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Resumo

O objetivo desta pesquisa € verificar o nivel de evidenciacéo e os impactos da adocdo do CPC
06 (R2) nas companhias listadas no setor de bens industriais da B3. Para isto, foi elaborada
uma lista de verificacdo em conformidade com as exigéncias do CPC 06 (R2), sendo
analisadas as notas explicativas das 39 empresas componentes do setor analisado. Foram
observados os indices de endividamento; liquidez, rentabilidade do ativo (ROA) e o valor total
da divida com arrendamentos (DA) em relacdo ao total do passivo. Os anos analisados foram
2018 e 2019. Os resultados demonstraram que 9 dos 15 segmentos pertencentes ao setor de
bens industriais obtiveram uma divulgacao inferior a 50%, e dos 11 itens analisados na lista de
verificacdo, apenas em 4 a evidenciacdo foi superior a 50%. Referente aos impactos no
endividamento e na liquidez observou-se que mais da metade das companhias apresentaram,
em média, aumento nestes indices. Em relacdo ao ROA as reducBes ocorreram com maior
frequéncia. A divida total com arrendamentos em relacdo ao total do passivo teve uma
representatividade superior a 12% em 5 dos 15 segmentos analisados. Conclui-se que com a
vigéncia do CPC 06 (R2) as empresas apresentaram modificacOes significativas em seus
indicadores. Entretanto, o baixo nivel de evidenciacdo demonstra que as empresas ainda
precisam melhorar quanto a divulgacdo das informacdes exigidas pela norma.

Palavras-chave: Arrendamentos. CPC 06 (R2). IFRS 16. Evidenciacéo.

Abstract

The aim of this research is to verify the level of disclosure and the impacts of adopting CPC
06 (R2) on companies related to B3's industrial goods sector. To this end, a checklist was
drawn up in accordance with the criteria of CPC 06 (R2), and the explanatory notes of the 39
companies in the analyzed sector were verified. Division indices were transmitted; liquidity,
profitability of assets (ROA) and the total value of debt with leases in relation to total
liabilities. The years analyzed were 2018 and 2019. The results revealed that 9 of the 15
segments belonging to the industrial goods sector had a disclosure of less than 50%, and of
the 11 items analyzed in the checklist, only in 4 the disclosure was greater than 50%.
Regarding the impacts on debt and consolidated liquidity, more than half of the companies
reported, on average, an increase in these indexes. In relation to ROA, reductions occurred
more frequently. Total rental debt in relation to total liabilities represented more than 12% in
5 of the 15 segments analyzed. It is concluded that with the validity of CPC 06 (R2) companies
present significant changes in their

1 Graduado em Ciéncias Contabeis pela Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) — Centro
Socioeconémico (CSE) - Rua. Eng. Agrondmico Andrei Cristian Ferreira, s/n - Trindade, Florianépolis - SC,
88040-900 - (48) 3721-9585.

2 Professora do Departamento de Ciéncias Contabeis da Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC). Doutora

RAGC, v.14, p.79-96/2024



80
EVIDENCIACAO DAS OPERACOES DE ARRENDAMENTO: IMPACTOS DO CPC

em Administracdo pelo Programa de P6s-Graduacdo em Administracdo da UFSC - Centro Socioeconémico
(CSE) - Rua. Eng. Agronémico Andrei Cristian Ferreira, s/n - Trindade, Floriandpolis - SC, 88040-900 - (48)
3721-9585.

indicators. However, the low level of disclosure demonstrates that companies still need to
improve in terms of disclosing information required by the standard.

Keywords: Lease. CPC 06 (R2). IFRS 16. Disclosure.
1 INTRODUCAO

A contabilidade possui a funcéo de fornecer informacoes fidedignas e compreensiveis,
tanto para os usuarios internos que irdo utiliza-las para tomada de decisbes, como para 0S
usuarios externos, a exemplo os investidores que utilizam destas informac@es para realizarem
as comparacOes necessarias, que auxiliam suas escolhas de investimento (Marques; Carraro,
2017).

Para que as informacgdes divulgadas pelas companhias possam transmitir o mais
proximo da realidade financeira e econémica das empresas, com a possibilidade de
comparacdo, elas devem obedecer aos mesmos critérios de reconhecimento, mensuracdo e
evidenciacdo exigido pelas normas de contabilidade.

No Brasil, um fato que auxiliou para que as informacdes pudessem se tornar mais
confiaveis, comparaveis e compreensiveis foi a convergéncia das normas brasileiras com as
normas internacionais do International Accounting Standards Board (IASB), por meio da
traducdo e publicacdo destas normas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC)
(Ribeiro; Reis; Pinheiro, 2014).

Neste ambiente, um dos pronunciamentos contabeis que merece destaque é o CPC 06
(R2) que trata de arrendamentos (leasing), tal norma determinou mudancas relevantes na
contabilidade dos arrendatarios a partir de 01/01/20109.

As operacdes de arrendamento, com o novo conceito do CPC 06 (R2, 2017, p. 3),
definem-se como “contratos que transmitem o direito de controlar o uso de ativo identificado
por um periodo de tempo em troca de contraprestagdo”. Dessa forma, o referido
pronunciamento contabil unificou o tratamento contabil para todos os arrendatarios,
determinando o reconhecimento de todos os contratos de arrendamento no ativo e passivo.

Até dezembro de 2018 as empresas realizavam a contabilizacdo de acordo com o CPC
06 (R1), no qual a contabilizacdo para o arrendamento mercantil diferia dependendo a
classificagdo em arrendamento operacional ou financeiro.

Segundo o CPC 06 (R1, 2010), os arrendatarios nos arrendamentos financeiros deviam
realizar a contabilizagdo pelo reconhecimento dos ativos e passivos no Balango Patrimonial,
enquanto nos arrendamentos classificados como operacionais o procedimento era apenas ter as
parcelas pagas reconhecidas na Demonstracdo do Resultado como despesas do periodo, ndo
demonstrando no Balango Patrimonial os ativos e passivos. Esta abordagem dificulta a
comparabilidade das demonstracbes contabeis, considerando que o0s arrendamentos
operacionais estavam fora do Balanco Patrimonial.

Com a aprovacdo e publicacdo do CPC 06 (R2), alinhado a norma internacional IFRS
16 (leases) emitida pelo IASB, os arrendatarios passam a ter que reconhecer todos os ativos e
passivos decorrentes das suas operacdes de leasing no Balango Patrimonial, independente da
sua classificagdo. Esta medida, possui a intencdo de gerar mais comparabilidade entre as
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empresas.

