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RESUMO

Este estudo objetivou analisar as alteracOes trazidas pela International Financial Reporting
Standards (IFRS) 16 e possiveis influéncias nas informacdes financeiras republicadas em 2019,
referentes ao exercicio de 2018, de empresas dos segmentos de transporte aéreo (Azul e Gol) e
varejo (GPA e Raia Drogasil). A IFRS 16 alterou a contabilizagdo dos arrendamentos
operacionais, que eram evidenciados apenas em notas explicativas, conforme orientado pela
antiga International Accounting Standard (IAS) 17, trazendo-os para dentro dos balancos das
arrendatarias. Por meio de pesquisa documental e bibliografica, foi analisada a evolucdo das
demonstracfes financeiras das companhias, através de analises vertical e horizontal, apo6s
considerar a contabilizacdo dos arrendamentos operacionais. Os resultados mostram que a
contabilizacdo acarretou a variagao positiva dos ativos e passivos das companhias analisadas. O
lucro liquido das companhias Azul, Gol e Raia Drogasil e o resultado liquido das operacbes
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continuadas da GPA também foram impactados negativamente em decorréncia da substituicao
das despesas de arrendamentos pelas despesas de depreciacdo e financeiras, referentes aos
arrendamentos. Tal substituicdo ocasionou aumentos no lucro operacional das companhias,
porém, devido ao aumento das despesas financeiras os resultados financeiros diminuiram.
Palavras-chave: Arrendamento Operacional. IFRS 16. Informagdes Financeiras.

ABSTRACT

This study aimed to analyze the changes brought by the International Financial Reporting
Standards 16 (IFRS 16) and its influences on the financial information republished in 2019,
referring to the year 2018 in the airline transport (Azul and Gol) and retail sectos (GPA and Raia
Drogasil). IFRS 16 changed the accounting for operating leases, which were evidenced only in
the explanatory notes, as guided by the former International Accounting Standard 17 (IAS 17),
bringing them into the balance sheet of lessees’ assets and liabilities. In this study, by means of
documental and bibliographical research, the evolution of the financial statements of the
companies was analyzed through vertical and horizontal analysis, after considering the
accounting of 1AS 17 operating leases within their balance sheets. The results show that the
capitalization of operating leases in the accounting resulted in a positive variation in the assets
and liabilities of the companies analyzed. The net income of the companies Azul, Gol and Raia
Drogasil and the net result of GPA’s continuing operations were also negatively impacted
because of the replacement of leasing expenses by depreciation and finance expenses, related to
leasing. This replacement led to increases in the companies' operating income, however, due to
the increase in financial expenses, the financial results decreased.

Keywords: Lease. IFRS 16. Financial Information.

RESUMEN

Este estudio tuvo como objetivo analizar los cambios traidos por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) 16 NIIF 16 y las posibles influencias en la informacion financiera
republicada en 2019, referida al afio 2018, de empresas del transporte aéreo (Azul y Gol) y retail.
(GPA) segmentos y Raia Drogasil). La NIIF 16 cambi6 la contabilizacion de los arrendamientos
operativos, que se evidenciaron Unicamente en las notas explicativas, de acuerdo con la anterior
Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 17 NIC 17, incorporandolos al balance general de los
activos y pasivos de los arrendatarios. En este estudio, mediante investigacion documental y
bibliogréafica, se analizé la evolucion de los estados financieros de las empresas, mediante analisis
vertical y horizontal, luego de considerar la contabilizacion de (IAS) 17 arrendamientos
operativos dentro de sus balances. Los resultados muestran que la capitalizacion de los
arrendamientos operativos en la contabilidad resultd en una variacion positiva en los activos y
pasivos de las empresas analizadas. La utilidad neta de las empresas Azul, Gol y Raia Drogasil y
el resultado neto de las operaciones continuas de GPA también se vieron afectados negativamente
como resultado de la sustitucion de los gastos de arrendamiento por depreciacion y gastos
financieros, relacionados con el arrendamiento. Esta reposicion provocé aumentos en la utilidad
de operacion de las empresas, sin embargo, debido al aumento de los gastos financieros, los
resultados financieros disminuyeron.

Palabras clave: Arrendamiento. NIIF 16. Informacion financiera.
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1 INTRODUCAO

O arrendamento mercantil ou leasing € uma operacdo considerada como importante fonte
de recursos, por meio do qual é permitido que um participante do mercado adquira ou usufrua de
bens sem a necessidade de desembolsar inicialmente o valor total deste item. As operagdes de
arrendamentos mercantis estavam sendo regulamentadas, no ambito internacional, pela 1AS 17
até o dia 31 de dezembro de 2018. Tal norma, que servia de base para o Pronunciamento técnico
CPC 06 (R1), foi revogada pela IFRS 16, esta que atualmente fundamenta o Pronunciamento
Técnico CPC 06 (R2) — Arrendamentos, divulgado pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC).

De acordo com o CPC 06 (R1)/IAS 17, os arrendamentos deveriam ser classificados em
operacionais ou financeiros. Sendo assim, a forma de contabilizagdo dos contratos provenientes
desses arrendamentos dependeria da transferéncia ou ndo dos riscos e beneficios, advindos do
ativo, para a arrendataria. Os arrendamentos operacionais, segundo tais normas, deveriam ser
contabilizados pelas arrendatarias como despesas e estas diferidas ao longo do contrato de
arrendamento, enquanto nos arrendamentos financeiros, as arrendatarias deveriam reconhecer o
objeto e a obrigacdo correspondente do contrato em seus balangos patrimoniais. Para Martins et
al. (2013), o ndo reconhecimento dos direitos e obrigacGes referentes aos contratos de
arrendamentos mercantis operacionais poderia omitir informacdes consideraveis, permitindo que
empresas mantivessem ativos e passivos fora do balanco, processo que também é conhecido
como Off-balance Sheet.

Conforme trabalho desenvolvido por Morales-Diaz e Zamora-Ramirez (2018), depois de
extensos debates a respeito da contabilizacdo dos arrendamentos, surgiu a necessidade de um
novo modelo contabil para o tratamento destes arrendamentos. Sendo assim, apds Vérias
discussdes, uma nova abordagem foi emitida em 2016 pelo IASB, ficando conhecida como IFRS
16. Tendo como titulo “Leases” (arrendamentos), 0 novo padrdo que regulamenta as operacoes de
arrendamento mercantil, quanto as suas regras, mensuracao e suas divulgacdo de informacdes,
entrou em vigor em 1° de janeiro de 2019 (DELLOITE, 2018).

A IFRS 16 alterou a maneira como os arrendamentos sdo contabilizados, modificando a
forma de como sdo expostos no Balanco Patrimonial e na Demonstracdo de Resultado das
empresas, trazendo um tratamento contabil semelhante para os arrendamentos operacionais € 0s
financeiros. Desta forma, 0 novo padrdo passou a considerar para a contabilizagdo dos
arrendamentos, pela arrendataria, 0 modelo do direito de uso (right-of-use), o prazo do contrato
dos arrendamentos, assim como o seu valor.

