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RESUMO

O estudo objetiva analisar o impacto da adocdo dos novos critérios de contabilizacdo e
praticas de divulgacdo das operacdes de arrendamento mercantil (leasing) nos indicadores
econémico e financeiros das companhias aéreas brasileiras listadas na BM&FBovespa, as
quais utilizam essa modalidade de financiamento em maior intensidade. Trata-se de pesquisa
survey, de natureza qualitativa, realizada por meio de analise documental. Os indicadores
foram analisados antes e depois da vigéncia dos atos normativos (utilizados os anos de 2007 e
2011, respectivamente), demonstrando como os indicadores das companhias aereas, TAM e
GOL. As implicacbes obtidas na analise podem concluir que o impacto contabil observado
nas demonstragdes contabeis das empresas do setor aéreo brasileiro decorrente do atual
tratamento contabil do arrendamento mercantil foi substancial, tendo em vista o amplo
volume de operacdes neste tipo de contrato. Essa analise poderia aludir que o emprego seria
uma forma adequada de alavancagem financeira. O diagnostico pode justificar na medida em
que o capital financiado aplica a obtencdo de ativos produtivos, possibilita a modernizacao
tecnoldgica, mediante renovacao ao final do contrato. A pesquisa ndo encerra o tema, o tema
€ vasto e novos estudos para acompanhamento das empresas citadas devera ser realizado para
a real evolucdo da evidenciacdo nas demonstracdes financeiras.
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THE EFFECT OF LEASING IN
BRAZILIAN AVIATION SECTOR

ABSTRACT

The study aims to analyze the impact of the adoption of the new accounting criteria and
disclosure practices of the leasing in economic and financial indicators of the Brazilian
Airlines listed on BM & FBovespa, which use this type of financing in greater intensity. This
is research survey, qualitative in nature, performed by means of document analysis. The
indicators were analysed before and after the term of the normative acts (used the years of
2007 and 2011, respectively), demonstrating how the indicators of airlines, TAM and GOL.
The effects obtained in the analysis may conclude that the accounting impact observed in the
financial statements of the Brazilian air companies resulting from the current accounting
treatment of leasing was substantial, considering the large volume of transactions in this type
of contract. This analysis could allude to the job would be an appropriate way of financial
leverage. The diagnosis can be justified to the extent that the capital financed productive
assets obtained applies, technological modernization, by renewal at the end of the contract.
The research does not close the topic, the topic is vast and new studies to monitor the
companies mentioned should be directed to the actual evolution of disclosure in the financial
statements.

Keywords: Leasing. Disclosure. Aeronautical Sector.

1 INTRODUCAO

O sistema contabil brasileiro passa por inovacdes provocadas pela ado¢do das normas
internacionais de contabilidade. Estas inovacdes trazidas ao ordenamento nacional alteram a
visdo de como os métodos de mensuracdo e evidenciagdo do momento patrimonial, poder ser
avaliados. Conforme Niyama (2010) a contabilidade é direcionada pelo ambiente que atua,
por ser uma ciéncia social aplicada. O pais editou as Leis 11.638 (BRASIL) para alinhar a
tendéncia ditada pelo IASB — Internacional Accounting Standards Board. As mudancas
ocorridas na legislacdo societaria e a adogcdo Pronunciamento Técnico, CPC 06, no
arrendamento mercantil financeiro a arrendadora ndo manterd o bem em seu ativo
imobilizado, no tratamento do arrendamento mercantil para as empresas que utilizam essa
modalidade financiamento, apresentardo alteracdes significativas em suas demonstracdes
contdbeis (RECH, et al. 2008). Esta espécie contratual denominada leasing da
sustentabilidade ao setor produtivo, modalidade utilizada em varios segmentos, que atende a

demanda de novas operagdes.
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O Comité de Pronunciamentos Contabeis n.06 (CPC 06), e suas alteracdes decorrentes
do IAS 17, define modalidades de leasing: financeiro e operacional. Os riscos e beneficios
ndo sdo transferidos, ndo h& Onus entre as partes referentes a propriedade do ativo,
operacional, isso porque nessa modalidade, a empresa arrendadora transfere apenas o direito
de uso do bem arrendado, por determinado periodo, na qual geralmente, no fim do contrato, a
arrendatéria devolve o bem a arrendadora. Esse tipo de contrato semelhante ao um aluguel.
Aquele ha transferéncia substancial dos riscos e beneficios inerentes a propriedade de um
ativo, por um periodo de tempo, geralmente equivalente a vida util do bem. O titulo de
propriedade do bem pode ou ndo vir a ser transferido, no entanto, esse contrato prevé a
possivel transferéncia da propriedade do bem ao fim do periodo acordado, operacdo em sua
esséncia é similar a um financiamento.