Um estudo recente de Diaz e Constancio (2018a), relatou que a adocdo do CPC 06
(R2) ocasionara grandes impactos na situacdo financeira das empresas, destacando como
maiores mudancas: i) o Retorno sobre Ativos (ROA), que com o novo modelo de
contabilizagdo e os reconhecimentos dos devidos ativos e passivos, este indicador tende a
diminuir; e, ii) o Lucros antes de juros, impostos, depreciagcdo e amortizacdo (EBITDA) que
tende a aumentar, visto que as despesas operacionais sao afetadas em fungdo de ndo haver
mais o reconhecimento de despesas de aluguel.

Neste contexto, Santos, Raimundini e Sousa (2007) salientam que a aplicacdo dos
métodos de reconhecimento, mensuracdo e evidenciacdo das informacdes contabeis, esta
diretamente relacionada com a capacidade das empresas captarem recursos financeiros
internacionais, operar no mercado em outros paises e da preocupacdo com 0 usuario externo
da informacdo, desta forma ressalta-se a importancia da adequada evidenciagdo das operacdes
de arrendamento mercantil nas empresas.

Um estudo de Ribeiro e Gama (2017), verificou os impactos da ado¢do do CPC 06
(R2), nas companhias aéreas brasileiras listadas na BM&FBovespa, as mesmas incorporam o
setor de bens industriais desta Bolsa de Valores, os resultados obtidos na pesquisa,
demonstraram que a adocdo causara impacto na estrutura patrimonial, por conseguinte
aumento consideravel dos ativos e do endividamento.

Dessa forma, percebe-se que o setor de bens industriais como um todo possui uma
possivel tendéncia a utilizacdo de arrendamentos, que antes eram classificados como
operacionais, 0 que motivou esta pesquisa a escolher este ramo para analise.

Diante do exposto, as empresas devem se adaptar aos novos conceitos e definicdes de
arrendamentos com base no CPC 06 (R2), considerando as devidas publicacGes e
evidenciagdes necessérias para estarem de acordo com a norma vigente, visando proporcionar
aos usuarios das demonstracfes contabeis uma maior comparabilidade e transparéncia nas
informagdes fornecidas.

Na intencdo de contribuir com este tema no Brasil, elaborou-se o seguinte problema da
pesquisa: Qual o nivel de evidenciagdo e os impactos da adocdo do CPC 06 (R2) nas
companhias listadas no setor de bens industriais da B3? O objetivo deste estudo é verificar o
nivel de evidenciacdo e os impactos da adocdo do CPC 06 (R2) nas companhias listadas no
setor de bens industriais da B3.

A realizacdo do presente estudo € relevante considerando o potencial de impacto que a
adocdo do CPC 06 (R2) pode ocasionar nas demonstracdes contabeis das companhias que
possuem arrendamentos. A este respeito, Boucas (2019), em noticia do Jornal Valor
Econdmico com data de 14/02/2019, alertou que grande parte das empresas ainda ndo estao
prontas para a ado¢do da nova norma, cerca de 80% das empresas estudadas ndo concluiu a
apuracdo dos dados e validacdo do modelo de célculo, vale destacar também, que somente 3%
concluiram o inventario das operagdes de arrendamento.

A noticia do fato envolvendo os possiveis impactos da adogdo da nova norma CPC 06
(R2) no Brasil, demonstra que o tema é atual e relevante e que gera preocupagdo no mercado,
tendo relevéancia de cunho social e econémico, 0 que justifica a realizacdo da presente
pesquisa.

2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA
2.1 ARRENDAMENTOS
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A definicdo de arrendamento conforme o CPC 06 (R2, 2017, p. 3), 0 caracteriza como
“contratos que transmitem o direito de controlar o uso de ativo identificado por um periodo de
tempo em troca de contraprestacdo”. Dessa forma, ¢ preciso existir um ativo identificado
objeto de arrendamento e o arrendatario precisa controlar o uso deste ativo.

Um dos objetivos estabelecidos pelo CPC 06 (R2, 2017), é garantir que as informagdes
disponibilizadas pelas empresas sejam relevantes, de modo que possam representar fielmente
essas transacgdes de arrendamento.

Diante do exposto, a partir de 01/01/2019, o pronunciamento contabil CPC 06 (R2,
2017), determina que os arrendatarios devem reconhecer todos os ativos e passivos de
arrendamento, inclusive aqueles que antes eram classificados como operacionais e registrados
diretamente como despesa conforme a norma anterior CPC 06 (R1). Dessa forma, o referido
pronunciamento contabil determina que para o arrendatario ndo existe mais a classificacao
formal em operacional e financeiro, todos os arrendamentos deverdo ter 0 mesmo tratamento
contabil, salvo as excecbes destacadas pela norma, conforme serdo citadas nesta
fundamentacdo teorica.

No que concerne a mensuracao dos valores a serem reconhecidos no ativo e no passivo
relativos ao arrendamento, deve ser medida com base no valor presente dos pagamentos
remanescentes (que o arrendatario ainda ira realizar para o arrendador), e sua divulgacéo sobre
esses fatos é obrigatoria, evidenciando como foram realizados os devidos calculos para seu
reconhecimento inicial (CPC 06 R2, 2017).

A este respeito, Marques e Carraro (2017), com base na andlise dos volumes de
contratos das companhias aéreas brasileiras, verificaram que pode ocorrer forte impacto nas
demonstragfes contdbeis com o reconhecimento das operacGes de arrendamento mercantil
operacional, apds quantifica-los monetariamente. Os referidos autores (2017) destacam a
elevacdo dos indices de endividamento geral e financeiros, além da reducdo consideravel nos
indices de eficiéncia do ativo, ocasionado pelo reconhecimento dos arrendamentos
operacionais nos seus devidos ativos e passivos, 0S quais anteriormente eram somente
destacados em notas explicativas.

Apesar do impacto nas demonstracdes contabeis, Albuquerque, Marcelino, Rodrigues e
Cariano (2017) apontam que com as alteracdes geradas pelo CPC 06 (R2), espera-se um
aumento na transparéncia do relato financeiro, promovendo melhorias para o processo de
tomada de deciséo baseadas nessas informacdes.

