas (2016), Sacarin (2017), Arrozio, Gonzales
e Silva (2016), Tanase, Calota e Oncioiu (2018),
Pardo e Giner (2018).

Esses estudos, em sua maioria, foram realizados
com amostras que contemplam um grupo diversifi-
cado de empresas e que, portanto, acabavam por
gerar mais simplifica¢cdes dado a inexisténcia das
informagdes/caracteristicas especificas de cada
contrato de arrendamento. Nota-se, também, que
grande parte das pesquisas sao internacionais, ou
seja, relataram evidéncias em mercados e contex-
tos diferentes do brasileiro. Além disso, por terem
sido realizados em periodos pré-IFRS 16, ndo
trazem em seu contexto a discussdo detalhada
da norma. Em fungdo disso, acredita-se que este
estudo, apesar dos anteriores, ainda traz enten-
dimentos que reforcam a literatura da area, sus-
tentando a problematica desenvolvida.

Tendo em vista o numero significativo de con-
tratos de leasing existentes nos dias atuais e o
impacto que a mudancga da norma pode causar
nas empresas, tem-se a seguinte questdo de
pesquisa: Quais as principais mudancas tra-
zidas pelo IFRS 16 e os possiveis impactos
nas demonstrag¢des contabeis e indicadores
econdmico-financeiros considerando uma
empresa arrendataria?

Frente a questdo de pesquisa estabelecida, os
objetivos consistem em identificar as principais
mudangas normativas decorrentes da adogéo
do IFRS 16, vis-a-vis a norma em vigor, esta-
belecendo os potenciais impactos nas demons-
tragcdes contabeis e nos principais indicadores
econdmico-financeiros, materializados em uma
empresa brasileira de capital aberto arrendata-
ria, utilizando-se, para isso, as demonstragdes
contabeis da Petrobras.

Este estudo se mostra complementar aos ja
publicados, uma vez que foi realizado com as
demonstragbes contabeis de 2016 e 2017, ou
seja, com informagdes mais recentes e posterio-
res a divulgagdo da norma. Além disso, aos indi-
cadores ja contemplados nos estudos anterio-
res, acrescentam-se novos indicadores e outros
pouco analisados, tais como EBITDA, partici-
pacédo de capitais de terceiros sobre recursos
totais e lucro liquido. A utilizagdo de uma unica
empresa para o calculo desses indicadores mini-
miza o vieis de generalizagdo e subjetividade
nos ajustes constantes nos estudos anteriores.
Também se realizou com base na verséo final
na norma (IFRS 16) e trouxe consigo pontos de
discussbes ocorridos no ambito do estudo do
IASB com relagdo as mudancgas. Esses fatos
qualificam a diferenciacdo deste estudo frente
aos anteriores realizados sobre o tema.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O tema leasing entrou na agenda de discusséo
do IASB em 2006. Quatro anos depois, o IASB,
em estudos conjuntos com o FASB, publicou o
Exposure Draft ED/2010/9, a primeira minuta
da norma. A proposta inicial de um unico meio
de contabilizagéo para o leasing ja existia no
documento. A ideia foi baseada no principio de
que todos os leasings dao ensejo a uma obri-
gacgéo futura de pagar determinada quantia.
Essa informagao é relevante aos investidores
que acabam, na pratica, estimando os efei-
tos n&do contabilizados no balanco (BATISTA;
FORMIGONI, 2013).

O IASB, em 2011, anunciou sua intengado de
publicar uma nova minuta para o tema. A nova
proposta foi publicada em 2013, com algumas
alteragbes, mas mantendo a ideia central de
um unico meio de contabilizagdo. A proposta
gerou a publicagéao final da norma, a IFRS 16,
em 2016.

Em primeiro de junho de 2017, o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), a Comisséo
de Valores Mobiliarios (CVM) e o Conselho
Federal de Contabilidade (CFC) colocaram
em audiéncia publica conjunta para discusséo
a minuta de atualizacdo do Pronunciamento
Técnico CPC 06 — Arrendamento Mercantil
(CPC 06). No Brasil, o CPC 06 é a norma que
trata das operagbes de leasing e em dezembro
de 2017 foi publicada sua segunda reviséo, que
trouxe consigo a “nacionalizagédo” da IFRS 16

2.1 DETALHAMENTO DANORMAE
PRINCIPAIS MUDANCAS

Nesse item, sdo abordados os principais
pontos do IFRS 16, demostrando o tratamento
anterior, conforme o IAS 17, e como passa a
ser com a adogdo do IFRS 16. Na sequéncia,
séo realizadas andlises sobre o topico discu-
tido, exemplificando-se pela utilizagdo das
demonstragcdes contabeis da Petrobras.

2.1.1 Identificagao do leasing

Conforme a definicdo existente no apéndice A
do CPC 06 (R2), houve mudanga apenas na
palavra “acordo”, que foi substituida pela pala-
vra “contrato”. Contudo, esta segunda versao
traz consigo a definicdo do direito de uso do
bem e alteragdes na definicdo de controle para
uma melhor distingéo entre leasing e servigo.

Para que um contrato seja definido como um
contrato de leasing este deve possuir um bem
associado que seja identificavel, esteja sob
controle do arrendatario (cliente) e gere, por um
periodo, beneficios econémicos exclusivos a
este. Em contrapartida, o arrendatario deve efe-
tuar pagamentos ao arrendador. O controle do
arrendatario sob o bem e a obtencéo dos bene-
ficios econdbmicos por ele, definem o direito de
uso do bem. De acordo com o item 11 do CPC
06 (R2), a avaliagdo se um contrato é conside-
rado como uma operagao de leasing ou ndo
deve sempre ser revista quando houver modifi-
cagao nos termos e condigdes do contrato.

Como exemplo de controle e beneficio econd-
mico, considere dois contratos celebrados entre
cliente (arrendatario) e fornecedor (arrendador),
todas empresas atuantes no setor de explo-
racdo e producédo de petrdleo. As empresas
desse setor costumam arrendar navios para
producdo, denominado Floating Production
Storageand Offloading (FPSO), e helicopteros
que efetuam o embarque/desembarque das
equipes entre a terra firme e o FPSO em alto
mar. Sabe-se que todo o beneficio econémico
decorrente do resultado da atividade de produ-
¢ao gera retorno ao arrendatario.

No caso da plataforma, ao ser disponibilizada
exclusivamente e integralmente, o arrendatario
ndo sO passa a ter o controle das operagées,
como também ser o unico a usufruir do benefi-
cio econémico gerado. Contudo, 0 mesmo néo
ocorre com os helicopteros que, apesar de o
arrendatario definir como e quando o helicop-
tero devera levar a tripulagédo, este, em geral,
nao presta servigo exclusivamente a uma Unica
empresa e, portanto, ndo gera beneficios eco-
némicos exclusivos ao arrendatario. Nesse
exemplo, o FPSO sera registrado em conformi-
dade com as regras definidas pelo CPC 06 (R2),
enquanto que o contrato de leasing de helicop-
tero, nesses moldes, continuara a ser registrado
mensalmente como uma prestagdo de servigo.

Como bem identificavel, pode-se exemplificar
o caso de uma empresa que efetuou com uma
locataria contrato de aluguel de carros para
atender a seus executivos. Se a locataria dispo-
nibilizar um Unico carro para atender ao cliente
por todo o periodo e a empresa puder deter-
minar qual o trajeto o carro fara, assim como
em que momento sera utilizado, o contrato
conterd um bem identificavel e um leasing. O
bem nao deixa de ser identificavel e o contrato
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caracterizado como de leasing caso o carro
apresente problemas e seja necessaria a subs-
tituicdo deste por outro, para atender ao cliente.

Entretanto, se a cada necessidade de transporte
de um executivo a locataria puder disponibilizar
qualquer carro, por exemplo, o que estiver livre no
momento, o contrato ndo possui um bem identifi-
cavel. Ao disponibilizar o carro livre no momento
ha indicagdo de que a locataria fornecesse o
mesmo veiculo a diferentes empresas. Dessa
forma, a locatéria estard obtendo renda com o
mesmo bem disponibilizado ao cliente, fato que
também descaracteriza o contato contendo um
leasing. Nesse Ultimo caso, vale ressaltar que a
locataria, ao ter o direito de fornecer qualquer um
de seus carros a cada transporte de executivo,
mesmo que venha a fornecer, por coincidéncia,
sempre 0 mesmo carro, o contrato ndo sera con-
siderado como contendo um /leasing.

2.1.2 Reconhecimento e mensuragao

O IAS 17 segregava a contabilizagdo do leasing
em dois métodos diferentes, um para leasing clas-
sificado como operacional e outro para os classi-
ficados como financeiro. O leasing financeiro na
norma atual ndo sofreu mudangas na forma de
contabilizacdo. Contudo, apresentou mudanga
na sua forma de mensuragéo. Ja o leasing ope-
racional, anteriormente tratado off-balance, com
a entrada em vigor do IFRS 16, passa a ter maior
evidenciagao no caso das arrendadoras.