O mercado de arrendamento mercantil (leasing) mostra o efeito multiplicador que o
setor desempenha na economia de maneira geral, servindo como termdmetro do
desenvolvimento econémico do pais. Nesse contexto, o presente estudo busca investigar
aspectos do cenario do setor aéreo, das empresas com dados publicos na Comisséo de Valores
Mobiliarios — CVM.

No Brasil, as empresas se submetem ao controle das demonstracfes contabeis pela
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM). As empresas abertas devem evidenciar em notas
explicativas os riscos envolvidos nas operacdes, o valor de mercado e 0s critérios e premissas
para a determinacdo deste valor dos instrumentos financeiros, e as politicas de atuacéo e
controle das operacGes, conforme preconiza a instrucdo normativa n® 475/08 e a deliberacéo
n® 645/10, da CVM.

O arrendamento mercantil fonte de financiamento dos investimentos em ativos pelas
empresas, segundo o 1ASB, estas operacdes devem ser evidenciadas de forma completa e de
facil compreensao pelos usuarios das informacdes contabeis. A relevancia é para os contratos
de leasing operacional, arrendatario registra um ativo, o seu direito de uso do bem no tempo
fixado pelo contrato, e, um passivo, parcelas do contrato decorrente. O arrendador as parcelas
do contrato, ativo, e conforme o risco do bem arrendado, passivo com leasing, e reconhecer
um ativo residual para exercer o seu direito no final do contrato.

De acordo com o exposto, surge a questdo que orienta esta pesquisa: as empresas do
setor aéreo estdo evidenciando de forma correta o arrendamento mercantil (leasing) nas

Demonstracdes Contabeis?



Assim, este estudo tem por objetivo analisar os efeitos e a evidenciacdo deste
instrumento financeiro, presente nas demonstracfes contabeis nas empresas do setor aéreo de
capital aberto, ap6s a ado¢do das praticas internacionais.

Este artigo estd organizado, além desta introdugdo, em uma base tedrica sobre 0s
arrendamentos mercantis e seus conceitos e classificacfes; os efeitos e a evidenciacdo do
arrendamento mercantil; e sobre estudos relacionados a este assunto. Em seguida, s&o
apresentados os procedimentos metodolégicos, e a andlise dos dados, nesta ordem. Por fim,
sdo apresentadas as consideragdes finais desta pesquisa.

2 REFERENCIAL TEORICO

O arrendamento mercantil surgiu com o objetivo de oferecer recursos as empresas a
baixo custo para aquisicdo de bens e modernizacdo de seus parques tecnologicos.
Fundamentalmente, a ideia de leasing, a partir deste ponto para se referir ao arrendamento
mercantil, se baseia na concepcdo de que o fato propulsor do rendimento para uma empresa €
a utilizacdo de um bem de capital, e ndo a sua propriedade (MARTINS; VASCONCELOS;
SOUZA, 2008).

Inicialmente descreve-se o historico da operacdo, conceituando os modelos de leasing
adotados no pais: financeiro e operacional. Em seguida, discutem-se os efeitos e a

evidenciacdo do leasing. Finalizando, ha os estudos relacionados.

2.1 O HISTORICO DA OPERACAO E SEUS CONCEITOS

A palavra leasing surgiu nos Estados Unidos da América (EUA), onde teve origem
como derivacdo do verbo to lease, que significa alugar conforme cita Martins, Vasconcelos e
Souza (2008). Estima-se que o leasing foi introduzido naquele pais por volta do ano 1700,
pelos colonos ingleses; mas sua efetiva expansao somente viria a ocorrer durante 0 governo
do presidente Roosevelt, apds ser promulgada a Lend and Lease Act, em 11 de marco de
1941, conforme Martins, Vasconcelos e Souza (2008).