Em relacdo as excecBes o CPC 06 (R2, 2017) evidencia que ha duas condi¢cdes nas
quais os arrendamentos podem nao ser reconhecidos no ativo e passivo, realizando somente o
reconhecimento da despesa em uma base linear, estes que sdo: 0s de curto prazo que
geralmente s&o inferiores a 12 meses e ndo possuem opcao de compra; e nos casos em que 0
ativo é de baixo valor.

Os ativos podem ser considerados de baixo valor quando obedecerem a duas excegoes,
i) o arrendatario puder beneficiar-se do uso do ativo isolado ou juntamente com outros
recursos disponiveis ao arrendatario; e ii) o ativo ndo for altamente dependente de outros
ativos ou ndo estar interagindo com outros ativos. Como exemplo pode-se citar, computadores
pessoais, pequenos itens mobiliarios de escritério, tablets e telefones (CPC 06 R2, 2017).

Diante do exposto, Matos e Niyama (2018), com base no seu levantamento teérico
considerando a regra geral para arrendatarios de reconhecimento dos ativos e passivos e as
suas excecOes destacadas pelo CPC 06 (R2) apontaram que essas mudangas podem gerar
impactos nas métricas financeiras, a exemplo: EBITDA e ROA, além destes indicadores

RAGC, v.14, p.79-96/2024



NASCIMENTO, C. B.; SOUZA, M. M.

destacaram também reflexo no Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), enfatizaram
também a possibilidade dos balancos se tornarem mais volateis. Dessa forma, a adequada
evidenciagdo contabil das informacGes referentes aos arrendamentos é de consideravel
relevancia para 0s Usuarios externos.

Ja em relacdo ao arrendador ndo houve modificagdes significativas em seu tratamento
contabil. No arrendamento, segundo o CPC 06 (R2, 2017), o arrendador continuara tendo que
classificar como financeiro ou operacional, sendo que: i) € financeiro se transferir todos os
riscos e beneficios relativos a propriedade do ativo; e ii) operacional quando os riscos e
beneficios referentes ao ativo ndo séo transferidos.

Diante do exposto, as principais alteracdes provenientes do CPC 06 (R2) impactam
diretamente os arrendatarios que terdo que reconhecer todos 0s arrendamentos em seus
balangos, com excecdo apenas dos casos destacados pela norma, o que em determinados
setores provocara relevantes mudancgas, bem como em seus indices econdémicos e financeiros.

2.2 EVIDENCIACAO CONTABIL

Em relacdo a evidenciacdo contabil (disclosure), ludicibus (2009) aponta que o
disclosure estd ligado aos objetivos da contabilidade, ndo se trata de um principio ou
convencdo, e sim, um capitulo especial da teoria da contabilidade que visa garantir
informacdes diferenciadas para os varios tipos de usuarios.

Espejo e Dacie (2016), enfatizam que para as empresas possam almejar uma
evidenciacdo mais transparente, é necessario a divulgacdo de informagdes panoramicas como
elementos de cunho financeiro e de gestdo da companhia, o que ressalta e demonstra os
potenciais beneficios futuros da organizacéo.

ludicibus (2009) salienta que toda informacdo divulgada para o usuario deve ser, em
conjunto, adequada, justa e plena, afinal o sentido da evidenciacdo é demonstrar somente as
informagdes relevantes, tornando os demonstrativos contabeis significativos.

Nesse contexto, a pesquisa realizada por Lopes (2002), retrata que a principal funcéo
que a contabilidade possui é a de reduzir a assimetria informacional, caracterizada pelas
informac@es geradas, onde grande parte dos investidores ndo tém acesso a todas informacoes,
diferente dos gestores que possuem o controle e tem o acesso privilegiado.

Shleifer e Vishny (1997) explicam que os conflitos de interesses, destacados pela
teoria da agéncia, se originam em virtude da possibilidade que os agentes internos tem de
utilizarem informacdes privilegiadas para tomarem decisGes em beneficio proprio, e ndo em
prol da empresa como um todo, prejudicando assim 0s agentes externos.

Klann, Beuren e Hein (2015) apontam que para amenizar os conflitos de interesses que
ocorrem nas empresas é essencial uma adequada transparéncia das informacdes divulgadas
pelas companhias, o que proporciona uma reducdo da assimetria informacional. Em
consonancia, Rodrigues e Galdi (2017) ressaltam que um dos elementos que mais contribuem
para a reducdo da assimetria informacional é a divulgacdo das informagfes financeiras
demonstradas nos relatorios, balancos e notas explicativas das empresas.

Na concepcao de Espejo e Dacie (2016), em sua analise sobre reducdo da assimetria
informacional, quando a divulgacdo das informacges transcorre da forma mais transparente,
possibilita o auxilio e 0 amadurecimento da visdo dos agentes externos, proporcionando uma
interpretacdo mais auténtica sobre os aspectos das empresas.

Neste raciocinio, Pinto Janior e Pires (2000), ressaltaram que a informac&o possui um
papel prioritario e essencial para tomada de decisdo, pois diante das informac6es conhecidas e

RAGC, v.14, p.79-96/2024



84
EVIDENCIACAO DAS OPERAC()ES DE ARRENDAMENTO: IMPACTOS DO CPC

alcancadas é que a empresa executa suas estratégias para tomada de decisdo, bem como 0s
usuarios externos conseguem acompanhar com maior transparéncia a gestdo dos recursos
investidos e suas expectativas de retornos.

Depreende-se que os conflitos de interesses que ocorrem nas empresas constituem um
problema, neste sentido, a adequada evidenciacdo das informagdes contabeis funciona como
uma forma de mitigar a assimetria informacional, fornecendo aos usuarios externos
informac0es relevantes e oportunas que possibilitam a tomada de decisdes baseadas em fontes
seguras.

2.3 ESTUDOS ANTERIORES

Para obtencdo das pesquisas anteriores ao presente estudo, foi realizado o
levantamento de artigos semelhantes e relevantes que coincidiam com o tema abordado. Os
artigos levantados foram obtidos por meio de pesquisas realizadas na Base Scientific
Periodicals Electronic Library (SPELL), no Portal Coordenacdo de Aperfeicoamento de
Pessoal de Nivel Superior (CAPES) e no Google Académico, utilizando as seguintes palavras-
chave: Arrendamentos; CPC 06 (R2); IFRS 16; Leasing. Com base nestes parametros de
busca, a Tabela 1 demonstra os estudos identificados como semelhantes a presente pesquisa.