Segundo Tanase, Calota e Oncioiu (2018), a implementacdo da nova norma teria impactos
maiores para 0s arrendatarios do que para os arrendadores, pois a contabilizacdo dos
arrendatarios sofreria mudangas significativas, enquanto a contabilizacdo dos arrendadores iria
permanecer basicamente conforme regulamentado pela antiga IAS 17. Morales-Diaz e Zamora-
Ramirez (2018) previram em seus resultados que os setores mais afetados seriam aqueles que
apresentavam um alto volume de arrendamentos operacionais, como de varejo, devido aos
arrendamentos de imdveis; o de aviacdo, devido as operagdes de arrendamentos das aeronaves; e
hotelaria, decorrente dos arrendamentos de hotéis.

Diante do arcabouco tedrico exposto, esta pesquisa teve como objetivo analisar as
alteracdes trazidas pela IFRS 16 e suas possiveis influéncias nas informacdes financeiras
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republicadas no exercicio de 2019, referentes ao exercicio de 2018, de empresas dos segmentos
de transporte aéreo (Azul e Gol) e de varejo (GPA e Raia Drogasil).

Ressalta-se ainda a importancia de estudar tais impactos causados pela IFRS 16, tendo em
vista que a principal alteracdo se refere a contabilizacdo dos arrendamentos operacionais. Tais
arrendamentos merecem destaque, pois segundo um informativo da Associacdo Brasileira das
Empresas de Leasing (ABEL), divulgado em 2018, o International Accounting Standards Board
(IASB) fez um levantamento, tendo como base cerca de 30 mil entidades listadas em bolsas de
valores no mundo, no qual indica que o volume de arrendamentos realizados por essas entidades
girava em torno de US$ 3,3 trilhdes, dos quais, aproximadamente, 85% desses se classificavam
como arrendamentos operacionais.

A escolha das empresas do segmento de aviagéo justifica-se pelo fato de ser um segmento
que realiza um alto volume de operagbes de arrendamentos operacionais (MORALES-DIAZ;
ZAMORA-RAMIREZ, 2018). Além disso, Bonfim (2019) disponibilizou dados por meio da
Infomoney, que evidenciam 0s impactos nesse seguimento apds a aplicagdo da nova norma,
demonstrando que as empresas nacionais que o compde o segmento de aviacdo do Brasil - Gol e
Azul- tiveram um EBITDA (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation, and Amortization)
mais elevado do que o esperado logo no primeiro trimestre de 2019.

Quanto as do grupo de varejo, estudos anteriores como o0s de Singh (2012), Fit6, Moya e
Orgaz (2013) e Pardo e Giner (2018) destacaram que tais empresas seriam umas das mais
impactadas, devido ao alto volume de contratos de arrendamentos operacionais realizados na
posicdo de arrendatarias. Sendo assim, as companhias GPA e Raia Drogasil, foram selecionadas
por serem empresas do grupo de companhias varejistas que possuiam montantes relevantes de
contratos de arrendamentos operacionais, na posicdo de arrendataria, levando em consideracao a
proporcado dos valores em relacdo aos seus ativos e passivos totais.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 ARRENDAMENTO MERCANTIL

De acordo com o Banco Central do Brasil (2006), o leasing comegou a se desenvolver
oficialmente no Brasil a partir da década 1970, quando passou a ser regulamentado pela Lei n.°
6.099, de 12 de setembro de 1974, a qual foi alterada posteriormente pela Lei n.° 7.132, de 25 de
outubro de 1983. Internacionalmente essas operacfes sao regulamentadas atualmente pela IFRS
16 - Leases. Segundo a ABEL (2018), com o intuito de dar uma maior transparéncia aos
balancos, a revisdo do IFRS 16 teve inicio em 2006 pelo IASB e pelo Financial Accounting
Standards Board (FASB), em substituicdo a IAS 17. O IAS 17 teve primeira versdo emitida em
1982 influenciada pela norma norte-americana SFAS 13 de 1976, que desde entdo ja tratava da
tematica de arrendamentos mercantis (GELBCKE et al., 2018).

Segundo Sousa (2018), o IASB e o FASB, demonstraram em 2006 a intencdo de uma
convergéncia das normas internacionais, inclusive das normas que regulamentam o0s
arrendamentos mercantis. Segundo a autora, em 2010, os dois organismos publicaram
conjuntamente o Exposure Draft (ED) 2010/9-Leases, que previa um novo modelo de
reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo dos contratos de arrendamentos operacionais. Apos
passar por algumas revisdes, em 2013 os o6rgdos publicaram um novo ED/2013/6 — Leases
(SOUSA, 2018). Finalmente, em 2016, derivadas das minutas anteriormente propostas, foi

Revista de Gestéo, Financas e Contabilidade —v. 11, n. 3, p. 47-66, set./dez. 2021
ISSN 2238-5320, UNEB, Salvador/BA



51
Silva, Garcia e Martins (2021)

IFRS 16 E seus Impactos nas Informacdes Financeiras de Empresas Arrendatarias:
um Estudo nos Setores Aéreo e de Varejo

publicada pelo IASB a IFRS 16 com obrigatoriedade de uso a partir de 1° de janeiro de 2019,
sendo traduzida e ajustada a realidade brasileira pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, por
meio do CPC 06 (R2), que foi aprovado em 2017 (ABEL, 2018).

A Norma Brasileira de Contabilidade Técnica, NBC TG 06 (R3) — Operacdes de
Arrendamento Mercantil, de 2017, em seu Apéndice A, define que o arrendamento mercantil “é o
contrato, ou parte do contrato, que transfere o direito de usar um ativo (ativo subjacente) por um
periodo em troca de contraprestacao”. Logo, o contrato ¢, ou contém um arrendamento, se houver
uma transferéncia do direito de controlar o ativo identificado para a arrendataria, por periodo
determinado, e estd em troca oferecer contraprestacdes ao arrendador (CPC 06 — R2, 2017). Via
contrato de arrendamento mercantil ou leasing, uma empresa que deseja fazer uso de um
determinado bem, pode realizar a op¢cdo em que uma empresa financeira adquire o bem e o
arrende a empresa interessada por um prazo determinado, tendo esta, ainda, a opg¢do de comprar
ou ndo o determinado bem ao final do contrato (RIZZARDO, 2009).

Existem duas modalidades de arrendamentos mercantis: 0s operacionais e os financeiros.
Colares et al. (2018) argumentam que a principal diferenca entre as duas modalidades é que na
segunda ocorre 0 pagamento quase integral do bem, sendo comparada muitas vezes a um
financiamento, uma vez que no arrendamento financeiro a arrendataria basicamente quita o bem.

Segundo Gelbcke et al. (2018), a distin¢do entre arrendamento mercantil operacional e
financeiro vem desde a SFAS 13 de 1976. Contudo, de acordo com Barbosa et al. (2011), esta
classificagdo somente chegou ao Brasil por meio da Resolu¢gdo CMN n° 2.309/96. Esta distingéo
pode ser observada na IAS 17, e continua prevalecendo na IFRS 16. O CPC 06 - R2 (2017)
dispBe que se houver uma transferéncia consideravel dos riscos e beneficios do bem arrendado
para a arrendataria, a operacdo pode ser classificada como arrendamento mercantil financeiro; e
caso ndo haja a transferéncia desses riscos e beneficios, a operagdo sera considerada como um
arrendamento mercantil operacional. Contudo, a diferenca na forma de contabilizacdo entre as
duas modalidades, permitida anteriormente pela IAS 17, foi alterada pela nova IFRS 16.

