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RESUMO
O propdsito deste artigo é investigar as modificacbes apresentadas pela International
Financial Reporting Standarfs (IFRS 16) — Leases e os efeitos que essa norma, com inicio a
partir de 01 de janeiro de 2019, causou nas informacdes financeiras de trés instituicbes do
segmento aereo brasileiro: Azul, Gol e Latam. Verificou-se as demonstracdes financeiras
dessas instituicdes, analisando as publicacdes referentes ao exercicio de 2018 de acordo com
0 IAS 17 e os reapresentados em 2019 de acordo com o IFRS 16. Recorrendo-se das anélises
vertical e horizontal dos balangos patrimoniais dessas instituicdes, observou-se que a
capitalizacdo dos arrendamentos mercantis operacionais acarretou variacdo positiva nos
saldos dos seus ativos e passivos totais, analisando as demonstracdes do resultado do
exercicio, apurou-se que o lucro operacional foi impactado positivamente enquanto o lucro
liquido foi impactado negativamente. Como resultado, os indicadores financeiros calculados
neste estudo: composicdo do endividamento, margem operacional (EBITDA), cobertura de
juros com o EBITDA, cobertura do principal com o EBITDA, rentabilidade do patriménio
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liquido (RPL), rentabilidade sobre ativos (RA), também sofreram variacdes em virtude da
adocdo da IFRS 16. Os resultados deste trabalho reafirmam estudos empiricos sobre os
impactos que a IFRS 16 ocasionaria nas informagdes financeiras das entidades arrendatarias,
como também demonstram que o antigo IAS 17 ndo representava de forma confiavel a
conjuntura econdmica das empresas arrendatarias, deixando de apresentar expressivos valores
de obrigacdes das entidades.

Palavras-chave: Normas Internacionais de Contabilidade; IFRS 16; CPC 06 (R2);
Arrendamento Mercantil.

ABSTRACT

This study aims to analyze the changes brought by the International Financial Reporting
Standards (IFRS 16) - Leases and the impacts that this standard, whose initial adoption took
place as of January 1, 2019, generated in the financial information of three companies in the
Brazilian air sector: Azul, Gol and Latam. The evolution of the financial statements of these
companies was analyzed, verifying the values published in 2018 in accordance with the IAS
17 standard and those restated in 2019 in accordance with the IFRS 16. Using the vertical
and horizontal analysis of the balance sheets of these companies, he observed It is noted that
the capitalization of operating leases resulted in a positive variation in the balances of
itstotal assets and liabilities, analyzing the income statements for the year, it was possible to
determine that operating income was positively impacted while net income was negatively
impacted. As a result, the financial indicators calculated in this study: indebtedness, fixed
assets, ROI and ROE, also changed due to the adoption of IFRS 16. The results of this work
reaffirm empirical studies on the impacts that IFRS 16 would cause on the financial
information of the lessees, as well as demonstrate that the former 1AS 17 did not reliably
represent the economic situation of the lessee companies, failing to present expressive
amounts of obligations of the entities.

Keywords: International Accounting Standards; IFRS 16; CPC 06 (R2); Lease.
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1. INTRODUCAO

Com a promulgacdo da lei 11.638/2007, iniciou-se no Brasil o processo de
harmonizagdo as normas internacionais de contabilidade. Entende-se como um processo de
convergéncia a alteracdo das normas contabeis brasileiras as normas internacionais de
contabilidade.

O International Accounting Standards Board — IASB é o 6rgdo responsavel pela
emissdo das normas internacionais de contabilidade. Essas normas s&o conhecidas como
International Finance Report Standard — IFRS.

O Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), é a entidade no Brasil, incumbida
pela difusdo das normas, o CPC foi criado pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC),
pela Resolucdo 1.055/05, de 07/10/2005, o qual tem como objetivo: estudar, preparar e emitir
pronunciamentos técnicos baseados em procedimentos de contabilidade internacional para
emissdo de normas, visando a uniformizagdo do processo, tendo em vista a harmonizagéo do
modelo contabil brasileiro aos internacionais.

Com a aprovacdo da Norma Brasileira de Contabilidade Técnica Geral (NBC TG) 06
(R3), Resolucdo CFC DOU 22/12/2007, que dispde sobre as operacdes de arrendamento, a
partir de 01 de janeiro de 2019, houve a entrada em vigor de altera¢des ocorridas na IFRS 16,
reportadas no CPC 06, que trata dos arrendamentos mercantis, por parte do CPC, visando
adequar a legislacdo nacional brasileira a norma emanada do 1ASB.

As alteracdes realizadas no CPC 06 (R2) mudaram, sobretudo, a forma como o
arrendatario deve reportar os contratos de leasing operacional nas suas demonstracdes
financeiras, visando respeitar a primazia da esséncia sobre a forma, principio que visa retratar
a realidade da operacdo mais que a sua constituicdo juridica ou financeira. Referente a
definicdo de arrendamento operacional, o Comité de Pronunciamentos Contabeis [CPC]
(2017) estabelece, o arrendamento que ndo transfere substancialmente todos os riscos e
beneficios inerentes a propriedade do ativo subjacente. A manifestagdo da primazia da
esséncia sobre a forma, bandeira insubstituivel das Normas Internacionais de Contabilidade
derivadas do 1ASB, é destacado por Ribeiro e Coelho (2014), na escrituracdo contabil, as
normas contabeis devem prevalecer sobre as exigéncias legais, sendo aplicada nas situacdes
em que determinacbes legais sejam incompativeis com procedimentos contabeis
disciplinados pelas normas contabeis. As grandes empresas de transporte aéreo brasileiro,

Latam, Gol e Azul, mantinham registro de suas aeronaves, que sdo seus bens de maior valor
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financeiro, apenas como despesas de aluguel nos seus balancos patrimoniais, em virtude de
serem fruto de contratos de leasing operacional com os respectivos fabricantes. Este fato ndo
impactava com o devido peso os demonstrativos financeiros das empresas por nao haver
registro destes contratos nos respectivos ativos e passivos, bem como os reflexos destes
registros, tendo como exemplo (depreciagdo e encargos associados), ndo identificados nas
demonstracGes de resultados.