Toda operagéo de leasing, em geral, passa a
ser apresentada por meio do reconhecimento,
no balango patrimonial, desde o inicio da ope-
racéo, do direito de uso no ativo e do valor a
pagar das obrigagées com leasing no passivo.
Tendo em vista o valor das operagbes de lea-
sing operacional anteriormente ndo presente no
balanco patrimonial, o principal efeito previsto
do IFRS 16, no que tange a estrutura patrimo-
nial das entidades € o incremento de valores no
ativo e passivo das empresas arrendatarias.

A nova norma retirou a opgéo da valoragao ini-
cial do bem por meio do valor justo, mantendo
apenas a valoragao com base no custo, mensu-
rado por meio do valor presente dos pagamen-
tos a serem efetuados. O IASB entendeu que
o valor presente dos pagamentos, descontados
pela taxa incremental se aproxima do valor
justo e que, portanto, esse método apresenta
informacdes similares ao usuario. Dessa forma,
decidiu-se adotar apenas o método de custo

por ser mais simples a forma de calculo pelas
empresas (IASB, 2010).

Outro ponto que sofreu modificagdo com o
IFRS 16 foi a contrapartida da remensuragao do
passivo. Na verséo do IAS 17, a remensuragéo
era reconhecida no passivo em contrapartida
do resultado. Com o ajuste apenas do passivo,
ocorria um desbalanceamento entre o ativo e
o passivo. Com a nova regra, conforme o item
39 do CPC 06 (R2), a remensuragdo do pas-
sivo deve ser feita em contrapartida ao direito
de uso, registrado no ativo. Tal fato ndo ocorre
apenas se o valor do ativo correspondente for
zero, quando a contrapartida é feita diretamente
no resultado do exercicio.

Os itens 40 e 42 do CPC 06 (R2) descrevem
quando a remensuragéo do passivo deve ocor-
rer em contrapartida ao ativo. Conforme as
situacbes especificadas na norma, o saldo do
passivo, bem como a taxa de desconto apli-
cada, deve ser revisto quando houver altera-
¢ao da expectativa de valores a serem pagos
pela garantia de valor residual ou quando entrar
em vigor alteragdes em indices ou taxas utili-
zadas na determinacdo dos valores a pagar.
Também deve ocorrer revisdo do saldo do pas-
sivo, porém sem alteracdo da taxa de desconto
aplicada, quando houver mudanca do prazo da
operagao leasing ou da avaliagdo da opgéo de
compra do bem.

Ressalta-se que o impacto proporcionado pelo
reconhecimento das operagdes de leasing ope-
racional sobre as empresas é relativo, ou seja,
quanto mais leasing operacional a empresa
possuir, maior sera o impacto no ativo e no pas-
sivo da empresa.

Conforme demonstra o item 26 do CPC 06
(R2), para o desconto do fluxo de pagamentos,
deve-se aplicar a taxa implicita da operagéo
de leasing, sempre que esta puder ser deter-
minada. Caso contrario, deve-se aplicar a taxa
incremental sobre empréstimo do arrendatario.
Essa taxa representa a taxa que a empresa
obtém em uma instituicao financeira ao contra-
tar empréstimo para obter o mesmo bem nas
condigbes, prazos, garantias e ambiente econd-
mico semelhantes.

Apos o reconhecimento inicial do ativo (direito
de uso), este passara a ser depreciado. Adepre-
ciacdo do direito de uso, a depender de onde o
bem objeto do leasing foi aplicado, podera vir a
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impactar o resultado do exercicio ou devera ser
alocado a outro item do imobilizado.

Tendo em vista que no registro inicial reconhece-
-se um passivo a valor presente, faz-se neces-
saria a atualizagao financeira deste para repre-
sentar a passagem de tempo. A atualizacdo
financeira, em geral, deve ser registrada como
despesa financeira no resultado do exercicio.

Observa-se, portanto, que o leasing operacio-
nal passara a gerar impacto em duas linhas do
resultado, na de depreciagdo e na de despesas
financeiras. No IAS 17, entretanto, tem-se ape-
nas uma despesa (a de aluguel) na demons-
tracdo de resultado. O IASB entendeu que a
manuteng¢ao de uma Unica forma de contabiliza-
¢ao na arrendataria diminuiria a complexidade
dos registros, pois, apesar de permanecer a
existéncia do julgamento quanto a avaliagéo da
existéncia ou ndo de leasing em um contrato,
ndo havera mais a necessidade de controles
diferenciados para operagées de leasing do tipo
operacional e financeiro.

Conforme proposto pelo IASB (2016a), por
meio da norma IFRS 16, o reconhecimento
de ativos e passivos para todas as formas de
leasing (operacional e financeiro) representam
uma posicéo financeira mais fiel, bem como
apresenta maior nivel de transparéncia sobre a
alavancagem financeira e do capital empregado
pela empresa em suas operagdes. Portanto, ao
aplicar o IFRS 16 ha um incremento de infor-
magcao relevante para a tomada de decisdo dos
usuarios, aumentando a qualidade da informa-
¢ao contabil prestada.

Espera-se que a nova norma sobre leasing
melhore significativamente as informagées dis-
poniveis para os usuarios da informagéo conta-
bil, tendo em vista que ao aplicar os requisitos
contabeis anteriormente previstos pelo leasing
operacional, alguns investidores efetuavam
ajustes fora do balanco (off-balance), aplicando
variadas técnicas, enquanto outros ndo. Assim,
ao unificar os procedimentos haverd uma
padronizagdo das técnicas pelos investidores
na avaliacdo dos leasings (IASB, 2016b).

2.1.3 Isencgao de reconhecimento

A isencdo de reconhecimento apresentada
pelo IAS 17 dizia respeito ao proprio leasing
operacional que nao era registrado no balango
patrimonial. Suas informagbes eram apenas

divulgadas em notas explicativas e seus paga-
mentos registrados diretamente no resultado a
medida que incorriam. O IASB (2016a) expds,
durante o periodo em que o IFRS 16 ficou em
audiéncia para debate e analise, certa preocu-
pacdo com relacdo ao custo da aplicagdo dos
requisitos desta norma em empresas com mui-
tas operacdes de leasing de pequeno valor, as
quais ndo apresentam materialidade. Com o
intuito de reduzir os custos e evitar o reconhe-
cimento de contratos que nao influenciariam
materialmente as demonstragcdes da empresa,
o IASB desenvolveu duas formas de isengéo de
reconhecimento.

Trata-se de mais uma novidade trazida pelo
IFRS 16, qual seja, a opgédo de n&o reconhe-
cimento dos contratos com prazo de vigéncia
de até 12 meses de duragéo, sem expectativa
de renovacao, e dos contratos considerados de
pequeno valor. Essas excegbes criadas pelo
IASB permitem que estes tipos de contrato
ndo sejam registrados no balango patrimonial,
seguindo entdo a atual forma do IAS 17 para
o leasing operacional, onde as prestacdes sao
langadas diretamente no resultado.

O IASB definiu que a avaliagdo do bem de
pequeno valor deve ser feito pelo prego deste
em estado de novo, deixando de lado na ava-
liagdo se o valor & ou nao relevante para as
demonstragdes contabeis do arrendatario, bem
como o valor do bem no estado em que este
se encontra. Tal definicdo teve como objetivo
permitir que todos os bens arrendados tenham
o0 mesmo tratamento em qualquer empresa,
assim como apresentem registros que possam
ser comparados entre demonstragdes contabeis
de qualquer empresa. O CPC 06 (R2) descreve
estes pontos nos itens B3, B4 e B6 (CPC, 2017).

O IASB sugere como itens de pequeno valor,
contrato de leasing de bens com valor unita-
rio de até US$ 5 mil. J& o CPC, ao colocar em
audiéncia publica a norma, n&o sugeriu valor,
mas exemplificou no item B8 como sendo itens
de pequeno valor os computadores pessoais,
tablets, pequenos itens de mobiliario de escri-
torio e telefones (CPC, 2017).

2.1.4 Inicio do leasing e prazo do contrato

A data de inicio do leasing se da com a dispo-
nibilidade do bem ao arrendatério. Sua vigén-
cia, de acordo com o item 18 do CPC 06 (R2),
perdura por todo o periodo ndo cancelavel do
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contrato, assim como também pelo periodo com
possibilidade de prorrogagéo, caso o arrendata-
rio tenha razoavel certeza de que ira solicitar
sua extensdo (CPC, 2017). Para a definigdo
do periodo de vigéncia, de acordo com o item
B37 do CPC 06 (R2), a intencdo do exercicio
de extenséao e rescisdo devem ser avaliados na
data de inicio. O tempo, apés a data de inicio
do leasing, deve ser novamente revisto quando
uma circunstancia ou um evento significativo
modificar o prazo previsto inicialmente, como a
decisdo de solicitar extens&o do contrato.