22 A CONTABI,LIZAQAO DAS OPERACOES DE ARRENDAMENTO MERCANTIL,
ANTES E APOS A IFRS 16 E CPC 06 (R2) VIGORAREM

O CPC 06, em sua primeira versdo baseada na IAS 17, trazia formas de reconhecimento
diferentes para os arrendamentos mercantis, a depender da sua classifica¢cdo. Conforme o CPC 06
(R1), os arrendamentos mercantis financeiros deveriam ser reconhecidos como ativos e passivos
nos balancos patrimoniais das arrendatéarias, por valores que fossem iguais ao valor justo do bem
arrendado, ou por seu valor presente dos pagamentos minimos, dos dois o menor. No entanto, o0s
operacionais eram mantidos “off-balance sheet”, exceto o valor do arrendamento provisionado a
pagar, sendo registrados em notas explicativas e reconhecidos apenas como despesas a ser
diferidas ao longo do prazo do contrato do arrendamento (MORALES-DIAZ; ZAMORA-
RAMIREZ, 2018).

Este antigo padréo passou a ser criticado pelos usuarios das demonstracdes, devido a néo
permitir uma visualizacdo fiel da posicdo econdémica da entidade arrendatéria, pois quando a
empresa classificava a operagdo como um arrendamento operacional, o bem arrendado néo era
visualizado dentro do seu balanco, resultando assim, em uma menor visibilidade de seu passivo e
de sua lucratividade (OZTURKA; SERCEMELLI, 2016).

Gelbcke et al. (2018) argumentam que a contabilizacdo dos arrendamentos mercantis
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financeiros pelas arrendatarias conforme a IAS 17, era realizada da seguinte forma: no ativo, um
direito de uso do bem arrendado; no passivo, o financiamento referente ao arrendamento
financeiro, e como conta redutora, os encargos financeiros a transcorrer.

Ainda segundo Gelbcke et al. (2018), o pagamento das contraprestaces referentes ao
arrendamento mercantil financeiro gerava: despesa financeira, referentes aos encargos; um
crédito deduzindo o valor na conta de encargos financeiros a transcorrer no passivo; débito na
conta de financiamento por arrendamento financeiro, deduzindo a obrigacdo do passivo; e um
crédito nas disponibilidades, pelo valor pago da parcela.

Ja os arrendamentos operacionais ndao eram reconhecidos como passivo pelo seu valor
total no inicio do contrato, mas sim, como despesa ha base da linha reta no decorrer do prazo do
contrato, salvo em situacGes em que outra base sistematica quanto ao prazo de reconhecimento da
despesa fosse mais significativa (CPC 06 - R1). Sendo assim, a contabilizagdo desses
arrendamentos resultava em débito na conta de despesa de arrendamento mercantil, em
contrapartida, do crédito nas disponibilidades (GELBCKE et al. 2018).

A IFRS 16 extinguiu a necessidade de distingdo entre arrendamento financeiro e
operacional na contabilidade das arrendatérias, garantindo que ambos sejam visualizados em seus
balangos patrimoniais (OZTURKA; SERCEMELLI, 2016). A nova versdo do CPC 06, baseada na
IFRS 16, declara que as arrendatérias deverdo reconhecer os arrendamentos mercantis em seus
balangos patrimoniais, no inicio do contrato, exceto os arrendamentos de curto prazo e de baixo
valor, sendo os ativos de direito de uso mensurados no inicio pelo custo, e 0s passivos de
arrendamentos pelo valor presente dos pagamentos que os arrendatarios realizardo ao longo do
contrato (CPC 06 — R2).

Logo, o arrendatario ficou obrigado a reconhecer um ativo de direito de uso em seu
balanco, como forma de representar o seu direito de utilizar o bem arrendado, um passivo de
arrendamento, correspondente a obrigacdo de realizar os pagamentos referentes ao contrato, e
consequentemente, a depreciacdo do objeto de direito de uso, e os juros advindos do passivo
(COLARES et al. 2018)

A Figura 1, conforme apresentada por Malvessi (2019), reflete as alteracOes trazidas pela
IFRS 16 para os balancos patrimoniais das entidades arrendatarias, tendo como modelo a

contabilizacdo anterior e atual de uma operacdo de arrendamento operacional.
Figura 1 — Balanco Patrimonial: ModificacGes com o IFRS 16.

ANTES IFRS 16

Fonte: Malvessi (2019), pag. 39.

Revista de Gestéo, Financas e Contabilidade —v. 11, n. 3, p. 47-66, set./dez. 2021
ISSN 2238-5320, UNEB, Salvador/BA



53
Silva, Garcia e Martins (2021)

IFRS 16 E seus Impactos nas Informagdes Financeiras de Empresas Arrendatarias:
um Estudo nos Setores Aéreo e de Varejo

Conforme pode ser verificado na Figura 1, os arrendamentos operacionais, que
anteriormente eram evidenciados apenas em notas explicativas, passaram a ser contabilizados no
ativo e no passivo da arrendatéria, contribuindo para uma representacdo mais fidedigna do
Balango Patrimonial (BP) das companhias e melhorando a transparéncia dessas operagoes.
Entretanto, as novas mudancas ndo trazem apenas impactos para os balangos, uma vez que, a
substituicdo da despesa de aluguel, pelo reconhecimento da despesa de depreciacdo do ativo de
direito de uso e dos juros dos passivos de arrendamento no resultado financeiro, pode impactar
também medidas utilizadas no mercado financeiro, a exemplo o EBITDA (APSIS, 2018).

Na Figura 2 é possivel verificar os impactos das novas alteracdes nas Demonstracdes do
Resultado do Exercicio (DRE) das empresas arrendatarias.

Figura 2 — Demonstracdo de Resultados: Modifica¢des com o IFRS 16.

ANTES IFRS 16

EBITDA

Lucro Operacional

t"’

Lucro antes do L.R.

Fonte: Malvessi (2019), pag. 40.

Percebe-se, por meio da Figura 2, que os valores antes reconhecidos como despesas
operacionais oriundas dos arrendamentos operacionais, com a vigéncia da IFRS 16 passaram a
ser reconhecidos como despesas de depreciacdo ou amortizacdo do ativo de direito de uso, e outra
parcela do montante, referente aos juros provenientes do valor da obrigacdo, passaram a ser
reconhecidos como despesas financeiras, ao longo da vigéncia do contrato. Uma outra mudanca
foi quanto a remensuracdo do passivo em razdo de reavaliagbes ou modificagdes do
arrendamento, a exemplos das correcbes monetarias e das variagdes cambiais, que antes,
conforme previsto na IAS 17, eram levados ao resultado, porém agora, deverdo ser levados
diretamente contra o bem arrendado (GELBCKE et al., 2018).

Portanto, é possivel perceber que as alteracBes trazidas pela IFRS 16 melhoram a
transparéncia das informacdes financeiras das empresas arrendatarias. Matos e Niyama (2018)
afirmam que 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. Nesse sentido, ABEL (2018) concorda ao
afirmar que a nova norma trouxe uma maior fidelidade quanto ao reconhecimento de ativos e
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passivos.

2.3 REFLEXOS EMPIRICOS DA CAPITALIZACAO DO LEASING OPERACIONAL NA
ANALISE DE DESEMPENHO

Considerando que as mudangas da contabilizacdo dos arrendamentos mercantis trariam
impactos significativos as informacdes financeiras de muitas empresas, estudiosos, tendo como
base as propostas apresentadas nas minutas da IFRS 16, o ED/2010/9 e o ED/2013/6, e as
mudancgas trazidas pela propria IFRS 16, realizaram estudos e pesquisas sobre 0s impactos que a
capitalizacdo dos arrendamentos operacionais, antes mantidos Off-balance Sheet, ocasionaria ao
balancgo patrimonial das entidades e aos seus indicadores financeiros.

