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REFLEXO DA NBC TG 06 —- OPERACOES DE ARRENDAMENTO MERCANTIL NOS
INDICES FINANCEIROS DAS EMPRESAS QUE COMPUSERAM O IAGRO - FFS B3:
UM ESTUDO A PARTIR DO MODELO CONCEITUAL DE MUDANCA
INSTITUCIONAL.

Barbara Aires Delfino!
Ana Maria da Paixdo Duarte 2

RESUMO

A aprovacao a adequacao do Internacional Financial Reporting Standards (IFRS16) referentea
operagdo de arrendamento mercantil provocou mudanca na pratica contabil das empresas,
principalmente porque estas operacdes antes eram classificadas e reconhecidas na contabilidade
como operacdes de arrendamento operacional e financeiro e depois foram reclassificadas como
operacdes de arrendamento mercantil tinico. Assim, o objetivo geral deste estudo consistiu em
analisar o reflexo do novo normativo provocado nos indices financeiros das empresas que
compuseram o Indice Agro Free Float Setorial B3, por conta da adogdo do IFRS 16 na pratica da
contabilidade, com propoésito de associar estas empresas as empresas inovadoras ou empresas
adotantes tardias, a partir do modelo conceitual de mudanga institucional de Dillard ez al. (2004).
Para isso, foi adotada a abordagem quantitativa, selecionado o método de procedimento pesquisa
documental e a analise descritiva dos calculos realizados nos indices financeiros de estrutura, de
liquidez e de rentabilidade, com base nos dados utilizados dos relatdrios financeiros ja publicados
das respectivas empresas, correspondentes aos anos 2018 €2019, um ano antes e um ano depois
da adequagdo do novo normativo, além de utilizar o testede Wilcoxon e o teste de D-Cohen para
verificar o reflexo do normativo nos indices observadosentre aqueles anos. Os resultados da
estatistica descritiva apresentados para os componentes patrimoniais, Ativo Circulante, Ativo Nao
Circulante, Passivo Circulante e Passivo NaoCirculante, revelaram uma variagdo negativa na
relagdo entre o Ativo Circulante relativo ao anode 2018 quando comparado com o ano 2019, para
os demais componentes patrimoniais a variacao foi positiva quando comparados o de 2019 com o
ano de 2018. J4 os resultados dos testes Wilcoxon e D-Cohen permitiram que apenas H1 fosse
rejeitada Z= 1571,5; p-valor= 0,02975 e Z= 841; p-valor= 0,02865), demonstrando a relagao nao
significante entre a pratica da contabilidade com a aplicagdo do IFRS 16, ndo associando essas
empresas as empresas inovadoras. Contudo, os testes permitiram que H2 (Z= 1044; p-valor=0,555
e Z=1060; p- valor=0,6239) e H3 (Z= 949; p-valor=0,1220 ¢ Z= 1299; p-valor= 0,05864) fossem
significantes ¢ nao rejeitadas, recomendando a associacdo entre as empresas observadas as
empresas inovadoras, a partir do modelo de mudanga institucional adotado no estudo. Esses
resultados embora divirjam de resultados apresentados dos estudos anteriores (COLARES et al.,
2018; PINHEIRO, 2019; LUIS, 2020; RODRIGUES et al., 2021), eles convergem com a lente
tedrica institucional e reforcam a associacdo das empresas do indice Agro Free Float Setorial B3
as empresas que desenvolvem as praticas contabeis relacionados com as regras e valores
instituidos socialmente pelos 6rgaos e agéncias reguladoras. As principais contribui¢cdese impactos
do estudo estdo relacionados com a extensdo da literatura contabil a luz de lente Teorica
Institucional.

1 Barbara Aires Delfino — Aluna do Curso Ciéncias Contabeis pela Universidade Estadual da Paraiba — Campus
I. E-mail: barbara.delfino@aluno.uepb.edu.br.

2 Ana Maria da Paixdo Duarte — Docente do Curso Ciéncias Contébeis pela Universidade Estadual da Paraiba —
Campus . E-mail: anamariapaixdo@servidor.uepb.edu.br



Palavras-Chave: IFRS 16. Arrendamento Mercantil. Indices Financeiros. Teoria Institucional.
ABSTRACT

The approval of the adequacy of the International Financial Reporting Standards (IFRS16)
regarding leasing operations caused changes in companies' accounting practices, mainly
because these operations were previously classified and recognized in accounting as operating
and financial leasing operations and were later reclassified as operations single commercial
lease. Thus, the general objective of this study was to analyze the impact of the new regulations
on the financial indices of the companies that made up the Agro Free Float Sector B3 Index,
due to the adoption of IFRS 16 in accounting practice, with the purpose of associating these
companies with innovative companies or late adopting companies, based on the conceptual
model of institutional change by Dillard et al. (2004). To this end, a quantitative approach was
adopted, the documentary research procedure method was selected and the descriptive analysis
of the calculations carried out in the financial structure, liquidity and profitability indices, based
on data used from the already published financial reports of the respective companies,
corresponding to the years 2018 and 2019, one year before and one year after the adaptation of
the new regulations, in addition to using the Wilcoxon test and the D-Cohen test to verify the
impact of the regulations on the indices observed between those years. The results of the
descriptive statistics presented for the equity components, Current Assets, Non-Current Assets,
Current Liabilities and Non-Current Liabilities, revealed a negative variation in the relationship
between Current Assets relative to the year 2018 when compared to the year 2019, for the others
equity components the variation was positive when comparing 2019 with 2018. The results of
the Wilcoxon and D-Cohen tests allowed only H1 to be rejected Z= 1571.5; p-value= 0.02975
and Z= 841; p-value= 0.02865), demonstrating the non-significant relationship between the
practice of accounting and the application of IFRS 16, not associating these companies with
innovative companies. However, the tests allowed that H2 (Z= 1044; p-value= 0.555 and Z=
1060; p-value= 0.6239) and H3 (Z= 949; p-value= 0.1220 and Z= 1299; p -value= 0.05864)
were significant and not rejected, recommending the association between observed companies
and innovative companies, based on the model of institutional change adopted in the study.
These results, although they differ from the results presented in previous studies (COLARES et
al., 2018; PINHEIRO, 2019; LUIS, 2020; RODRIGUES et al., 2021), they converge with the
institutional theoretical lens and reinforce the association of companies in the Agro Index Free
Float Sector B3 to companies that develop accounting practices related to the rules and values
socially established by regulatory bodies and agencies. The main contributions and impacts of
the study are related to the extension of accounting literature in the light of an Institutional
Theoretical lens.

Keywords: IFRS 16. Commercial Leasing. Financial Indices. Institutional Theory.
1 INTRODUCAO

No Brasil, desde o sancionamento da Lei n® 11.638, de 27 de dezembro de 2007, que
provocou mudangas na Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, autorizando os 6rgdos e
agéncias reguladoras emitirem normas de contabilidade em consonincia com os padrdes
internacionais adotados nos principais mercados de valores mobilidrios, que estas entidades tém
se esforcado na busca pela pratica da contabilidade por meio das International Financial
Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB)



(Chand; Patel, 2008). O principal objetivo desse esforco pelos 6rgaos e agéncias reguladoras
foi estabelecer que a pratica da contabilidade adotada pelas empresas, que antes era realizada
por normativo nacional, agora fosse realizada por padrdes internacionais. Esse objetivo foi
motivado pela necessidade de promover a comparabilidade das praticas contdbeis em todo o
mundo (IFRS, 2022).

Neste contexto, surge a normatizagdo em torno das operagdes de arrendamento
mercantil, em consonancia com os padrdes internacionais, a mesma ocorreu em 2016 com a
emissao do IFRS 16 — Leasing pelo IASB. Essa emissao se deu por conta dos estudos iniciados
em 2004, pelo proprio IASB juntamente com o Financial Accounting Standard Board (FASB),
estimando que cerca de US$ 3 trilhdes em obrigagdes de arrendamento mercantil (leasing)
estavam fora dos registros contabeis (Sacarin, 2017). No Brasil, a Norma Brasileira de
Contabilidade (NBC) Técnica Geral (TG) 06 — operagdes de arrendamento mercantil equivale
ao [FRS 16 — Leasing.