2.1.5 Adogéo inicial do IFRS 16

No primeiro momento de adog&o da norma, as
empresas ndo sao obrigadas a reavaliar todos
os contratos ja firmados que possui. Conforme
os itens C3 e C4 do CPC 06 (R2), a norma
permite que, para os contratos existentes no
momento de transig&o, sua aplicacdo seja feita
apenas para os contratos que ja se enquadra-
vam como operagao de leasing na abordagem
anterior do CPC 06. Em optando por esta abor-
dagem, é necessario apenas que a empresa
mencione a opgéo pelo tratamento em suas
notas explicativas (CPC, 2017).

O ajuste inicial pode ser feito de duas maneiras,
a critério da empresa arrendataria, descritos nos
itens C5 do CPC 06 (R2) (CPC, 2017). Na pri-
meira opgao, o ajuste deve ser feito nos balan-
¢os anteriores, de forma retrospectiva, em acordo
com o CPC 23 que trata de mudanca de praticas
contabeis. A segunda opgéo adota o efeito cumu-
lativo no balango inicial. O impacto acumulado no
balanco inicial deve ser reconhecido como ajuste
ao saldo de abertura de lucros acumulados ou em
outra conta conforme apropriado.

Estas duas maneiras possiveis de ajuste foram
determinadas pelo IASB como forma de aliviar
os custos e a carga de trabalho das empresas
no momento da transi¢édo, pois muitos usuarios
(principalmente os elaboradores das demons-
tracdes contabeis) expuseram as dificuldades
de um ajuste completo e que para determina-
das empresas os custos seriam significativos.

2.2 IMPACTO NOS INDICADORES

Com o aumento do ativo e do passivo, as modifi-
cagoes trazidas pela nova norma afetaréo varios
indicadores normalmente utilizados no acompa-
nhamento de desempenho das empresas, interna
e externamente. Sdo exemplos destes, o indice

de liquidez, EBITDA, EBIT, lucro operacional,
retorno sobre o patriménio liquido (ROE) (PWC,
2017). Os indicadores de desempenho sdo mui-
tas vezes utilizados em clausula de contratos de
empréstimos e financiamentos com o intuito de
garantir um bom desempenho da empresa, ou
seja, garantindo que esta ndo venha a ter difi-
culdades com o pagamento dos contratos. Caso
a empresa venha a ultrapassar o limite estabe-
lecido contratualmente, ela pode ser obrigada a
liquidar, de uma so6 vez, o total do contrato.

Com atransigéo das normas, quando do registro
inicial de um contrato o resultado (lucro liquido)
da empresa, ndo sofrera impacto. Entretanto,
a tendéncia é que o lucro operacional passe a
ser superior, tendo em vista que uma parcela do
pagamento passa a ser registrada como des-
pesa financeira.

Cabe ressaltar que, apesar do lucro liquido ndo
apresentar variagdo entre a forma de regis-
tro decorrente do IAS 17 e do IFRS 16, ao se
comparar o total do contrato registrado, porém,
a cada periodo, ou parcela do contrato regis-
trado, o lucro liquido pode se apresentar maior
ou menor do que o registro feito de acordo com
o IAS 17. Tal efeito foi evidenciado no estudo
de caso de Sacarin (2017) ao relatar a redu-
¢ao do patriménio liquido nos primeiros anos,
e nenhuma alteragéo ao se observar o periodo
total do contrato.

O registro, de acordo com o IFRS 16, apresenta
no resultado duas parcelas, a depreciagcao e
o resultado financeiro, conforme j& exposto.
A depreciacdo, em geral, apresenta sempre o
mesmo valor, pois é calculada linearmente, por
meio da divisdo do direito de uso pelo tempo do
contrato. Ja a despesa financeira é calculada
ao se aplicar a taxa da operagao sobre o saldo
liquido a pagar do leasing. A cada periodo que
se passa, normalmente, uma parcela do leasing
€ paga, por isso o saldo apresenta redugéo com
o passar do tempo.

Dessa forma, a cada periodo, ao se calcu-
lar a despesa financeira, em geral, a taxa da
operagado é aplicada sobre um saldo menor.
Somando-se entdo a depreciagdo e a despesa
financeira, tém-se inicialmente um registro no
resultado superior ao valor do leasing langado
por competéncia. Entretanto, mais ao final do
contrato, quando a parcela de despesa finan-
ceira se reduz, a soma das duas parcelas passa
a ser inferior no lucro liquido.
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2.3 REVISAO DALITERATURA

Marques (1999) analisou as diferengas exis-
tentes entre a contabilizacdo das operagdes
de leasing financeiro realizadas no Brasil e as
realizadas de acordo com as normas interna-
cionais de contabilidade. Além disso, observou
o reflexo destas contabilizagdes nas demons-
tracdes contabeis. No Brasil, a época, o leasing
financeiro era tratado como um aluguel, por-
tanto, ndo havia a contabilizagdo de um ativo ou
um passivo na empresa arrendataria. Contudo,
as normas internacionais ja possuiam o enten-
dimento de que o leasing financeiro deveria ser
reconhecido no ativo e passivo da arrendataria
desde o inicio da operagéo. Diante da diferenca
de tratamento dada pelas normas, no Brasil,
vista como um aluguel, e, como um financia-
mento, nas normas internacionais, observou-se
que as normas internacionais permitem melhor
evidenciagdo e, consequentemente, maior
informagao ao usuario tomador de decisao.

Engquanto mudangas contdbeis na forma de
registro dos leasings eram discutidas internacio-
nalmente, com base no documento preliminar
Discussion Paper de 2009, Barros et al. (2011)
analisaram qual seria o impacto na estrutura
patrimonial da contabilizagdo do leasing opera-
cional como se leasing financeiro fosse. O seg-
mento de aviagdo, que possui como caracteris-
tica principal a obteng&o de suas aeronaves por
meio de leasing operacional, foi o selecionado.
A andlise se baseou em duas companhias
aéreas, TAM e GOL, pois representavam 90%
do segmento de aviag&o brasileira. Por meio
das demonstragdes contabeis de 2007 a 2009,
foram analisados alguns indicadores, onde se
observou um maior impacto na empresa GOL
que demonstrou um aumento percentual maior
no ativo e passivo.

Posteriormente, baseado no ED 2010/9, o estudo
de Branswijck e Longueville (2011) envolveu
128 empresas listada na Euronext Brussels e
116 empresas listadas na Euronext Amsterdam.
Verificaram mudancgas significativas nos indi-
cadores, com destaque para o crescimento da
relagao passivo sobre patriménio liquido e dimi-
nuicdo do ROA e da liquidez corrente, mas obser-
varam também que os impactos n&o ocorrem da
mesma forma em todas as industrias.

Ja Batista e Formigoni (2013), também com
base no ED 2010/9 e nas demonstragdes con-
tabeis de 2010 das companhias brasileiras de

capital aberto que possuiam leasing operacio-
nal (32 empresas arrendatarias), mostraram
que é pertinente o reconhecimento do leasing
operacional da forma proposta, uma vez que
cabe a irrevogabilidade do passivo assumido
em contrapartida do ativo arrendado, do qual o
arrendatario tem a posse, o controle e o bene-
ficio econdmico futuro do ativo arrendado; e
que o reconhecimento inicial das operagbes de
leasing operacional podem impactar de forma
significativa os indicadores das empresas
arrendatarias. Foram observados diminuigédo de
liquidez, aumento do endividamento e queda da
rentabilidade das empresas.

Martins et al. (2013), por sua vez, ainda com
base no ED 2010/09, mas com demonstrag¢des
financeiras de 2011 das empresas do setor de
transporte listadas na B3 (12 empresas), mos-
traram que o tratamento off-balance dado as
operagbes de leasing operacional distorce as
informagdes contabeis e podem induzir aos
usuarios da informagdo a decisdes equivoca-
das. Bostwick et al. (2013) analisaram os efeitos
da capitalizagéo do /easing em 5 empresas de
diferentes setores (revenda, dleo e gas, fabri-
cagao de equipamentos pesados, industria far-
macéutica e empresa financeira). O segmento
farmacéutico mostrou-se o mais afetado pela
mudanga. Ja Fit6, Moya e Orgaz (2013), iden-
tificaram impacto significativo sobre os indica-
dores financeiros e que os setores de venda e
energia seriam os mais afetados, considerando
a amostra de empresas espanholas.

A pesquisa de Su e Hsieh (2015) em empresas
do banco de dados Compustat que reportaram
operagbes de leasing de 1996 a 2010, base-
ado agora no ED 2013/6, mostrou que é posi-
tiva a capitalizagdo do leasing operacional nas
demonstrac¢des contabeis, com as hipoteses de
que a capitalizagdo do leasing gera ao Chief
Executive Officer (CFO) melhor informagéo pre-
ditiva dos resultados e que a capitalizagdo do
leasing é utilizada por investidores para valora-
¢ao das acoes.