Ainda segundo os autores, com certo consenso, estudiosos acreditam que o leasing
tenha se propagado por volta da década de 1940, logo ap6s a Segunda Guerra Mundial,
quando os EUA passaram a “alugar” materiais bélicos a seus aliados, dando-lhes a opgéo de

compra ao término do contrato.



Genericamente, leasing pode ser explicado como um negdcio juridico realizado entre
instituicdo financeira e cliente, no propdésito de oferecer recursos para a aquisi¢do de bens sem
que o arrendatéario (cliente) tenha que dispor de capital imediatamente. Consiste em uma
espécie aproximada de “locagdo” de bens, considerando-se, no final da transagdo, trés
possibilidades para o arrendatério: continuar a locacdo; extinguir o contrato, devolvendo o
bem; ou comprar o bem por um valor estipulado no proprio contrato, denominado “valor
residual” (PAIVA, 2002).

Na década de 1960 surgiu a primeira regulamentacéo (ainda fiscal) para o leasing no
Brasil. No ano 1974, foi promulgada a Lei n. 6.099, a qual denominou a atividade de leasing
no Brasil como “Arrendamento Mercantil”, em 1975 o Conselho Monetario Nacional (CMN)
editou a Resolugdo n°® 351, que tratava da opcdo de compra do bem arrendado pela
arrendataria. A partir de entdo o leasing passou a receber maior atencdo, principalmente com
a promulgacdo da Lei n 7.132/76 (BRASIL) e da Resolucdo n. 980, 13/12/1984 do CMN,
quando as pessoas fisicas passaram a aderir a esse tipo de operacdo, para a realizacdo de
investimento em setores como agropecuaria, agroindustria, firmas individuais e profissionais
liberais (GALLON, et al. 2012).

2.2 OS EFEITOS E A EVIDENCIACAO NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

O estudo de Marques (1999), um dos precursores a perscrutar o reflexo do tratamento
contabil do leasing financeiro na analise das demonstracfes contabeis das empresas, ao
esquadrinhar a contabilizacdo do leasing financeiro na arrendataria, confrontando a
metodologia adotada no Brasil com aquela baseada nas IFRS, e o reflexo na analise das
demonstracdes contabeis, analisou que, a depender do tipo de tratamento contabil adotado,
“havera impacto significativo no processo decisorio dos diversos usuarios dos demonstrativos
contabeis, tendo em vista que a empresa, dependendo da metodologia utilizada, apresentara
diferentes niveis de rentabilidade, de endividamento e de impostos apagar” (MARQUES,
1999, p. 101).

Santana e Campos (2007) dispuseram sobre 0 modo como as empresas arrendatarias e
as arrendadoras registram as operacdes de arrendamento mercantil financeiro, e criaram
algumas discussfes dos impactos nas demonstracdes contabeis das empresas que desprezam a
evidenciacdo de tais informacdes, optando pela forma juridica. Em sua analise, os autores
constataram que ao registrar o leasing de acordo com a Lei ficaram superiores aos

encontrados atraves da contabilizacdo sugerida pela NBC T 10.2, os indices de endividamento



ficaram menores com a aplicacdo da Lei n. 6.099 (BRASIL) em comparagdo com a aplicacéo
daNBC T 10.2.

No caso especifico das empresas arrendatarias, 0s resultados do estudo de Rech, et al.
(2008), com base nas demonstracGes contabeis dos exercicios de 2005 e 2006, também
demonstram que a forma como a empresa reconhece e evidencia as operagdes de leasing
altera substancialmente a sua situagdo patrimonial e financeira, e apontam diferengas em
termos econdmicos na arrendataria, ja que na Demonstracdo do Resultado do Exercicio da
TAM houve uma reducdo de aproximadamente 5 milhdes de reais no lucro a ser distribuido,
do ano de 2005 para 2006.

Do apresentado em estudos relatados acima, justifica-se a realizagdo do estudo ora
proposto, que, além de analisar os indicadores econdémico-financeiros das companhias aéreas
brasileiras antes e depois da vigéncia das novas normas contabeis, possibilita gerar
informacdes capazes de subsidiar decisdes dos usuérios da Contabilidade sobre a analise

econdmico-financeira de empresas.

