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APRESENTACAO

O campo de estudos em Administragcao tem emergido entre os séculos XX e XXl
como uma frutifera arena de renovacgéo nas ciéncias, o que repercute em uma clara
ampliacdo de temas e atores envolvidos ao longo do tempo que sdo observados a luz
de um olhar que simultaneamente é comprometido com a explicacao das realidades
concretas e com a prescricao de planos e estratégias para as organizagoes.

Corroborando com a agenda de estudos administrativos no Brasil, o presente
livro, “Gestao de Organizacdes Publicas, Privadas e da Sociedade Civil”, tem definido
em seu titulo o objetivo de apresentar uma plural agenda de estudos com base
em pesquisas desenvolvidas pela comunidade cientifica nacional sobre modelos de
gestao da realidade organizacional /ato sensu do pais.

Fruto de um trabalho coletivo engendrado por quase cinquenta pesquisadores,
oriundos de instituicbes de ensino superior publicas e privadas de todas as regides
brasileiras, esta obra traz contribuicGes que valorizam a pluralidade e a construcao
cientifica do campo de Administracdo da partir de um trabalho interinstitucional no
pais.

Organizado em dezenove capitulos, este livro foi estruturado por meio de uma
I6gica discursiva de gradacéo crescente, na qual os trés primeiros capitulos exploram
estudos de gestao publico-privada, passando para cinco capitulos focalizados na
gestao publica, até se chegar aos dez capitulos seguintes que abordam estudos de
gestéo privada.

No primeiro eixo de capitulos, sobre gestdo publico-privada, sdo abordadas
de modo genérico as diferencas e convergéncias entre a Administracao Publica e
Privada, bem como de modo especifico as relagdes virtuais de consumo e o papel
regulatério do Estado, além daquelas relagdes entre o Setor Publico e o Setor Privado
na producéo do American Way of Life.

No segundo eixo de capitulos, focalizado em gestado publica, as pesquisas
apresentadas abordam diferentes exemplos de sistemas de gestédo e de governanca
publica no Brasil, a partir de um olhar especifico de estudos de casos sobre politicas
publicas, respectivamente identificados por analises sobre as politicas orcamentaria,
de saude, segurancga publica, controladoria e infraestrutura.

No terceiro eixo de capitulos, sobre gestao privada, dois capitulos apresentam
uma natureza tedrica em contraposicdo a oito capitulos com estudos de casos
empiricos, 0os quais em sua totalidade exploram tematicas com foco setorial (mercado
acionario e comércio varejista), bem como em organizagdes de ensino superior, em
empresas multinacionais, ou, ainda relacionadas a empreendedores.

A fundamentacéo para o desenvolvimento destes dezoito capitulos reside em
um recorte tedrico plural, mas cujo recorte metodoldgico exploratorio, descritivo



e explicativo possibilitou, tanto, a convergéncia de procedimentos de revisdo
bibliografica e documental no levantamento de dados, quanto, a ado¢ao diferenciada
de técnicas de hermenéutica, estatistica e analise de discurso na interpretacao dos
dados.

Com base nas analises e discussodes construidas ao longo dos dezoito capitulos
exibidos nesta obra, hd uma rica contribuicdo teorica, metodolégica e empirica
para o enriqguecimento deste plural e crescente campo de estudos cientificos em
Administracéo no Brasil, o qual cada vez mais se amplia em suas agendas, temas e
atores em razao de producdes como esta, que vislumbram o debate a partir de um
esforco interinstitucional coletivo.

Em nome deste frutifero trabalho coletivo de pesquisadoras e pesquisadores,
comprometidos com as realidades organizacionais publicas, privadas e da Sociedade
Civil, bem como com a proépria constru¢édo de um rico e plural campo de estudos
em Administracdo no Brasil, convidamos vocé para explorar conosco as diferentes
facetas tedricas e empiricas nos temas abordados ao longo deste livro.

Excelente leitural

El6i Martins Senhoras
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CAPITULO 18

IFRS 16: IMPACTO DA CONTABILIZACAO
DOS CONTRATOS DE ARRENDAMENTO
MERCANTIS OPERACIONAIS NO SETOR DE

Data de aceite: 27/03/2020

Tatiane Ribeiro
105.636.456-44

Monica Aparecida Ferreira
089.272.116-26

Hugo Leonardo Menezes de Carvalho
626.575.933-72

Layne Vitéria Ferreira

089.661.716-56

RESUMO: Com a norma internacional
IFRS 16, vigente a partir de 1/1/2019, as
empresas, diferente do padrdao atual, deverao
evidenciar as operagdes de arrendamento
mercantil operacional como ativos e passivos,
independentemente da transferéncia ou nao
dos riscos e controle dos bens. O objetivo
desse trabalho € demonstrar o impacto
da adocdo da IRFS 16 sobre a estrutura
patrimonial e, consequentemente, sobre o0s
principais indicadores econémico-financeiros
das empresas do segmento de transporte aéreo
listadas na Bolsa de Valores (B3). Para tanto,
foram ajustados demonstrativos financeiros
do exercicio 2017 de companhias desse
segmento, pois possuem elevado volume de
contratos de arrendamentos operacionais de
aeronaves. Assim, demonstrou-se que a Azul
Linhas Aéreas tera uma piora da sua liquidez

Gestao de Organizagbes Publicas, Privadas e da Sociedade Civil
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corrente (27,37%), do seu capital circulante
liquido (4.186,63%) e do retorno sobre o
ativo (63,24%), acompanhados de aumento
da dependéncia financeira (16,99%) e da
alavancagemfinanceira (172,05%).AGol Linhas
Aéreas tera uma diminui¢do dos indicadores de
liquidez corrente (12,99%), capital circulante
liqguido (35,70%), dependéncia financeira
(8,13%) e retorno sobre o ativo (56,43%). Logo,
os resultados evidenciam os impactos sobre
os indicadores dessas empresas, sugerindo
que as suas avaliacbes de mercado sofreréo
importantes ajustes em decorréncia exclusiva
dessa nova forma de contabilizacéo.