Durante os trabalhos do IASB, Nuryani, Heng
e Juliesta (2015) ja indicavam que as empre-
sas faziam uso indevido do leasing operacional,
aproveitando-se da ndo capitalizacdo desses
nas demonstragcdes contabeis, como forma de
flexibilizagao do resultado. Também observaram
impactos sob os indicadores financeiros que
séo utilizados para tomada de decisdo. Por sua
vez, Ericson e Skarphagen (2015) analisaram
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o impacto dos indicadores financeiros de 55
empresas suicas de capital aberto, sendo que
o indicador de divida liquida sobre o patrimonio
liquido foi o que demonstrou maior variacdo e
que é possivel que algumas empresas venham
a ter aumento de seu custo de capital.

BohuSova (2015) baseou suas avaliagdes no
ED 2013/6 e nas demonstragdes financeiras de
2013, de empresas ndo pertencentes ao setor
financeiro, listadas na Prague Stock Exchange
e observou um aumento do ativo fixo de 2% a
13% e no passivo circulante e de longo prazo de
0,7% a 24% e 0,2% a 125,6%, respectivamente.
Com relagéo aos indicadores, o ROA apresentou
redugdo de 10% para empresas que possuem
poucas operagbes de leasing operacional e de
34% para as que apresentam grande volume de
operagdes de leasing. O endividamento cresceu
de 0,38% a 5% e a divida sobre o patriménio
liquido aumentou de 1% a 56%.

A obrigatoriedade do reconhecimento do lea-
sing financeiro no Japéao ocorre desde o ano de
2008. O registro inicial nos balancos se deu de
duas formas, com o reconhecimento retroativo
de todos os leasings financeiros existentes e,
como tratamento de excegéo, foi permitido o
ndo reconhecimento de contratos cuja trans-
feréncia de propriedade ao arrendatario nao
tivesse ocorrido. Kusano, Sakuma e Tsunogaya
(2016) observaram os impactos desta adogéo e
que empresas com contratos de dividas opta-
ram pelo tratamento de exceg&o, ndo regis-
trando em balango a integralidade de seus con-
tratos de leasing. Também puderam observar
que as empresas que adotaram o tratamento
de excecéo tiveram maior tendéncia a negociar
a forma de leasing que possuia, passando a ter
mais contratos classificados como leasing ope-
racional, cujo reconhecimento ndo exige regis-
tro em balanco.

Enquanto Oztirk e Sergemeli (2016) estudaram
uma empresa de aviagdo da Turquia e Barros et
al. (2011), as empresas TAM e GOL, You (2017)
estudou o impacto do segmento de aviagdo por
meio de 31 empresas aéreas. Foi identificado que
o leasing nao registrado representava 30,68% do
total das obrigagbes reconhecidas. As mudan-
¢as demonstraram aumento do ativo e passivo,
assim como aumento de indicadores como divida
sobre patriménio liquido e sobre ativo.

Arrozio, Gonzales e Silva (2016), em amostra
com demonstragdes contabeis de 2015 relativas

a 17 empresas do setor de atacado e varejo
listadas na B3, constaram aumento do nivel
de endividamento e alavancagem, ao mesmo
tempo que foi observada a diminuigéo da liqui-
dez. O estudo recente de Lim et al. (2017) ana-
lisou como as informagdes disponiveis em nota
explicativa sobre o leasing operacional influen-
ciam o mercado de crédito, utilizando-se uma
amostra com 5.378 empresas, entre o periodo
de 1995 a 2011 e com dados da Compustat.
Concluiram que o mercado trata de forma dife-
renciada as operagbes de leasing operacional
e os empréstimos. Os custos dos empréstimos
e a avaliagdo de risco (credit rating) s&o menos
sensiveis as obrigagbes de leasing operacio-
nal, que se encontram off-balance, do que os
empréstimos registrados em balanco.

Lambreton e Rivas (2017) verificaram que as
mudancgas de tratamento contabil em relagéo
ao leasing sdo apenas “a ponta do iceberg’.
Eles demonstraram que o impacto se apresenta
significativo para a maioria das empresas ava-
liadas. Porém, também podem ser encontradas
dificuldades na avaliagao de prazo do contrato,
o qual demanda juizo de valor para a determi-
nagéo do periodo ndo cancelavel, calculo da
taxa implicita do contrato ou, na falta desta, sua
taxa incremental, estimativa dos pagamentos
fixos e variaveis relativas a operacdo de lea-
sing, assim como a identificagdo de existéncia
do leasing no contrato.

Recentemente, Morales-Diaz e Zamora-
Ramirez (2018) observaram que a magnitude
do impacto sobre as demonstragées contabeis
ira depender do tratamento contabil alternativo
e da estimativa adotados por cada empresa.
Por exemplo, caso uma empresa almeje um
passivo de menor valor, deve extrair do contrato
o montante que n&o for relativo ao bem arren-
dado, como servigo. Também n&o deve capita-
lizar ativos de pequeno valor ou que possuam
duracéo inferior a doze meses.

Tanase, Calota e Oncioiu (2018) concluiram
que as mudangas no registro do leasing finan-
ceiro gerardo, nas demonstragdes financeiras,
aumento do ativo e passivo totais. No resultado
havera redugdo das despesas com leasing,
entretanto as rubricas de depreciagdo e des-
pesas financeiras apresentardo incremento.
Ja no fluxo de caixa, uma parcela saira do
grupamento das atividades financeiras para
as atividades operacionais. Indicadores como
o EBIT e EBITDA irdo apresentar reducédo e
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outros indicadores como ROE e ROCE tam-
bém seréo afetados. Tais mudangas podem vir
a afetar covenants, rating de crédito, custo de
empréstimo e a percepgao do acionista sobre a
empresa. Outro fator que pode vir a ser afetado
por tais mudancas € a decisao de realizagdo de
contrato de leasing versus compra.

Pardo e Giner (2018) analisaram o impacto
sobre empresas espanholas néo financeiras da
IBEX 35. Eles identificaram que em torno de 20
bilhées de Euros ndo se encontravam registrado
em balango, o que representa um aumento de
5% do passivo das empresas. As empresas de
revenda mostram ser as mais impactadas pela
norma, a qual impacta significantemente os
indicadores de giro do ativo ndo corrente, da
qualidade da divida, de alavancagem e o ROA.

Dos estudos brasileiros, Colares et al. (2018)
analisaram os impactos da adogéo do IFRS 16
nos indicadores de desempenho de 46 empresa
registradas na B3. As empresas selecionadas
referem-se a todas as empresas que divulga-
ram existéncia de leasing operacional, assim
como despesas futuras de leasing em notas
explicativas no ano de 2016. O estudo observou
aumento das contas patrimoniais e redugéo do
resultado, os quais geram mudangas nos indi-
cadores e mudam a percepgao do usuario das
informagdes contabeis.

Matos e Niyama (2018) demonstram as principais
mudangas da norma, as quais foram percebidas
principalmente pelas empresas arrendatarias.
Observou-se a subjetividade contida na norma,
presente desde a identificagdo se o contrato € ou
contém leasing. Essa subjetividade, relatam, exi-
gira dos profissionais maior julgamento. O maior
impacto identificado com relagdo a mudanca fora
visto nas métricas financeiras, nas negociagdes
empresariais e condigdes negociadas em con-
trato. Em sua conclusdo, demonstram a neces-
sidade de uma reflexdo sobre a falta de sime-
tria entre a forma de contabilizagdo a ser feita
pelo arrendatario e arrendador, causando falta
de comparabilidade e consisténcia. Contudo, a
norma traz consigo avangos ao tentar eliminar
fraquezas contidas no IAS 17.

Observa-se um consenso entre as pesquisas
anteriores relacionados ao aumento dos ati-
vos e passivos das empresas que possuem
leasing operacional. Também evidenciam
que determinados indicadores irdo aumentar,
enquanto outros diminuir. Esses resultados sao

importantes para reforgar os achados deste
estudo. Optou-se por ndo analisar alguns indi-
cadores relatados anteriormente ou os que
foram minimamente analisados. Contudo, este
estudo amplia as evidéncias encontradas pelos
estudos anteriores, sendo importante identificar
0 maximo de impactos possiveis para preparar
0s usuarios para essas mudangas e amenizar
tomadas de decisbes equivocadas pela falta de
conhecimento da norma. Para uma perspec-
tiva histérica em relagao a evolugédo normativa,
observar Matos e Niyama (2018).