2.3 ESTUDOS RELACIONADOS

O assunto “efeito do arrendamento mercantil no setor aeronautico brasileiro” ganhou
destaque apds a mudanca da lei que adaptou as normas contabeis ao padrdo nacional. O setor
contabil, especialmente o arrendamento mercantil, decorre da lei. Mudancas estdo ocorrendo
na legislacdo, conforme a LEASING, revista especializada no setor, de dezembro, o mercado
de arrendamento mercantil deu mais um passo para reduzir a inseguranca juridica. A
conversao da Media Provisoria 619 na Lei 12873 (BRASIL), corrige uma distorcdo ao
responsabilizar o arrendatario pelas infragdes e encargos que recaem sobre 0s bens.

O artigo 60 da referida Lei, o Unico a tratar do tem a arrendamento afirma o seguinte:

O devedor ou arrendatario ndo se exime da obrigacdo de pagamento dos tributos,
multas e taxas incidentes sobre os bens vinculados e de outros encargos previstos em
contrato, exceto se a obrigacdo de pagar néo for de sua responsabilidade, conforme
contrato, ou for objeto de suspensdo em medida liminar, em medida cautelar ou
antecipaco dos efeitos da tutela (MEDIDA PROVISORIA N° 619, de 06/06/2013).

Com base nesse artigo da Lei, as arrendadoras poderdo exigir do arrendatario o
pagamento do Imposto sobre Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA) e multas do
veiculo, nos casos em que esses pagamentos estiverem sendo discutidos judicialmente. Esse

aprimoramento no marco regulatério pode abrir caminho para consolidagdo dos negdcios,



busca a seguranca juridica continua, e importante instrumento para dinamizar o crédito no
Brasil.

O impacto dos instrumentos financeiros derivativos e o seu papel como antecipadores
do comportamento futuro dos precos foram motivo de estudo por Lopes e Lima (2001). Neste
estudo, foram levantadas as caracteristicas operacionais dos produtos, o ambiente de
regulamentacdo e a evolugdo tecnoldgica deste produto.

Segundo Gallon et al. (2012), fez um estudo sobre a despesa da parcela do
arrendamento referente a amortizacdo do principal. A utilizacdo deste instrumento seria uma
forma adequada de alavancagem financeira, a medida que o capital financiado aplica-se a
aquisicdo de ativos produtivos, possibilita que estes sejam mantidos tecnologicamente
atualizados, mediante renovacéo ao final de cada contrato.

Gomes, Fonseca e Queiroz (2012) estudaram que o mercado de leasing de aeronaves
ja atingiu uma escala em que passou a ser significativo ndo apenas para os fabricantes de
aeronaves — que dispdem assim de um canal a mais para escoar sua producgéo -, mas também
para 0s bancos e o mercado de capitais. Neste estudo, mostra-se o interesse do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) para financiar cada vez mais
aeronaves, por meio de crédito a exportacao.

Roza, Alberton e Limongi (2008) realizaram um estudo da evasdo do Imposto sobre
Servicos (ISS) em operacbes de leasing, ocorrida nos municipios do Rio Grande do Sul,
referentes a transacdo de veiculos via Leasing Financeiro. No estudo, demonstraram que ao
negligenciar a fiscalizacdo do leasing e deixar de arrecadar essa fonte de receita afronta o que
determina a Legislacdo Tributaria.

Santana e Campos (2007) discorreram sobre a forma como as empresas arrendatarias e
as arrendadoras registram as operacbes de leasing financeiro, e 0s impactos nas
demonstracdes contabeis das empresas que desprezam a evidenciacdo, optando pela forma
juridica. Constaram ocorrer distorces no Ativo Circulante, Ativo Ndo Circulante e no
Passivo Nao Circulante, mas ndo ocorre na Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE).

Partindo-se dos resultados de 2008 da pesquisa de Tonetto Filho e Fregonesi (2010) e
de 2009 de Kriger e Borba (2011), torna-se oportuno analisar se ocorreram avancos na
evidenciacdo contabil ao longo dos anos, em especial apds a obrigatoriedade da adoc¢do dos
pronunciamentos contabeis pelas empresas em 2010. Nesse sentido, se justifica a pesquisa
para 0s anos de 2010 e 2011, a fim de verificar se as empresas vém melhorando o nivel de

evidenciacdo das informacdes relativas ao arrendamento mercantil.