As transacOes de leasing, sdo definidas pelo CPC 06 (R2) (2017) como: contrato, ou
parte do contrato, que transfere o direito de usar um ativo (ativo subjacente) por um periodo
de tempo, em troca de contraprestacdo. Tal definigéo indica que praticamente todos os itens
alugados pelas empresas deverdo constar em seus balan¢os patrimoniais apds a alteracdo
normativa, salvo algumas excecdes que serdo tratadas no decorrer deste trabalho.

Na qualidade de locatarias de avides, a partir do ano de 2019, as empresas
supracitadas estdo sujeitas a contabilizar os seus bens objeto de leasing operacional
(arrendamento mercantil) nos relativos ativos e passivos, o0 que se espera, gerara alteracoes de
grande monta, visto que os valores destes contratos sdo bastante consideraveis e deverdo
impactar fortemente os resultados destas empresas.

Desta maneira, se quer saber: Como a adocéo inicial do IFRS 16 impactou as
informacdes financeiras das trés maiores empresas do setor de transporte aéreo do
Brasil?

Salienta-se a relevancia de investigar os efeitos produzido pela IFRS 16, levando em
consideracdo que a principal mudanga diz respeito a contabilizagdo dos arrendamentos
operacionais, que requerem énfase, pois, de acordo com informativo da Associacdo Brasileira
das Empresas de Leasing [ABEL] (2018), o IASB realizou um estudo cujo resultado
demonstrou que o volume de arrendamentos era de aproximadamente US$ 3,3 trilhdes,
(pesquisa realizada com cerca de 30 mil empresas, listadas em bolsas de valores no mundo),

sendo que 85% se referiam a arrendamentos operacionais.
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2. REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico, inicia-se pela exposi¢cdo da natureza juridica do Leasing,
seguido pela apresentacdo da contabilizacdo do leasing antes e depois do CPC 06 (R2) e por

fim, a divulgacdo de estudos anteriores sobre o tema.

2.1 Contrato de Arrendamento Mercantil (Leasing) - Natureza Juridica do Leasing

O contrato de leasing originou-se nos Estados Unidos, em decorréncia das
necessidades provenientes das atividades comerciais. A palavra leasing provém do inglés “to
lease”, que significa: arrendar, arrendamento, concessao. De acordo com Martins (2019) o
criador desta operacdo foi 0o empresario americano P. Booth. Jr. que, em 1952, percebeu a
dificuldade de comerciantes e industriais para adquirir bens para o desenvolvimento e
expansao de seus negocios sem possuirem recursos suficientes. Assim, imaginou que pudesse
prestar bons servigos aos seus clientes se adquirisse esses bens e os arrendasse a eles, dando-
Ihes opcdo de comprar ao final do prazo do contrato. Desta forma, Booth criou a primeira
companhia no mundo destinada a operar leasing, a U.S. Leasing.

A figura do leasing se expandiu, primeiramente pela Europa, e posteriormente, por
todo mundo. No Brasil, a figura do leasing iniciou-se em meados dos anos 60, porém so
passou a ser regulado a partir da edicdo de Lei n° 6.099, de 12 de setembro de 1974, a
posteriori alterada pela Lei n® 7.132, de 26 de outubro de 1983, com a denominacdo de
arrendamento mercantil, além de ser regulado também pela Resolucdo n° 2.309, de 28 de
agosto de 1996 do Banco Central do Brasil [BCB] e suas posteriores alteragdes.

A definicdo de arrendamento mercantil, de acordo com o artigo 1°, paragrafo unico da
Lei 6.099 (1974) é: o negdcio juridico realizado entre pessoa juridica, na qualidade de
arrendadora, e pessoa fisica ou juridica, na qualidade de arrendatéria, e que tenha por objeto o
arrendamento de bens adquiridos pela arrendadora, segundo especificagdes da arrendataria e
para uso proprio desta. E dispbs ainda a lei, em seu artigo 6° que as operacdes de

arrendamento mercantil deverao estar sujeitas ao controle e fiscalizacdo do BCB.
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Da interpretacdo da doutrina e da lei é possivel observar as caracteristicas desta
operacgdo. Neste contrato, ha a presenca de, ao menos 3 figuras: o arrendante, o arrendatario e
o vendedor do bem. O arrendatério indica o bem que Ihe interessa ao arrendante e a este cabe
0 dever de adquirir do vendedor o bem objeto do contrato. Apds adquirir o bem, este é
arrendado ao arrendatario, por uma remuneracgdo antecipadamente estipulada. Findo o prazo
do contrato, é oferecida a possibilidade de o arrendatario adquirir 0 bem por um preco
inferior ao preco de compra do bem, ou mesmo devolvé-lo ao arrendante em bom estado de
conservacao, a excecao dos desgastes naturais decorrentes do seu uso. Podem ainda as partes
estipularem um novo leasing, o qual terd valores de arrendamento bem menores que o0s
designados no contrato inicial.