3 METODOLOGIA

A pesquisa foi realizada por meio da analise do
novo Pronunciamento Técnico CPC 06 (R2),
que equivale ao IFRS 16 e cuja aplicagdo no
Brasil deu-se a partir de 1° de janeiro de 2019.
Para tratar dos aspectos relacionados ao (a)
Reconhecimento e mensuracgao; (b) Isencdo do
reconhecimento; (c¢) Identificagdo do bem arren-
dado; (d) Definicdo do prazo do contrato; (e)
Valoragao do ativo e passivo; e (f) Adogao ini-
cial da norma, utilizou-se de exemplos praticos
tendo por base as demonstragbes contabeis
consolidadas da Petrobras dos anos de 2016 e
2017. Com isso, é possivel analisar os impac-
tos que a adogéo do IFRS 16 podera gerar nos
indicadores das empresas.

Os anos de 2016 e 2017 foram utilizados por
serem 0s anos mais recentes de informacgoes
geradas pelas empresas e publicadas na
CVM. Sabendo que o segmento petrolifero
faz uso constante de operagbes de leasing
no desenvolvimento de suas atividades, a
empresa Petrobras foi escolhida por ser uma
empresa relevante dentro de seu segmento.
A Petrobras, por meio do estudo da revista
Forbes, foi apontada como a nona maior
empresa do mundo do segmento petrolifero. A
unica empresa brasileira entre as dez maiores
(BARBOSA, 2018).

Da mesma forma que Oztirk e Sercemeli
(2016), o estudo optou por analisar apenas uma
empresa em detrimento de varias. Tendo em
vista que a norma ainda ndo estava em vigor
quando da elaboragéao desse estudo, ha ausén-
cia de informagdes exatas do impacto do IFRS
16 sobre as demonstragdes contabeis e indica-
dores, sendo, entdo, necessario estimar estes
impactos. Desta forma, estimar valores de uma
quantidade grande de empresas poderia gerar
alto nivel de imprecisédo, devido as premissas
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subjetivas no momento das estimativas. Assim,
para minimizar esse viés, julgou-se mais pru-
dente utilizar uma Gnica empresa, a qual servira
como exemplo para comparagbes dos valores
das demonstragdes contabeis, como ativo e
passivo, além dos indicadores.

As andlises foram realizadas supondo que
a norma entrou em vigor no respectivo ano
estudado (2016 e 2017), ou seja, os valo-
res estimados de 2016 foram gerados con-
siderando que a norma entrou em vigor em
primeiro de janeiro daquele ano. Da mesma
forma, foram gerados os valores de 2017, ou
seja, os valores de 2017 néo foram estimados
como uma continuagdo dos impactos gera-
dos em 2016. Os anos de 2016 e 2017 geram
duas analises distintas e servem para compa-
racao e confirmacgéo das variagbes (negativas
ou positivas) ocorridas nas demonstracdes e
nos indicadores.

A simulagdo foi realizada considerando o
modelo de adogao inicial da norma descrito nos
itens C5 (b), C8 (a) e C8 (b) (ii) do CPC 06 (R2),
onde o passivo deve ser calculado por meio dos
pagamentos remanescentes e o ativo pelo valor
equivalente ao passivo adicionado de qual-
quer pagamento antecipado reconhecido em
balango. Tendo em vista que as demonstragdes
contabeis n&o indicam valores que tenham sido
pagos antecipadamente com relagédo as opera-
¢Oes de leasing, a simulag&o considerou que o
passivo possuia o mesmo valor que o ativo.

As informagdes sobre os montantes de lea-
sing operacional da Petrobras foram retiradas
das notas explicativas referentes aos exerci-
cios de 2016 e 2017 e utilizadas para os cal-
culos das estimativas. No item 18.2 das Notas
Explicativas da Petrobras de 31/12/2017 e de
31/12/2016, consta um montante a pagar refe-
rente a leasing operacional de R$ 304.398
milhdes e R$ 315.865 milhdes, respectiva-
mente. As mesmas notas explicativas reportam
despesas com leasing operacional no exercicio
de 2017 de R$ 32.674 milhdes e de R$ 34.438
milhdes em 2016. Esses valores, trazidos a
primeiro de janeiro de cada ano, montam em
R$ 126.958 milhdes para 2017 e R$ 148.144
milhdes para 2016.

O valor presente aplicado foi calculado por
meio do fluxo de pagamentos minimos de lea-
sing operacional ajustado ao meio do periodo,
tendo em vista que os pagamentos anuais

ndo ocorrem todos em uma Unica data, mas
séo distribuidos ao longo dos meses. O cal-
culo realizado trata-se de uma simplificagao do
valor presente, pois os valores obtidos do fluxo
s&0 anuais e nao indicam os meses exatos em
que ocorrem. O calculo também n&o pdde cap-
turar a parcela dos valores apresentados que
séo relativos a servigo, contratos de pequeno
valor ou inferiores a 12 meses. Para o calculo
do valor presente das obrigagbes com lea-
sing operacional utilizou-se a taxa incremental
sobre empréstimos. A Petrobras declarou no
item 17.4 das demonstragdes financeiras de
2017 que a taxa média dos financiamentos foi
de 6,1% e 6,2%, em 2017 e 2016, respectiva-
mente. Como as taxas médias apresentadas
nos dois anos s&o muito préximas, optou-
-se por utilizar como taxa incremental sobre
empréstimos a mais recente, 6,1%.

Os montantes trazidos a valor presente, na simu-
lacdo, foram somados ao saldo inicial de seus
respectivos anos as contas de ativo, como direito
de uso do bem, e passivo circulante e n&o cir-
culante, como arrendamentos a pagar, relativo
a ajuste decorrente da adogdo inicial da norma.
Tendo em vista a limitagéo da pesquisa, demais
parcelas, como gastos com desmobilizagdo de
equipamentos, que podem vir a compor o ativo
ou passivo, ndo foram considerados. Sendo
assim, os valores de ajuste inicial, a serem feitos
em primeiro de janeiro de cada ano, no ativo e no
passivo s&o iguais, por premissa.

Para a analise dos indicadores também se fez
necessario o calculo do saldo final das con-
tas de balango. Portanto, foram estimadas as
variagdes que impactam cada grupo de contas.
O ativo imobilizado estimado foi reduzido pela
depreciagéo incremental estimada do ano. Para
o valor da depreciagédo estimada de cada ano,
aplicou-se sobre o montante inicial do leasing,
a taxa média de depreciagao observada no res-
pectivo ano. A taxa média de depreciagéo foi
obtida por meio da depreciagdo do ano sobre o
saldo médio do imobilizado.

Sabe-se que a depreciagdo de um imobilizado
é determinada pelo tempo de vida util do bem,
a qual é definida pela utilidade esperada do
ativo para a entidade (CPC, 2009), no caso do
leasing associa-se sua depreciagdo ao tempo
do contrato. Contudo, o estudo trata de uma
empresa do segmento de exploragao de dleo e
gas onde a parte mais significativa dos contra-
tos é relacionada a atividade fim da empresa.
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Ocorre que a depreciagéo do leasing se da pelo
tempo do contrato e nesse tipo de atividade
muitas vezes ndo é reconhecido diretamente
no resultado, mas sim absorvido por outro ativo
que sera depreciado a partir do momento que
passar a gerar beneficios econémicos.

Como exemplo, pode-se citar as sondas utiliza-
das na fase exploratéria que possuem valores
elevados e que compdem o valor dos pogos na
fase de perfuragéo. Os gatos com a perfuragéo
dos pocos irdo gerar beneficios econdmicos ape-
nas quando do inicio da produgédo. Outro tipo de
contrato significativo na industria € o contrato de
leasing de plataformas que s&o depreciados pelo
tempo do contrato, que neste tipo de industria
se da praticamente pelo tempo de produgéo do
campo ou pode-se dizer vida util deste. Levando
em consideragéo a especificidade do segmento
em estudo, ou seja, que os grandes montantes
de depreciacdo de leasing afetam o resultado
em tempo similar ao tempo de vida util dos ativos
da empresa, aplicou-se a taxa de depreciagdo
média do imobilizado no estudo.

Ja o passivo total foi reduzido pelo montante
estimado de principal pago nas operagdes de
leasing operacional. Foi considerado que toda
parcela de juros relativa aos contratos foi paga
no mesmo exercicio. Para obtengéo do valor do
principal pago a cada ano, descontou-se a par-
cela de juros do leasing operacional reconhecido
no resultado de cada ano do valor do montante a
pagar no ano. Para o célculo da parcela de juros
paga nas operagdes com leasing operacional, foi
aplicada a taxa de desconto média das opera-
¢Oes de leasing operacional (6,1% a.a.), sobre o
valor ajustado ao saldo inicial do passivo.