O fundamento dessa norma consiste no compromisso dos 6rgaos ¢ agéncias reguladoras
em reclassificar o arrendamento mercantil da otica do arrendatario para a 6tica do arrendamento
mercantil tnico, com base em principios para reconhecimento, mensuracao, apresentacao ¢
divulgacdo dessas operacdes na elaboracdo as demonstragdes contdbeis pelas empresas. Dessa
forma, s6 a partir de 1° de janeiro de 2019, foi estabelecida a adequacdo para aumentar a
transparéncia e a fidedignidade das demonstragdes, reconhecendo ativos e passivos para todas
as formas de leasing e consequentemente afastando a figura do arrendatario (arrendamento
operacional e financeiro) (Campanha e Santos, 2020).

Nessa perspectiva, Dillard, Rigsby e Goodman (2004) explicam, a partir do modelo
conceitual de mudanga institucional, que a mudancga causada pela introducao de uma adequacao
na pratica da contabilidade pelas empresas consiste numa pratica que ¢ considerada legitima
pelos orgdos e agéncias reguladoras para regular as a¢des nas empresas. Sendo assim, as
empresas podem no contexto social, muitas vezes, adotar alternativas: (1) as empresas aderem
a adequagdo do normativo e reproduzem socialmente as regras e valores instituidos pelos 6rgaos
e agéncias reguladoras; (2) as empresas podem nao aderir a adequacao do normativo desafiando
as regras e valores instituidos pelos orgaos e agéncias reguladoras. Nessas condig¢des, tém-se
que as empresas primeiras sdo chamadas de empresas inovadoras, ou seja, sdo as empresas que
desenvolvem as praticas contabeis convergentes com as regras e valores instituidos pelos 6rgaos
¢ agéncias reguladoras; ¢ as empresas ultimas sdo chamadas empresas adotantes tardias de tais
praticas, que consistem nas empresas que imitam as praticas das empresas inovadoras, porém
nao assimilam as regras e valores instituidos socialmente.

Varios estudos apontam a importancia da aplicacdo do IFRS 16/NBC TG 06, na
contabilizacdo das operagdes de arrendamento mercantil, para a elabora¢do dos relatorios
contabil-financeiros mais fidedignos. Por exemplo, Ribeiro et al. (2015) demonstraram que
houve de forma geral mudancas no comportamento dos indicadores financeiros de estrutura das
empresas a partir da adogao dos padrdes IFRS. Cezario (2017) analisou o potencial impacto nos
indices financeiros da empresa do setor aéreo, a Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A., em fun¢do
da nova forma de contabilizagcdo dos arrendamentos. Colores et al., (2018) identificaram quais
foram os efeitos da adogao da IFRS 16 nas contas patrimoniais ¢ nos indicadores de
desempenho de entidades arrendatarias. Matos e Mtcia (2019) apresentaram uma visao contabil
pratica e critica da nova norma de /easing sob a 6tica das arrendatarias. Pinheiro ef al. (2019)
investigaram as mudangas ocorridas na forma de contabilizacdo dos indicadores econdmico-
financeiros das empresas do setor aéreo Latam, Gol e Azul entre os anos de 2010 a 2018.
Campanha e Santos (2020) mostraram que os indicadores como, o indice de liquidez, o
Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (EBITDA), o Earnings Before



Interest and Taxes (EBIT), o lucro operacional e o retorno sobre o patriménio liquido das
empresas foram diretamente afetados com a nova norma contébil.

Esses varios estudos apresentam varios efeitos da aplicacao IFRS 16/NBC TG 06 na
pratica da contabilidade pelas empresas. A evidéncia € consistente na indicacdo de que o
normativo aumenta a transparéncia ¢ a fidedignidade das demonstracdes contdbeis das
empresas. Contudo, conforme pesquisa realizada na base de dados do Portal de Periodicos da
Coordenagdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES) do Ministério da
Educacdo (MEC) (2022) ndo se identificou estudo que analisou o reflexo do novo normativo
IFRS 16/NBC TG, nos indices financeiros das empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3,
entre os anos de 2018 e 2019, com a finalidade de observar se estas empresas podem ser
consideradas empresas inovadoras ou empresas adotantes tardias, conforme preceitua o modelo
conceitual de mudanga institucional de Dillard et al. (2004).

Neste sentido, um estudo sobre a aplicagdo da IFRS 16/NBC TG 06 na pratica da
contabilidade, mais especificamente, uma analise sobre o reflexo do normativo nos indices
financeiros, das empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3, a luz de lente teodrica
institucional, se apresenta oportuno porque ecle revela uma logica diferente dos estudos
apresentados anteriormente sobre a aplicacdo do IFRS 16/NBC TG 06, na contabilizacdo das
operagdes de arrendamento mercantil. Esse estudo revelara como as empresas ndo sdo empresas
passivas, mas sim, elas sdo empresas representadas por atores sociais que seguem ou desafiam
as pressdes do meio envolvente (Major & Ribeiro, 2009). Por estas razdes, surgiu a questao de
investigagdo para o estudo, como sendo: a adequagdo a IFRS 16/NBC TG 06, ocorrida no Brasil
em 2017, refletiu mudangas nos indices financeiros das empresas que compuseram o IAGRO —
FFS B3 entre os anos de 2018 e 2019, a partir do modelo conceitual de mudanga institucional
de Dillard et al. (2004)?

O TAGRO - FFS B3 tornou-se relevante para este estudo por sua abrangéncia, visto que
ele ¢ um indice de retorno total, composto de agdes e units exclusivamente de empresas listadas
na B3, cujos ativos elegiveis atendem os critérios de inclusdo, de exclusdo e de ponderacao
estabelecidos pela B3. Por estes critérios, 0 IAGRO — FFS B3 combina os indices de empresas
classificadas como agronegoécio (setor do agronegdcio) com os pesos dos ativos de empresas
classificados pelos subsetores, primario insumos, agroindustria e agrosservigos (subsetores com
exposi¢do ao agronegocio) para facilitar o investimento nesse setor da economia (B3, 2022).

Assim, o objetivo geral deste estudo sera analisar o reflexo do novo normativo, IFRS
16/NBC TG 06 — operagdes de arrendamento mercantil, provocado nos indices financeiros das
empresas que compuseram o IJAGRO — FFS B3, com base nos dados dos relatérios contabil-
financeiros dos anos 2018 € 2019, com proposito de considerar estas empresas como empresas
inovadoras ou empresas adotantes tardias, a partir do modelo conceitual de mudanga
institucional de Dillard et al. (2004). Para isso, serdo desenvolvidos os seguintes objetivos
especificos: i) discorrer sobre o normativo — operagdes de arrendamento mercantil; ii) abordar
conhecimento relacionados aos indices financeiros; ¢ iii) descrever sobre o modelo conceitual
de mudanga institucional desenvolvido por Dillard et al. (2004) para fundamentacao tedrica do
estudo e formulagdo das hipoteses.

Para dar resposta a questdo de investigagdo e atingir ao objetivo proposto, o estudo foi
desenvolvido por meio de uma abordagem quantitativa. Os dados empiricos foram provenientes
dos relatdrios contdbil-financeiros dos periodos 2018 e 2019 das empresas que compuseram o
IAGRO — FFS B3, um ano antes ¢ um ano depois da adequag¢do do novo normativo, o IFRS
16/NBC TG 06, no Brasil. Como modelo estatistico, para o tratamento dos dados, adotou-se a
estatistica descritiva realizada com o suporte do sofiware R. Como modelo teodrico, adotou-se
preceitos do modelo conceitual de mudanca institucional. As principais contribuicdes e
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impactos do estudo estdo relacionados com a extensao da literatura contabil com estudos a luz
da Teoria Institucional.