Destaca-se que de acordo com a Resolucdo 2.309 (1996) do BCB, apenas pessoas
juridicas registradas no Banco Central poderao realizar operagcdes como arrendante, pois estas
empresas sdo consideradas como integrantes do Sistema Financeiro Nacional [SFN] e,
portanto, reguladas por este. Para a figura do arrendatario ndo ha esta exigéncia, e poderdo ser
pessoas juridicas ou fisicas. Pode ser objeto de arrendamento mercantil bens moveis e
imoveis e, conforme previsto no artigo 10 da Lei 6.099 (1974), caso o bem seja de producao
estrangeira, necessitard da anuéncia do Conselho Monetario Nacional [CMN], que podera
determinar os requisitos para seu arrendamento as empresas dos quais 0 controle acionario
referir-se a pessoas estabelecidas no exterior.

Destarte, o contrato de arrendamento mercantil possui natureza complexa, por
envolver 3 relagdes juridicas entrelacadas: a) uma locacdo, do bem em favor do arrendatério;
b) uma promessa unilateral de venda, por parte do arrendante em favor do arrendatario, ao
final do contrato; e, ¢) por fim, quando o proprio utilizador do bem trata diretamente com o
vendedor os detalhes da compra e preco do bem, hd uma relacdo de mandato do arrendante ao
arrendador.

E importante destacar que no leasing, ha uma relacéo intuitu personae, ou seja, que
proibe a substituicdo de qualquer das partes durante o prazo de vigéncia do contrato. Isso
significa que, sendo substituida uma das partes, caberd a esta 0 pagamento dos prejuizos
causados a contraparte.

O arrendamento mercantil é um contrato por prazo determinado, extinguindo-se
automaticamente, passado o prazo inicialmente estipulado e ndo podendo ser extinto antes do

final deste prazo, salvo por acordo mutuo entre as partes. Caso apenas uma das partes queira
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finalizar a relacdo contratual isto ndo sera possivel sem que esta seja responsavel pelas
devidas perdas e danos equivalentes ao valor dispendido pela parte contraria. De acordo com
a redacdo do artigo 16, da Lei 7.132 (1983), o subarrendamento é permitido no caso em que
instituicOes financeiras adquirem o bem no exterior através de leasing, visando um posterior
arrendamento do mesmo bem a empresas no Brasil. Por fim, o artigo 2°, da Lei 6.099 (1974)
prevé o ndo reconhecimento do arrendamento mercantil para as operacOes realizadas entre
pessoas juridicas direta ou indiretamente coligadas ou interdependentes, assim como

contratadas com o proprio fabricante.

2.2 Contabilizacéo do Leasing antes e depois do CPC 06 (R2)

Apos a edicdo da segunda revisdao do CPC 06 — Arrendamentos, a contabilizacdo do
leasing, sofreu alteracbes que impactaram substancialmente o resultado das empresas que
possuem operacdes de leasing operacional, pois as duas formas de contabiliza¢éo (do leasing
financeiro e do operacional) foram agrupadas e, a partir de entdo, ambas as espécies de
leasing deverdo ser contabilizadas conforme ja era contabilizado o leasing financeiro.

Destarte, a nova revisao do CPC simplificou a contabilizagdo do leasing e, de acordo
com ludicibus (2019) incluiu todos os tipos de contrato em que, dentro de certas condicdes,
se transfere o direito de uso de um ativo, o que inclui os aluguéis, direitos de franquia e
alguns outros contratos. Um contrato de aluguel, apesar de explicitamente ndo ser um
contrato de arrendamento mercantil, € um contrato que concede o direito de usar um ativo por
um intervalo de tempo em transferéncia de contraprestagdo. Assim, o locatario contabilizara a
transacdo da mesma maneira que um arrendatario e 0 mesmo devera ser realizado para o
locador comparativamente ao locatario.

Esta mudanca gera impactos ndo apenas nas operagdes de leasing, propriamente ditas,
porém incluindo os demais contratos que tenham por caracteristica a aquisicdo de um direito
real de uso, 0 que deverd gerar impactos nos resultados operacionais das empresas que
possuem tais tipos de contratos em quantidade.

A Figura 1 apresentada abaixo, reflete as mudancas criadas pela adocéo do IFRS 16
para os balangos patrimoniais das entidades arrendatérias, dispondo a forma de contabilizacdo

anterior e atual de uma operacdo de arrendamento operacional.
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ANTES IFRS 16

Figura 1. Balango Patrimonial: Modificagbes com o IFRS 16.
Fonte: Malvessi (2020).

Os arrendamentos operacionais, eram demonstrados exclusivamente em notas
explicativas, conforme evidenciado na Figura 1, com a ado¢do do IFRS 16, passaram a
figurar no balanco. Contribuindo dessa forma, para uma representacdo mais fidedigna do
balango patrimonial das empresas e melhorando a transparéncia dessas operacdes. Na figura
2 é possivel verificar os impactos das novas alteragdes nas demonstracdes de resultados das

empresas:

ANTES IFRS 16

EBITDA

Lucro Operacional

Lucro antes do L.R.

Figura 2. Demonstracédo de resultados: Modificagfes com o IFRS 16.
Fonte: Malvessi (2020).
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Na figura 2, fica evidenciado que antes da adocdo do IFRS 16, as despesas de
arrendamentos operacionais (despesas de aluguéis) eram reconhecidas como despesas
operacionais. Com a adoc¢do da nova norma, passaram a ser reconhecidas como despesas de
depreciacdo de direito de uso, e outra parcela do montante, referente aos juros provenientes
do valor da obrigacdo, passaram a ser reconhecidas como despesas financeiras. Assim &
possivel perceber que as alteracdes trazidas pela IFRS 16 melhoram a transparéncia das
informac0es financeiras das empresas arrendatarias. Nesse sentido, Matos e Niyama (2018)
enfatiza: O IFRS 16 trouxe um grande avango na medida em que se preocupa em eliminar
falhas do IAS 17, quando este estava sujeito a manipulacdo e ndo permitia uma devida
transparéncia para a contabilidade das arrendatarias, permitindo a omissdo de uma grande

quantidade de divida em seus balancos patrimoniais.