3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa realizada neste estudo foi classificada quanto aos seguintes aspectos: (a)
pela forma de abordagem do problema, (b) de acordo com seus objetivos e (c) com base nos
procedimentos técnicos utilizados.

De acordo com a forma de abordagem do problema, o estudo classifica-se como
pesquisa qualitativa. Consoante as ideias Richardson (1999, p.79) “a abordagem qualitativa de
um problema, além de ser uma opcdo do investigador, justifica-se, por ser uma forma
adequada para entender a natureza de um fendmeno social”. Este estudo é qualitativo, pois
buscou verificar a evidenciagdo nas demonstracdes contébeis, analisando como eles estdo
apresentados e qual o tipo mais utilizado.

Quanto aos seus objetivos, a pesquisa ¢ classificada como descritiva “procura
descobrir possivel, a frequéncia com que um fendmeno ocorre, sua relacdo e conexao,
correlacionando fatos ou fendmenos sem manipuléd-los” (CERVO; BERVIAN, 1996, p. 49).
O presente estudo ira compilar os dados das demonstracdes contabeis referentes ao leasing,
analisar os dados obtidos, a evidenciacao e verificar os efeitos e interpreta-los.

Conforme o procedimento técnico utilizado, o trabalho se classifica como
levantamento ou Survey. Conforme Gil (2010, p.35) “procede a coleta de informagdes, em
seguida mediante analise quantitativa, obtém as conclusdes correspondentes aos dados
coletados”. Nesta pesquisa foram utilizadas fontes de primeira e segunda mao, tais como:
documentos oficiais, contratos e relatorios de empresas, ou seja, livros, artigos cientificos de
revistas e de congressos, legislacbes e normatizacdes, e demonstracBes contabeis das
empresas.

A populacdo utilizada foram as duas companhias aéreas listadas Novo Mercado da
BM&FBovespa. Essa delimitacdo deve-se a disponibilizacdo das informacdes contabeis,
obrigatdrias para as sociedades por acBes. Foram identificadas duas empresas na populagéo:
(1) GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.; e (2) TAM Linhas Aéreas S.A., para efeitos de
comparacdo do presente artigo serd utilizado os anos de 2007 e 2011. Com esse periodo
esperar-se evidenciar as praticas contabeis estdo sendo aplicadas. Foram utilizados o Balango
Patrimonial, Demonstracdes do Resultado do Exercicio e Notas Explicativas.

A opcdo pelo segmento de transporte aéreo deve-se a mais intensiva utilizacdo de
leasing pelas companhias aéreas, para aquisicdo de aeronaves e outros equipamentos, dando

carater de significativa importancia a essa modalidade de operacao.



A coleta de dados se deu através das demonstracfes contabeis, notas explicativas e
informagBes das empresas selecionadas, disponiveis nos sites da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e BM&FBovespa. Em seguida, foram compilados os dados, analisados e
interpretados com o auxilio dos artigos, selecionando as informagfes que mais se relacionam

com o objetivo deste estudo.

4 ANALISE DE RESULTADOS

A finalidade de proporcionar entendimento conveniente sobre as operagbes de
arrendamento mercantil sera apresentada analise cotejada entre os Balangos Patrimoniais e 0s
Demonstrativos de Resultado do Exercicio de duas grandes empresas do setor aéreo
brasileiro: TAM Linhas Aéreas S.A. e GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Andlise da situacdo patrimonial e financeira das empresas do estudo considerou as
informacGes constantes em todo o conjunto das demonstracdes contabeis disponiveis pelas
entidades, todavia, conforme Marion (2002) atribui-se maior énfase ao Balanco Patrimonial e
a Demonstracédo do Resultado do Exercicio.

A comparacao serd realizada sobre duas perspectivas: praticas contabeis seguidas
pelas companhias até o final do exercicio de 2009 e outra pela observancia das normas
internacionais de contabilidade decorrente da ado¢do do CPC 06 a partir do exercicio de 2011.