Dessa forma, a organizagao desse estudo se inicia com esta se¢ao de introdugao, seguida
pelarevisdo de literatura e formulagado das hipoteses, definicdo da metodologia a ser empregada,
analise dos resultados e discussdo das hipoteses e, por ultimo, apresenta-se as conclusoes.

2 REVISAO DE LITERATURA E FORMULACAO DAS HIPOTESES

No Brasil, no cenario das NBC (s), tém-se as NBC (s) profissionais ¢ as NBC (s)
técnicas. As NBC (s) técnicas se destacam neste estudo porque elas compreendem o conjunto
de conceitos doutrinarios, regras e procedimentos aplicados na pratica da contabilidade (CFC,
2022) e compdem as normas técnicas gerais que incluem as normas completas, as normas
simplificadas para PMEs e as normas especificas. Assim, o Conselho Federal de Contabilidade
(CFC), no exercicio de suas atribui¢des legais, aprovou em 24 de dezembro de 2017 adequagdes
a NBC TG 06, correspondente as operagdes de arrendamento mercantil. A aprovagdo esta
relacionada com o estudo do Pronunciamento Contabil (PC) 06, elaborado de acordo com a sua
equivalente internacional, o International Financial Reporting Standard 16 - Leasing (IFRS 16
- Leasing).

A aprovacdao a adequagdo do normativo das operacdes de arrendamento mercantil
provocou mudanga na pratica contabil das empresas, principalmente porque estas operagdes
antes eram classificadas e reconhecidas na contabilidade como operagdes de arrendamento
operacional ¢ financeiro e depois serdo reconhecidas e classificadas como operagdes de
arrendamento mercantil inico. Ou seja, o arrendamento mercantil operacional passou a ser
reconhecido na contabilidade como era o arrendamento mercantil financeiro, através das contas
de ativos e passivos no Balanco Patrimonial. Neste sentido, Matos e Niyama (2018) iniciaram
um debate tedrico relativo os principais desafios, impactos e implicacdes da norma IFRS
16/CPC 06/NBC TG 06 na contabilizacdo dos arrendamentos mercantis e ainda analisaram a
observancia dos novos modelos impostos a luz da primazia da esséncia sobre a forma.

Antes de prosseguir com a revisao de literatura e consequente formulagdo das hipoteses
para o estudo, é oportuno abordar sobre indices financeiros. Esses indices sdo as relagdes entre
contas ou grupo de contas dos relatorios financeiros, que visam evidenciar aspectos da situagao
financeira ou situacdo econdmica de uma empresa (Matarazzo, 2003). Como tal, muitas das
vezes sao tratados na literatura de acordo com a visdo de cada estudioso, embora os estudiosos
apresentem uma visao diferenciada sobre o conjunto de indices, mas a analise da situacdo
financeira ou situacdo econdmica apresenta-se em comum para todas as empresas.

Para este estudo serd utilizado o conjunto de indices financeiros desenvolvido por
Matarazzo (2003), sendo eles: o indice financeiro de estrutura, indice financeiro de liquidez e
o indice financeiro de rentabilidade. Com base nesse conjunto de indice, buscar-se-4 tanto suas
defini¢des na literatura como estudos publicados pelos pares com o propdsito de fundamentar
as hipdteses formuladas sobre os reflexos nos indices financeiros das empresas que
compuseram o IJAGRO — FFS B3, por conta da adequagao do IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06
ocorrida no Brasil, em 2017.

Em relagdo ao indice financeiro de estrutura, Silva (2010) destaca que este indice
envolve a composi¢do das fontes de financiamento de uma empresa. No que diz respeito ao
indice financeiro de liquidez, ¢ definido por Matarazzo (2003) como sendo um indicador da
condi¢do (e nao obrigatoriamente do fato em si) que uma empresa tem de pagar suas dividas.
Por fim, o indice financeiro de rentabilidade tem como fung¢do avaliar os resultados auferidos
por uma empresa em relagdo a determinados pardmetros que melhor revelem suas dimensdes
(ASSAF NETO, 2016).
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Nesta perspectiva, tornaram-se relevantes os estudos que buscaram analisar o impacto
que a adogdo da norma IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 — operagdes de arrendamento mercantil
—provocou nos indices financeiros das empresas, elaborados a partir dos relatérios financeiros.
Neste sentido, tem o estudo de Michels et al. (2018) que verificou o nivel de desempenho
econdmico-financeiro das empresas do Setor de Agronegdcio listadas na B3 S.A., no periodo
de 2014 a 2016. Além do estudo de Rodrigues et al. (2021) que analisou o impacto nos
indicadores financeiros das demonstracdes contabeis das empresas arrendatarias que participam
do Indice Energia Elétrica (IEE) da B3, por conta da adequagdo a norma IFRS 16. Inclusive,
este estudo forneceu contetido para elaboracdo do conjunto de indices financeiros utilizados
nesta pesquisa, como evidencia a Tabela 1.

Tabela 1 — Conjunto de indices financeiros

Definicao Autores
Os indices de estrutura envolvem a composi¢do das fontes de
financiamento de uma empresa. Os fundos aplicados em ativos Silva (2010);
o podem ser provenientes dos proprietarios da empresa ou de terceiros, Cezario
5 sendo este medido pela Participacdo de Capital de Terceiros. Além (2017);
2 disso, o indice de estrutura revela ainda o quanto do Patriménio Pinheiro et al.
3 Liquido da empresa esta aplicado no ativo permanente por meio do  (2019);
calculo da Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido e quanto a divida total Rodrigues et
da empresa devera ser paga a curto prazo através da Composicao do al. (2021).
Endividamento.
Os indices de liquidez visam apontar a capacidade da empresa de
pagar suas dividas. Seja por meio da Liquidez Geral, indicando Matarazzo
N quanto a empresa possui de recursos totais para fazer face as suas .
o . : . . Lo (2003); Silva
g dividas totais como também por meio da Liquidez Corrente, que (2010):
& mede quanto a empresa tem de recursos a curto prazo para pagar 7
. . . Rodrigues et
dividas também no curto prazo. E importante destacar que uma al. (2021)
empresa com alto indice de Liquidez comunica sua alta capacidade ' '
de pagar suas dividas, contudo isso ndo a isenta da inadimpléncia.
Os indices de rentabilidade mostram qual a rentabilidade dos capitais
investidos, isto €, quanto renderam os investimentos e o grau de éxito
econdmico da empresa. Pode ser evidenciado através da
o Rentabilidade do Ativo, mostrando quanto a empresa obteve deLucro
< L ~ . , . Matarazzo
g Liquido em relacao ao ativo, bem como através daRentabilidade do (2003): Assaf
= Patrimdnio Liquido que mostra qual a taxa de rendimento do Capital .
S . .1 . Neto (2014);
< Proprio. Este indice pode ser comparado comoutros rendimentos Rodrieues of
E) alternativos no mercado, proporcionando avaliarse a empresa oferece al. 2 (?21)

rentabilidade superior ou inferior a essas opgdes. Ainda, podemos
definir os indicadores de rentabilidade como avaliadores dos
resultados auferidos por uma empresa em relacdo a determinados
parametros que melhor revelem suas dimensdes.

Fonte: Matarazzo (2003); Silva (2010); Assaf Neto (2014); Cezario (2017); Pinheiro ef al. (2019).

Dando continuidade a revisdo de literatura e consequente formulacao das hipoteses, serd

descrita uma sintese do modelo tedrico adotado neste estudo, a partir do modelo conceitual de
mudanca institucional proposto por Dillard er al. (2004). No modelo explicativo da
institucionalizagcdo destes autores, as praticas contdbeis desenvolvidas nas empresas, ocorrem
continuadamente influenciadas pelas a¢des dos individuos (atores sociais), articuladas



12

recursivamente e em forma de cascata e em trés niveis do sistema social. No primeiro nivel
social, esta o nivel economico e politico (EP), onde sdo estabelecidos critérios (Crp) que serdo
disseminados para os membros da sociedade nos demais niveis; no segundo nivel, esta o nivel
do campo organizacional (CO), onde sdo estabelecidos os critérios (Cco) formados em fungao
dos critérios do primeiro nivel, fornecidos para legitimar as acdes do proprio nivel e, assim,
reproduzir praticas operacionais (Pop) que sdo a base reguladora no nivel organizacional (O);
no terceiro nivel, esta o nivel organizacional (O), onde estdo as organizagdes individuais
classificadas como organizagdes inovadoras (I) e como organizagdes adotantes tardias (Av).
Como se observa, no terceiro e ultimo nivel destacam-se as organizagdes inovadoras que sao
aquelas empresas que assimilam as praticas operacionais consideradas legitimas no segundo
nivel social; e as organiza¢des adotantes tardias que sdo aquelas empresas que imitam as
organizagdes inovadoras, porém ndo assimilam as praticas operacionais consideradas legitimas
no segundo nivel.