2.3 Estudos anteriores

A temadtica “Arrendamento”, foi objeto de intmeros trabalhos cientificos com o
propdsito de avaliar e mensurar os impactos e efeitos em diversos segmentos empresariais.

Na Tabela 1, apresentamos algumas dessas pesquisas:
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Apresentacdo de Alguns Trabalhos Cientificos com a Tematica sobre Arrendamentos

Autor/Ano Tema Concluséo
Mou_ra,. Paulo Junio Os resultados demonstram que ap6s a adogéo do CPC 06 R2, as empresas
Pereira; . . o N . .
Anélise do do segmento de bens industriais estdo mais propensas ao reconhecimento

Carmo, Carlos
Henrique Silva;
Machado, Lucio
De Souza;
Ferreira,
Guilherme
Domiciano (2020)

conservadorismo
apos a adogdo do
CPC 06 (R2) nas
empresas do setor de
bens industriais

oportuno de perdas, isto significa, apresentam um desempenho mais
tradicionalista, na bibliografia tal resultado retrata um aperfeigoamento na
qualidade da informacéo contabil, o que vale ressaltar que apesar de ser
objeto de criticas a norma CPC 06 R2, correlacionada a IFRS 16,
contribuiu para melhoria dos relatérios reportados, a0 menos sobre a 6tica
do conservadorismo.

Pereira, Paulo
Cézar;

Carmo, Carlos
Henrique Silva;
Zanolla, Ercilio
(2020)

Reflexos da alteracdo
da sistematica de
contabilizacdo dos
arrendamentos apos
IFRS 16

Os resultados demonstraram alteragdes significativas em seis indicadores
(LG, END, IPL, ROA, ROE e EBITDA), e um indicador ndo apresentou
alteracoes estatisticas (LC). No indice de imobilizacdo do patriménio
liquido houve exclusdo das empresas de transporte aéreo Azul e Gol, por
apresentarem patrimonio liquido negativo em toda serie de dados,
inviabilizando o célculo do indicador, e que seria determinante neste grupo
de empresas para revelar o tamanho do impacto na imobilizagdo. No teste
de tamanho do efeito, obteve-se que foi considerado grande e muito grande
estas variagdes, para todos os indicadores, com excecéao da alteragéo no
indicador de liquidez corrente, que foi considerado insignificante. Diante
dessas constatag@es, fica evidenciado que a IFRS 16 proporcionou uma
maior precisdo nas informacdes dos relatérios contabeis, com um aumento
substancial da transparéncia e confiabilidade para os usuarios, propiciando
um cenario mais seguro para avaliacdo de desempenho presente e futuro, e
aumentando as informagdes para tomadores de deciséo.

Najar, Luiza Lima;
Marques, José
Augusto Veiga da
Costa;

Carvalho, Marcia
da Silva;

Principais impactos
da nova norma
internacional de
arrendamento
mercantil sobre os
indicadores
econdmico-

Os resultados confirmaram, sobretudo, quanto a transparéncia de
informacgdes, a importancia de se reconhecer no balango patrimonial da
arrendatéria, o bem arrendado e as obrigacdes de pagamentos referentes ao
arrendamento operacional. Em consequéncia da IFRS 16, isso foi
materializado, o que acarretara efeitos expressivos tanto para empresa,

Mello, Leila financeiros das quanto para o usufruidor da informag&o.
Batista (2019) empresas aéreas gol
e latam.
. . A concluséo foi de que as divulga¢Bes dos arrendamentos mercantis
Evidenciacédo de S S . x .
. . operacionais em notas explicativas nao estdo sendo atendidas na sua
Silva, Maria arrendamento - S A .
. . . totalidade, mas a maioria das empresas cumpriram aos requisitos
Jucilene Rodrigues | mercantil

Vieira; Oliveira,
Edson; Santos,
Fernando de
Almeida (2019)

operacional pelo
COC 06 (R2) em
empresas brasileiras
de capital aberto na
B3

obrigatorios para divulgacdo. Relativo a mensuracéao das repercussoes
apresentadas pela nova abordagem e forma de contabilizacéo criadas pelo
CPC 06 (R2), para os exercicios a contar do ano de 2019, observou-se que
a maior parte das organizacdes, 63,8%, além de referirem a nova norma,
comunicaram que estdo apresentando e mensurando 0s impactos nas
demonstracOes contabeis para o exercicio findos em 2019.

Pinheiro, Raul
Gomes;
Conceicéo, Bruno;
Silva, Carolina
Mendes;

Silva, Janaina
(2019)

A influéncia da
aplicabilidade da
norma CPC 06/IFRS
nas demonstragdes e
indices financeiros
das companhias
aéreas brasileiras

O impacto na contabilizagdo do arrendamento mercantil sera no registro do
arrendamento operacional que passa a reclassificar os valores hoje
reconhecidos como despesa de aluguel para o ativo imobilizado, e em
contrapartida com o passivo de financiamento de arrendamento separando
os juros do financiamento e reconhecendo o leasing como item integrante
do ativo da empresa, para o arrendamento financeiro ndo havera mudancgas
tornando assim a contabilizacdo das operacfes de arrendamento uma Unica
contabilizacdo. Observou-se que o setor aéreo sofrera grande impacto, visto
que estudos indicam que nesse segmento 0s arrendamentos operacionais
tém representacdo de mais de 70% do total de seus arrendamentos.

Fonte: Elaborada pelos autores (2020)
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Nos estudos apresentados na Tabela 1 ficou evidenciado que a ado¢do da IFRS 16
aponta para uma melhora da informacéo contabil e, consequentemente, maior transparéncia e
confiabilidade dos relatdrios reportados aos usuarios das informag6es contabeis.