PALAVRAS-CHAVE: Impacto; Contabilizacao;
Arrendamento Mercantil Operacional; IFRS 16.

11 INTRODUCAO

Sobre a divulgacdo das informacgdes
contabeis, Salotti e Yamamoto (2005, p. 54)
explicam que um “assunto que ja vem sendo
abordado desde a década de 80 pela pesquisa
positiva internacional em Contabilidade é a
chamada ‘Teoria da Divulgacdo’ (em inglés,
Theory of Disclosure)”’. Esse desenvolvimento
tedrico coaduna-se com a abordagem
informacional fundada nos pressupostos da
Teoria da Utilidade da decisdo do investidor,
considerando que

uma informacdo Util
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influencia a decisdo do investidor, o que explica, por exemplo, o fato de que
divulgacdes contabeis resultam em variacdes nos precos de mercado. Assim, existe
a premissa de que a informacéao contabil deve ser (til na tomada de decisao (Ball &
Shivakumar, 2005).

Nesse sentido, Lyra e Olinquevitch afirmam que “a informacédo gerada pela
contabilidade € uma das fontes que os analistas e investidores utilizam para a
tomada de decisdes sobre compra, venda ou manutencédo de ativos financeiros”
(2007, p. 40). Com essa utilidade da informacdo e da consequente importancia
de divulgacdo, os reguladores da Contabilidade estabelecem um conjunto de
informacgdes contabeis a serem apresentadas aos investidores (Barbosa, Scherer,
Scarpin & Murcia, 2015). Assim, as normas internacionais de informacdes financeiras
- International Financial Reporting Standards (IFRS) comecaram a ganhar espaco
nas companhias brasileiras no ano de 2008, por meio da edi¢ao da Lei n.° 11.638,
de 28 de dezembro de 2007 (Girotto, 2012). Ap6s a promulgacao da referida lei,
o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) foi criado com o intuito de emitir
pronunciamentos técnicos, buscando a convergéncia da contabilidade brasileira aos
padrdes internacionais (CPC, 2017). Assim, ambos os textos trouxeram mudancas
significativas nas demonstracdes contabeis.

Segundo Lima, Carmo e Martins (2014), nada é constante, tudo sofre
mudancas e o Brasil estd em uma fase de adaptacdo a essa nova realidade,
passando a integrar os demonstrativos obrigatdérios as normas internacionais de
Contabilidade por intermédio da adogéao dos procedimentos e normas contemplados
nos pronunciamentos técnicos do CPC.

O CPC ja emitiu 48 pronunciamentos técnicos que direcionam as empresas
a divulgarem as informacdes contabeis e ao tratamento especifico de alguns itens,
de forma a harmonizar as normas brasileiras aos padrdes internacionais. Dentre
os pronunciamentos emitidos, tem-se o CPC 06 (R1) Operacdes de Arrendamento
Mercantil, aprovado em 2010, ao qual devem recorrer as empresas que realizam
arrendamentos de ativos por um determinado periodo (CPC, 2010).

Em 2016, seis anos apos a ultima revisdo do CPC 06 (R1), foi emitida a norma
internacional IFRS 16, que apresenta algumas mudancas quanto a contabilizagdo
e a evidenciacao nas operag¢des de arrendamento mercantil. Isso levou a revisao
e aprovacao do CPC 06 (R2) em 6/10/2017, que entrara em vigor em 1/1/2019 e
determina que as companhias demonstrem a maioria dos arrendamentos no balanco,
tanto os financeiros como 0s operacionais, reconhecendo novos ativos e passivos,
independentemente se sdo transferidos ou ndo os riscos e controles dos bens (IRF
Brasil, 2017). Essa nova revisdo do CPC 06 € uma tradugéo da internacional IFRS 16,
que traz novo tratamento aos contratos de arrendamento para o cenario brasileiro.

Quando se trata de arrendamento mercantil, o relatério da KPMG (2016)
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ressalta que dentre os setores mais afetados estdo o setor aéreo (arrendamento
de aeronaves) e o varejista (arrendamento das lojas). As companhias aéreas
arrendam aeronaves em montantes significativos, situacao que impacta diretamente
o setor, haja vista esse novo cenario apresentado pela IFRS 16. O segmento de
aviacao € propulsor no crescimento econémico em virtude do aumento significativo
de passageiros e por ser um meio de transporte rapido e eficiente. No entanto, a
complexidade e o nivel de investimentos exigidos, diante das varias mudancas
no ambito financeiro, tecnoldgico e de politicas contdbeis, ao longo dos anos, sao
relevantes, requerendo dos administradores e contadores parametros atualizados
ligados aos acontecimentos para gerenciar o setor (Pereira, Damas, Alexandrino &
Catéo, 2015).

Desta forma, a analise do setor de transporte aéreo torna-se relevante devido
ao fato de agregar altos valores em operacdes dessa natureza sendo esse 0 motivo
da escolha desse segmento para anélise nesta pesquisa. Assim, o presente artigo
procurou responder a seguinte pergunta: Qual o impacto da adocao da IFRS 16 na
estrutura patrimonial e, consequentemente, nos principais indicadores econémico-
financeiros das empresas do setor aéreo listadas na Bolsa de Valores (B3)?

O objetivo da pesquisa foi demonstrar, com a ado¢ao da IFRS 16, o impacto
sobre a estrutura patrimonial e, consequentemente, sobre os principais indicadores
econOmico-financeiros das empresas do setor aéreo listadas na Bolsa de Valores
(B3). Isso porque, com a IFRS 16 e a aprovacdao do CPC 06 (R2) que entrara
em vigor no ano de 2019, as companhias estdo obrigadas a mudar sua forma de
contabilizacdo dos contratos de arrendamento operacional, salvo as excecdes da
propria norma, o que modificara os seus indicadores em decorréncia dessa nova
regra de contabilizac&o.