Este terceiro e ultimo nivel ¢ de fundamental importancia para este estudo, tendo em
vista a andlise que serd realizada para observar o reflexo da aplicagdo do novo normativo
provocado nos indices financeiros das empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3, com
proposito de recomendar se as empresas observadas podem ser consideradas como empresas
inovadoras ou empresas adotantes tardias. A titulo de uma melhor exemplificagdo sobre o
modelo de mudanga institucional proposto por Dillard et al. (2004), apresenta-se a seguir a
Figura 1.

Figura 1 - Modelo conceitual de mudanga institucional

Nivel econdmico e politico (EP)

Distribuigédo de Distribuigdo de

poder Cer l Cer T poder’
Nivel do campo organizacional (CO)
Cco = f(Ckp) P'co—=C'co
Pco =f(Cco)
Nivel organizacional (O) \L /
Inovador P1 = f(Pco) e/ou f(Cco) —>
Adotantes ultimos Pra = f(P1) e/ou f(Cco)

Cr = critérios

P = praticas

Dinamicas relacionais instituicionais

Fonte: Tradugdo Livre de Dillard, Rigsby e Goodman (2004, p. 512).

Na explicacao de Dillard ef al. (2004), as dinamicas relacionais institucionais ocorrem
como um processo, no qual as empresas, no nivel organizacional, sdo for¢adas a adotarem as
regras e valores instituidos socialmente para tornar as praticas contabeis das empresas idénticas
entre si, através da aplica¢do das normas internacionais de contabilidade, para obter maior
visibilidade, competitividade e legitimidade. A pratica contabil adotada pelas empresas sera por
norma contabil regulamentada no nivel do campo organizacional. Sendo este nivel, aquele que
estabelece os critérios para reproduzir praticas operacionais (praticas contabeis), através dos
orgdos e agéncias reguladoras, fundamentais para promover o sucesso € a sobrevivéncia das
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empresas. Esses critérios sdo estabelecidos a partir do nivel economico e politico. Assim, as
empresas inovadoras sdo aquelas empresas que assimilam as praticas operacionais consideradas
legitimas no nivel do campo organizacional, assim como as empresas adotantes ultimas sdo as
aquelas que ndo assimilam as praticas operacionais consideradas legitimas no segundo nivel,
porém imitam as empresas inovadoras.

Neste sentido, trazendo essa explicacdo para este estudo, as empresas que compuseram
0 IAGRO - FFS B3, no nivel organizacional, foram obrigadas a aplicar a norma IFRS 16/CPC
06/NBC TG 06 adequada e regulamentada pelo CFC em 2017, no nivel do campo
organizacional, na contabilizacdo das operagdes de arrendamento mercantil no periodo de 2019.
Este nivel por sua vez seguiu os critérios convergentes com as regras e valores instituidos no
nivel econdmico e politico. Assim, as empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3, ao aplicar
as IFRS 16/NBC TG 06 na pratica da contabilidade, elas impactam reflexos nos indices
financeiros, por conta da reclassificacdo do arrendamento mercantil da 6tica do arrendatario
para a Otica do arrendamento mercantil Uinico ¢ se revelam como empresas que seguem as
pressdes do seu meio e sdo provaveis de serem empresas inovadoras.

Na perspectiva do indice financeiro de estrutura, Batista e Formigoni (2013)
investigaram como as mudancas propostas pelos organismos internacionais impactariam nas
demonstracdes contabeis das empresas brasileiras. Estes autores constataram que houve um
aumento na participagao de capital de terceiros com relagao ao capital proprio e no ativo total,
na maioria das empresas estudadas. Da mesma forma, Pinheiro (2019) analisaram as mudancas
na forma de contabilizag¢do e seus impactos nos indicadores das companhias aéreas brasileiras
e constataram um aumento no indice de estrutura. Por fim, Campanha e Santos (2020)utilizando
as demonstragdes contabeis da Petrobras, analisou as principais mudangas normativas
decorrentes da adogdo do IFRS 16 ¢ também constatou um aumento no indice de estrutura.
Dessa forma, formula-se a primeira hipotese para este estudo relacionado ao indice financeiro
de estrutura:

H1: A prética da contabilidade, das empresas que compuseram o IAGRO — FFS, reflete
mudanc¢as no indice financeiro de estrutura, provocadas pela aplicacdo da IFRS 16/CPC
06/NBC TG 06, que associam significativamente essas empresas as empresas inovadoras.

No que se refere ao indice financeiro de liquidez, Arrozio, Gonzales e Silva (2016)
analisaram as alteracdes nos indicadores financeiros das companhias do setor de atacado e
varejo decorrentes por conta da nova contabilizacao do leasing. Ap6s a aplicagdo dos testes, os
autores constataram que houve uma diminui¢cdo dos indicadores analisados principalmente,
indicador financeiro de liquidez corrente e de liquidez geral. O resultado do estudo de Pinheiro
(2019), citado anteriormente, corroborou com o resultado do estudo de Arrozio, Gonzales e
Silva (2016), constatando uma redu¢do no indice financeiro de liquidez das companhias
observadas que aplicaram a nova regra do IFRS 16. Por ultimo, nesta linha de raciocinio, Luiz
(2020) analisou sobre o impacto do novo tratamento contdbil para arrendamento tanto nos
indicadores quanto no mercado de capitais € como resultado constatou que nas empresas
estudadas houve uma reducdo 96% no indice financeiro de liquidez corrente e de 100% no
indice financeiro de liquidez geral. Assim, formula-se a segunda hipdtese desse estudo
relacionada com o indice financeiro de liquidez:

H2: A pratica da contabilidade, das empresas que compuseram o IAGRO — FFS, reflete
mudancas no indice financeiro de liquidez, provocadas pela aplicagdao da IFRS 16/CPC 06/NBC
TG 06, que associam significativamente essas empresas as empresas inovadoras.
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Relativamente ao indice financeiro de rentabilidade, Batista e Formigoni (2013)
analisaram os efeitos da alteracdo da norma do arrendamento mercantil nas empresas
brasileiras. Esses autores constataram que houve uma queda nos indices devido ao aumento do
capital investido nas empresas investigadas. O estudo de Colares et al. (2018) utiliza dados
provenientes dos resultados das empresas, por conta do reconhecimento da despesa com
depreciacao que reduz o resultado do exercicio e provoca queda no calculo da rentabilidade.
Por fim, Menezes, Sdo ¢ Torino Belli (2021) analisaram o impacto da Adocao do IFRS 16 (CPC
06 (R2)) nas empresas de Capital Aberto do Segmento Novo Mercado e constataram uma queda
nos indices de rentabilidade das companhias analisadas, corroborando também com estudos
anteriores que serviram de base para o artigo, os quais relataram que a adog¢dao da norma IFRS
16 (CPC 06 (R2)) contribuiu para redu¢ao da rentabilidade. Dessa forma, estabelece-se a
terceira hipdtese para este estudo relacionada com o indice financeiro de rentabilidade:

H3: A pratica da contabilidade, das empresas que compuseram o IAGRO — FFS, reflete
mudangas no indice financeiro de rentabilidade, provocadas pela aplicagdo da IFRS 16/CPC
06/NBC TG 06, que associam significativamente essas empresas as empresas inovadoras.