As pesquisas apontam também incrementos expressivos nos grupos: Imobilizado,
Passivos circulante e ndo circulante e Patriménio liquido. Dessa forma, demonstram também
impactos em, pelo menos, 6 (seis) indicadores contabeis: Liquidez Geral, Indicadores de
endividamento, Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido, Retorno sobre o Ativo, Retorno sobre o

Patrimonio e, Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizacao.

3. METODOLOGIA

Para a categorizacdo desse estudo, reconhece-se como premissa a sistematica exposta
por Vergara (2010), que a qualifica em relacéo a dois aspectos: quanto aos fins e quanto aos
meios.

a) quanto aos fins — este estudo cientifico refere-se a uma pesquisa explicativa e
descritiva. Explicativa visto que, tem como propoésito tornar compreensivel as modificagdes
realizadas na IFRS 16 — imputadas no CPC 06 (R2) — que se refere aos arrendamentos
mercantis. Descritiva, visando interpretar e relacionar os dados alterados nas demonstracgoes e
explicita-los.

b) quanto aos meios — trata-se de pesquisa bibliografica e documental, pois se
recorrerd ao uso de material acessivel ao publico em geral, como livros, artigos e
demonstragdes financeiras publicadas pelas empresas.

‘Este estudo buscou avaliar as demonstracdes financeiras e indices financeiros
(indicadores de rentabilidade e notas explicativas) das empresas Latam, Gol e Azul, através
da analise de suas demonstracGes financeiras publicadas nos seus respectivos websites, nos
sites da B3, bem como no site da Agéncia Nacional de Aviacdo Civil [ANAC], nos periodos
de 2018 e 2019 visando entender as mudancas realizadas em funcdo das alteracbes na
contabilizacdo do leasing (arrendamento mercantil) das suas aeronaves.

Buscou-se analisar os impactos na estrutura do balanco patrimonial dessas empresas,
com o incremento de valores em seus ativos e passivos de curto e longo prazo, bem como o
reflexo no patriménio liquido. Também procurou-se averiguar os reflexos na demonstracao

de resultado.
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No que se refere a abordagem do problema, a pesquisa representa como quantitativa,
pois, utiliza técnica estatisticas para quantificar as informacgdes. Assim sendo, para a sua
execucdo, € fundamental a existéncia de um conjunto de componentes relativamente
comparaveis. Em relacdo aos procedimentos para coleta de dados, foram utilizadas as
demonstragOes financeiras de 2018 e as demonstragGes financeiras de 2019, com as
demonstracdes financeiras de 2018 reapresentadas (devido impacto da IFRS 16).

A pesquisa compreende trés empresas aéreas brasileiras listadas na Bolsa de Valores
de Sdo Paulo (Bovespa), em dezembro de 2019: Azul, Gol e Latam. Contudo, a companhia
Gol, ndo reapresentou as informacdes referente ao exercicio de 2018 em 2019, pois a
abordagem adotada foi a de transicdo retrospectiva modificada, que ndo possui
obrigatoriedade de reapresentacdo com os efeitos pela adogdo do IFRS 16. Assim, ndo fez
parte da analise dos impactos no balanco patrimonial, demonstracdo de resultado e

indicadores.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Devido a adocéo inicial do CPC 06 (R2)/IFRS 16 em 01 de janeiro de 2019, as
empresas utilizaram uma das abordagens de transicdo mencionada no pronunciamento
contabil, abordagem retrospectiva completa ou abordagem retrospectiva modificada, para
ajustar a realidade contabilistica ao novo padrdo contabil.

As empresas Azul e Latam, empregaram a abordagem de transicdo retrospectiva
completa, reapresentando as informacdes comparativas e considerando os efeitos do novo
padrdo contdbil. A empresa GOL ndo reapresentou informagdes e saldos em base
comparativa, visto que optou pela abordagem retrospectivo modificado, ndo sendo obrigada a
utilizar as informag6es comparativas.

A Tabela 2 apresenta os valores dos arrendamentos mercantis das empresas aéreas
publicadas nas demonstracOes financeiras de 2019 referente ao ano de 2018. Podemos ver na
tabela que valores expressivos, tanto do grupo do ativo quanto do passivo ndao eram

mensurados nas demonstracdes financeiras dessas empresas.
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Tabela 2
Arrendamentos Mercantis Operacionais das Empresas Aéreas, Informados em Notas Explicativas em
2019 Referente a 2018. (Valores Expressos em Milhares de Reais)

Contas Azul Gol Latam Média

Ativo de direito de uso @ 3.371.542 2.934.256 2.099.626 2.801.808
Ativo total em 2018 11.793.206 10.378.266 9.762.514 10.644.662
Arrendamento/Ativo total (%) 28,6% 28,3% 21,5% 26,3%
Passivo de arrendamento 2 7.995.557 5.370.868 4.123.911 5.830.112
Passivo total em 2018 11.793.206 10.378.266 9.762.514 10.644.662
Arrendamento/Passivo total (%) ® 67,8% 51,8% 42,2% 54,8%

Fonte: Elaborada pelos autores (2020)
4 Diferenca reconhecida em contas do patriménio liquido
b Porcentagem em relag&o ao ativo total e passivo total, de acordo com o IAS 17

Conforme apresentado na Tabela 2, na média 26,3% do ativo de direito de uso ndo foi
considerado nos balancos divulgados em 31/12/2018, (Azul, 28,6%; Gol, 28,3% e; Latam,
21,5%), o montante envolvido é expressivo, cerca de 8,4 bilhdes de reais de ativos de direito
de uso ndo constavam no balango dessas empresas. Em relacdo as obrigacfes, na média
54,8% das obrigacGes de curto e longo prazo, deixaram de ser apresentadas (Azul, 67,8%;
Gol, 51,8% e; Latam 42,2%), ou seja, deixaram de ser demonstradas obrigacfes na ordem de
17,4 bilhdes de reais.