Diversas alteracbes promovidas pela nova legislacdo também impactaram nas
demonstracdes financeiras dessas companhias. Entretanto, ndo sera realizada analise dessas
mudancas por fugir ao escopo deste trabalho ndo serdo prejudicadas as analises referentes as
mudancas do tratamento contabil das operagdes de arrendamento mercantil.

Dessa forma, sera possivel atingir o principal objetivo deste trabalho, ou seja, verificar
0 impacto causado nas demonstracdes financeiras decorrentes do novo tratamento contabil

dado ao arrendamento mercantil.

4.1 ANALISE DOS EFEITOS NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS DA TAM

TAM elaborava suas demonstracdes contabeis, exclusivamente, conforme as praticas
contabeis adotadas no vigente ano de 2007, com base na Lei 6.404/76 (BRASIL) e as normas
emitidas pela CVM. Todavia, apesar dessa agéncia estimular as companhias abertas a

contabilizarem o arrendamento mercantil em conformidade as normas internacionais de
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contabilidade, a TAM optava por registrar as transacbes de arrendamento mercantil de
aeronaves com base na legislacéo fiscal vigente no pais.

No exercicio financeiro de 2011 a empresa aderiu ndo so as alteracdes da lei por acdes
promovidas pela Lei 11.638/07, impostas para possibilitar o processo de convergéncia
contébil no pais com as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB, e as

deliberagdes da CVM aprovadas o CPC 06. Que demanda o langcamento no imobilizado as

operagdes com leasing financeiro, e 0 a contraparte no passivo ou despesa.

Demonstrativos dos periodos em andlise sdo exemplificados a seguir:

Tabela 1 — Balanco Patrimonial - TAM

BP - TAM Linhas Aéreas S.A — Consol.

Ativo 2007 2011

Milhares R$ Percentual Milhares R$ | Percentual
Circulante 5.029.641 100% - -
Aeronaves 864.440 17,19% - -
N&o Circulante
Imobilizado 1.513.320 100% 9.317.951 100%
Aeronaves 224.748 14,85% 9.284.290 99,63%

Fonte: Comissédo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

O impacto no Ativo da empresa com a adog¢do das normas constantes no
Pronunciamento 06, a qual exige o registro do leasing no imobilizado, aumentou o valor do
imobilizado, passou de 14,85% para mais de 99%. Refletiu o verdadeiro valor dos bens que a
entidade possui no ativo nao circulante, representatividade do imobilizado para as operacoes
da empresa, a verdadeira esséncia dessa transacao, no caso o leasing. Demonstrava que 0s

valores que a empresa possuia estava abaixo do valor de mercado.

Tabela 2 — Balango Patrimonial - TAM

BP - TAM Linhas Aéreas S.A — Consol.

Passivo 2007 2011

Milhares R$ Percentual Milhares R$ Percentual
Circulante 2.751.980 100% 5.246.126 100%
Arrendamentos a pagar 72.917 2,64% 707.696 13,48%
N&o Circulante 2.296.695 100% 8.614.983 100%
Arrendamentos a pagar 53.196 0,23% 4.622.143 53,65%

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliérios — Adaptado.
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Os efeitos no Passivo da empresa demonstrava que as operacdes estavam bem abaixo
dos valores corretos. Isso ocorria por lancar os valores apenas das parcelas vencidas e
renegociadas do leasing operacional. As contrapartes do arrendamento mercantil foram
lancadas no resultado ocasionando beneficio fiscal. Portanto, ndo existia aumento do passivo
circulante ou do passivo ndo circulante procedente do arrendamento mercantil financeiro. O
grande impacto do arrendamento mercantil a pagar cresceu em demasia, aumento de mais de
50%, mostra a grande dependéncia de capital de terceiros no financiamento da atividade fim
da empresa.

Tabela 3 — Demonstrativo do Resultado do Exercicio - TAM

DRE - TAM Linhas Aéreas S.A — Consol.