Logo, considerando a atualidade da tematica, a pesquisa proporcionara
elementos para que gestores, analistas e investidores possam compreender como
a implementacado de uma regra contabil impactara os indicadores das empresas
afetadas, demonstrando, com isso, os ajustes que devem ser feitos nos seus
indicadores para analise. Ademais, por se tratar de um assunto que ainda entrara
em vigéncia, o trabalho busca ainda contribuir para a divulgacéo de informacobes a
respeito da IFRS 16 e CPC 06 (R2), evidenciando as mudancas patrimoniais mesmo
antes de elas se tornarem obrigatérias, ampliando a literatura sobre a tematica e as
interferéncias nas analises de mercado a serem realizadas no segmento de transporte
aéreo que detém um dos maiores volumes de contratos de arrendamentos mercantis
operacionais.

Assim, percebe-se que o impacto patrimonial causado pela norma trara efeitos
significativos para os demonstrativos financeiros e indicadores calculados a partir
desses, de acordo com o International Accounting Standards Board — |IASB (2016),
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bem como o fato de o proprio IASB ter apontado que no ano de 2014 ja era esperado
que o montante de contratos de arrendamentos mercantis que estivesse fora dos
balancos patrimoniais somasse em média 3,3 trilhdes de dblares referentes as
empresas que adotam IFRS ou normas do Financial Accounting Standards Board
(FASB).

21 ARCABOUCO TEORICO

Com intuito de apresentar a fundamentacgao te6rica do estudo sdo apresentados,
inicialmente, os aspectos conceituais sobre os arrendamentos e as mudancas que
irdo ocorrer nas divulgacdes e contabilizagcdes dos ativos arrendados a partir do
ano de 2019. Sao analisados também estudos correlatos que ja trataram sobre
arrendamento mercantil.

2.1 Operacoes Arrendamento Mercantil

Os contratos de arrendamento mercantil, também conhecidos como /easing,
sao, de acordo com Ribeiro, Reis e Pinheiro (2014), uma forma de operacao de crédito
que oferece beneficios, bem como obrigagdes futuras para o arrendatario na busca
por vantagens operacionais e fiscais no complemento de suas atividades, podendo
ser financeiro ou operacional. Para regulamentar de forma especifica os contratos
de arrendamento foi emitido o Pronunciamento Técnico CPC 06 (R1) Operacdes de
Arrendamento Mercantil por meio da Resolucdo CFC n° 1.055/05, cuja finalidade
foi fornecer orientacdes que determinam as politicas e as devidas divulgacdes dos
arrendamentos mercantis para os participantes do contrato, no caso, o arrendador,
detentor do ativo arrendado, e o arrendatario, locador do bem (CPC, 2010). Esse
Pronunciamento colocou em vigor politicas contabeis e promoveu divulgacoes
adequadas dos arrendamentos mercantis (leasing) a disposicédo dos arrendatarios
e arrendadores, de modo que, por intermédio de um acordo, o arrendador transmite
ao arrendatario o direito de usar um ativo em troca de um pagamento ou série de
pagamentos em determinado periodo (CPC, 2010).

O CPC 06 (R1) distingue o arrendamento mercantil em duas classificagdes, o
arrendamento financeiro e o operacional, designados pela propor¢édo em que 0S riscos
e beneficios concedidos a propriedade de ativo arrendado permaneg¢am registrados
com o arrendador ou com o arrendatario, o que é tratado no inicio do contrato. Sendo
assim, o arrendamento mercantil (leasing) € classificado como financeiro quando
existe a transferéncia substancial dos riscos e beneficios ligados a propriedade; ja
quanto ao arrendamento operacional, ndo existe essa transferéncia substancial de
riscos e beneficios.
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Quanto ao arrendamento mercantil financeiro, a norma CPC 06 (R1) prevé
que o reconhecimento inicial do contrato deve ser realizado no inicio do prazo
do arrendamento, de modo que os arrendatarios reconhecam os ativos e seus
respectivos passivos nos balancos patrimoniais por quantias iguais ao valor justo
do item arrendado, ou, se abaixo, ao valor presente dos pagamentos minimos do
arrendamento mercantil. Se houver outras transagcées ou eventos, esses também
deverao ser contabilizados de acordo com sua esséncia e realidade financeira (CPC,
2010).

Também de acordo com o Pronunciamento CPC 06 (R1), na mensuragao, os
pagamentos minimos do arrendamento mercantil devem ser discriminados entre
encargos financeiros e reducédo do passivo em aberto. Assim, o leasing financeiro
provoca no arrendatario o registro do ativo, sua respectiva despesa de depreciacao
(nos ativos depreciaveis), assim como o pagamento das parcelas, nas quais se
amortiza o valor da divida e registra a despesa financeira propria de cada periodo
(Ribeiro et al., 2014).

Por outro lado, o leasing operacional permanece nao sendo registrado no ativo
nem no passivo da empresa arrendataria, uma vez que o Pronunciamento prevé que
no arrendamento operacional os pagamentos sejam reconhecidos como despesa na
base da linha reta durante o prazo do arrendamento, salvo nos casos em que critérios
temporais do beneficio do uso sejam mais expressivos para as demonstracoes
contabeis da arrendataria (CPC, 2010).

De acordo com Barbosa, Silva e Vargas (2014), o arrendamento operacional
pode ser comparado com as caracteristicas de um aluguel, ja que nao existe a
transferéncia de todos os riscos e beneficios relativos a propriedade do ativo, ficando
a arrendataria com o uso do bem em seu ativo, ndo sendo, todavia, responsavel
pelos riscos e beneficios correspondentes, que séo obrigacéo do arrendador.