Na Tabela 3 por intermédio de analise vertical e horizontal dos balancos patrimoniais
das empresas Azul que reapresentou os balangos, com os reflexos da IFRS 16, foi possivel

verificar um incremento consideravel em seus ativos e passivos totais.

Tabela 3
Balancos Patrimoniais da Azul Publicados em 2019 Referentes ao Exercicio de 2018 Considerando os
Efeitos da IFRS 16 (Valores Expressos em Milhares de Reais)

AZUL
Conta 31/12/2018 AV% 31/12/2018 AV% AH%
Publicado Reapresentado
Ativo circulante 3.521.798 29,9% 3.690.194 22,9% 4,8%
Ativo realizavel a longo prazo 3.965.633 33,6% 3.986.183 24,8% 0,5%
Ativo permanente 4.305.775 36,5% 8.418.021 52,3% 95,5%
Ativo total 11.793.206  100,0% 16.094.398  100,0% 36,5%
Passivo circulante 4.056.794 34,4% 5.275.918 32,8% 30,1%
Passivo ndo circulante 4.572.712 38,8% 11.968.518 74,4% 161,7%
Patriménio liquido 3.163.700 26,8% (1.150.038) -71,1%  -136,4%
Passivo total 11.793.206  100,0% 16.094.398  100,0% 36,5%

Fonte: dados da pesquisa
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A Tabela 3 mostra que a Azul teve um aumento de 36,5% nos ativos e passivos totais.
Na Tabela 4 por intermédio de analise vertical e horizontal dos balancos patrimoniais
da empresa LATAM que reapresentou os balancos, com os reflexos da IFRS 16, foi possivel

verificar um incremento consideravel em seus ativos e passivos totais.

Tabela 4
Balangos Patrimoniais da LATAM Publicados em 2019 Referentes ao Exercicio de 2018 Considerando os
Efeitos da IFRS 16 (Valores Expressos em Milhares de Reais)

LATAM
Conta 31/12/2018 AV% 31/12/2018 AV%  AH%
Publicado Reapresentado
Ativo circulante 7.537.781 60,9% 7.537.781 58,8% 0,0%
Ativo realizavel a longo prazo 1.891.365 15,3% 1.891.365 14,7% 0,0%
Ativo permanente 2.948.766 23,8% 3.396.128 26,5%  15,2%
Ativo total 12.377.912  100,0% 12.825.274  100,0% 3,6%
Passivo circulante 6.824.425 55,1% 6.824.425 53,2% 0,0%
Passivo ndo circulante 3.530.255 28,5% 4.463.986 34,8%  26,4%
Patriménio liquido 2.023.232 16,3% 1.536.863 12,0% -24,0%
Passivo total 12.377.912  100,0% 12.825.274  100,0% 3,6%

Fonte: dados da pesquisa

Os resultados apresentados na Tabela 4 demonstra que a Latam apresentou um
aumento de 3,6%. Nos ativos e passivos totais.

Os arrendamentos operacionais reconhecidos nos balan¢os impactaram também as
demonstracOes de resultados das empresas. O impacto deve-se a mudanga do tratamento das
despesas operacionais de arrendamentos por despesas de amortizacBes, depreciacdes e
financeiras, referentes aos ativos de direito de uso e os passivos de arrendamento.

A Tabela 5 apresenta a Demonstracdo de Resultado da companhia Azul e pode-se
observar, que o lucro liquido teve um decréscimo de 251,3%. A rubrica despesas financeiras,
em decorréncia das despesas financeiras de arrendamento, apresentou um efeito negativo de
166,9%, ou seja, uma variacdo negativa de R$ 684.621, que impactou o resultado do

exercicio reapresentado.
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Demonstracdo de Resultado da Azul Publicado Referente a 2018 e o Reapresentado Considerando os

Efeitos da IFRS 16

AZUL
Contas 31/12/2018 AV% 31/12/2018 AV% AH%
Publicado Reapresentado

Receita operacional liquida 9.153.357  100,0% 9.057.064 100,0% -1,1%

Custos dos servigos prestados (7.556.114)  -82,6% (6.791.645)  -75,0% -10,1%

Lucro operacional bruto 1.597.243 17,4% 2.265.419 25,0% 41,8%

Despesas/Receitas operacionais (1.071.795) -11,7% (1.071.795) -11,8% 0,0%

Lucro operacional liquido 525.448 5,7% 1.193.624 13,2% 127,2%

Receitas financeiras 41.393 0,5% 74.522 0,8% 80,0%

Despesas financeiras (410.207) -4,5% (1.094.828) -12,1% 166,9%

Outras despesas/receitas 445.471 4,9% (626.244) -6,9%  -240,6%

Lucro/Prejuizo antes do imposto de 602105  6.6% (452.926)  -50%  -175.2%
renda e da contribuicéo social

Slorr;ir;cl)sto de renda e da contribuicdo (181.828) 2.0% (182.805) 2.0% 0,5%

Resultado do exercicio 420.277 4,6% (635.731) -7,0%  -251,3%

Fonte: dados da pesquisa

A Tabela 6 apresenta as informacdes atinentes a Latam e pode-se verificar que o lucro

liquido teve um decréscimo de 84,1%. As despesas financeiras de arrendamento, causaram

um efeito negativo de 173,1%, ou seja, uma variacdo negativa de 250.576, que impactou o

resultado do exercicio reapresentado.