Barbosa et al. (2011), analisaram os balangos patrimoniais das companhias aéreas Gol e
TAM nos anos correspondentes de 2007 a 2009. Os autores ajustaram os balancos patrimoniais
das entidades com os valores dos arrendamentos operacionais publicados em suas notas
explicativas, e como resultado obtiveram que a capitalizacdo desses arrendamentos ocasionaria
impactos na estrutura patrimonial, e de modo consequente, aos indicadores financeiros. Houve
um acréscimo nos indices de imobiliza¢do do patrimonio liquido, relacdo de capital de terceiros e
capital préprio e decréscimo nos indices ROA e liquidez corrente.

Batista e Formigoni (2013) apos simularem a capitalizacdo dos arrendamentos mercantis
operacionais as informacgdes financeiras de 32 empresas arrendatarias, com base em suas
demonstragdes contabeis publicadas em 2010, em consonancia com as modifica¢fes propostas no
ED/2010/9, perceberam que esse reconhecimento afetou as demonstracBes contabeis, 0s
indicadores financeiros, e consequentemente, observaram um aumento no endividamento e
diminuig&o nos indices de liquidez e de rentabilidade das arrendatérias.

Martins et al. (2013), objetivando verificar os impactos que as mudancas propostas pelo
Exposure Draft 2010/09 (ED) ocasionaria aos indicadores de estrutura de empresas do subsetor
de transportes listadas na Bovespa, simularam os reflexos da capitalizacdo dos arrendamentos
operacionais que ndo transitavam no balanco de 12 empresas do setor aéreo, com base nos
valores apresentados nas notas explicativas divulgadas pelas empresas em 2011. Apds a
simulacdo, procederam com o teste t de Student para amostras emparelhadas e, como resultado,
puderam observar um aumento na media dos indicadores de endividamento, imobilizacdo do
patriménio liquido e imobilizagdo dos recursos ndo correntes.

Com base em informacbes a respeito dos contratos de arrendamentos operacionais,
coletadas nas notas explicativas de 20 empresas do Ibex 35, referente ao periodo de 2010 a 2013,
Pardo e Giner (2018), utilizaram o método construtivo de capitalizacdo para simular quais
impactos ocorreriam apds a IFRS 16 vigorar, e seus resultados mostraram que havia um montante
de cerca de R$ 20 milhdes de euros de passivos que ndo estavam contabilizados nos balangos
patrimoniais dessas empresas, € que o reconhecimento desse valor iria afetar significativamente
indicadores financeiros, como os giro de ativos ndo circulante, qualidade da divida, alavancagem
e ROA. Além disso, os resultados também sugeriram que as empresas dos setores de varejo e as
maiores seriam as mais afetadas pela mudanga da norma.

Sécarin (2017) desenvolveu um estudo com o intuido de prever os possiveis impactos da
nova norma nas informacGes financeiras das empresas e concluiu que a capitalizacdo dos
arrendamentos Off-balance Sheet resultaria em aumentos nos montantes do passivo e ativo
divulgados no balango patrimonial, acarretando mudangas dos indicadores financeiros que
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utilizam essas informacgdes. O autor expds que a liquidez corrente e o giro total de ativos
sofreriam diminuicdo, enquanto os indicadores de rentabilidade EBITDA e EBIT teriam
possiveis aumentos.

3 METODOLOGIA

Buscando um embasamento tedrico adequado para a devida construcdo da pesquisa, 0
presente estudo procurou por meio da pesquisa documental e bibliogréafica, analisando livros,
artigos, legislagdes, revistas, notas explicativas das empresas analisadas, entre outros documentos
relacionados com a tematica abordada, responder a questdo base deste trabalho.

O universo desta pesquisa é o conjunto de empresas listadas na Brasil, Bolsa, Balcao
(B3). Deste universo, uma vez que o intuito deste trabalho é analisar os impactos nas informagdes
financeiras de empresas dos seguimentos de transporte aéreo e de varejo, o estudo foi realizado
considerando uma amostragem de 4 empresas, sendo 2 destas pertencentes ao do seguimento de
transporte aéreo e as outras duas do grupo de varejo. A escolha das companhias Gol e Azul
justifica-se devido a comporem o segmento de aviagéo, este que de acordo com Campanha e
Santos (2019) tem como principal caracteristica a obtencdo de aeronaves através de operacgéo de
arrendamento operacional. Complementarmente, a GPA e Raia Drogasil, pertencentes ao
segmento de varejo, foram selecionadas tendo em vista que sdo companhias do grupo que
possuem valores consideraveis de contratos de arrendamentos operacionais na qualidade de
arrendatarias, levando em consideracdo a propor¢cdo dos valores em relacdo aos seus ativos e
passivos totais.

Para avaliacdo dos impactos gerados nas informacgfes financeiras de empresas
arrendatarias, devido a vigéncia do novo padrdo contabil, IFRS 16, foi realizado um
levantamento dos dados divulgados por estas empresas, em suas informacdes financeiras
referentes aos exercicios de 2018 e 2019, em seus devidos sites, assim como no site da B3. Os
dados foram coletados nas notas explicativas, demonstracdes contabeis das companhias, releases
de resultados e planilhas disponibilizadas nos sites das proprias companhias. Em seguida, foi
realizada uma andalise comparativa dos saldos reapresentados no exercicio de 2019, referente ao
exercicio de 2018, na tentativa de extrair informacbes a respeito dos impactos que esses
demonstrativos sofreram quando considerados os efeitos do novo padrdo contabil.

Com a entrada em vigor do CPC 06/IFRS 16 em 1° de janeiro de 2019, as companhias
tiveram que utilizar uma das abordagens de transicdo previstas no pronunciamento contabil
(abordagem retrospectiva completa ou abordagem retrospectiva modificada), para adaptar sua
realidade contabilistica ao novo padrdo contabil. A companhia Azul e a GPA aplicaram a
abordagem de transicdo retrospectiva completa, reapresentando a informacdo comparativa
considerando os efeitos do novo padrdo contdbil. Logo, durante o exercicio de 2019, tais
empresas reapresentaram as informacgdes contabeis e financeiras de forma comparativa
considerando os efeitos do IFRS 16 no exercicio anterior. Ja as companhias Gol e Raia Drogasil
optaram pela abordagem retrospectiva modificada, ndo sendo obrigadas a atualizar as
informagdes comparativas. Porém, ambas, para preservar a comparabilidade historica e
demonstrar os reais impactos da aplicacdo do IFRS 16 aos contratos de arrendamento nos quais
elas sdo arrendatéarias, divulgaram em seus sites de internet, os periodos referentes ao exercicio
de 2018 de acordo com o IFRS 16. Isso possibilitou verificar os impactos da norma em seus
demonstrativos contabeis.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Inicialmente, foi realizada uma extracdo dos valores de arrendamentos operacionais
divulgados em notas explicativas nas informacdes financeiras de 31 de dezembro de 2018, no
intuito de verificar o quantitativo de arrendamentos operacionais de curto e longo prazo que néo
transitavam no balanco patrimonial das companhias Azul, Gol, GPA e Raia Drogasil. Pode-se
observar, conforme exposto na Tabela 1, um valor significativo no montante de R$
20.001.000.000, que ndo eram reconhecidos nos balangos das companhias Azul, Gol e Raia