Para o arrendador, a receita é reconhecida em base linear proporcional ao
prazo do arrendamento, mesmo que apresente pagamentos desiguais, a menos que
outra base seja mais consideravel que o padrao temporal. Os custos e a depreciacao
serdo reconhecidos como despesas e os ativos arrendados estéo sujeitos ao teste
de valor recuperavel (impairment) de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC
01 Reducao ao Valor Recuperavel de Ativos (ludicibus, Martins, Gelbke & Santos,
2010).

2.2 Mudancas com o Advento da IFRS 16

O IAS 17 e anorma brasileira correspondente, o CPC 06 (R1), tém por finalidade
harmonizar as normas brasileiras as normas internacionais. No entanto, a organiza¢ao

do setor privado, o FASB e o IASB sempre estdo em busca de maior qualidade da
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informag&o contabil. Assim sendo, de forma conjunta os dois 6érgédos desenvolveram
reformulacées da norma que trata dos contratos de arrendamentos, buscando entre
eles a possibilidade de nao existir a distingdo dos contratos de arrendamentos
financeiro e operacional, afetando os conceitos de direitos e obrigacdes no contrato,
devendo, entdo, todo arrendamento ser registrado no ativo e no passivo (ludicibus
et al., 2010).

Por fim, no ano de 2010, o IASB, juntamente com o FASB, que regem os padrdes
de contabilidade que controlam a preparacéao dos relatorios financeiros reconhecidos
pela Securities and Exchange Commission (SEC) e pela American Institute of Certified
Public Accountants (AICPA), nos Estados Unidos da América, divulgaram o Exposure
Draft ED/2010/9 Leases como minuta sobre o arrendamento mercantil, o que trouxe
mudancas significativas nas regras de contabilizacdo e divulgacao dos contratos de
leasing. A minuta propunha que os arrendadores e arrendatarios avaliassem suas
operacodes de arrendamento mercantil com base em um Unico padréo, utilizando um
modelo de direito de uso do ativo arrendado em todos os contratos de arrendamento,
sem diferenciar os contratos de arrendamentos financeiros dos operacionais, tendo
essa minuta mais efeito no arrendamento mercantil operacional (Batista & Formigoni,
2013).

Segundo os autores, 0 Exposure Draft ED/2010/9 Leases foi revisado em 2013,
surgindo, dessa revisdo, o Exposure Draft ED/2013/6 Leases, que trouxe novas
propostas para as contabiliza¢des e divulgacdes dos contratos, porém com o mesmo
intuito da minuta principal (Batista & Formigoni, 2013).

Souza, Libonati, Lagioia e Cunha (2013) mencionam que 0s conceitos
referentes ao arrendamento mercantil j& vinham sendo desafiados, pois no ano
de 2009 foi demonstrada uma minuta denominada Leases - Preliminary Views, na
qual o ponto principal foi que todo contrato de leasing, financeiro ou operacional,
deve ser reconhecido como ativo e passivo da arrendataria. Esse novo conceito se
contrapOe aos atuais, em que apenas os bens advindos de arrendamento financeiro
sao reconhecidos no balanco patrimonial da arrendataria.

A partir desse cenério, no ano de 2016, o IASB emitiu a IFRS 16 Arrendamentos,
que entrard em vigor a partir de 2019, na qual esta previsto que empresas que
arrendam ativos mediante contratos de arrendamento mercantil - operacionais e
financeiros devem trazer todos os ativos arrendados ao balang¢o patrimonial e nao
apenas divulga-los em notas explicativas, como € feito atualmente. A nova norma
também prop6e uma linha diviséria entre os arrendamentos e os contratos de servicos,
ficando apenas os arrendamentos evidenciados no balanco (IFR Brasil, 2017). No
caso do Brasil, para fazer correspondéncia a essa norma internacional (IFRS 16)
foi aprovada a revisdo do CPC (06) R2 que traz o conteudo integral proposto pelo
IASB ao cenario das normas brasileiras; o mesmo também entrara em vigor no ano
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de 2019.

A norma IFRS 16 tem como objetivo principal atender a transparéncia e a
comparabilidade, com mudancgas que nao s6 afetardo o balango patrimonial, como
também a contabilizacdo do bem arrendado, de modo que as despesas financeiras
calculadas sobre o passivo serdo mais bem evidenciadas no inicio do prazo do
arrendamento. De acordo com Casanova, Araujo, Andrade, Besen e Ferreira (2016),
para seguir a nova norma e adequar-se as proposi¢cdes dos CPC, as empresas
precisam ajustar suas demonstracdes contabeis, o que, provavelmente, afetara seus
diagnésticos econémicos e financeiros.

Sendo assim, a principio, as empresas devem realizar uma coleta de dados
sobre seus arrendamentos e realizar novos calculos e estimativas antes da exigéncia
e aplicacao da IFRS 16 e CPC 06 (R2), processo esse que tera um custo e que sera
um grande desafio para muitas empresas. As principais mudangas, segundo a nova
norma IFRS 16, a serem enfrentadas pelo arrendatario e arrendador sera lidar com:

Um modelo Unico, sem teste de classificacdo do arrendamento e todos os
arrendamentos reconhecidos no balanco, ja o arrendador tera que lidar com
dois modelos de contabilizacao, realizar teste de classificacdo do arrendamento
baseado nos critérios de classificacdo e de modelo dos critérios do IAS 17,
para arrendamentos financeiros com reconhecimento do investimento liquido no
arrendamento composto e arrendamento recebivel, ativo residual e modelo baseado
nos critérios do IAS 17, para arrendamentos operacionais (IFR Brasil, 2017).

Conforme Almeida (2016), ao determinar que um contrato seja um arrendamento,
imediatamente deverda ser aplicada a norma IFRS 16. Para o locatario, fica a fungéo
de reconhecer ativos e passivos do arrendamento e para o locador a incumbéncia
da classificagcao do tipo de arrendamento, se operacional ou financeiro. Caso seja
operacional, tera que ser reconhecida uma receita em base linear de linha reta, se
for financeiro, como uma venda financiada.