A partir dos indices financeiros tratados no estudo de Rodrigues et al. (2021) (Ver
Tabelal), que analisou o impacto nos indicadores financeiros das demonstragdes contabeis das
empresas arrendatarias que participam do indice Energia Elétrica (IEE) da B3, por conta da
adequagdo a norma IFRS 16, associados com o modelo conceitual de mudanga institucional
proposto por Dillard et al. (2004) (Ver Figura 1), definiu-se a fundamentagdo tedrica e as
hipoteses de pesquisa propostas para este estudo. A literatura sugere que o modelo conceitual
de mudanga institucional selecionado para este estudo se revela oportuno quando comparado
com os estudos citados, visto que ainda ndo ha estudos que associaram o referido modelo
conceitual ao normativo IFRS 16/NBC TG 06 — operacdes de arrendamento mercantil, com base
nos dados dos relatoérios financeiros dos anos 2018 e 2019 das empresas que compuseram o
IAGRO — FFS B3, com proposito de recomendar se estas empresas podem ser consideradas
como empresas inovadoras ou empresas adotantes tardias, categorizando-se assim a
originalidade do estudo.

3 METODOLOGIA A SER EMPREGADA
3.1 Desenho do estudo

Primeiramente, para atender o objetivo do estudo foi desenvolvida uma pesquisa
bibliografica utilizando os termos “arrendamento mercantil” e “leasing”, como forma de
mapear o campo e permitir a identificagdo do modelo conceitual a ser adotado para o estudo.
Assim, foi realizada a pesquisa, restrita a base de dados do Portal de Periodico CAPES/MEC,
fazendo uso do campo busca avangada, com o recorte temporal entre os anos de 2007 e de 2022,
por compreender um periodo relacionado com a ado¢do das normas internacionais de
contabilidade no Brasil, inclusive o IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 — operacdes de arrendamento
mercantil objeto do estudo.

Na realizag@o da pesquisa, foram pré-selecionados 31 artigos que demandaram alguns
refinamentos, quais sejam: i) foram excluidos artigos repetidos; ii)) foram excluidos artigos fora
do recorte temporal pré-definido; ii7) foram excluidos artigos que nao se relacionavam coma area
estudada; iv) foram excluidos artigos que estavam sem validagdo cientifica, resultando em 15
artigos que suportaram a revisdo de literatura (Ver APENDICE A). Dentre eles, o estudode
Michels et al. (2018) e o estudo de Rodrigues et al. (2021) forneceram conteudos que
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nortearam o presente estudo. Esses estudos tratam da abordagem do arrendamento mercantil e
dos indicadores financeiros em empresas listadas na B3.

Na sequéncia, foi adotada a abordagem quantitativa e foi selecionado o método de
procedimento de pesquisa documental, tendo em vista que foram utilizados dados empiricos
dos relatorios financeiros ja publicados, das empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3,
correspondentes aos anos 2018 e 2019, um ano antes e um ano depois da adequagdo do novo
normativo, o IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 — operacgdes de arrendamento mercantil, no Brasil,
analisados comparativamente de modo descritivo (LAKATOS, 2009).

3.2 Amostra do estudo

A amostra do estudo estd composta por 73 (setenta e trés) empresas que compuseram o
IAGRO — FFS B3, mais especificamente o fndice Agro Free Float Setorial B3, que combina
mais de 20 indices de segmentos ¢ sctoriais (Ver APENDICE B)
https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/indices/indices-de-segmentos-e-
setoriais/indice-agronegocio-b3-iagro-b3.htm. Contudo, no processo de levantamento dos
dados, foram excluidas quatro empresas (ARML3, ASAI3, JALL3 e LAND3) do estudo por
apresentarem indisponibilidade dos relatérios financeiros para o periodo 2018. A partir destas
exclusdes, a amostra do estudo segue composta por 69 (sessenta e nove) empresas do IAGRO
— FFS B3 por subsetores a serem observadas como evidencia a Tabela 2, a seguir.

Tabela 2 — Quantidade de empresas do IAGRO — FFS B3 observadas por subsetores

Empresas Subsetores Quantidade
Agroindustria 18
Indice Agro Free Float Setorial B3 (IAGRO — Agrosservico 21
FFS B3) Insumos 5
Setor Primario 25
Total 69

Fonte: Dados da pesquisa, 2022.
33 Calculo dos indices financeiros

Os indices financeiros foram calculados a partir de um conjunto de indices que permitiu
a analise da situacao financeira, medida pelos indices de estrutura e de liquidez; e a analise da
situacdo econdmica, medida pelo indice de rentabilidade (MATARAZZO, 2003) (Ver Tabela
3), analisados com base nos dados coletados diretamente dos relatorios financeiros das
empresas, registrados em planilha do Excel (Ver APENDICE C), referente os valores de Ativo,
Passivo, Patrimonio Liquido e Lucro Liquido de cada empresa que compds o IAGRO — FFS
B3, no ano findo em 2018, no qual o normativo antigo estava vigente e o ano findo em 2019,
no qual o normativo novo IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 estava vigente. Na sequéncia, foram
calculados os indices financeiros de estrutura, de liquidez e de rentabilidade dos respectivos
periodos (Ver APENDICE D), seguidos da anélise estatistica e da aplicacido dos testes de
Wilcoxon e de D-Cohen para observar os reflexos do normativo nos grupos de indices
financeiros analisados e associar essas empresas como empresas inovadoras ou empresas
adotantes tardias com preceituou Dillard ef al. (2004) descrito na se¢do 2 (Ver Figura 1).
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indice Formula Simbolo Indica InterP re
tacao
INDICE DE ESTRUTURA
D Quanto a empresa
Part1c1pa(;a0 de Capitais de Terceiros tomou de Capital de
Capital de ——————x100 CT/PL .
) Patriménio Liquido Terceiros para cada R$
Terceiros s
100,00 proprios
C 0 d o Qual o percentual de
omposi¢ao do Passivo Circulante obrigagdes a curto Quanto
Endividamento Capital de Terceiros x100  PC/CT prazo em relagdo as menor,
obrigagdes totais melhor
Quanto a empresa
Imobilizacdo do Ativo Permanente aplicou no  Ativo
Patriménio Patriménio Liquido x100  AP/PL  Permanente para cada
Liquido RS 100,00 de
Patriménio Liquido
INDICE DE LIQUIDEZ
Quanto a empresa
1G4 RLP possui  no  Ativo
Liquidez Geral N LG  Circulante +
PC + ELP Realizavel a Longo
Prazo para cada R$ Quanto
1,00 de divida total maior,
Quanto a empresa melhor
. Ativo Circulante possui  de  Ativo
Liquidez Corrente _ _ LC Circulante para cada R$
Passivo Circulante .
1,00 de Passivo
Circulante
INDICE DE RENTABILIDADE
Quanto a empresa
Rentabilidade do  Lucro Liquido obtém de lucro para
Ativo v X100 LLVAT =42 RS 100,00 de
investimento total Quanto
Quanto a empresa  maior,
Rentabilidade do Lucro Liquido obteve de lucro, para  melhor
Patylm.onlo Patrimnio Liguido x100 LL/PL cadq RS IO0,0Q Qe
Liquido Capital Proprio
investido

Fonte: Matarazzo (2003, p. 150).

3.4  Analise dos dados e apresentacio dos resultados

Apbs a realizagdo dos calculos dos indices financeiros, procedeu-se a analise estatistica,
iniciando com a estatistica descritiva dos componentes patrimoniais (Ver Tabela 4), a média
geral dos indices 2018 (antes da adequagdo do IFRS 16) (Ver Tabela 5), a média geral dos
indices 2019 (depois da adequacdo d IFRS 16) (Ver Tabela 6), as variagdes dos indices
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financeiros ap6s a adequagao do IFRS 16 (Ver Tabela 7) e as estatisticas descritivas dos indices
financeiros (Ver Tabela 8).