Tabela 1: Pesquisas anteriores

Autores

Obijetivo e periodo analisado

Resultados

Marques e
Carraro (2017)

Demonstrar quais sdo os efeitos da
convergéncia as Normas
Internacionais em operacbes de
Arrendamento Mercantil, tendo como
base as demonstracGes financeiras de
companhias de capital aberto listadas
na BM&FBovespa do segmento de
transporte aéreo. Periodo analisado
2015 e 2016.

Conforme os resultados obtidos, destacam-se a
elevacdo dos indices de endividamento geral e
financeiros,  ocasionado  pelo  volume de
reconhecimento das operagdes de arrendamento
mercantil operacionais. Além dos indices de
eficiéncia do ativo, que obtiveram reducdo, devido ao
aumento do imobilizado.

Moura (2017)

Identificar o grau de evidenciagdo do
arrendamento mercantil por parte das
empresas listadas no Ibovespa apés as
mudangas introduzidas pela IAS 17 e
IFRS 16. Periodo analisado 2017.

Os autores realizaram uma comparacdo, com base
nos requisitos de evidenciagdo da IAS 17 e do IFRS
16, do nivel de disclosure referente aos
arrendamentos na amostra analisada. Os resultados
demonstraram que as companhias ja ndo atendiam
todos os requisitos da IAS 17 e em relagdo ao IFRS
16 apenas 6 empresas mencionaram 0 hovo modelo
de evidenciacéo.

Sacarin (2017)

Apresentar, com base em uma analise
comparativa de um estudo de caso o
IFRS 16 e o IAS 17, utilizando um
exemplo ficticio, para verificar as
principais consequéncias da aplicacdo
do IFRS 16, no que diz respeito as
demonstracbes financeiras e 0s
indicadores  financeiros. O autor
projetou 5 anos em sua analise ficticia.

De acordo com os resultados obtidos, os indicadores
financeiros que sofreram maiores alteragdes foram, a
divida, o fluxo de caixa gerado pelas atividades
operacionais, o Ebitda e as despesas de juros da
empresa que tendem a aumentar, e por outro lado a
liquidez e a rotatividade os ativos tende a diminuir,
ocasionado pelo volume de ativos e passivos
reconhecidos devido a aplicacdo do IFRS 16.
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Matos e Niyama
(2018)

Iniciar um debate tedrico sobre os
principais desafios e impactos da
norma IFRS 16 e suas implicacdes
para a contabilizacdo dos
arrendamentos  mercantis  (leases),
analisando ainda a observancia dos
novos modelos impostos a luz da
primazia da esséncia sobre a forma.

Dentre os resultados obtidos, os autores revelaram
gue os principais desafios sdo das arrendatarias, pois
com o novo modelo unificado de contabilizacdo,
todos arrendamentos devem ser reconhecidos nos
ativos e passivos. Outro ponto que 0s autores
destacaram, foram as principais consequéncias que
ocorreram nas meétricas financeiras como exemplo:
EBITDA, ROE e ROA.

Diaz e
Constancio
(2018b)

Analisar o impacto do novo modelo
contabil nas finangas da entidade,
fazendo mudancas significativas na
metodologia utilizada por autores
anteriores. Com uma amostra de 646
empresas europeias, com aplicagéo de
um método de capitalizacdo para
estimar os impactos. O ano analisado

Diante dos resultados obtidos, pode-se destacar que
com a adocédo do IFRS 16, os ativos e passivos totais
devem aumentar significativamente, provocando
efeitos relevantes sobre os indices de balanco,
alavancagem e solvéncia das empresas cotadas na
Europa. O estudo também revelou que os setores
mais impactados devem ser o varejo, transporte,
hotelaria e software e servigos.

foi 2015.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com base na Tabela 1, é possivel perceber que o tema abordado é atual e relevante,
grande parte dos estudos anteriores alertou a possibilidade de relevantes impactos nas
demonstragdes financeiras das empresas com o0 novo modelo de contabilizacdo dos
arrendamentos proposto pela atualizacdo da IFRS 16, correspondente ao CPC 06 (R2).

Em relacdo aos impactos da IFRS 16, podem-se mencionar os trabalhos de Marques e
Carraro (2017) e Diaz e Constancio (2018b), que estudaram a aplicacdo do novo modelo de
arrendamento mercantil, no qual o primeiro foi realizado um estudo nas companhias aéreas
brasileiras, e no segundo foram analisadas 646 empresas europeias. Estas investigaces
enfatizaram os impactos nos indicadores financeiros, principalmente o endividamento.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA
3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

A presente pesquisa se enquadra como € descritiva, conforme Beuren e Raupp (2010)
este tipo de estudo possui a intencdo de identificar, relatar e comparar os dados, sem a
manipulacgdo e intervengdo em momento algum pelo pesquisador.

No que concerne a abordagem do problema, a pesquisa se classifica como qualitativa,
visto que ndo se utiliza de ferramental estatistico para analise dos resultados, segundo
Richardson (2008) é caracterizada como uma tentativa detalhada de compreender as
caracteristicas situacionais e os significados que foram apresentados no estudo.

No que diz respeito a obtengdo dos dados, esta pesquisa é documental, considerando
que os dados foram obtidos por meio das Demonstraces Contabeis e Notas Explicativas das
companhias da amostra. Beuren e Raupp (2010) explicam que a pesquisa documental visa
organizar informacdes dispersas, selecionar, interpretar e tratar dessas informacées, buscando
dar-lhes uma nova importancia e contribuindo para a comunidade cientifica.

3.2 INSTRUMENTO DE COLETA DOS DADOS

Para analisar e mensurar o nivel de evidenciagdo relativo as operacdes de
arrendamentos nas companhias componentes da amostra, elaborou-se uma lista de verificagéo
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em conformidade com o CPC 06 (R2).

A lista de verificacdo constitui o instrumento de coleta de dados que permite identificar
0 nivel de evidenciacdo das empresas. Assim, com a utilizacdo da lista de verificagdo,
devidamente preenchida de acordo com as informacdes extraidas das notas explicativas de
cada uma das companhias da amostra, o intuito foi demonstrar se o nivel de evidencia¢do das
operacdes de arrendamento mercantil empregado pelas empresas € bom ou néo.