Além do balanco patrimonial, demonstrativos como demonstracao do resultado
do exercicio (DRE) e demonstracdo dos fluxos de caixa (DFC) podem ser afetados
com a nova norma. Segundo relatério do IASB (2016), diferente dos impactos
significativos vistos no Balango Patrimonial para empresas com arrendamentos
mercantis operacionais no off balance, o efeito global nos lucros ou prejuizos nao &
relevante. Espera-se que a adocédo da IFRS 16 resulte em lucro operacional maior
para empresas com locagdes fora do balanco. O citado relatorio do IASB apresenta
uma sistematica usada por usuarios para se fazerem os ajustes na demonstracao
do resultado do exercicio quando a empresa tem arrendamentos fora do balanco,
qgue € aplicando técnicas de estimativa, como um terco da despesa registrada como
aluguel para despesa com juros e dois tercos para depreciacao (IASB, 2016).

No que tange a demonstracdo dos fluxos de caixa (DFC), a partir da
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implementacédo da IFRS 16 e CPC 06 (R2), os valores desembolsados pelas
empresas nao sofrerdo alteracao, logo, ndo causarao mudancgas em seus fluxos de
caixa. No entanto, ressalta-se que para manter a ligagcéo entre o balanco patrimonial,
a demonstracéo de resultado do exercicio e a demonstracdo dos fluxos de caixa, o
arrendatario deverd classificar os pagamentos referentes a amortizacdo da divida
como atividades de financiamento e os pagamentos relativos a despesa com juros
em conformidade com as politicas utilizadas para classificacdo a juros pagos (IASB,
2016).

Assim nota-se que os impactos causados na DRE e na DFC sdao minimos e
muito mais relacionados apenas a estruturacdo. Por tal motivo, neste estudo optou-
se por analisar os impactos relacionados ao Balanco Patrimonial.

31 ASPECTOS METODOLOGICOS

Os procedimentos metodologicos utilizados nesse trabalho contemplam a
descricao do impacto a ser verificado na estrutura patrimonial das empresas afetadas
pela norma IFRS 16 e as alteragdes nos seus indicadores econdmico-financeiros,
conforme destaca o estudo de carater descritivo de Gil (2014), de abordagem
predominantemente qualitativa. Consoante ao proposto, Raupp e Beuren (2006)
buscam apresentar em seus estudos caracteristicas que nao podem ser observadas
apenas através de estudo quantitativo, visto que apresentam analises mais extensas
em relacdo ao que esta sendo evidenciado. Mas cabe ressaltar que neste trabalho
foram realizados os céalculos dos indicadores econémico-financeiros para demonstrar
o impacto na estrutura patrimonial.

Em relacdo aos procedimentos técnicos de coleta de dados, a pesquisa tem
carater documental, uma vez que tratara das demonstracdes financeiras, as quais
compreendem a separacdo dos saldos contabeis das contas de ativo, passivo e
notas explicativas das empresas que compdem a amostra. De acordo com Marconi
e Lakatos (2003), as pesquisas de fontes secundarias (pesquisa documental) ou
documentacéo indireta séo referéncias que ja foram tratadas e publicadas.

O setor aéreo foi selecionado devido ao grande volume de contratos e aos
montantes gerados pelos arrendamentos mercantis de aeronaves. O setor aéreo,
atualmente listado na B3, é representado pelas companhias Gol Linhas Aéreas
Inteligentes e Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

A Gol oferece uma extensa malha de rotas na América do Sul e Caribe e a
companhia aérea Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A representa a terceira maior
companhia aérea do pais (Pereira et al.,, 2015). Essas empresas ja arrendam
grandes ativos e continuam aumentando os contratos dessa natureza; com a nova

norma terdo que ajustar sua estrutura patrimonial, o que provocara impactos em
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suas demonstracbes financeiras referentes ao reconhecimento, mensuragdo e
evidenciacao dos contratos de arrendamentos.

Foram coletados os dados do ano de 2017 nos balangos patrimoniais das
empresas listadas e nas notas explicativas das companhias listadas no setor aéreo
da B3, a fim de analisar a forma de contabilizacdo dos contratos de arrendamento
mercantil atual e verificar qual seria 0 impacto no balang¢o patrimonial com a ado¢éo
da norma IFRS 16 e, consequentemente, nos principais indicadores econémico-
financeiros.

Assim, para verificar o impacto da nova norma foi realizada uma analise das
notas explicativas das companhias mediante analise de conteudo. Segundo Bardin
(2009), existem trés fases da analise de conteudo, sendo a primeira a pré-analise,
que consiste em escolher os documentos a serem analisados; a segunda diz
respeito a exploracao do material; a terceira se refere ao tratamento dos resultados:
a inferéncia e a interpretacao.

A anélise dos resultados foi dividida em duas partes. A primeira, consoante
expde Bardin (2009), foi analisar as demonstracdes, observar as notas explicativas
e verificar como estdo estruturadas as demonstragdes financeiras de acordo com
o CPC 06 (R2). A segunda parte refere-se a analise de conteudo, que estabeleceu
uma comparacdo com a anterior, demonstrando o impacto causado pela adog¢ao
da IFRS 16 e CPC 06 (R2), que passaréo a ser obrigatoérios no ano de 2019, bem
como analisando o impacto nos indicadores econémico-financeiros afetados pela
mudanca na estrutura patrimonial.

Os indicadores utilizados foram os seguintes: Liquidez Corrente, Capital
Circulante Liquido, Dependéncia Financeira, Composicdo do Endividamento,
Retorno sobre o Patriménio Liquido, Retorno sobre o Ativo e Grau de Alavancagem
Financeira. A escolha desse conjunto de indices ocorreu em funcédo de sua
capacidade em expressar, respectivamente, a capacidade financeira de curto prazo,

o endividamento e os retornos das empresas.