Dessa forma, o calculo dos valores de leasing
operacional trazidos a valor presente e do saldo
das contas de balango, tanto para 2016, quanto
para 2017, foram evidenciadas nesta parte do
trabalho. Na sessao de resultados encontra-se
evidenciada a comparagdo dos indicadores
atuais da Petrobras com os indicadores esti-
mados. Para cada indicador, sdo evidencia-
dos os valores utilizados no calculo, tanto do
indicador atual, quanto do indicador estimado
pela mudanga da norma. Posteriormente, com
o intuito de identificar se o respectivo indicador
aumentou ou diminuiu, foi realizado o calculo da
variagéo entre o atual (sem aplicagédo do IFRS
16) e o estimado (com aplicagdo do IFRS 16).
Em todas as situagdes este procedimento foi
realizado para 2016 e 2017.

Tendo em vista o nivel de detalhamento neces-
sario para realizacdo dos calculos, este traba-
Iho esta limitado a simplificagdes realizadas na
simulagédo do impacto, tendo em vista a ausén-
cia de informacgdes pertinentes a cada operagéo
de leasing nas notas explicativas, a exemplo da
taxa de desconto, prazo dos contratos, valor
residual, prestagédo de servigo incluida no con-
trato, gastos com instalagao e remogéao ou des-
montagem do bem, dentre outros.

Ressalta-se que todos os célculos que conside-
raram leasing operacional sdo estimativas e ndo
valores exatos, obtidos para nog¢des gerais dos
impactos que o IFRS 16 apresentara nas empre-
sas. Sendo assim, € mais importante se atentar
para as variagbes e propor¢gdes das mudangas
do que propriamente no valor calculado.

4 RESULTADOS

A Petrobras apresentou existéncia de contratos
para unidades de produgdo, sondas de perfu-
ragdo, outros equipamentos de exploragéo e
producgdo, navios, embarcacdes de apoio, heli-
copteros, terrenos e edificagbes. Nas demons-
tragbes contabeis de 2017 e 2016, a Petrobras
n&o indicou o numero de contratos classificados
como de leasing operacional que possui. Em
suas Notas Explicativas, observa-se a existén-
cia de contratos relativos a leasing operacional
em um montante de R$ 304.398 milhdes e de
R$ 315.865 milhdes, respectivamente. Foram
registrados como despesas com leasing opera-
cional o montante de R$ 32.674 milhdes no ano
de 2017 e de R$ 34.438 milhdes no ano de 2016.

A Petrobras ndo divulga detalhes sobre os pra-
zos dos contratos e sobre as intengbes de pror-
rogagao ou cancelamento, porém a empresa
divulga no item 18.2 das notas explicativas de
31/12/2017 o montante de leasing operacional
que ainda ndo iniciaram, por causa dos ativos
relacionados ao leasing estarem ou em cons-
trugdo ou ainda néo terem sido disponibiliza-
dos para uso. O valor total divulgado em 2017
era de R$ 174.336 milhdes e de 2016, de R$
161.884 milhdes.

Levando-se em consideracdo as informa-
¢bes disponiveis nas notas explicativas da
empresa, o valor presente liquido dos con-
tratos em operacdo a serem registrados em
primeiro de janeiro somam o montante de
R$ 126.958 milhées em 2017 e R$ 148.144
milhées em 2016. Os valores foram calculados
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considerando o valor das despesas de leasing
operacional incorridas no ano, o fluxo de paga-
mento de leasing operacional informado em
nota explicativa, do qual foram descontados o
montante referente a contratos com atividades
operacionais ainda ndo iniciadas. O desconto
foi feito anualmente na mesma proporgédo do
valor do fluxo de pagamento do ano com rela-
¢ao ao total do fluxo de pagamentos.

O passivo circulante e ndo circulante da
empresa, registrados em primeiro de janeiro de
2017 e 2016, somam R$ 552.202 milhdes e R$
642.205 milhdes, respectivamente. O ativo ndo
circulante é de R$ 659.038 milhdes em 2017 e
R$ 731.528 milhdes em 2016.

Os valores de leasing operacional indicados
pela empresa podem sofrer alteragbes, dado
que os contratos serdo reavaliados de acordo
com a nova norma. Sendo assim, contratos
podem ser classificados de forma diferente de
como foram no momento da divulgagéo da nota
explicativa, a exemplos dos contratos com heli-
copteros. Da mesma forma, contratos anterior-
mente ndo classificados como leasing, podem,
com a nova horma, vir a ser.

Com base na simulagéo, se o valor presente
das operagbes de leasing operacional fosse
contabilizado em 1° de janeiro de cada ano, o
passivo passaria a ser de R$ 679.160 milhdes
em 2017 e 790.349 milhées em 2016. Ja o ativo
ndo circulante somaria R$ 785.996 milhdes
em 2017 e R$ 879.672 milhdes em 2016. No
passivo, observa-se acréscimos de 23% em
2017 e 2016, enquanto no ativo ndo circulante,
variagdo de 19% e 20%, respectivamente.
Ressalta-se que ndo consta no ativo estimado
os gastos iniciais previstos e no passivo esti-
mado, os pagamentos variaveis, pois ndo ha
como identificar estes valores porque ndo séo
divulgados pelas empresas.

De acordo com os itens 12 e 13 das Notas
Explicativas da Petrobras de 31/12/2017 e de
31/12/2016, a empresa possuia Imobilizados e
Intangiveis médios no montante de R$ 587.318
milhdes em 2017 e de R$ 612.221 milhdes
em 2016, além de despesas de depreciagédo
e amortizacdo de R$ 42.369 milhdes em 2017
e de R$ 48.543 milhdes em 2016, o que gera
uma média de depreciagcdo e amortizagdo de
7,2% em 2017 e de 7,9% em 2016. Tomando
como base essas taxas e a aplicando sobre
o montante do leasing operacional que seria

contabilizado em 01/01/2017 e 01/01/2016,
gera-se um acréscimo na depreciagdo e amor-
tizagdo do exercicio de aproximadamente R$
9.159 milhdes e de R$ 11.746 milhdes nos res-
pectivos exercicios, proveniente do registro do
direito de uso do leasing operacional. A depre-
ciacdo e amortizagao do exercicio seriam em
torno de R$ 51.637 milhdes em 2017 e de R$
60.289 milhdes em 2016, um incremento de
22% e 24%, respectivamente.

Observa-se que o valor da depreciagédo quase
duplica em consequéncia do registro dos lea-
sings operacionais. Ressalta-se que estes
valores gerados sdo apenas estimativas para
nogdes gerais, pois ndo ha como identificar
os valores exatos de cada bem arrendado,
assim como ndo ha como identificar as taxas
de depreciagdo e amortizagdo exatas que a
empresa usa para cada tipo de imobilizado e
intangivel que possui. Com a nova norma em
vigor, os valores a pagar de leasing opera-
cional estariam registrados, a valor presente,
como arrendamento a pagar desde o inicio
do ano, e posteriormente seriam atualizados
e reconhecidos como despesa financeira no
resultado do exercicio.

Considerando a taxa de juros dos financia-
mentos da Petrobras de 6,1%, os encargos
incorridos da empresa aumentariam em R$
7.744 milhdes em 2017 e R$ 9.037 milhdes em
2016, o que totalizaria despesas financeiras no
exercicio de R$ 31.356 milhdes em 2017 e R$
24.176 milhdes em 2016, incremento de 33% e
37%, respectivamente.

Como evidenciado, a Petrobras registrou
como despesas com leasing operacional um
montante de R$ 32.674 milhdes em 2017,
e R$ 34.438 milhdes em 2016. Ao mesmo
tempo, foi apresentado um EBITDA ajustado
no valor de R$ 76.557 milhdes em 2017 e R$
88.693 milhdes em 2016.Se nesse periodo o
leasing operacional ja estivesse registrado no
balanco da empresa o EBITDA evidenciado
seria de R$ 109.231 milhes em 2017 e R$
123.131milhdes em 2016. Confirmaria, por-
tanto, o aumento no EBITDA conforme pre-
visto pelo IASB e evidenciado no estudo de
Magli, Nobolo e Oggiari (2018). E importante
ressaltar que o EBITDA do exercicio aumenta
a partir do registro nos novos moldes das
operagdes de leasing operacional, pois o indi-
cador expurga os valores de depreciagéo e
despesa financeira.
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Quadro 1 — Comparacgao EBITDA ajustado
atual com o recalculado (R$ milhGes)

dez/17 | dez/16
EBITDA Ajustado Atual 76.557 | 88.693

EBITDA Ajustado Recalculado | 109.231 | 123.131

Variagdo EBITDA Recalculado /
Atual

43% 39%

Fonte: Dados da pesquisa.

O Quadro 1 resume a comparagédo entre o
EBITDA ajustado atual da Petrobras nos anos
de 2016 e 2017 com o EBITDA ajustado recalcu-
lado caso os leasings operacionais da empresa
ja estivessem contabilizados. Observa-se um
aumento de 43% em 2017 e 39% em 2016.