Para analisar os reflexos nos indices financeiros com a adequacao da nova norma,
comparando o ano findo em 2018 com o ano findo em 2019, foi aplicado o Teste de Wilcoxon
¢ o Teste de D-Cohen para amostras pareadas como alternativa ao Teste t porque os dados nao
apresentaram distribui¢do normal, no caso os testes ndo-paramétricos sdo a alternativa na
comparagdo desses dados (Ver Tabela 9). Todos os testes estatisticos foram realizados no
software R.

4 ANALISE DOS RESULTADOS E DISCUSSOES DAS HIPOTESES
4.1 Analise descritiva

A Tabela 4 demonstra a estatistica descritiva dos componentes patrimoniais analisados
na amostra, Ativo Circulante (AC), Ativo Nao Circulante (ANC), Passivo Circulante (PC) e
Passivo Nao Circulante (PNC), considerando os valores originais obtidos dos relatorios
financeiros correspondentes aos periodos 2018 e 2019, sendo este ultimo periodo ajustado ao
IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06, e suas respectivas variagdes. Assim, a referida tabela apresenta
a variagdo entre os valores das médias dos componentes patrimoniais contabilizados nos dois
periodos. Os valores agrupados com base na média amostral apresentam uma variacao de (-
3%) para o AC, de (40%) para o ANC, de (11%) para o PC e de (37%) para o PNC,
demonstrando que houve um aumento significativo no ANC, no PC ¢ no PNC, bem como uma
diminui¢do relativa no AC, reforcando a hipotese de i) aumento no indice de estrutura; i)
diminui¢do no indice de liquidez; e iii) redugdo no indice rentabilidade dessas empresas. Que
aliés, sdo resultados bem diferentes dos resultados apresentados no estudo de Rodrigues et al.,
(2021). No estudo desses autores, a variagao do Ativo Total foi positiva (14,26%) e a variagao
do PC foi negativa (-19,46%)), diferentemente dos resultados apresentados neste estudo.

Tabela 4 — Estatistica descritiva dos componentes patrimoniais

Co'mpm.lente Média Desvlo Mediana Minimo Maximo

patrimonial/Ano Padrio

AC/2018 4.763.150 9.237.389 579.277 2.370 40.849.000

AC/2019 4.606.162 8.138.074 723.756 2.719 41.924.374
Variacdo (A) (-3%)

ANC/2018 6.876.692 13.968.086 1.022.416 2.952 77.246.282

ANC/2019 9.636.056 19.684.663 1.197.866 2.320 84.415.013
Variacao (A) (40%)

PC/2018 3.085.174 6.578.382 558.481 96 37.587.000

PC/2019 3.415.256 6.523.675 563.030 109 28.457.692
Variacio (4) (11%)

PNC/2018 5.040.619 10.681.469 467.446 0 64.597.906

PNC/2019 6.913.411 14.846.642 708.511 3.561 68.380.832
Variacdo (A) 37%)

Fonte: Dados da pesquisa, 2023.

J& as Tabelas 5 e 6 referem-se a média geral dos indices em 2018 (antes da adequagao
da IFRS 16) e em 2019 (depois da adequacao da IFRS 16). Consequentemente, a Tabela 7 trata
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da variagao desses indices (2018 € 2019) ap6s a adogdo. Nesta tabela, relativamente aos indices,
Participacdo de Capital de Terceiros, Composicdo do Endividamento e Imobilizagdo do
Patrimonio Liquido (indice financeiro de estrutura), identificou-se variacao negativa nos trés
indices de estrutura analisados, (-78%), (-6%) e (-64%), respectivamente. Estes resultados
negativos demonstram que houve uma redugdo na média desses indices de endividamento, bem
como menor imobiliza¢do do patrimdnio liquido, demonstrando decisdes financeiras tomadas
pelas empresas referentes obrigacdes contraidas. Nesse caso, quanto menor for o
comprometimento desses indices, melhor sera a situacdo financeira para a empresa
(MATARAZO, 2003). Contudo, os resultados desse estudo nao corroboram com os resultados
encontrados na literatura (BATISTA e¢ FORMIGONI, 2013; COLARES et al., 2018;
CAMPANHA e SANTOS 2020), que sinalizaram aumento no indice de estrutura apos a
adequacao do IFRS 16.

Ainda de acordo com a Tabela 7, tanto a variagdo do indice de liquidez corrente como
a variagdo do indice de liquidez geral apresentam-se negativas, correspondendo a (-4%) ¢ a —
(1%), respectivamente. Os resultados encontrados no estudo contradizem a literatura, quanto
maior o indice de liquidez, melhor serd para a capacidade de as empresas cumprirem as
obrigacdes no curto prazo (MATARAZO, 2003). Contudo, os resultados encontrados no
estudo, correspondentes a (-4 ¢ a (-1%), ndo diferem dos resultados apresentados na literatura
(ARROZIO, GONZALES E SILVA, 2016; COLARES et al., 2018; PINHEIRO, 2019; LUIS,
2020), cuja variagao também se apresenta negativa. Ou seja, a mudanga na contabilizag¢do das
empresas observadas, pelo menos no curto prazo, provocou diminui¢do significativa no ativo
circulante que afetou diretamente a capacidade de liquidez das empresas, o IFRS 16 diminuiu
a liquidez. Essa diminuigdo, inclusive, foi percebida na variagdo entre os valores da média do
componente patrimonial AC/2018 quando comparada com AC/2019 ajustado pelo IFRS 16
(Tabela 7).

Por ultimo, a Tabela 7 aponta ainda os indices de retorno sobre ativo e retorno sobre o
PL, quais sejam: (-4617%) e (-186%), respectivamente. Nessa mesmo entendimento foi o ROA
¢ 0 ROE que apresentaram um aumento corroborando com a literatura (MATARAZO, 2003),
porém, nao correspondendo com os achados nos estudos anteriores (COLARES et al., 2018;
MENEZES, SAO ¢ TORINO BELLI, 2021). Por exemplo, no estudo de Colares et al. (2018)
tanto no ROA como no ROE foram observadas redugdes, inferindo uma analogia semelhante
ao indice de liquidez.

Tabela 5 — Média geral dos indices 2018 (antes da adequacgao da IFRS 16)

Indices financeiros Média 2018

Participagao de Capital de Terceiros 960,97
Composi¢ao do Endividamento (CE) 48,16
Imobilizacdo do Patrimoénio Liquido (PL) 122,25
Liquidez Corrente 2,10

Liquidez Geral 0,95

Retorno sobre Ativo (ROA) -0,06
Retorno sobre o PL (ROE) -57,71

Fonte: Dados da pesquisa, 2023.



Tabela 6 — Média geral dos indices 2019 (depois da adequacao da IFRS 16)
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Indices financeiros Média 2019
Participacao de Capital de Terceiros 211,70
Composi¢ao do Endividamento (CE) 45,10
Imobilizac¢ao do Patrimoénio Liquido (PL) 43,97
Liquidez Corrente 2,01
Liquidez Geral 0,94
Retorno sobre Ativo (ROA) 2,71
Retorno sobre o PL (ROE) 49,87
Fonte: Dados da pesquisa, 2023.
Tabela 7 — Variacdes dos indices financeiros apos a adogdo do IFRS 16
Indices financeiros Media Variagdo
2018 2019 Valor %
Participagdo de Capital de Terceiros 960,97 211,70 -749,27 -78%
Composic¢ao do Endividamento (CE) 48,16 45,10 -3,06 -6%
Imobiliza¢ao do Patriménio Liquido (PL) 122,25 43,97 -78,28 -64%
Liquidez Corrente 2,10 2,01 -0,09 -4%
Liquidez Geral 0,95 0,94 -0,01 -1%
Retorno sobre Ativo (ROA) -0,06 2,71 2,65 -4617%
Retorno sobre o PL(ROE) -57,71 49,87 107,58 -186%

Fonte: Dados da pesquisa, 2023.