41 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1 Cenario sem Alteracao dos Contratos de Arrendamentos das Companhias
Aéreas

Ao realizar a coleta e analise dos dados das demonstracdes contabeis das
contas de ativo, passivo e notas explicativas das companhias aéreas, foi verificado
gue ambas as empresas em analise continham contratos de arrendamentos mercantis
operacionais e financeiros. Na Figura 1, encontram-se relacionados as quantidades,
os tipos de arrendamento e o tratamento contabil das aeronaves que as companhias

no ano de 2017 evidenciaram em suas demonstrag¢des financeiras.
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Frota de Aeronaves | Tipo de arrendamento Tratamento contabil
Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
88 Operacional Despesa em base linear
31 Financeiro Ativos e passivos em contas especificas
Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.
120 Operacional Despesa em base linear
27 Financeiro Ativos e passivos em contas especificas

Figura 1. Tratamento contéabil atual dos contratos de arrendamento mercantil das cias aéreas

Fonte: Elaborado pelos autores, com base nas notas explicativas das companhias Gol e Azul (2018).

A companhia Azul Linhas Aéreas apresenta um numero maior de contratos

classificados como arrendamento operacional em relagéo a Gol Linhas Aéreas, assim

como o montante das operag¢des. Conforme notas explicativas das companhias

aéreas, as parcelas decorrentes de contratos de arrendamento operacional sao

registradas como despesas no resultado pelo método linear ao longo do periodo

do arrendamento. No entanto, os pagamentos futuros dos contratos operacionais

nao representam obrigacbes a serem registradas nos balancos de acordo com

a legislacao vigente. Os compromissos assumidos sdo apresentados em notas

explicativas das companhias. Nota-se que as empresas estao seguindo a legislacao
vigente até final de 2018, o CPC 06 (R1).
Os pagamentos minimos futuros de arrendamentos operacionais nao

cancelaveis de ambas as companhias sdo apresentados nas notas explicativas,

conforme mostra a Tabela 1.

Gol Linhas Aéreas Inteligentes S. A

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2023 em diante
Total de pagamentos minimos de arrendamento

2017 2016

- 857.747

858.508 839.343

928 226 889.940

888.944 873.692

746.595 745719

630.477 46.388
1.251.964 3.345.126
5304714 6.246.725

Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Consolidado em 31 de dezembro de

Até um ano

Mais de um ano até cinco anos

Mais de cinco anos

Total

2017 2016
1.256.660 1.139.347
4.577.550 4.235.115
2.560.290 2.646.863
8.394.500 8.021.325

Tabela 1 - Pagamentos minimos futuros de arrendamentos operacionais

Nota. Fonte: Notas explicativas do ano 2017 publicadas na B3 das companhias Gol Linhas

Aéreas Inteligentes S.A. e Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.
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Com a incluséo desses valores no Balango Patrimonial, os valores de 2017,
de até um ano, serao acrescidos ao passivo circulante e o restante no passivo nao
circulante. Em contrapartida, o valor total sera acrescido no ativo ndo circulante.

4.2 Impacto na Estrutura Patrimonial com a Contabilizacao da IFRS 16 e CPC 06
(R2)

De acordo com a nova norma IFRS 16, os arrendamentos operacionais, que
antes eram apenas evidenciados em notas explicativas e contabilizados no resultado,
passarao a fazer parte do balanco patrimonial na forma de ativo (direito de uso) e
seu respectivo passivo registrado no curto ou longo prazo a depender do contrato.

A norma regulamenta que os arrendatarios deverdo rever as estimativas
do passivo, oriundo do arrendamento na ocorréncia de determinados eventos, e
reconhecer o valor da revisdo da estimativa como um ajuste do ativo de direito de
uso. Também estardo obrigados a reconhecer, separadamente, a despesa de juros
sobre o passivo de arrendamento e a despesa de depreciagdo sobre o ativo de
direito de uso.

Por meio da Figura 1, percebe-se que a companhia Gol apresenta 88 contratos
de arrendamento operacional. A prépria companhia admite, em notas explicativas,
que a adoc¢ao da norma provocara um grande impacto, com aumento em seus ativos
referentes a direito de uso e passivos referentes a esses arrendamentos, ou seja,
R$ 5.304.714,00 passardo a ser registrados no balanco. A Companhia Azul seria
impactada no montante de R$ 8.394.500,00. A partir disso, foram feitos ajustes com
0s pressupostos indicados pela ado¢do da norma IFRS 16 e do CPC 06(R2), para o
ano de 2017, revelando as seguintes mudangas, como mostra a Tabela 2.

Gol Linhas Aéreas - 2017

Sem ajustes Com ajustes (IFRS 16) Variacio
Ativo total R$10.004.748.00 R$15.309.462.00 53%
Ativo circulante R$3.344.998.00 R$3.344.998.,00 0%
Ativo ndo circulante R$6.659.750.,00 R$11.964 464,00 80%
Passivo + Patrimoénio liquido R$10.004.748.00 R$15.309.462 00 53%
Passivo circulante R$5.750.045.00 R$6.608.553,00 15%
Passivo nio circulante R$7.323.649.00 R$11.769.855,00 61%
Patrimonio liquido R$(3.068.946.,00) R$(3.068.946.,00) 0%

Azul Linhas Aéreas - 2017

Sem ajustes Com ajustes (IFRS 16) Variacio
Ativo total R$10.316.616.00 R$18.711.116.00 81%
Ativo circulante R$3.304.341,00 R$3.304.341,00 0%
Ativo ndo circulante R$7.012.275 00 R$15406.775 .00 120%
Passivo + Patriménio liquido R$10.316.616.00 R$18.711.116.00 81%
Passivo circulante R$3.334.357 00 R$4.591.017.00 38%
Passivo ndo circulante R$4.148 649 00 R$11.286.489 .00 172%
Patriménio liquido R$2.833.610.00 R$2.833.610,00 0%

Tabela 2 - Impacto Balanco Patrimonial com ajustes da IFRS 16

Nota. Fonte: Elaborado pelos autores (2018).
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Ao analisar a Tabela 2, percebe-se que a Companhia Gol teria uma variagcao
de 80% no seu ativo nao circulante, enquanto que haveria um aumento de 15%
do seu passivo circulante e 61% de passivo nao circulante. J& a Companhia Azul
experimentaria uma variacao de 120% no seu ativo nao circulante, representando
81% de acréscimo do ativo total, com correspondéncia de aumento de 38% e 172%
no seu passivo circulante e nao circulante, respectivamente. Esses percentuais
mostram que a Azul Linhas Aéreas quase duplicara sua estrutura de ativos e passivos
(chegando a 81%), enquanto que a Gol linhas Aéreas terd um incremento de 53%.