Na Tabela 2 se encontra a lista de verificacdo utilizada para analisar se as empresas
estdo divulgando as informacdes conforme as exigéncias propostas pela norma CPC 06 (R2).

Tabela 2: Lista de verificacdo do CPC 06 (R2)

Item Descricéo

1 Divulga encargos de depreciacdo para ativos de direito de uso por classe de ativo subjacente.

2 Divulga despesas de juros sobre passivos de arrendamento.

3 Divulga despesa referente a arrendamentos de curto prazo contabilizada aplicando uma base
linear ao longo do prazo de arrendamento ou em outra base sistematica.

4 Divulga despesa referente a arrendamentos de ativos de baixo valor contabilizada aplicando
uma base linear ao longo do prazo de arrendamento ou em outra base sistematica.

5 Divulga despesa referente a pagamentos variaveis de arrendamento ndo incluida na mensuracéao
de passivos de arrendamento.

6 Divulga receita decorrente de subarrendamento de ativos de direito de uso.

7 Divulga saidas de caixa totais para arrendamentos.

8 Divulga adicGes a ativos de direito de uso.

9 Divulga ganhos ou perdas resultantes de transa¢des de venda e retroarrendamento.

10 Divulga valor contabil de ativos de direito de uso ao final do periodo de relatério por classe de
ativo subjacente.

11 Divulga as informac6es dos itens 1 a 10 em forma de tabela.

Fonte: Elaborada pelos autores com base no CPC 06 (R2, 2017).

Para a verificagdo do nivel de evidenciacdo das operacdes de arrendamento, foram
utilizados os dados referentes ao exercicio social de 2019, ja que a norma CPC 06 (R2) entrou
em vigor a partir de 01/01/2019.

3.3 PROCEDIMENTO DE ANALISE DOS DADOS

Nesta secdo estdo expostos 0s procedimentos para calculo do nivel de evidenciacdo das
operacdes de arrendamentos e para analise dos impactos da ado¢do do CPC 06 (R2) nas
demonstragfes contabeis das companhias analisadas nesta pesquisa.

3.3.1 Procedimentos de Célculo do Nivel de Evidenciacéo

Para medir o nivel de evidenciacdo nas companhias da amostra, foi aplicada uma
metodologia que também foi adotada no trabalho de Souza e Borba (2017), em que para a
companhia que evidenciou o respectivo item da lista de verificacdo foi atribuido 1 ponto, nos
casos em que a companhia ndo evidenciou o item foi aplicado O (zero), e foi atribuido NA
(N&o se Aplica) nos casos em que a companhia informou ndo possuir determinada situagdo. A
formula a seguir apresenta a maneira como foi calculado o indice de evidenciagdo das
companhias da amostra.
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indice de evidenciacdo = Total de pontos obtidos pela companhia
(Total de itens da Lista - NA)

Dessa forma, o célculo do nivel de evidenciagdo foi obtido somando todos os pontos
relativos aos itens que a companhia evidenciou, dividindo-os pelo total de itens da lista de
verificagdo diminuindo daqueles que a companhia informou néo possuir determinada situagéo,
0s quais receberam NA. Os célculos foram realizados individualmente para cada uma das
companhias que compuseram a amostra desta pesquisa.

Em adicdo, também foi verificado o local das notas explicativas em que as
companhias, nos quais é arrendatario, divulgaram as informacdes sobre seus arrendamentos. O
CPC 06 (R2, 2017) permite a escolha de duas opcdes, sendo estas: i) divulgar as informacdes
sobre seus arrendamentos em uma Unica nota explicativa; ou ii) divulgar em uma secao
separada em suas demonstrac@es contabeis. O ano de andlise da evidenciagdo foi 2019.

3.3.2 Procedimentos de Analise dos Impactos da Adocédo do CPC 06 (R2)

Visando analisar os impactos da determinacdo de os arrendatarios terem que
reconhecer todos os arrendamentos em seu balango patrimonial, com base nas previsfes
mencionadas pelos estudos anteriores, foram analisadas as seguintes caracteristicas:
endividamento; liquidez; retorno sobre os ativos; e valor total da divida com arrendamentos
em relagéo ao total do passivo.

Para operacionalizacdo da analise dos impactos, verificou-se na amostra de pesquisa
quais companhias possuiam arrendamento operacional no ano de 2018, visto que nestes casos
o0s arrendatarios precisaram em 2019 reconhecer tais arrendamentos no balanco patrimonial.

Dessa forma, foi realizada a comparacao entre os dados relativos ao ano de 2018 (antes
do CPC 06 R2) e 2019 (ap6s a adocdo do CPC 06 R2). A seguir sdo apresentadas as
justificativas das variaveis analisadas nesta etapa.

3.3.2.1 Endividamento

Marques e Carraro (2017) diante dos resultados obtidos, ressaltam em seu estudo a
elevacdo dos indices de endividamento das empresas, o qual ocorre devido ao volume de
reconhecimento das operacdes de arrendamentos operacionais em decorréncia da adogéo do
CPC 06 (R2).

Diante do exposto, considerou-se relevante analisar empiricamente se houve impacto
no endividamento em decorréncia da adocdo do CPC 06 (R2). O endividamento foi obtido
pela divisdo entre o total de capital de terceiros (composto pela soma do passivo circulante e
passivo nédo circulante) e o total de ativos que a empresa possui. Os dados foram obtidos no
site da B3.

3.3.2.2 Liquidez
Sacarin (2017) apontou diante de seu estudo, que a liquidez das empresas tende a
diminuir, provocada pelo volume de ativos e passivos reconhecidos com a aplicacdo do CPC
06 (R2). Dessa forma, considerou-se relevante analisar esta variavel na presente pesquisa.
Neste trabalho, a liquidez foi obtida pela soma do total do ativo circulante mais o ativo
realizavel a longo prazo, dividindo-os pela soma do total do passivo circulante mais o passivo
ndo circulante. Os dados foram obtidos no site da B3.
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3.3.2.3 Retorno sobre os ativos (ROA)

Um estudo de Diaz e Constancio (2018a) destacou que com o0 novo modelo de
contabilizacdo proposto pelo CPC 06 (R2), o retorno sobre os ativos tende a diminuir, em
consequéncia do reconhecimento dos devidos ativos e passivos. Dessa maneira, considerou-se
relevante analisar se estas previsdes irdo se confirmar empiricamente.