Na Tabela 8, observa-se que a ado¢do da nova norma resultou reflexos positivos em
71,43% dos indices financeiros analisados, em contrapartida aos reflexos negativos em 28,57%
desses indices, corroborando com os achados no estudo de Rodrigues ef al, (2021) que
encontraram impactos positivos em 57,94% dos indicadores analisados das empresas
arrendatarias que participam do IEE da B3. O coeficiente de variagdo (CV) foi calculado pela
razao do desvio padrdo pela média aritmética e representa a variacao dos dados em relagdo a
média. De acordo com Favero e Belfiore (2017), se esse coeficiente possuir valor maior que
30%, o conjunto de dados ¢ considerado heterogéneo, e conforme os dados apresentados na
Tabela 8, com excec¢dao da Rentabilidade do Ativo nos dois anos estudados, apresentaram

valores bem superiores.

Tabela 8 — Estatisticas descritivas dos indices financeiros

Indice/Ano N [Média Desvlo CvV Mediana | Minimo | Maximo
Padrao

PCT/2018 66 | 960,97 | 5452,72 567,42 110,23 -4358,99 | 34152,63
PCT/2019 66| 211,70 | 1028,65 485,90 119,15 | -4798,45 | 4934,04
CE/2018 66| 48,16 | 25,14 52,20 4525 0,72 100,00
CE/2019 66 | 45,10 23,10 51,22 44,29 0,78 93,90
Imobilizagdo do PL/2018 | 66 | 122,25 658,71 538,82 16,87 -1100,85 | 4095,69
Imobilizagdo do PL/2019 | 66 | 43,97 186,26 423,61 26,84 -791,27 | 1190,07
Liquidez Corrente/2018 | 66 | 2,10 3,11 148,10 1,45 0,03 24,69
Liquidez Corrente/2019 | 66 | 2,01 3,06 152,24 1,50 0,03 24,94
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Liquidez Geral/2018 66| 0,95 0,64 67,37 0,84 0,08 3,67
Liquidez Geral/2019 66| 0,94 0,65 69,15 0,76 0,06 3,66
ROA/2018 66 | -0,06 11,90 -19833,33 2,55 -42,70 13,65
ROA/2019 66| 2,65 13,09 493,96 1,32 -68,75 43,45
ROE/2018 66 | -57,71 454,77 -788,03 11,72 -2778,57 | 420,03
ROE/2019 66 | 49,87 257,22 515,78 9,28 -23,65 | 2081,32

Fonte: Dados da pesquisa, 2023.

Destaque-se ainda que para a analise desses dados foram verificados a existéncia de 3
(trés) outliers que ndo podiam permanecer na amostra, fazendo com que a nova amostra passe
a ser N = 66.

4.2 Analise dos testes

A Tabela 9 revela interpretagdes dos resultados para os indices financeiros. O teste de
Wilcoxon consiste na realizacao do Teste t para cada coeficiente, gerando p-valores associados.
O critério de selegdo serd estabelecido pelo nivel de significancia escolhido, por exemplo, 0,05.
Se o valor do p-valor for menor que este limite, sugere-se a rejei¢ao da hipotese nula, portanto
aqueles indicadores que estiverem acima deste valor sdo considerados significantes para o
estudo e ndo se rejeitara o indice financeiro associado a ele.

Para corroborar as informagdes aqui apresentadas, utilizar-se-a o teste de tamanho de
Cohen, o mesmo consiste numa medida comumente usado para avaliar o tamanho pratico de

uma diferenca estatistica. O tamanho do efeito ¢ calculado usando a seguinte formula:
médias das dif erengas

~ desvio padrio das diferencas
Onde: i) a média das diferengas ¢ as médias das diferencas entre os pares das
observagoes; e o ii) desvio padrao das diferencas € os desvios padroes dessas diferencas. As
interpretagdes comuns para o tamanho do efeito de Cohen sdo: i) Pequeno: ~0.2; ii) Médio:
~0.5; e iii) Grande: ~ 0.8.

Tabela 9 — Teste de Wilcoxon e Teste de D-Cohen

Teste de
;o ) Teste de Wilcoxon Tamanho do
Indices financeiros Efeito
N | Estatistica Sig. Ho Efeito
Participagdo de Capital de| 69 1069 0,4093 Nao 0,1865907
Terceiros Rejeita
Composi¢ao do Endividamento | 69 1571,5 0,02975 | Rejeita 0,1214962
Imobilizagdo do  Patrimdnio| 69 841 0,02865 | Rejeita 0,1580654
Liquido
Liquidez Corrente 69 1044 0,555 Nao -0,1011835
Rejeita
Liquidez Geral 69 1060 0,6239 Nao 0,03572445
Rejeita
ROA 69 949 0,1220 Nao -0,2377544
Rejeita
ROE 69 1299 0,5864 Nao -0,2846255
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‘ | Rejeita

Fonte: Dados da pesquisa, 2023.
4.3  Discussio dos resultados

Os resultados da associacao do modelo conceitual proposto indicam que a relagdo entre
o reflexo da mudanga no indice financeiro de estrutura provocado pela aplicagdo da IFRS
16/CPC 06/NBC TG 06 na pratica da contabilidade pelas empresas que compuseram o [AGRO
— FFS B3 ndo ¢ significante, permitindo que a H1 seja rejeitada, principalmente para os indices
financeiros de CE e de PL (Z= 1571,5; p-valor= 0,02975 e Z= 841; p-valor= 0,02865). Assim,
de acordo com os resultados encontrados neste estudo, as empresas que compuseram o IAGRO
— FFS B3 nao sao recomendas como empresas inovadoras conforme o modelo conceitual de
mudanga institucional de Dillard et al. (2004), confirmando o resultado encontrado no estudo
de Colares et al. (2018).

A relagdo entre o reflexo da mudancga no indice financeiro de liquidez provocado pela
aplicagdo da IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 na pratica da contabilidade pelas empresas que
compuseram o JAGRO — FFS B3 ¢ significante, permitindo que a H2 ndo seja rejeitada, no que
se refere aos indices financeiros de liquidez corrente e de liquidez geral (Z= 1044; p-valor=
0,555 ¢ Z= 1060; p-valor= 0,6239). Desse modo, de acordo com esses resultados, as empresas
que compuseram o IJAGRO — FFS B3 sdo recomendas como empresas inovadoras conforme os
preceitos da mudanga institucional proposta por Dillard ef al. (2004). No que se referiu ao indice
financeiro de liquidez, essas empresas ndo sdo consideradas empresas passivas, elas reagiram e
reproduziram socialmente as regras e valores instituidos pelos 6rgdos e agéncias reguladoras.
Confirmando os resultados do estudo de Rodrigues et al. (2021) e contrariando os resultados
do estudo de Colares ef al. (2018).

Tal relacdo também pode ser analisada na associagdo do modelo conceitual proposto
com o reflexo da mudanca no indice financeiro de rentabilidade por conta pela aplicagao da
IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 na pratica da contabilidade pelas empresas que compuseram o
IAGRO — FFS B3. A relacdo do reflexo da mudanca no indice financeiro de rentabilidade
impactado pela norma na pratica da contabilidade ¢ significante, permitindo que a H3 n3o seja
rejeitada (Z= 949; p-valor= 0,1220 e Z= 1299; p-valor= 0,05864) e, consequentemente,
recomendando as empresas observadas como empresas inovadoras, a partir do modelo de
mudanca institucional adotado no estudo. Tal resultado corrobora com o estudo de Pinheiro et
al. (2019) e de Rodrigues et al. (2021).

Estes resultados revelam como as empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3 sao
empresas representadas por atores sociais, que seguem ou desafiam as pressdes do meio
envolvente (MAJOR & RIBEIRO, 2009) ao aplicar o IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06 na pratica
da contabilidade refletido pela mudanca nos indices financeiros de estrutura, de liquidez e de
rentabilidade entre os anos de 2018 ¢ 2019.