No que tange a demonstracdo de resultado do exercicio, as companhias
reconhecem o gasto desses arrendamentos pela conta Arrendamento de Aeronaves
incluida no custo dos servicos prestados. No exercicio de 2017, a Gol Linhas Aéreas
Inteligentes S.A apresentou um valor de R$ 939.744,00 e a Azul Linhas Aéreas
Brasileiras S.A o valor de R$ 1.181.700,00 no seu resultado anual referente a essa
rubrica. Com os ajustes da IFRS 16 esse lancamento deve ser modificado para
identificar as despesas financeiras e depreciacdes relativas a esses bens agora
registrados no balango patrimonial. Para ajustes nos valores de receita, utilizaremos
o critério posto pelo IASB de um ter¢co da despesa registrada como aluguel para
despesa com juros e dois tercos para depreciacdo (IASB, 2016). Com isso, 0
lucro liquido nao tera variacdo, mas o lucro operacional tera, pois um terco dos
valores reconhecidos como custo do arrendamento seria deslocado para despesas
financeiras, conforme mostra a Tabela 3.

Lucro liquido Lucro operacional Lucro operacional ajustado
Gol 2017 R$378.209,00 R$989.755,00 R$659.836,67
Azul 2017 R$529.039,00 R$865.021,00 R$576.680,67

Tabela 3 - Ajuste do Lucro Operacional

Nota. Fonte: Elaborado pelos autores (2018).
Com os ajustes no balango patrimonial e no lucro operacional, foram feitos os

célculos dos indicadores dessas empresas, com e sem 0s ajustes propostos, a fim
de se verificar o impacto das alteracdes, conforme mostra a Tabela 4.
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Gol Linhas Aéreas

Indicadores Sem ajuste Com ajuste Variacio
Liquidez corrente 0.58 051 -12.99%
Capital circulante liquido R$(2.405.047,00) R$(3.263.555.00) 35,70%
Dependéncia financeira 131% 120% -8.13%
Comp. do endividamento 43 98% 35.96% -18.24%
Retorno sobre PL -12,32% -1232% 0.00%
Retorno sobre ativo 9.89% 431% -56.43%
Grau de alavancagem financeira -1.25 -2.86% 129.53%

Azul Linhas Aéreas

Indicadores Sem ajuste Com ajuste Variacdo
Liquidez corrente 0,99 0,72 -27.37%
Capital circulante liquido R$(30.016.00) R$(1.286.676.00) 4.186.63%
Dependéncia financeira 73% 85% 16,99%
Comp. do endividamento 45% 20% 35.11%
Retorno sobre PL 18.67% 18.67% 0.00%
Retorno sobre ativo 8.38% 3.08% -6324%
Grau de alavancagem financeira 223 6,06 172.05%

Tabela 4 - Indicadores das empresas Gol e Azul

Nota. Fonte: Elaborado pelos autores (2018).

A partir da analise da Tabela 4, com os indicadores utilizados, verifica-se o
impacto em trés grupos importantes de anélise: a capacidade financeira de curto
prazo, o endividamento e os retornos das empresas. Para a capacidade financeira
de curto prazo utilizou-se a liquidez corrente (ativo circulante + passivo circulante) e 0
capital circulante liquido - CCL (ativo circulante - passivo circulante). Segundo Assaf
(2014, p. 191), a liquidez corrente refere-se a “capacidade da empresa em financiar
suas necessidades de capital de giro”, sendo o capital circulante liquido ou capital
de giro liquido “o volume de recursos de longo prazo que se encontra financiando
os ativos correntes de curto prazo”. Desta forma, temos que as empresas Gol e
Azul experimentaram uma reducdo da sua liquidez corrente e do seu CCL, que ja
era negativo, chamando atencéo para a piora de 4.186,63% do CCL da Companhia
Azul. Esses indicadores indicam que a capacidade de pagamento de curto prazo das
empresas sofrera impacto negativo significativo, sugerindo uma reavaliacéo dessas
companhias pelos investidores quanto a essa piora de capacidade.

No que diz respeito ao endividamento, foram utilizados o indicador de
dependéncia financeira (passivo total + ativo total) e de composicéo do endividamento
(passivo circulante + passivo total), pois, segundo Assaf (2014), a dependéncia
financeira expressa o quanto do ativo da empresa esta sendo financiado com capital
de terceiros, revelando uma maior ou menor dependéncia, enquanto a composicao
do endividamento demonstra a parcela da divida de curto e a de longo prazo. Assim,
qguanto maior o passivo total, maior a dependéncia financeira, enquanto que uma
composicao maior de curto prazo afeta a capacidade de financeira de curto prazo.

Nos resultados, verifica-se que a Companhia Azul seguiu 0s pressupostos
tedricos aumentando sua dependéncia financeiraem 16,99% e que a sua composicao
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de curto prazo diminuiu em 35,11%, uma vez que houve um aumento significativo do
passivo total e que a maior parcela dessa divida é de longo prazo. Ja a companhia
Gol apesar de experimentar reducao da sua composi¢ao do endividamento, revelou
uma melhora na sua ja elevada dependéncia financeira, passando de 131% para
120%. A explicacdo para essa diminuicdo € o fato de que a empresa opera com
patriménio liquido negativo, ou seja, os capitais de terceiros sédo maiores do que a
totalidade das aplicac¢des, logo, com o aumento do ativo, a relagdo com o passivo
diminuiu.