Os indicadores de capacidade de pagamento,
liquidez corrente, liquidez seca e liquidez ime-
diata, sofrerdo uma redugdo de valor, ja que
parte do passivo registrado, decorrente do
leasing operacional, ficar& no curto prazo,
enquanto que a totalidade do ativo registrado
ficard no longo prazo como direito de uso.
Dessa forma, o passivo corrente das empre-
sas aumentara, enquanto o ativo circulante ndo
sofrera modificagdo, o que acarretara em uma
redugao nestes indicadores. De forma similar, o
indice de liquidez geral também reduzira, pois
o leasing operacional aumentara o passivo cir-
culante e nao circulante da empresa, enquanto
que o ativo circulante e realizavel de longo
prazo nao sofrerdo alteragdes.

Quadro 2 — Comparacao indices de liquidez atual com a recalculada

dez/17 dez/16
Liquidez Seca Atual 1,55 1,46
Liquidez Seca Estimada 1,28 1,12
Variagdo Liquidez Seca Estimada / Atual -18% -23%
Liquidez Corrente Atual 1,89 1,80
Liquidez Corrente Estimada 1,56 1,38
Variagao Liquidez Corrente Estimada / Atual -18% -23%
Liquidez Imediata Atual 0,90 0,85
Liquidez Imediata Estimada 0,74 0,65
Variagdo Liquidez Imediata Estimada / Atual -18% -23%
Liquidez Geral Atual 0,40 0,38
Liquidez Geral Estimada 0,34 0,31
Variagdo Liquidez Geral Estimada / Atual -15% -18%

Fonte: Dados da pesquisa.

O Quadro 2 indica que a Petrobras apresen-
tou em 2017 uma liquidez seca de 1,55 e 1,46
em 2016, liquidez corrente de 1,89 em 2017
e 1,80 em 2016, e liquidez imediata de apro-
ximadamente 0,90 em 2017 e 0,85 em 2016.
Tomando como base os valores indicados,
os indices financeiros mudariam da seguinte
forma: liquidez seca seria de 1,28em 2017 e
1,12 em 2016, liquidez corrente 1,56em 2017
e 1,38em 2016, e liquidez imediata de 0,74em
2017 e 0,65 em 2016.

Observa-se que os trés indices variaram negati-
vamente na mesma proporgao (18% em 2017 e
23% em 2016). Os trés indices possuem o pas-
sivo circulante como denominador, entdo, por
questdes matematicas, percebe-se que a varia-
¢ao dos trés indices é semelhante, ou seja, é
esperado uma diminuigdo em proporgdes iguais
nos indices de liquidez seca, corrente e ime-
diata para as empresas no momento de adogao
da nova norma.

Em relagdo ao indice de liquidez geral, a
Petrobras apresentou em 2017 um indicador
de 0,4 e de 0,38 em 2016. Observa-se que a
liquidez geral da empresa reduziu em 2017
para 0,34e em 2016 para 0,31, um decréscimo
de 15% e 18%, respectivamente. Observa-se,
para todos os indices de liquidez, maior varia-
¢ao negativa no ano de 2016. A variagdo de
2016 foi maior do que a de 2017, pois em 2016
ha um valor superior de leasing operacional a
pagar registrado no balango, ou seja, quanto
maior for o leasing operacional a registrar, maior
sera o impacto nos indicadores. Branswick e
Longueville (2011), Barros et al. (2011) e Batista
e Formigoni (2013) também analisaram o com-
portamento do indice de liquidez corrente e,
assim como os achados deste estudo, também
verificaram redugéo no indicador.

Em relacdo aos indicadores de rentabilidade,
€ esperado uma diminuigdo do retorno sobre
o ativo, pois o ativo aumentara com o registro
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do direito de uso do leasing operacional. O
retorno sobre o patriménio liquido apresenta
mudangas apo6s a adogdo inicial em decor-
réncia do efeito no resultado. No estudo, o
resultado liquido, apds o registro no momento
inicial, apresenta variacdo pelo registro das
parcelas de depreciagéo e despesa financeira
no exercicio, ao invés do registro Unico da des-
pesa com o pagamento do leasing operacional
como realizado anteriormente.

O registro das despesas no resultado, no inicio
do contrato, tente a ser maior que a forma ante-
rior de registro, porém, o impacto no resultado
ao final do contrato, tende a ser menor que a
forma anterior de registro por conta do resul-
tado financeiro que se reduz ao longo do con-
trato. Vale ressaltar, novamente, que o impacto
sobre o resultado no periodo total do contrato,
em termos nominais, € igual, se comparada a
forma atual e anterior de registro.

O retorno sobre o patriménio liquido da
Petrobras, conforme o Quadro 3, em 2017 e
2016, foi de 0,0014 e (0,0511), respectivamente.
Com o efeito da norma, apresentaram variagéo
de 4058% e de 105%, respectivamente, pas-
sando a ser de 0,06 em 2017 e de 0,0023 em
2016. E evidenciado que em 2017 a Petrobras

teve lucro de R$ 377 milhdes e ativo total médio
de R$ 818.230 milhdes.

Em 2016, a empresa auferiu prejuizo de
R$ (13.045) milhdes e ativo total médio de
R$ 852.540 milhdes. Com isso, a empresa
apresenta um retorno sobre o ativo no valor
de 0,0005 em 2017 e (0,0153) em 2016. O
retorno sobre o ativo de 2017 e 2016, con-
forme Quadro 3, impactado principalmente pela
mudanga do resultado, reduziu para aproxima-
damente 0,0172 e 0,0006, respectivamente,
apresentando uma variagao de 3626% em 2017
e de 104% em 2016.

Observa-se uma variacéo significativa no retorno
sobre o ativo e patriménio liquido de 2017, visto
que os indicadores apresentaram valores bem
pequenos (valores a partir da terceira/quarta
casa decimal, aproximadamente) e, portanto,
levam a uma maior sensibilidade no calculo da
variagdo. Tendo em vista os valores serem bem
pequenos, os valores relativos (%) podem n&o
retratar de forma adequada o impacto sobre
o indicador. Branswijck e Longueville (2011),
Batista e Formigoni (2013), BohuSova (2015),
Oztirk e Sergemeli (2016) e Colares et al. (2018)
também evidenciaram redugdes no retorno
sobre o ativo das empresas estudadas.

Quadro 3 — Comparacao retorno sobre o ativo e patrimoénio liquido atual com o recalculado

2017 2016
Retorno sobre o Ativo Atual 0,0005 -0,0153
Retorno sobre o Ativo Estimado 0,0172 0,0006
Variagao Retorno sobre o Ativo Estimado / Atual 3626% 104%
Retorno sobre o Patriménio Liquido Atual 0,0014 -0,0511
Retorno sobre o Patriménio Liquido Estimado 0,0600 0,0023
Variagdo Retorno sobre o Patriménio Liquido Estimado / Atual 4058% 105%

Fonte: Dados da pesquisa.

Os indices de estrutura, como a participagéo do
capital de terceiros sobre os recursos totais, a
relacdo do capital de terceiros sobre o capital
proprio e a imobilizagdo do patriménio liquido,
sofreram aumento, como reflexo do aumento
do passivo, enquanto o patriménio liquido, no
estudo, ndo demonstrou se altear. A imobiliza-
¢éo do patriménio liquido também aumentou
como consequéncia do registro do direito de
uso no imobilizado. J& o indice de estrutura de
participagéo das dividas de curto prazo em rela-
¢ao ao endividamento total sofreu reducéo, pois
a maior parte do passivo a ser registrado refe-
rente ao leasing operacional se concentrara no
longo prazo devido aos prazos dos contratos.

O Quadro 4 demonstra que a Petrobras possuia
uma participagédo de capital de terceiros sobre
os recursos totais de 0,68 em 2017 e 0,69 em
2016, uma participagéo de capital de terceiros
sobre o capital préprio de 2,08 em 2017 e 2,18
em 2016, uma participacao das dividas de curto
prazo em relagdo ao endividamento total de
0,15 em 2017 e 2016, e indice de imobilizagdo
do patriménio liquido de 2,24 em 2017 e 2,34
em 2016.

Se o valor indicado nas notas explicativas como
o montante a pagar que a empresa possui refe-
rente a leasing operacional fosse registrado no
ativo e passivo (com a segregacdo do curto
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prazo e longo prazo), esses indicadores assu-
miriam os seguintes valores: participagcao de
capital de terceiros sobre os recursos totais de
0,70 em 2017 e 0,72 em 2016, participagédo de
capital de terceiros sobre o capital proprio de

2,33em 2017 e 2,53 em 2016, participacdo das
dividas de curto prazo em relagdo ao endivida-
mento total de 0,15 em 2017 e 0,16 em 2016, e
uma imobilizagéo do patriménio liquido de 2,53
em 2017 e 2,74 em 2016.