Tabela 6

Demonstracio de Resultado da Latam Publicado Referente a 2018 e o Reapresentado Considerando os

Efeitos da IFRS 16

LATAM
Contas 31/12/2018 AV% 31/12/2018 AV% AH%
Publicado Reapresentado
Receita operacional liquida 16.469.176 100,0% 16.469.176 100,0%  0,0%
Custos dos servigos prestados (14.842.899) -90,1% (14.196.877) -86,2% -4,4%
Lucro operacional bruto 1.626.277  9,9% 2.272.299 13,8% 39,7%
Despesas / Receitas operacionais (1.763.595) -10,7% (1.759.973) -10,7% -0,2%
Lucro operacional liquido (137.318) -0,8% 512.326  3,1% 473710/;
Receitas financeiras 90.473  0,5% 90.473 05% 0,0%
Despesas financeiras (144.774) -0,9% (395.448) -2,4% 173,1%
Outras despesas/receitas (227.717)  -1,4% (999.252) -6,1% 338,8%
dLucro/P_rejyigo ant_es do imposto de renda e (419.336)  -2,5% (791.901) -4,8% 88,8%
a contribuicdo social
Imposto de renda e da contribuigdo social (23.524) -0,1% (23.524) -0,1%  0,0%
Resultado do exercicio (442.860) -2,7% (815.425) -5,0% 84,1%
Fonte: dados da pesquisa
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Em decorréncia dos impactos nas demonstrac6es financeiras das empresas, devido a
adocdo do CPC 06 (R2) /IFRS 16, analisamos os impactos referentes aos indices das
empresas.

Na Tabela 7 sdo apresentados os dados para o calculo dos indicadores financeiros das

empresas.

Tabela 7
Dados para Calculo dos Indicadores Financeiros das Empresas Azul e Latam. (Valores Expressos em
Milhares de Reais)

Azul Latam
Grupo de contas 2018 -IAS  2018-IFRS  2018-1AS  2018-IFRS
17 % 16 % 17 % 16 %

Ativo circulante 3.521.798 3.690.194 7.537.781 7.537.781
Ativo realizavel a longo prazo 3.965.633 3.986.183 1.891.365 1.891.365
Ativo permanente 4.305.775 8.418.021 2.948.766 3.396.128
Ativo total 11.793.206 16.094.398 12.377.912 12.825.274
Passivo circulante 4.056.794 5.275.918 6.824.425 6.824.425
Passivo ndo circulante 4.572.712 11.968.518 3.530.255 4.463.986
Patrimdnio liquido 3.163.700 (1.150.038) 2.023.232 1.536.863
Passivo total 11.793.206 16.094.398 12.377.912 12.825.274
Empréstimos e financiamentos de curto e

longo prazo 3.706.022 3.529.784 224,932 224,932
Aplicac@es financeiras 517.423 517.423 102.439 102.439
Receita liquida 9.153.357 9.057.064 16.469.176 16.469.176
Lucro operacional 525.448 1.193.624 (137.318) 512.326
Despesas financeiras (410.207) (1.094.828) (144.774) (395.448)
Lucro liquido 420.277 (635.731) (442.860) (815.425)

Fonte: dados da pesquisa

Na Tabela 8 sdo demonstrados os valores dos seguintes indices: Composic¢do do
endividamento; Margem operacional (EBITDA); Cobertura de juros com o EBTIDA;
Rentabilidade do patriménio liquido (RPL) e Rentabilidade sobre ativos (RA). Foram
considerados as demonstracGes financeiras publicadas pelas empresas em 31 de dezembro de
2018 (de acordo com o IAS 17) e as demonstracdes financeiras publicadas em 31 de
dezembro de 2019, com 31 de dezembro de 2018 reclassificadas (de acordo com o IFRS 16).
Né&o foi possivel analisar os indicadores da empresa Gol, pois ela ndo reapresentou o balanco
e a demonstracdo de resultado. Assim, a Tabela 7 estd considerando as empresas Azul e

Latam.
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Tabela 8
Indicadores Financeiros das Empresas Azul e Latam
. 3 Azul Latam
Indicadores Formulas IAS17 IFRS16 IAS17 IFRS16
% % % %
Composigéo do Passwq circulante sT0%  306%  65.9%  605%
endividamento Exigivel total
Margem Operacional Lucro operacional
T 57%  132%  -0,8% 3,1%
(EBITDA) Receita liquida ’ ’ ’ ’
Cobertura de Juros Lucro operacional 1281% 109.0% -948%  1296%
com o EBITDA Despesas financeiras
Cobertura do L ional
Principal com o - _ ucro operacional . . 16,5%  39,6% -112,1% 418,2%
(Empréstimos e financiamentos de CP e LP - aplicaces financeiras)
EBITDA
Rentabilidade do P
R g
patriménio liquido p :-?‘C'ﬂo !' :J,'do.d 133%  553% -21,9% -531%
(RPL) atriménio liquido
Rentabilidade sobre Lucro liguido
- . 36% -40%  -36%  -6,4%
ativos (RA) Ativo total ’ ’ ’ ’

Fonte: dados da pesquisa

Na Tabela 8, podemos observar que: a composi¢do do endividamento das empresas
Azul e Latam, apresentaram uma reducdo entre a divida de curto prazo e a divida total das
empresas, quando comparadas as informacgdes com base no IAS 17 e IFRS 16. A empresa
Azul de 47,0% para 30,6% e Latam de 65,9% para 60,5%. Essa reducdo deve-se ao fato de
que no IFRS 16 estdo computados os arrendamentos que anteriormente ndo eram
considerados no IAS 17, fazendo com que o saldo de passivo exigivel de longo prazo fosse
impactado de forma expressiva, a empresa Azul reconheceu passivo de arrendamento de
longo prazo na ordem de R$ 7.395.806 e a Latam reconheceu R$ 933.731 (vide tabela 6,
Passivo ndo circulante, diferenca entre IAS 17 e IFRS 16).