Drogasil.
Tabela 1 — Arrendamentos mercantis operacionais de curto e longo prazo a pagar divulgados em 31 de dezembro de
2018 e sua equivaléncia quanto ao total do Ativo.

valoresem - pi6 9 ano %+ AEIEEHE % Total %o
milhdes ano
Azul 1.688 14,3 8.763 74,3 10.451 88,6
Gol 1.389 13,4 5.747 55,4 7.136 68,8
Raia Drogasil 554 7,5 1.860 25,3 2414 32,8
Total 3.631 16.370 20.001

Nota. *Percentagem em relacdo ao ativo total, de acordo com o IAS 17, que as companhias possuiam em 31 de
dezembro de 2018 (valores dos ativos totais (em mil): R$ 11.793.206,00, R$ 10.378.266,00, R$ 7.352.005,00, das
empresas Azul, Gol e Raia Drogasil, respectivamente). Dados: Azul (2019); Gol (2019); Drogasil (2019).

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

No entanto, em pesquisas nas notas explicativas referente ao exercicio de 2018 da GPA,
ndo foram encontrados de forma clara o total de arrendamentos operacionais de curto e longo
prazo que a companhia possuia na qualidade de arrendataria. A companhia anunciou que seus
contratos de arrendamentos sdo cancelaveis, divulgando assim, apenas o total devido dos
pagamentos minimos de rescisdo, no valor de R$ 411 milhGes, caso os contratos venham a ser
cancelados. Apds avaliar seus contratos de arrendamentos operacionais, a GPA declarou que a
maioria é referente a locacdo de lojas e centros de distribuicdo, e que a despesa de arrendamento
operacional referente ao pagamento desses contratos de imdveis representou o valor de R$ 937
milhdes de um total de R$ 982 milhdes de despesas de arrendamento operacional durante o
exercicio de 2018, ou seja, as despesas de arrendamento de imdveis corresponde cerca de 95% do
total das despesas de arrendamentos operacionais da empresa.

A Azul e a Gol divulgaram que a maioria dos seus arrendamentos operacionais é referente
a aluguéis de aeronaves. Foi constatado que o valor de R$ 10.451 milhdes que a Azul possuia de
arrendamentos operacionais, divulgados apenas em notas explicativas, correspondia a 88,6%,
quando comparado ao valor total do ativo que a entidade possuia no final de 2018, e que o valor
de arrendamentos operacionais da Gol correspondia cerca de 68,8% do seu ativo total. A Raia
Drogasil divulgou também em notas explicativas que a maioria de seus arrendamentos
operacionais € referente a locacdo de imdveis operacionais, e que possuia um valor total de R$
2.414 milhGes de arrendamentos, o correspondente a 32,8% quando comparado ao valor total do
ativo da empresa.

Diante dos valores consideraveis de arrendamentos operacionais divulgados pelas
companhias, pode-se afirmar que a falta da contabilizacdo desses valores nos balancos
patrimoniais das arrendatarias compromete a fidedignidade das demonstracdes financeiras.
Martins et al. (2013) afirma essa problematica, salientando que o antigo padrédo contabil, CPC 06
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(R1)/IAS 17, apresentava falhas, e ndo atendia de maneira completa as caracteristicas qualitativas
das informacg6es contabeis, especialmente quanto a representacédo fidedigna.
Esses arrendamentos operacionais foram avaliados, remensurados, e reconhecidos nos

balangos patrimoniais das entidades, cujos valores podem ser visualizados na Tabela 2.
Tabela 2 — Arrendamentos mercantis operacionais reconhecidos nos Balancos Patrimoniais das Companhias em 1°
de janeiro de 2019.

Valores em milhdes de reais Azul Gol GPA Raia Drogasil
Ativo de direito de uso 3.479 2.934 4.545 3.178
Arrendamento/Ativo total (%)** 29,50% 28,30% 8,60% 43,2%
Passivo de Arrendamento 7.970* 5.591* 5.635 3.178
Arrendamento/Passivo total (%)** 67,60% 53,90% 10,70% 43,2%

Nota. *Diferenca reconhecida em contas do patrimdnio liquido. **Percentagem em relacdo ao ativo total e passivo
total, de acordo com o IAS 17, que as companhias apresentavam em 31 de dezembro de 2018 (valores dos ativos e
passivos totais (em milhdes): R$ 11.793,00, R$ 10.378,00, R$ 52.849,00, R$ 7.352,00, das empresas Azul, Gol,
GPA e Raia Drogasil, respectivamente). Dados: Azul (2019); Gol (2019); GPA (2019); Raia Drogasil (2019).

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Do valor de arrendamentos operacionais que a companhia Azul mantinha em notas
explicativas ao final do exercicio de 2018, foi reconhecido como direito de uso cerca de R$ 3.479
milhdes, valor liquido de depreciacdo e da reclassificacdo de arrendamentos financeiros antes ja
contabilizados no balango. J& no passivo de arrendamento, foi reconhecido o valor de R$ 7.970
milhdes, cujo montante é resultante da mensuracdo a valor presente dos pagamentos minimos
futuros de arrendamento. A companhia Gol, utilizando as isengdes previstas no pronunciamento,
reconheceu como ativo de direito de uso um valor de R$ 2.934 milhdes, e como passivo de
arrendamento o valor de R$ 5.591 milhdes.

A companhia GPA reconheceu um montante de cerca de R$ 4.545 milhdes de novos
ativos de direito de uso, cujo valor equivale a 8,6% do seu ativo total referente ao balanco de 31
de dezembro de 2018, e R$ 5.635 milhdes de passivos de arrendamentos, o correspondente a
10,7% do passivo total que a companhia apresentou no final do exercicio de 2018. Ressalta-se
que ambos os valores foram extraidos das notas explicativas, liquidos do montante referente a
reclassificacdo dos arrendamentos financeiros, antes classificados na conta empréstimos Ja a Raia
Drogasil divulgou em suas notas explicativas que no exercicio de 2018 contratou uma empresa
especializada para avaliar se 0s antigos contratos continham ou nao contratos de arrendamentos,
conforme orienta CPC 06 (R2)/IFRS 16. Apo6s a avaliacdo, reconheceu em 1° de janeiro de 2019
0 valor de R$ 3.178 milhdes, como ativo de direito de uso e passivo de arrendamento, valor
equivalente a 43,2% do seu ativo e passivo total.

Diante das mudancas trazidas pela IFRS 16, as companhias reapresentaram seus balancos
de 31 de dezembro de 2018, no intuito de evidenciar os efeitos da norma e melhorar a
comparabilidade das demonstracdes contabeis. A Tabela 3 explicita 0 impacto no balango apds o
reconhecimento desses ativos de direito de uso e passivos de arrendamentos.
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Tabela 3 — Balancos Patrimoniais publicados referentes a 2018 e os reapresentados considerando os efeitos da IFRS
16 — valores em milhdes de reais.