Quadro 4 — Comparacao indices de estrutura atual com o recalculado

2017 2016
Part. Capital de Terceiros s/ Recursos Totais Atual 0,68 0,69
Part. Capital de Terceiros s/ Recursos Totais Estimado 0,70 0,72
Variagao Part. Capital de Terceiros s/ Recursos Totais Estimado / Atual 3% 5%
Part. Capital de Terceiros s/ Capital Proprio Atual 2,08 2,18
Part. Capital de Terceiros s/ Capital Préprio Estimado 2,33 2,53
Variagdo Part. Capital de Terceiros s/ Capital Proprio Estimado / Atual 12% 16%
Part. Dividas Curto Prazo s/ End. Total Atual 0,15 0,15
Part. Dividas Curto Prazo s/ End. Total Estimado 0,15 0,16
Variagao Dividas Curto Prazo s/ End. Total Estimado / Atual 3% 7%
indice de Imobilizagédo Atual 2,24 2,34
indice de Imobilizagdo Estimado 2,53 2,74
Variagdo indice de Imobilizagdo Estimado / Atual 13% 17%

Fonte: Dados da pesquisa.

Destaca-se o acréscimo em torno de 14% nos
indices de imobilizagdo do capital préprio e
de participacdo do capital de terceiros sobre
o capital proprio. Esses dois indicadores tive-
ram uma maior variagdo em relagédo aos outros
dois porque o denominador de suas respectivas
férmulas, o patrimdnio liquido, no estudo, nao
foi tdo afetado pelo reconhecimento do leasing
operacional se comparado ao passivo e ativo.

Em empresas que possuem poucas operagdes
de leasing operacional o impacto sobre esses
indicadores é menor. A participagao de capital
de terceiros sobre os recursos totais e sobre o
capital proprio, em suas respectivas formulas,
possuem valores afetados pelo reconhecimento
do leasing operacional tanto no numerador,
quanto no denominador. Sendo assim, apre-
sentam uma menor variagao no indicador ao se
comparar as normas (IAS 17 e IFRS 16).

Esses resultados também corroboram os acha-
dos anteriores. Barros et al. (2011), Branswijck
e Longueville (2011), BohuSova (2015) e You
(2017) também evidenciaram aumento na
relagéo da divida de terceiros sobre o capital
proprio. Barros et al. (2011) também obser-
varam variagdo positiva na imobilizagdo do
Patrimdnio Liquido.

Por ultimo, a Petrobras obteve indice de divida
liqguida sobre o EBITDA de 3,67 em 2017 e
3,54 em 2016. Se levar em consideragao o

reconhecimento do /leasing operacional, o
passivo e o EBITDA se modificariam como
demonstrado acima e o indice seria de 3,50
em 2017 e 3,55 em 2016, variagdo negativa
de 4% em 2017 e positiva de 0,2% em 2016,
conforme Quadro 5.

Quadro 5 — Comparacao divida liquida
sobre o EBITDA atual com o recalculado

dez/17 | dez/16
ngfu::qmda sobre o EBIT- 3,67 3,54
grg:til;:;l:;:a sobre o EBIT- 3,50 3,55
EBITOA Extmado JAtuer | 4% | 02%

Fonte: Dados da pesquisa.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Foram identificadas varias mudangas trazidas
pela norma, algumas pequenas e outras mais
significativas que de forma conjunta irdo impac-
tar a estrutura patrimonial e os indicadores das
empresas. Na identificacdo do /easing, a nova
norma trabalha com o conceito de direito de
uso, em que as operagdes de leasing seréo
registradas como imobilizado. Acredita-se que
seja uma mudanga sensata, uma vez que estes
leasings representam o direito temporario de se
utilizar um bem, o qual ir4 gerar beneficios eco-
némicos futuros para a entidade (CPC,2017).
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As demonstragdes contabeis, com o registro do
leasing operacional, dardo maior nivel de pre-
cisdo aos indicadores de alavancagem finan-
ceira, endividamento, bem como a outras infor-
magdes, sem que os usuarios necessitem fazer
ajustes off-balance para obter a informagéo
da forma desejada. Essas mudangas podem
trazer beneficios tanto para os usuarios, que
terdo informagdes mais precisas das empre-
sas, como também para as empresas que terdo
suas demonstragdes contabeis com informa-
¢bes de maior qualidade.

Outro ponto é a novidade de nado reconhecer
certos contratos de leasing, que sdo os con-
tratos de pequeno valor ou de curto prazo.
Acredita-se que a possibilidade de n&o reco-
nhecimento para contratos de curto prazo ou
de baixo valor seja pertinente, pois a propria
estrutura conceitual da contabilidade reforga
que o beneficio das informagbes geradas pela
contabilidade precisa superar o custo, ou seja,
se o controle, reconhecimento e divulgagéo
de contratos de curto prazo ou de baixo valor
possuem um alto custo e ndo possuem mate-
rialidade, o beneficio ndo compensa o custo
de elaboragao. Dessa forma, € mais viavel nao
reconhecer estes contratos.

Os exemplos evidenciados com as informa-
¢bes da Petrobras indicam que, dependendo
do quanto a empresa possuir em operagoes de
leasing operacional n&o registrado, os impactos
sobre a estrutura patrimonial, de resultado e os
indicadores podem ser expressivos. A Petrobras
demonstrou acréscimos de 16% a 23% em seus
ativos e passivos com o registro inicial. A des-
pesa de depreciagdo e amortizagdo se mostrou
maior em torno de 23%, enquanto as despesas
financeiras apresentaram aumento em torno
de 35%. Ha setores que podem ser bem mais
influenciados pela nova norma por possuirem
valores mais elevados de leasing operacional.
E importante relatar aos usuérios das informa-
¢Oes contabeis que devem se atentar as parti-
cularidades de cada empresa, antes de tentar
estimar os impactos que elas sofrerao.

Como havera alteragbes na estrutura patrimo-
nial e de resultado das empresas, consequente-
mente havera modificagdes em certos indicado-
res contabeis/financeiros. Assim como exposto
nas modificagbes patrimoniais e de resultado,
as mudancgas nos indicadores também depen-
derdo bastante do quanto a empresa possui
leasing operacional ndo registrado. Quanto

mais a empresa possuir de leasing operacio-
nal, maior serd o impacto sobre os indicado-
res. Alguns indicadores demonstram que irédo
aumentar, como o EBITDA e o indice de imo-
bilizagdo, enquanto outros irdo diminuir, como
a liquidez corrente, seca, imediata, geral e o
retorno sobre o ativo.

Alguns indicadores também podem vir a sofrer
alteragbes significativas, como o indice de imo-
bilizagdo, que no exemplo da Petrobras pode
aumentar em torno de 15%. As empresas e os
usuarios contabeis terdo que se adaptar com
esses novos valores e terdo que ter bastante
cuidado para identificar se as futuras alteragdes
foram provenientes da adogao da nova norma
ou se modificaram em decorréncia das opera-
¢des normais da empresa.

Foi identificado que os indices de endivida-
mento da empresa em relagdo aos recursos
totais e a participagdo do capital de terceiros
sobre o capital préprio irdo aumentar, entdo é
provavel que as empresas credoras, como as
instituicdes financeiras, reavaliem as clausulas
de seus contratos de empréstimos e reclassifi-
quem os riscos e custos de crédito.

Portanto, as mudancas trazidas pelo IFRS 16
ndo s&o apenas sobre a estrutura patrimonial
ou nos indicadores das empresas, mas tam-
bém sobre o comportamento dos usuarios con-
tabeis, ja que todos terdo que se adaptar para
compreender as novas informagdes que serdo
geradas e assim saber como reagir a elas.

Os achados desta pesquisa corroboram e com-
plementam as evidéncias de estudos anteriores,
em especial os estudos de Barros et al. (2011),
Branswijck e Longueville (2011), Batista e
Formigoni (2013), Colares etal. (2018), BohuSova
(2015), You (2017), Ozturk e Sergcemeli (2016) e
Magli, Nobolo e Oggiari (2018).

Este estudo contribuiu para uma melhor com-
preensao do IFRS 16 e dos provaveis impactos
que esta nova norma trara para as empresas.
E importante explorar as possiveis consequén-
cias que uma nova norma contabil pode trazer
para as empresas e para os usuarios contabeis,
pois ajuda as empresas no processo de imple-
mentacao e adaptagdo da norma, assim como
ajuda os usuarios contabeis na visualizagdo
das provaveis mudangas nas demonstragbes
contabeis e nos indicadores e com o intuito de
evitar tomadas de deciséo precipitadas.
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Para pesquisas futuras fica como sugestédo
a realizacdo de um estudo semelhante, em
empresas de outros setores, para verificar se
os resultados se confirmaram. Também seria
interessante verificar se os usuarios contabeis
estdo a par dessas mudangas recentes, com o
intuito de identificar a expectativa do mercado
sobre a nova norma.
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