O retorno sobre o ativo (ROA) foi calculado pela divisdo do lucro operacional da
empresa pelo total do ativo. Os dados foram obtidos no site da B3.

3.3.2.4 Valor total da divida com arrendamentos (DA) em relagédo ao total do passivo
(TP)

Neste estudo considerou-se importante verificar o possivel impacto da ado¢do do CPC
06 (R2) sobre o total da divida com arrendamentos em relacdo ao total do passivo das
companhias, permitindo conhecer quanto tais arrendamentos representam em relacdo aos seus
passivos totais.

Para obtencdo do valor total da divida com arrendamento (DA) em relacdo ao total do
passivo (TP), realizou-se a soma do total de arrendamentos e dividiu-se pela soma do passivo
total (passivo circulante mais o passivo nao circulante).

As informacOes relativas ao valor dos arrendamentos foram obtidas nas notas
explicativas das companhias e as informacfes pertinentes ao valor do passivo total foram
obtidas no site da B3.

3.4 AMOSTRA DE PESQUISA

Em julho de 2019 haviam 73 companhias de capital aberto brasileiras enquadradas no
setor de bens industriais, conforme classificagdo da B3. Foram analisadas as notas explicativas
de cada uma destas empresas e identificou-se que 57 apresentaram no papel de arrendatario,
nas demonstracdes contabeis de 2018, operacbes de arrendamento operacional, sendo estas
companhias que constituiram a amostra objeto de analise no presente estudo.

Das 57 companhias em que foi identificado operacGes de arrendamento, foram
excluidas 9 controladas, mantendo apenas as controladoras na amostra, 3 foram retiradas por
estarem em recuperacao judicial, 2 por ndo terem informacg6es de arrendamento em suas notas
explicativas, e na data de 21/05/2020 4 companhias ainda ndo estavam com as Demonstracdes
Financeiras Padronizadas disponiveis no site da B3, sendo também retiradas da amostra.
Considerando o exposto, a amostra final foi constituida por 39 companhias. A Tabela 3
demonstra a divisdo da amostra por segmento conforme classificacdo da B3.

Tabela 3: Amostra de pesquisa conforme classificagdo no Setor de Bens Industriais por
Segmento

Segmento Quantidade
Material de Transporte 2

Engenharia Consultiva

Produtos para Construcéo

Maquinas e Equipamentos Construcdo e Agricolas

1
2
Servigos Diversos 6
1
5

Maquinas e Equipamentos Industriais
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Motores, Compressores e Outros
Material Aeronautico e de Defesa

Material Rodoviario

Exploracdo de Rodovias

Servicos de Apoio e Armazenagem
Transporte Aéreo

Transporte Ferroviario

Transporte Hidroviario

NP ININININWIRPIDN

Transporte Rodoviario
Total
Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da B3.

w
©

Como demonstrado pela Tabela 3, a amostra é composta por 39 companhias, divididas
entre 15 segmentos pertencentes ao setor de bens industriais. Aproximadamente dois tercos
dos setores apresentam entre 1 a 2 empresas, destacou-se o de exploracdo de rodovias com o
maior volume, um total de 7 companhias, seguido de servigos diversos e maquinas e
equipamentos industriais, estes com 6 e 5, respectivamente.

4 RESULTADOS DA PESQUISA

Na analise das notas explicativas identificou-se que as empresas TPl - Triunfo
ParticipagOes e Investimentos S.A. e Triangulo do Sol Auto-Estradas S.A., apesar de
mencionarem a adocdo inicial da norma, ndo divulgaram as devidas informacdes a respeito
dos arrendamentos. As empresas Stara S.A. - IndUstria de Implementos Agricolas e Electro
Aco Altona S.A. apresentaram operac0es de arrendamento, entretanto ndo divulgaram nada a
respeito.

A Tabela 4 apresenta a quantidade de empresas correspondente por segmento e quanto
representa do total da amostra, seguida da média do nivel de evidenciagdo por segmento.

Tabela 4: Média do nivel de evidenciagio conforme classificacdo por Segmento

Segmento Quantidade Percentual Média Evidenciagado
Empresas

Material de Transporte 2 5,13% 27,27%
Engenharia Consultiva 1 2,56% 54,55%
Produtos para Construcao 2 5,13% 45,45%
Servicos Diversos 6 15,38% 34,85%
Maquinas e Eq. Construcdo e Agricolas 1 2,56% 0,00%

Maquinas e Equipamentos Industriais 5 12,82% 18,18%
Motores, Compressores e Outros 2 5,13% 13,64%
Material Aeronautico e de Defesa 1 2,56% 63,64%
Material Rodoviario 3 7,69% 21,21%
Exploracdo de Rodovias 7 17,95% 31,17%
Servicos de Apoio e Armazenagem 2 5,13% 59,09%
Transporte Aéreo 2 5,13% 54,55%
Transporte Ferroviario 2 5,13% 45,45%
Transporte Hidroviario 1 2,56% 54,55%
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Transporte Rodovidrio | 2 | 5,13% | 54,55%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme demonstrado na Tabela 4, destacou-se 6 segmentos com média de
evidenciagdo acima de 50%, sendo estes: engenharia consultiva, material aeronautico e de
defesa, servigco de apoio e armazenagem, transporte aéreo, transporte hidroviario e transporte
rodoviario. Ja os outros 8 segmentos obtiveram média de evidenciacdo inferior a 50%. O
segmento maquinas e equipamentos construcdo e agricolas, composto por 1 companhia, ndo
evidenciou nenhum item da lista de verificagéo.

A Tabela 5 apresenta a quantidade de empresas que divulgaram cada um dos 11 itens
da lista de verificagéo e quanto representa essa quantidade comparada com o total da amostra.

Tabela 5: Representatividade por item da lista de verificacdo

Lista de Verificagéo Qtde. Representatividade
Empresas
D!vulga encargos de depreciacdo para ativos de direito de uso por classe de 18 46,15%
ativo subjacente.
Divulga despesas de juros sobre passivos de arrendamento. 27 69,23%
Divulga despesa referente a arrendamentos de curto prazo contabilizada
aplicando uma base linear ao longo do prazo de arrendamento ou em outra 9 23,08%

base sistematica.

Divulga despesa referente a arrendamentos de ativos de baixo valor
contabilizada aplicando uma base linear ao longo do prazo de arrendamento 5 12,82%
ou em outra base sistematica.