2018 2018
Lancamento 2018 AV% IFRS AV% AH% 2018 AV% IFRS AV% AH%
Contabil 16 16
AZUL Gol
AC 3.522 29,9 3.690 22,9 4.8 3.311 31,9 3.311 24,9 0,0
ANC 8.271 70,1 12404 77,1 50,0 7.067 68,1  10.002 75,1 41,5
AT 11.793 100,0 16.094 100,0 36,5 10.378  100,0 13.313 100,0 28,3
PC 4.057 34,4 5.276 32,8 30,0 7.200 69,4 8.050 60,5 11,8
PNC 4.572 38,8 11968 744 161,8 7.683 740 12205 91,7 58,9
PL 3.164 26,8 -1.150 -7,1 -136,3  -4.505 -434 6942 521 54,1
PT 11.793 100,0 16.094 1000 36,5 10.378  100,0 13.313 100,0 28,3
GPA Raia Drogasil
AC 36.304 68,7 40.851 659 12,5 4.530 61,6 4.530 42,1 0,0
ANC 16.545 31,3 21138 34,1 27,8 2.822 38,4 6.234 57,9 120,9
AT 52.849  100,0 61.989 100,0 17,3 7.352 100,0 10.764  100,0 46,4
PC 32.785 62,0 37.586 60,6 14,6 2.913 39,6 3.399 31,6 16,7
PNC 6.125 116 11242 18,1 83,6 904 12,3 3.877 36,0 328,9
PL 13.939 26,4 13.160 21,2 -5,6 3.535 48,1 3.488 32,4 -1,3
PT 52.849  100,0 61.989 100,0 17,3 7.352 100,0 10.764  100,0 46,4

Nota. Ativo Circulante (AC); Ativo Néo Circulante (ANC); Ativo Total (AT); Passivo Circulante (PC); Passivo Néo
Circulante (PNC); Patriménio Liquido (PL); Passivo Total (PT). Dados: Azul (2020); Gol (2020); GPA (2020); Raia
Drogasil (2020).

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Por meio da analise vertical e horizontal dos balancos das empresas analisadas foi
possivel observar um aumento significativo em seus ativos e passivos totais. As companhias
Azul, Gol, GPA e Raia Drogasil, tiveram um aumento de 36,5%, 28,3%, 17,3% e 46,4%,
respectivamente, no valor total do seu passivo e ativo apds considerar os efeitos da IFRS 16 em
seus balancos patrimoniais no dia 31 de dezembro de 2018. Pode-se observar que os ativos e
passivos ndo circulantes variaram consideravelmente devido ao reconhecimento dos ativos de
direito de uso e passivos de arrendamentos, e que os efeitos da norma impactaram também o
patrimdnio liquido das entidades, principalmente o da Azul, que diminuiu em 136,3%, e 0 da
Gol, o qual foi piorado em 54,1%.

A nova abordagem ocasionou impacto na estrutura patrimonial das empresas
arrendatarias, conforme previsto por Barbosa et al. (2011). Além disso, trouxe uma maior
transparéncia para os balancgos patrimoniais, diferentemente da anterior, na qual, de acordo com
Matos e Niyama (2018), os investidores tinham que atualizar os balan¢os com os valores de
ativos e passivos que eram reconhecidos apenas em notas explicativas, e procederem com o
recalculo dos indicadores financeiros para obter a real posicdo econdmico-financeira da entidade.

O reconhecimento dos arrendamentos operacionais nos balancos impactou também as
demonstracdes dos resultados das empresas. Esse impacto foi principalmente devido a
substituicdo das despesas operacionais de arrendamentos por despesas de amortizagdes,
depreciacOes e financeiras referentes aos ativos de direito de uso e aos passivos de arrendamento.
Na tabela 4 podem-se observar as demonstracbes do resultado do exercicio trimestrais da
Companhia Azul, referente ao exercicio de 2018, e 0s impactos ocasionados apds considerar 0s
efeitos do novo padréo contabil.
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Tabela 4 — Demonstracdo do Resultado do Exercicio da Companhia Azul — em milhdes de reais.

Azul*

Informagdo 1110 Avoe (|éFI31816) AV% AH%  2T18 AV% (IFZIISlE?LG) AV% AH%
RL 22134 1000 21919 1000 -1,0 201790 1000 19942 1000 -12
CSP+DO 19375 -875 -1.8266 -833 57 -22254 -1103 -2.0186 -101,2 -9.3
LO 2759 125 3653 167 324 2075 -103 244  -12 -883
RF 5.8 03  -1746 80 29103 1884 93  -1.0235 -513 -6432
LAIR 2701 122 1907 87  -294  -191 09 -10478 -525 53859
IR/CSSL 59,6 27 207 09 -653 259 -13 433 22 672
LL 2105 95 1700 78 -192  -450 -2.2  -1.0011 -547 2.3247

3718 AV% . o118 Avos AH®%  4Ti8 AV% |, AT18 Avos AHOG

(IFRS 16) (IFRS 16)

RL 24417 1000 24157 1000 -11 24804 1000 24552 1000 -10
CSP+DO 222675  -929 -19913 -824 -12.2 -21975 -88.6 -2.0269 -82.6 -7.8
LO 1741 71 4244 176 1438 2829 114 4283 174 514
RF 15 01  -4845 201 -32.8838 -1074 -43 360 15 -1335
LAIR 175.6 72 601  -25 -1342 1755 71 4643 189 1645
IR/CSSL 59,0 24 302  -12 -489 373 -15  -887  -36 1377
LL 116.,6 48 903 37 1774 1382 56 3756 153 1718

Nota. Receita Liquida (RL); Custo dos Servicos Prestados + Despesas Operacionais (CSP+DO); Lucro Operacional
(LO) Resultado Financeiro (RF); Lucro antes do Imposto de Renda (LAIR); Imposto de renda mais contribuigdo
social Sobre o Lucro (IR/CSSL); Lucro Liquido (LL). *Inclui efeitos das operacBes ndo recorrentes.

Fonte: Elaborado pelos autores (2020) com base em dados coletados no site da Azul (2020).

Diante da analise pode-se observar que o lucro liquido do primeiro, segundo e terceiro
trimestre da companhia Azul diminuiram em 19,2%, 2.324,7%, e 177,4%, respectivamente,
quando comparado aos valores apresentados de acordo com a IAS 17, com exce¢do do quarto
trimestre, que mostrou um aumento de 171,8%. O principal motivo que ocasionou a diminuicdo
desses resultados foi a substituicdo das despesas de arrendamentos operacionais pelas despesas de
depreciacdo e de juros referentes aos novos ativos de direito de uso e passivos de arrendamentos,
0 que ocasionou um aumento de 16,7%, 88,3% e 17,6% no Lucro Operacional do primeiro,
segundo e terceiro trimestre, respectivamente. No entanto, devido ao crescimento das despesas
financeiras, o resultado financeiro, que antes, era responsavel pela diminuicdo de 5,8% no
primeiro trimestre, aumento de 9,3% no segundo e de 0,1% no terceiro trimestre, com relacdo a
receita liquida dos periodos analisados, pioraram e passaram a ser responsavel pela diminuicao de
174,6 %, 51,3%, e 20,1%, respectivamente, das receitas liquidas trimestrais.