O terceiro grupo de analise refere-se a rentabilidade e grau de alavancagem
das empresas, sendo que o retorno sobre o patriménio liquido (lucro liquido + PL) néo
alterou, pois, o lucro liquido e o PL ndo sofreram alteracdo, ao passo que o retorno
sobre o ativo (lucro operacional + ativo) de ambas as companhias diminuiram, face
ao ajuste a menor no lucro operacional e o aumento do ativo total. Desta forma,
o grau de alavancagem financeira (retorno sobre o PL + retorno sobre o ativo)
das empresas demonstrou que elas estdo mais alavancadas do que atualmente,
explicando que no caso da Gol o indicador ficou com sinal negativo devido ao fato de
a empresa operar com PL negativo, indo de encontro ao conceito de alavancagem
na concepc¢ao de Fama, Barros e Silveira (2001), que expdem a alavancagem como
captacéo de capital de terceiros pela empresa gerador de despesas financeiras e de
maior endividamento. Com essa relacdo, Perobeli, Pereira e David (2006) indicam
que uma empresa dificilmente conseguira manter elevado endividamento com
geracao de retornos satisfatérios, sendo, portanto, uma estrutura de capital de maior
risco e que afeta o valor da entidade.

Nota-se que os pressupostos tedricos dos indicadores utilizados, conforme ja
havia sido apontado por Casanova et al. (2016), corroboram com a necessidade de
que um ajuste na estrutura patrimonial e de resultados das empresas conduzem a
um novo ambiente de valoracdo de mercado, restando evidenciado neste trabalho,
de forma antecipada a entrada em vigor da norma, os impactos nos indices das
empresas do segmento de transporte aéreo da B3, sendo que a empresa Azul
apresentou impactos maiores do que a empresa Gol.

51 CONSIDERACOES FINAIS

Considerando a utilidade da informacdo e sua consequente importancia
de divulgacao, a informagao contabil € uma das fontes informacionais que tém o
potencial de afetar a tomada de decisbes de investimento, refletindo na avaliagcao
das empresas e nos precos de suas acgles, surgindo assim a necessidade de
analisar o impacto gerado pela a ado¢cdo de uma nova forma de contabilizacédo

do arrendamento mercantil operacional indicada pela IFRS 16, motivo pelo qual o
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presente estudo teve por objetivo demonstrar, com a ado¢éo da IFRS 16, o impacto
sobre a estrutura patrimonial e, consequentemente, sobre o0s principais indicadores
econdmico-financeiros das empresas do setor aéreo listadas na Bolsa de Valores
(B3).

Para tal, foram analisadas as demonstracdes contabeis e as notas explicativas
das companhias aéreas listadas na B3, a Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. e a Azul
Linhas Aéreas Brasileiras S.A. Para verificar o impacto com a adog¢édo da IFRS 16 e
o CPC 06 (R2) foram realizados ajustes nos balangcos patrimoniais e no resultado
operacional das duas empresas. Assim, notou-se que a Azul Linhas Aéreas quase
duplicara sua estrutura de ativos e passivos (chegando a 81%), enquanto que a Gol
linhas Aéreas tera um incremento de 53%.

Ademais, foram utilizados indicadores de liquidez corrente, capital circulante
liquido, dependéncia financeira, composicdo do endividamento, retorno sobre o
patriménio liquido, retorno sobre o ativo e grau de alavancagem financeira. A escolha
desse conjunto de indices ocorreu em funcdo de sua capacidade de expressar,
respectivamente, a capacidade financeira de curto prazo, o endividamento e os
retornos das empresas.

Com isso foi possivel observar que as empresas Gol e Azul experimentaram
uma reducdo dos seus indices de liquidez corrente e CCL, chamando a ateng¢éo para
a piora de 4.186,63% do CCL da Companhia Azul. No que se refere a dependéncia
financeira e composi¢ao do endividamento a Companhia Azul seguiu 0s pressupostos
tedricos aumentando sua dependéncia financeira em 16,99% e a sua composicao
de curto prazo diminuindo em 35,11%, enquanto que a Companhia GOL apesar de
experimentar reducdo da sua composicdo do endividamento, revelou uma melhora
na sua ja elevada dependéncia financeira, passando de 131% para 120%, vez que
opera atualmente com patrimdnio liquido negativo. Por fim, nos indicadores de
retorno, as empresas diminuiram seu retorno de ativo, mantendo o retorno sobre o
PL, o que gerou uma alavancagem financeira maior de suas estruturas de capital.

Logo cabe ressaltar que retirar os contratos de arrendamento operacional
do off balance e trazé-los para o registro no Balango Patrimonial causa impacto
consideravel na estrutura patrimonial, principalmente de empresas que possuem
montante elevado desses contratos. Salienta-se que este estudo contribui para a
compreensao de como ocorrerao 0s ajustes na estrutura patrimonial das entidades,
bem como o impacto causado nos indicadores econémico-financeiros.

Sob o prisma da utilidade da informagcao e da teoria da divulgagcao, tem-se
que essas mudancas, apesar de advirem de uma regulagao contabil, afetardo nao
s6 a estrutura patrimonial, mas também os indices utilizados pelo mercado, sendo,
portanto, importante instrumento na tomada de decisbes por parte dos usuarios da
informacéao contabil. Como sugestao para pesquisa futura, recomenda-se analisar o
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impacto da adoc¢éo da nova norma IFRS 16 na estrutura patrimonial de outros setores
que também possuem elevado montante de contratos de arrendamento operacional,
como setor varejista.
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