Divulga despesa referente a pagamentos variaveis de arrendamento néo

o x . 1 2,56%
incluida na mensurag&o de passivos de arrendamento.
Divulga receita decorrente de subarrendamento de ativos de direito de uso. 2 5,13%
Divulga saidas de caixa totais para arrendamentos. 20 51,28%
Divulga adic6es a ativos de direito de uso. 24 61,54%
Divulga ganhos ou perdas resultantes de transagbes de venda e

2 5,13%
retroarrendamento.
Divulga valor contabil de ativos de direito de uso ao final do periodo de 19 48.72%

relatério por classe de ativo subjacente.

Divulga as informaces dos itens 1 a 10 em forma de tabela. 22 56,41%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 5, destacou-se 2 itens da lista de verificagdo que foram
divulgados pelas empresas, sendo estes: divulga despesas de juros sobre passivos de
arrendamento com 69,23% e divulga adic¢des a ativos de direito de uso com 61,54%.

Ainda segundo a Tabela 5, observou-se 3 itens que menos foram divulgados pelas
empresas, sendo estes: divulga despesa referente a pagamentos variaveis de arrendamento ndo
incluida na mensuracdo de passivos de arrendamento com 2,56%, divulga receita decorrente
de subarrendamento de ativos de direito de uso e divulga ganhos ou perdas resultantes de
transagdes de venda e retroarrendamento, ambos com 5,13%.

A Tabela 6 evidencia os impactos que ocorreram no endividamento das empresas e
demonstra as médias por segmentos nos casos de reduces ou aumentos.
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Tabela 6: Média dos impactos no endividamento por segmento

Reducéo Aumento
Segmento / Impacto

Qtde. % Qtde. %
Material de Transporte 2 13,52% - -
Engenharia Consultiva - - 1 21,25%
Produtos para Construcéo - - 2 2,84%
Servicos Diversos 1 25,09% 5 12,41%
Magquinas e Eq. Construgdo e Agricolas - - 1 8,17%
Maquinas e Equipamentos Industriais 2 9,52% 3 0,91%
Motores, Compressores e Outros 2 8,20% - -
Material Aeronautico e de Defesa - - 1 1,07%
Material Rodoviario 2 4,97% 1 0,99%
Exploragdo de Rodovias 4 11,02% 3 3,78%
Servicos de Apoio e Armazenagem - - 2 16,48%
Transporte Aéreo - - 2 6,28%
Transporte Ferroviério - - 2 12,43%
Transporte Hidroviario 1 36,33% - -
Transporte Rodoviario 1 4,21% 1 3,69%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme demonstra a Tabela 6, das 39 companhias, 15 tiveram uma reducdo no seu
endividamento e 24 tiveram um aumento, as maiores reducGes ocorreram nos segmentos de
transporte hidroviario e servigos diversos, com 36,33% e 25,09%, respectivamente. Ja 0s
aumentos mais significativos ocorreram nos segmentos de engenharia consultiva com 21,25%

e servico de apoio e armazenagem com 16,48%.

De acordo com a Tabela 6, pouco mais de 60% das companhias analisadas do setor de
bens industriais tiveram um aumento no seu nivel de endividamento, resultados que
comparados aos da pesquisa de Marques e Carraro (2017) indicam que houve uma elevacgédo

nos niveis de endividamento das companhias como destacado no estudo dos autores.

A Tabela 7 demonstra os impactos que ocorreram na liquidez das empresas e evidencia

as médias por segmentos nos casos das reducdes ou aumentos.

Tabela 7: Média dos impactos na liquidez por segmento

Reducéo Aumento
Segmento / Impacto

Qtde. % Qtde. %
Material de Transporte - - 2 15,22%
Engenharia Consultiva 1 21,54% - -
Produtos para Construcéo 2 11,98% - -
Servigos Diversos 4 16,30% 2 18,30%
Maquinas e Eq. Construgdo e Agricolas 1 2,36% - -
Maquinas e Equipamentos Industriais - - 5 12,03%
Motores, Compressores e Outros - - 2 4,88%
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Material Aeronautico e de Defesa - - 1 23,33%
Material Rodoviario 1 2,86% 2 4,06%
Exploracdo de Rodovias 3 30,50% 4 33,76%
Servicos de Apoio e Armazenagem 1 33,58% 1 6,15%
Transporte Aéreo 2 15,77% - -

Transporte Ferroviario 1 1,21% 1 38,02%
Transporte Hidroviario - - 1 90,72%
Transporte Rodoviario 1 1,56% 1 1,96%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme apresentado na Tabela 7, das 39 companhias, 17 tiveram uma reducdo na
sua liquidez e 22 tiveram um aumento, as maiores redugdes ocorreram nos segmentos de
engenharia consultiva, exploracdo de rodovias e servicos de apoio e armazenagem, com
21,54%, 30,50% e 33,58%, respectivamente. Ja 0s aumentos mais significativos ocorreram
nos segmentos de transporte hidroviario com 90,72%, transporte ferroviario com 38,02% e
exploragdo de rodovias com 33,76%. Também é possivel observar que mais da metade das
empresas tiveram, em media, um aumento na sua liquidez, resultado que comparado com o
estudo de Sacarin (2017) que previa reducdo na liquidez apds a aplicagcdo do CPC 06 (R2), ndo
corrobora esta previsao.

A Tabela 8 apresenta os impactos ocorridos no indice ROA das empresas e destaca as
médias por segmentos nos casos das reducdes ou aumentos.

Tabela 8: Média dos impactos no ROA por segmento

Reducéo Aumento
Segmento / Impacto
Qtde. % Qtde. %

Material de Transporte - - 2 23,25%
Engenharia Consultiva - - 1 41,95%
Produtos para Construcao 2 26,13% - -
Servigos Diversos 5 18,41% 1 1259,62%
Magquinas e Eq. Construgdo e Agricolas 1 7,35% - -
Magquinas e Equipamentos Industriais 1 8,13% 4 28,51%
Motores, Compressores e Outros 1 5,20% 1 11,86%
Material Aeronautico e de Defesa 1 47,66% - -
Material Rodoviario 1 2,98% 2 7,63%
Exploracdo de Rodovias 2 35,42% 5 14,10%
Servicos de Apoio e Armazenagem 2 18,25% - -
Transporte Aéreo 1 97,21% 1 20,94%
Transporte Ferroviario 2 27,04% - -
Transporte Hidroviério 1 11,58% - -
Transporte Rodoviario 2 8,68% - -

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

E possivel observar na Tabela 8 que das 39 companhias, 22 tiveram uma reducio no
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ROA e 17 tiveram um aumento, as maiores redugdes ocorreram nos segmentos de transporte
aéreo e material aeronautico e de defesa com 97,21% e 47,66%, respectivamente. Ja 0s
aumentos mais significativos ocorreram nos segmentos de servigos diversos com 259,62% e
engenharia consultiva com 41,95%.