A tabela 5 mostra os impactos nos mesmos periodos nas demonstracdes dos resultados da

Gol.
Tabela 5 — Demonstracdes dos Resultados Trimestrais da Companhia Gol —em milhdes de reais.
Gol Gol

Informacdo 1115 Avoe 1 Flgslsl@ AVOG AH% 2TI8 AV 5;;816) AV% AH%
RL 2.964,3 100,0 2.964,3 1000 0,0 23538 1000 23538 1000 0,0
CSP+DO -2.460,0 -83,0 -2.361,5 -79,7 -40 -2.311,0 -982 -2.180,8 -92,7 -56
LO 504,3 17,0 602,8 20,3 195 42,8 18 173,0 73 304,22
RF -217,9 -7,4 -321,6 -10,8 47,6 -1.261,2 -53,6 -1.994,1 -84,7 58,1
LAIR 286,4 9,7 281,2 9,5 -1,8  -1.2184 -51,8 -1.821,1 -774 495
IR/CSSL -65,6 -2,2 -65,6 -2,2 0,0 -53,5 -2,3 -53,5 -2,3 0,0
LL 220,8 7,4 215,6 7,3 24 -1.2719 -540 -1.874,6 -796 474

3T18 AV% 3T18 AV% AH% 4T18 AV% 4T18 AV% AH%
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(IFRS 16) (IFRS 16)
RL 28924 1000  2.892,4 1000 00 32009 1000 32009 1000 0,0
CSP+DO  -2.7119 -938  -2.5477 881 -61 -25285 -790 -23925 -747 -54
LO 1805 62 3447 119 910 6724 210 8084 253 202
RF -3859  -133 -674,2 233 747  -176  -05 19,3 06 -209,7
LAIR 2054  -7.1 -329,5 114 604 6548 205 8277 259 264
IRICSSL 1035  -36 -103,6 36 01  -746  -23 745 23 01
LL -3089  -10.7 -433,1 150 402 5802 181 7532 235 298

Fonte: Elaborado pelos autores (2020) com base em dados coletados no site da companhia Gol (2020).

De acordo com os valores coletados nos releases de resultados da companhia Gol, pode-
se verificar que ocorreram diminuicdes de 2,4%, 47,4%, 40,2% no lucro liquido da companhia
quando considerado os efeitos da IFRS 16 no primeiro, segundo e terceiro trimestre de 2018. O
lucro liquido que representava uma margem de 7,4%, -54,0% e -10,7% da receita liquida, passou
a representar uma margem de 7,3%, -79,6% e de -15,0%. No entanto, semelhante ao ocorrido no
quarto trimestre da Azul, o lucro Liquido da Gol aumentou quando considerado os efeitos da
nova norma no mesmo periodo. Ocorreu também o aumento do lucro operacional nos quatros
periodos reapresentados, e uma piora do resultado financeiro no primeiro, segundo e terceiro
periodo.

No entanto, no caso da companhia GPA, os efeitos no resultado liquido foram diferentes
quando comparado os resultados liquidos das operagdes continuadas aos das descontinuadas,

conforme mostra a Tabela 6.
Tabela 6 — Demonstrac6es dos Resultados Trimestrais da Companhia GPA — em milhdes de reais.

GPA

Informagéo o 1T18 o o o 2T18 o 3
1T18  AV% (IFRS 16) AV% AH%  2T18  AV% (IFRS 16) AV% AH%

RL 11.343,30 100,0 11.343,30 100,0 0,0 11.775,00 100,0 11.775,00 100,0 0,0
CSP+DO -11.062,50 -97,5 -10.976,20 -96,8 -0,8 -11.024,70 -93,6 -10.931,40 -928 -0,8

LO 280,9 25 367,2 32 307 7503 6,4 843,6 72 124
RF 1316 -12  -2619 23 990  -1475  -13 2773  -24 880
LAIR 1493 13 105,2 09 -295 6028 5.1 566,3 48  -60
IRICSSL ~ -41,1 -0,4 -30 03 -269 -1722  -15  -1614  -14  -62
RLOC 108,2 1,0 75,2 07 -305 4306 37 404.9 34 -60
RLOD 117,3 1,0 1734 15 478 95,1 08 156,6 13 647
LL 2255 2,0 248,6 22 103 5257 45 561,5 48 68
3718 AV% o118 Aves AH® 418 Avee [, ATI8  Aves  AH%
(IFRS 16) (IFRS 16)
RL 1225820 1000 1225820 1000 00 14.011,70 1000 14.011,70 1000 0,0
CSP+DO -11.86580 -96,8 -11.76270 -960 -0,9 -13.260,90 -946 -13.087,60 -934  -13
LO 3924 3.2 4955 40 263 7509 5,4 924.1 66 231
RF 1348  -11  -3092  -25 1295  -596 04  -2118  -15 2556
LAIR 2577 2,1 186,3 15 27,7 6913 49 7123 51 30
IRICSSL ~ -70,1 -0,6 -54,3 04 226  -1647  -12 -168 12 20
RLOC 187,6 15 132 11 -296 52,6 38 544.3 39 34
RLOC -49,9 -0,4 3.9 00 -1078 -2374  -17  -2038  -15 -14,2
LL 137,7 1,1 135,9 11 -13 2892 2,1 3405 24 177

Nota. RLOC=Resultado Liquido das Operagdes Continuadas; RLOD=Resultado Liquido das OperacGes
Descontinuadas.
Fonte: Elaborado pelos autores (2020) com base em dados coletados no site da GPA (2020).

O lucro liquido da GPA aumentou positivamente em 10,3%, 6,8% e 17,7%, no primeiro,

segundo e quarto trimestre, respectivamente, quando considerado os efeitos da IFRS 16 nas
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demonstragdes do resultado da companhia. No entanto é possivel observar que este efeito foi
decorrente principalmente pelo aumento dos Resultados Liquidos das Operac¢fes Descontinuadas
no primeiro e segundo trimestre. Quanto ao quarto trimestre, foi decorrente ao aumento do
resultado das operacOes continuadas e diminuicdo do das descontinuadas. No entanto,
contrariamente a esses resultados, o Lucro Liquido total do terceiro trimestre teve uma
diminuicdo de 1,3%. Apesar de os Resultados liquidos totais terem variado de forma diferente, a
substituicdo das despesas de arrendamentos pelas despesas de depreciacao e de juros ocasionou o
aumento da margem do lucro operacional no primeiro, segundo, terceiro e quarto trimestre, de
3,2%, 7,2%, 4,0% e 6,6% respectivamente, no entanto os resultados financeiros sofreram uma piora
considerdvel em todos os trimestres de 2018.

Conforme verificado na Tabela 7, os efeitos da norma ocasionaram um impacto negativo
no lucro liquido da empresa, Raia Drogasil, nos quatros trimestres do exercicio de 2018, sofrendo
uma diminuicdo de 9,7%, 9,3%, 8,1% e 7,2%, quando considerado os efeitos da nova norma.
Segundo a Raia Drogasil (2019), o efeito no lucro liquido de forma negativa é temporal, e deve-
se ao fato de que as despesas financeiras no inicio do contrato sdo maiores, porém estas

decrescem a medida que vai chegando o prazo final do contrato.
Tabela 7 — Demonstracfes dos Resultados Trimestrais da Companhia Raia Drogasil.