A margem operacional (EBITDA) representa a eficiéncia operacional de uma empresa
e conforme demonstrado na Tabela 8, tanto a empresa Azul quanto a Latam, tiveram esse
indice impactado pela adog¢do do IFRS 16. A Azul de 5,7% para 13,2% e a Latam de -0,8%
para 3,1%. Esse indice foi impactado de forma positiva, pois, no IFRS 16 as despesas com
arrendamentos foram segregadas entre despesas de depreciacdo e despesas financeiras, ou
seja, deixaram de figurar no Lucro operacional, promovendo um aumento nesse totalizador.

O indice cobertura de juros com o EBITDA, é um indice que mede a capacidade da
empresa honrar com as obrigacfes de juros esperados, ou seja, 0 nUmero de vezes que a
divida de juros da empresa cabe no seu lucro operacional. A empresa Azul teve este indice
impactado de 128,1% para 109,0%, ou seja, apresentou uma reducdo da capacidade de
cobertura de juros, mesmo assim, apresenta uma situacdo muito confortavel. Com relacéo a
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Latam, apresentou uma melhora acentuada nesse indice, pois, o lucro operacional que era
negativo -137.318 de acordo com o IAS 17 passou a ser um superavit de 512.326 de acordo
com o IFRS 16, apresentando uma melhora do indice de -94,8% para 129,6%. A mudanca do
indice deve-se ao fato do incremento do lucro operacional e das despesas financeiras.

O indice de cobertura do principal com o EBITDA, que mede a capacidade da
empresa honrar com as obrigacGes originadas pela captacdo de recursos através de
empréstimos e financiamentos, apresentou melhora expressiva para ambas as empresas. A
empresa Azul evoluiu de 16,5% para 39,6% enquanto a Latam de -112,1% para 418,2%, 0
principal motivo dessa varia¢do foi o incremento no lucro operacional quando considerado a
base do IFRS 16, o lucro operacional da Azul evoluiu de 525.448 para 1.193.624 e a Latam
de -137.318 para 512.326 (vide tabela 6, Lucro operacional).

A Rentabilidade do patriménio liquido (RPL) que indica quanto a empresa obteve de
retorno com relagéo ao investimento realizado, apresentaram um resultado enviesado, a Azul,
por apresentar um resultado do exercicio negativo e um patriménio liquido negativo com
base no IFRS 16, no céalculo do indice apresentou uma evolucdo, mas ndo retrata a realidade,
com relacdo a empresa Latam, o enviesamento deve-se ao fato do resultado do exercicio
negativo.

O indicador de Rentabilidade sobre Ativos (RA), que mede a capacidade da empresa
gerar lucros com seus ativos, apresentaram um incremento negativo em ambas as empresas.
A Azul de 3,6% para -4% e Latam de -3,6% para -6,4%. Esse resultado deve-se ao fato de
que o Ativo total foi impactado positivamente, Azul 36,5% (vide tabela 3) e Latam 3,6%
(vide tabela 4) e o resultado do exercicio foi impactado negativamente, Azul -251,3% (vide
tabela 5) e Latam 84,1% (vide tabela 6).

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como propdsito investigar as mudancas trazidas pela IFRS 16 e
potenciais impactos nas demonstracdes financeiras reapresentadas em 2019, relativa ao
exercicio findo em 2018, das companhias do setor aéreo, Azul, Gol e Latam. Para a selecao
da amostragem foi levado em consideragdo o uso comum de arrendamentos mercantis

operacionais realizados por estas empresas.
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Como a empresa Gol ndo reapresentou as demonstracdes financeiras de 2018 com 0s
efeitos da adocdo da IFRS 16 nas demonstrac6es financeiras de 2019, a finalidade principal
desta pesquisa foi limitada.

Levando em consideragdo os dados reapresentados pelas empresas Azul e Latam, foi
possivel ratificar estudos empiricos que simularam os impactos que a capitalizacdo dos
arrendamentos operacionais produziria nas demonstracdes financeiras das empresas. No
balanco patrimonial, os valores totais foram acrescidos pelo reconhecimento dos novos ativos
de direito de uso e dos novos passivos de arrendamentos. Nas demonstracGes de resultados, o
lucro liquido foi impactado em decorréncia da substituicdo das despesas de arrendamentos
pelas despesas de depreciacdo e despesas financeiras. A referida mudanca proporcionou o
crescimento do lucro operacional, apesar disso, em razdo do incremento das despesas
financeiras, houve uma piora no resultado financeiro. Como resultado dessas reclassificagdes,
os indicadores baseados nessas informacdes sofreram variagcdes. Os indices de margem
operacional (EBITDA) e cobertura do principal com o EBITDA de ambas as empresas foram
impactadas positivamente, ja& o indice de composicdo do endividamento apresentou uma
reducdo tanto para empresa Azul quanto a Latam, com relagcdo ao indice de Rentabilidade do
patriménio liquido (RPL) teve o indice enviesado, a Azul apresentou tanto o patriménio
liquido quanto o resultado do exercicio negativos e a Latam apresentou o resultado do
exercicio negativo, a Rentabilidade sobre ativos (RA) apresentou um decréscimo com relacédo
aos indices tanto para Azul quanto para Latam.

Os resultados deste trabalho reafirmam estudos empiricos sobre os impactos que a
IFRS 16 ocasionaria nas informag6es financeiras das entidades arrendatéarias, como também
demonstram que o antigo IAS 17 ndo representava de forma confidvel a conjuntura
econbmica das empresas arrendatarias, deixando de apresentar expressivos valores de
obrigacdes das entidades.

Por fim, ressalta-se que as conclusdes deste trabalho se limitam a amostra escolhida,

ao periodo analisado e dados disponibilizados pelas empresas.
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