A Tabela 8 demonstra que em 56% das empresas ocorreu uma reducdo no ROA, outro
ponto a destacar € que dos 15 segmentos analisados, 13 apresentaram alguma reducdo e 0s
aumentos ocorreram apenas em 8 segmentos. Estes resultados comparados com o estudo de
Diaz e Constancio (2018a) demonstram que as previsdes apontadas pelos autores na qual o
ROA das empresas tende a diminuir, ocorreram com maior frequéncia.

A Tabela 9 evidencia as empresas que ja possuiam arrendamentos reconhecidos em
seus balancos anteriormente a ado¢do do CPC 06 (R2) no ano de 2018, comparados com 0s
dados divulgados em 2019, ap6s a obrigatoriedade da nova norma.

Tabela 9: Média dos aumentos ocasionados no valor total da divida com arrendamentos em relagédo ao total do
passivo

Aumento
Segmento / Impacto
Qtde. %
Servigos Diversos 3 808,81%
Transporte Aéreo 1 1381,13%
Transporte Ferroviario 2 692,15%
Transporte Rodoviério 1 209,42%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 9, entre as 39 empresas da amostra, apenas 7 ja reconheciam parte
de seus arrendamentos nos seus balancos no ano de 2018, esses valores reconhecidos foram
comparados com os dados divulgados apés a adocdo do CPC 06 (R2). O maior aumento
ocorreu no segmento de transporte aéreo com 1.381,13% seguido dos servi¢cos diversos com
808,81%. Na tabela 10 estdo demonstradas as médias dos arrendamentos em relacdo ao
passivo total das empresas destacadas por segmento.

Tabela 10: Média dos arrendamentos em relagdo ao passivo total

Representatividade
Segmento / Impacto

Qtde. %
Material de Transporte 2 2,04%
Engenharia Consultiva 1 12,96%
Produtos para Construgao 2 2,37%
Servigos Diversos 6 14,84%
Maquinas e Eq. Construgdo e Agricolas 1 0,00%
Maquinas e Equipamentos Industriais 5 1,02%
Motores, Compressores e Outros 2 1,97%
Material Aeronautico e de Defesa 1 0,55%
Material Rodoviario 3 1,96%
Exploracdo de Rodovias 7 1,43%
Servicos de Apoio e Armazenagem 2 15,69%
Transporte Aéreo 2 40,16%
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Transporte Ferroviario 2 23,75%
Transporte Hidroviario 1 5,55%
Transporte Rodoviario 2 9,12%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 10, os segmentos que possuem 0s maiores volumes com
arrendamentos em relacao ao total do passivo foram: transporte aéreo com 40,16%, transporte
ferrovidrio com 23,75%, e servicos de apoio e armazenagem com 15,69%. Como apontou a
pesquisa de Marques e Carraro (2017), ocorreram grandes volumes de arrendamentos
reconhecidos nos balangos das companhias ap6s a nova revisdo do CPC 06.

Conforme demonstra a Tabela 10, aproximadamente em 33% dos segmentos o valor
total da divida com os arrendamentos representa mais de 12% do total do passivo. Os outros
67% dos segmentos ficaram entre 0% e 10% de representatividade.

5 CONCLUSOES

O objetivo deste estudo foi verificar o nivel de evidenciagdo e os impactos da adocéo
do CPC 06 (R2) nas companhias listadas no setor de bens industriais da B3. Diante dos
resultados da pesquisa, pode-se concluir que as companhias listadas no setor de bens
industriais da B3 apresentaram um baixo nivel de evidenciacdo, os resultados evidenciaram
que 9 dos 15 segmentos analisados obtiveram uma divulgacdo inferior a 50%, e apenas em 4
dos 11 itens da lista de verificacdo a evidenciacdo foram superiores a 50%, 0 que demonstra
que as empresas ainda precisam melhorar quanto a divulgacéo das informac6es exigidas pela
norma.

Referente aos impactos ocasionados pela ado¢do do CPC 06 (R2), conclui-se que as
empresas apresentaram modificacfes significativas em seus indicadores. No endividamento
mais de 60% das companhias apresentaram um aumento, resultado semelhante ao comparado
com o estudo de Marques e Carraro (2017), o qual destacou a elevacdo dos indices de
endividamento devido ao volume de reconhecimento das operagdes de arrendamentos.

A respeito da liquidez, os resultados obtidos ndo confirmaram as previsdes de Sacarin
(2017) que esperava uma redugédo provocada pelo volume de ativos e passivos reconhecidos
com a aplicacdo do CPC 06 (R2). Apds a analise das companhias da amostra, os achados
demonstraram que houve uma quantidade maior que, em média, apresentaram aumento na
liquidez apds a aplicacdo da norma.

Em relacdo ao ROA, constatou-se que as previsdes apontadas no estudo Diaz e
Constancio (2018a) se confirmaram empiricamente, o0s resultados demonstraram que as
reducdes nesse indicador ocorrem com maior frequéncia. Fato que possivelmente tem relagao
com o aumento ocorrido no ativo em decorréncia da adog¢do do CPC 06 (R2).

Outro ponto analisado na pesquisa foi a divida total com arrendamentos em relagéo
ao total do passivo, pode-se concluir que os Balancos Patrimoniais das companhias se
encontram mais completos e fidedignos, este indicador demonstrou também que ocorreram
grandes volumes de arrendamentos reconhecidos pelas companhias.

Ressalta-se como limitacdes desta pesquisa o fato de os resultados serem pertinentes
as empresas e periodos analisados, ndo sendo possivel generalizar para outras entidades ou
periodos diferentes.

Como proposta de trabalhos futuros, sugere-se a aplicacdo de uma analise estatistica
envolvendo todos os setores da B3, podendo investigar se os resultados obtidos nesta pesquisa
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referente ao setor de bens industriais se aproximam para 0s demais setores.
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