Raia Drogasil

Informa ) ) 1718 ) % o118 2118 ) )
G0 ITI8 AV% | cocho AV% AH%  2TI8 AV% ot AVoe  AH%

RL 34335 1000 34335 1000 00 36140 1000 36140 1000 00
CSP+DO -32574 -949  -32506 -947 02 -3397,6 -940 -33925 -939  -0,2

Lo 1761 51 182,9 53 39 2164 60 2215 6,1 2.4
RE  -161 -05 40,7 12 1528 -259 -07  -509  -14 965
LAIR 1600 47 1422 41 -111 1905 53 1706 47  -104
IRICSSL  -387  -1.1 32,7 40 -155 -487 -13  -420  -12  -138
LL 1213 35 1095 32 97 1418 39 1286 36  -03
3718 AV% 3118 Aver AH%  4Ti8 AV9 T8 Aves  AH®

(IFRS 16) (IFRS 16)

RL 37568 1000 37568 1000 00 39971 1000 39971 1000 00
CSP+DO -35671 -950 -35574 -047 -03 -3.7983 -950 -3.789.1 -948  -02

LO 1897 50 199,4 53 51 1988 50 2080 5,2 46
RE  -267 -07 52,6 44 970 -139 -03  -400  -10 1878
LAIR 1630 43 146,8 390 99 1849 46 1680 42  -91
IRICSSL  -319  -08 -26.3 07 -176 -305 -08  -247 06  -190
LL 1311 35 120,5 32 -81 1544 39 1433 36 72

Fonte: Elaborado pelos autores (2020) com base em dados coletados no site da Raia Drogasil (2020).

Cabe ressaltar, que diante da analise das demonstracdes dos resultados trimestrais das
companhias analisadas, foi possivel verificar que na maioria, as mudancas trazidas pelo novo
padrdo contabil ocasionaram um aumento do lucro operacional e uma piora do resultado
financeiro. No intuito de verificar os impactos de forma consolidada no ano de 2018, foram
analisadas as variagdes das contas considerando as demonstracbes dos exercicios anuais,
conforme demonstrado na Tabela 8.
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Tabela 8 — Demonstracdes dos Resultados do exercicio de 2018 — em milhdes de reais

Azul Gol
. 2018 2018
Informacao .16 Avos  (IFRS AV% AH% 2018 AV% (IFRS AV% AH%
16) 16)
RL 9.1534 1000 90571 1000  -1,1 114114 1000 114114 1000 0,0
CSP+DO  -8.627,9 -943 -7.8634 -868 -89 -10011,4 -87,7 -9.4824 -831  -53
LO 5254 57 11936 132 1272 14000 123 19290 169 37,8
RF 76,7 08 -16466 -182 -2247.4 -18826 -165 -29705 260 57,8
LAIR 6021 66  -4529 50 -1752 -4826  -42 -1.0415 -91 1158
LL 4203 46 6357 70 -2513 7798 -68 -13386 -117 717
GPA Raia Drogasil
RL 493833 1000 493883 1000 00 148014 1000 1480L,4 1000 0,0
CSP+DO  -47.2138 -956 -46.757,9 -947  -10 -140204 -947 -13.9896 -945  -0.2
LO 21745 44 26304 53 210 7810 53 8118 55 3,9
RF 4735  -10 -1.0603 21 1239 826  -06  -1842  -12 1230
LAIR 17010 34 15701 32  -77 6984 47 621,642  -10,1
RLOC 12529 25 11563 23  -7,7 5486 37 5019 34 -85
RLOD 749 02 1301 03 2737 ) - ] - h
LL 11780 24 12864 26 92 5486 37 5019 34 85

Fonte: Elaborado pelos autores (2020) com base em dados coletados nos sites das companhias (2020).

Baseando-se na andlise das demonstracfes do resultado do exercicio de 2018,
considerando os valores publicados de acordo com a IAS 17 e os reapresentados de acordo com a
IFRS 16, pode-se perceber que as novas alteracdes do padrdo contabil resultaram no aumento da
margem do Lucro Operacional e piora dos resultados financeiros das companhias analisadas.
Além disso, o lucro liquido das companhias Azul, Gol e Raia Drogasil foram impactados
negativamente. Cabe ressaltar que o resultado liquido das opera¢des continuadas da GPA também
foi impactado negativamente, diferentemente do que ocorreu no resultado liquido das operagdes
descontinuadas, que variou positivamente, ocasionando assim no aumento do lucro liquido total
do exercicio.

Esses impactos ja eram esperados pelo IASB (2016), o qual salientou que as alteracfes
trazidas pela nova norma iriam ocasionar o aumento dos ativos e passivos das empresas
arrendatéarias, devido aos reconhecimentos dos ativos e das responsabilidades que antes da IFRS
16 ndo eram reconhecidas nas demonstragdes contabeis de tais empresas, assim também como o
lucro operacional seria impactado positivamente, uma vez que 0s juros, geralmente, sdo excluidos
das despesas operacionais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo analisar as alteracGes trazidas pela IFRS 16 e suas
possiveis influéncias nas informacges financeiras republicadas no exercicio de 2019, referentes
ao exercicio de 2018, de empresas dos segmentos de transporte aéreo (Azul e Gol) e de varejo
(GPA e Raia Drogasil). Para a selecdo da amostragem foi levado em consideragdo o uso comum
de arrendamentos mercantis operacionais realizados por estas empresas.

Levando em consideragdo os dados reapresentados pelas companhias, foi possivel
reafirmar estudos empiricos que ja simulavam os impactos que a capitalizacdo dos arrendamentos
operacionais ocasionaria aos balangos patrimoniais. Os valores totais dos balangos das
companhias foram acrescidos pelo reconhecimento dos novos ativos de direito de uso e dos
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novos passivos de arrendamentos. Também foi possivel verificar que os patriménios liquidos das
companhias analisadas também foram impactados, especialmente os das empresas Azul e Gol.

O lucro liquido das companhias Azul, Gol e Raia Drogasil; e o resultado liquido das
operagOes continuadas da GPA foram impactados negativamente em decorréncia da substituicéo
das despesas de arrendamentos pelas despesas de depreciacdo e despesas financeiras referentes
aos contratos de arrendamento. Tal substituicdo ocasionou o aumento do lucro operacional,
porém, devido ao aumento das despesas financeiras o resultado financeiro foi piorado.

Os resultados deste trabalho reafirmam estudos empiricos sobre os impactos que a IFRS
16 ocasionaria nas demonstragdes contabeis das entidades arrendatarias, como também
demonstram que o antigo IAS 17 n&do possibilitava a representacdo fidedigna da posigéo
econbmica das entidades arrendatarias, facilitando a omissdo de uma grande quantidade de
obrigaces das entidades. Tais resultados sdo bastante importantes para que 0s usuarios das
informacdes contabeis compreendam, ao tomar decisdes, que alteracbes nas informacGes
financeiras das entidades no exercicio de 2019, podem ter como principal causa as mudangas
trazidas pela IFRS 16.

Por fim, ressalta-se que as conclusdes deste trabalho se limitam a amostra escolhida, ao
periodo analisado, taxas de juros implicitos nos contratos, dados disponibilizados pelas empresas,
prazo e montante em valores monetarios dos contratos das empresas, podendo assim ndo ser
generalizaveis, ja que os impactos se relacionam com as variaveis pertinentes as praticas e
contratos de arrendamentos mercantis das empresas. Destaca-se, conforme afirmado pela Raia
Drogasil em suas notas explicativas de 2018; e que o impacto relevante no lucro liquido é
temporal, pois as despesas financeiras tendem a decrescer a medida que 0s contratos se
aproximam de sua maturacao.
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