5 CONCLUSOES

O presente trabalho teve como objetivo analisar o reflexo do novo normativo, IFRS
16/NBC TG 06 — operagdes de arrendamento mercantil, provocado nos indices financeiros das
empresas que compuseram o IAGRO — FFS B3, com propdsito de considerar estas empresas
como inovadoras ou adotantes tardias, a partir do modelo conceitual de mudanga institucional
proposto por Dillard et al. (2004). Para isto, foi adotada abordagem quantitativa e selecionado
o método de procedimento documental, utilizando os dados dos relatérios financeiros dos anos



22

de 2018 (antes da adequagdo) e 2019 (apds a adequagao) das empresas pertences ao IAGRO —
FFS B3, suportado pela andlise descritiva e estatistica.

Os resultados da estatistica descritiva apresentados para os componentes patrimoniais,
Ativo Circulante, Ativo Nao Circulante, Passivo Circulante e Passivo Nido Circulante,
revelaram uma variagdo negativa na relagao entre o Ativo Circulante relativo ao ano de 2018
quando comparado com o ano 2019, para os demais componentes patrimoniais a variagao foi
positiva quando comparados o de 2019 com o ano de 2018.

J4 os resultados apresentados, pelas variacdes dos indices financeiros ap6s a adogdo do
IFRS 16, apontaram uma varia¢ao negativa dos indices financeiro de estrutura apds a adequagao
do normativo na contabilizagdo dos relatorios financeiros pelas empresas do IAGRO — FFS B3,
significando que as fontes de financiamentos das empresas apresentaram uma variagao positiva
por conta da reclassificacdo do arrendamento mercantil da 6tica do arrendatario para a dtica do
arrendamento mercantil inico provocada pelo novo normativo. Revelaram ainda uma variagao
negativa dos indices financeiro de liquidez, significando que o IFRS 16 afetou dirctamente a
capacidade de liquidez dessas empresas. Por Ultimo, constatou-se também uma variagdo
negativa nos indices financeiros de rentabilidade devido ao reconhecimento do arrendamento
operacional como arrendamento unico. Destaca-se nesse resultado que uma variagdo negativa
relativa implica uma variagdo positiva absoluta e contradiz o proposito da norma, se passa a ser
reconhecida a despesa com depreciagdo de bem que passou ser reconhecido no Ativo, a
probabilidade ¢ de que o retorno seja reduzido, foi justamente o que nao aconteceu nesse estudo,
dai a sugestdo para pesquisa futura.

Os resultados dos testes Wilcoxon e D-Cohen permitiram que apenas H1 fosse rejeitada
7= 1571,5; p-valor= 0,02975 e Z= 841; p-valor= 0,02865), demonstrando a relagdo nao
significante entre a pratica da contabilidade com a aplicacdo do IFRS 16/CPC 06/NBC TG 06
nao associando essas empresas as empresas inovadoras como preceituou Dillard et al. (2004).
Contudo, os testes permitiram que H2 (Z= 1044; p-valor= 0,555 e Z= 1060; p-valor=0,6239) e
H3 (Z= 949; p-valor= 0,1220 ¢ Z= 1299; p-valor= 0,05864) fossem significantes ¢ nao
rejeitadas, recomendando a associagao entre estas empresas as empresas inovadoras, a partir do
modelo de mudanga institucional adotado no estudo. Esses resultados embora divirjam de
resultados apresentados dos estudos anteriores (COLARES et al., 2018; PINHEIRO, 2019;
LUIS, 2020; RODRIGUES et al., 2021), convergem com a lente tedrica institucional e reforcam
a associacao dessas empresas as empresas que desenvolvem as praticas contabeis relacionados
com as regras e valores instituidos socialmente pelos 6rgaos e agéncias reguladoras. Assim,
esse estudo além de atender o objetivo geral proposto, ainda permitiu associar, a partir dos testes
e discussdes dos resultados, as empresas que compuseram o IJAGRO — FFS B3 as empresas
representadas por atores sociais que respondem as pressdoes do meio envolvente (MAJOR &
RIBEIRO, 2009). As empresas que compuseram o IJAGRO — FFS B3 assimilaram praticas
operacionais consideradas legitimas pelos 6rgaos e agéncias reguladoras para regular as ac¢des
nas empresas (DILLARD et al., 2004).

Contudo, estamos cientes de que o estudo ndo estd livre de limitagdes. Uma dela diz
respeito a quantidade de empresas observadas, a outra refere-se a auséncia de dados dos
relatorios financeiros de algumas empresas pode comprometer os indices. Como recomendacao
para futuras investigagdes, uma replicagdo desse estudo incluido ou mais empresas ou
agregando outros segmentos pode contribuir para ampliar o entendimento sobre empresas
inovadoras noutros segmentos.
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APENDICE B - EMPRESAS QUE COMPUSERAM A AMOSTRA DO ESTUDO

27

CODIGO EMPRESA SUBSETORES

1 TTEN 3TENTOS Primario

2 GRAO AGRIBRASIL Agroservigos
3 AGXY AGROGALAXY Primario

4 APTI ALIPERTI Primario

5 FRRN ALL NORTE Agroservicos
6 GASC ALL PAULISTA Agroservigos
7 ABEV AMBEV S/A Agroindustria
8 ARZZ AREZZ0O CO Agroindustria
9 ARML ARMAC Agroservicos
10 ASAI ASSAI Agroservigos
11 BBML BBMLOGISTICA Agroservigos
12 SOJA BOA SAFRA Primario

13 AGRO BRASILAGRO Primario

14 BRFS BRF SA Primario

15 CAML CAMIL Primario

16 CRFB CARREFOUR BR Agroservicos
17 CEDO CEDRO Agroindustria
18 CSAN COSAN Agroindustria
19 CTNM COTEMINAS Agroindustria
20 CTCA CTC S.A. Insumos
21 DXCO DEXCO Primario
22 DOHL DOHLER Agroindustria
23 EPAR EMBPAR S/A Agroindustria
24 EUCA EUCATEX Primério
25 BAUH EXCELSIOR Primario
26 VSPT FER C ATLANT Agroservigos
27 FHER FER HERINGER Insumos
28 CGRA GRAZZIOTIN Primario
29 GMAT GRUPO MATEUS Agroservicos
30 HBSA HIDROVIAS Agroservigos
31 CATA IND CATAGUAS Agroindustria
32 RANI IRANI Primario
33 JALL JALLESMACHAD Primario
34 JBSS JBS Primério

35 JOPA JOSAPAR Primario

36 JSLG JSL Agroservigos
37 CTKA KARSTEN Agroindustria
38 KEPL KEPLER WEBER Agroservigos
39 KLBN KLABIN S/A Primario
40 MDIA M.DIASBRANCO Agroindustria
41 MRFG MARFRIG Primario
42 MSPA MELHOR SP Primario
43 MTSA METISA Agroservicos
44 BEEF MINERVA Primario
45 MNPR MINUPAR Primario
46 MRSA MRS LOGIST Agroservigos



47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68

69
70
71
72
73

NUTR
ODER
OFSA
PCAR
PTNT
PPAR
FRTA
RAIZ
RESA
RAPT
RCSL
RAIL
SNSY
CTSA
SMTO
SLCE
SGPS
NEMO
SUZB
TEKA
LAND
TXRX

LUXM
TUPY
VAMO
VITT
WLMM

Fonte: B3 (2022).

NUTRIPLANT
ODERICH
OUROFINO S/A
P.ACUCAR-CBD
PETTENATI
POLPAR
POMIFRUTAS
RAIZEN
RAIZEN ENERG
RANDON PART
RECRUSUL
RUMO S.A.
SANSUY
SANTANENSE
SAO MARTINHO
SLC AGRICOLA
SPRINGS
SUZANO HOLD
SUZANO S.A.
TEKA
TERRASANTAPA
TEX RENAUX
TREVISA

TUPY

VAMOS

VITTIA

WLM IND COM

Insumos
Primario
Insumos
Agroservigos
Agroindustria
Agroindustria
Primario
Agroindustria
Agroindustria
Agroservicos
Agroservicos
Agroservicos
Agroservicos
Agroindustria
Primario
Primario
Agroindustria
Primario
Primario
Agroindustria
Agroservicos
Agroindustria
Agroservicos
Agroservicos
Agroservicos
Insumos
Agroservicos

28
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