2007 2011
Milhares R$ Percentual Milhares R$ Percentual
Receita Bruta 2.292.238 100% 12.994.486 100%
Custo dos servi¢os prestados 853.737 37,24% 5.329.839 42,01%

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

As mudancas trazidas pelo CPC 06/IAS 17 ocasionaram mais transparéncia nas
demonstragdes do resultado, as operacGes nao ficavam restritas as notas explicativas. A TAM
detalha na DRE o efeito do arrendamento mercantil nas operagdes. Até 2007, utilizava o
termo “Custo dos servigos prestados” para langar o valor do leasing que a empresa havia para
pagamento. Em 2011, esse lancamento estava nas DRE ndo precisando o usuario da
informacao recorrer as notas explicativas para confirmar as despesas ou receitas de leasing
financeiro da empresa.

A TAM detalha as operacdes de arrendamento mercantil em notas explicativas, isso
ocasiona, até 2007, ndo confianca nas demonstracdes financeiras. A falta de informacdes que
podem ocasionar um passivo ou ativo, influenciam no momento de tomar decisbes dos
usuarios. Em 2011, as informacdes continuam sendo langcadas em notas explicativas, mas
estdo mais presentes nas demonstracdes financeiras. A nota 20.1 mostra o efeito dos juros na
operacdo e lugar que sera lancado na demonstracgéo.

As despesas sofreram aumentos significativos, impedindo a companhia de aproveitar
0 bom momento de receita bruta. Esse aumento de 2007 para 2011 em valores muitos
elevados ocasionou o menor lucro da entidade. Ocasionado pelo arrendamento mercantil

operacional. Ocasionado pela demanda elevada.
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Tabela 4 — Balanco Patrimonial - TAM

BP - TAM Linhas Aéreas S.A — Consol.

2007 2011
Milhares R$ Percentual Milhares R$ Percentual
Ativo 6.542.961 100% 15.985.229 100%
Circulante
Aeronaves 864.440 13,21% - -
Né&o Circulante
Aeronaves 224.748 3,43% 9.284.290 58,08%

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

Deduz que as mudangas elevaram o ativo total da companhia, em valores praticamente
resulta na metade do total do ativo no ano de 2011. O imobilizado cresceu em relagéo ao ano
de 2007 mais de 15 vezes, ocasionando o aumento na participacdo do ativo ndo circulante.
Esse aumento no ativo ndo circulante decorre praticamente do reconhecimento das aeronaves
no imobilizado. Correspondendo a 58% do ativo total.

Ainda que ndo seja preponderante, observa o alargamento do passivo consequente dos
ganhos auferidos através de leaseback que, consoante o CPC 06 devem ser diferidos e
amortizados pelo arrendatario seguindo a comparacdo dos pagamentos do arrendamento
mercantil sobre o prazo estimado de utilidade do ativo.

Por fim, as despesas financeiras sofreram elevacdo em relacdo ao montante da
contraprestacdo dos juros presentes no arrendamento mercantil. O encargo financeiro
evidenciado em evidenciado em notas explicativas, despesas baseada na variacdo cambial
passiva, influenciados pelo ano de 2010. Essa alteracdo mudou o lucro liquido do exercicio,
pois 0s encargos financeiros ndo estavam presentes nos registros como custos dos servicos

prestados.

4.2 ANALISE DOS EFEITOS NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS DA GOL

Assim como a empresa TAM antes da adocdo das medidas da do CPC 06 em
consonancia com a IAS 17, a GOL nos contratos de arrendamento mercantil classificava-os
como operacional e os resultados no momento do pagamento das contraprestacdes. As
operacdes de leasing ndo eram repercutidas no balanco patrimonial, e sim em notas

explicativas, até adogdo do novo pronunciamento.



13

Dispunha assim os demonstrativos financeiros da entidade, para os exercicios de 2007

e 2011.

Tabela 5 — Balanco Patrimonial - GOL

BP — GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A — Consol.

Ativo 2007 2011

Milhares R$ Percentual Milhares R$ Percentual
Circulante 3.067.927 100% - -
Créditos com empresas 149.729 4,88% - -
N&o Circulante 100%
Imobilizado 1.251.423 100% 3.890.470 100%
Aeronaves 8.565 0,68% 2.377.234 61,10%

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

Depreende-se que o ativo imobilizado, 2007, os valores do arrendamento mercantil
eram pouco expressivo no balango patrimonial do ativo. Ndo existir qualquer lancamento
contabil do registro de aeronaves adquiridas pelo arrendamento mercantil. Assim, a empresa
fazia a operacéo e detalhava em notas explicativas, idéntico modo de langar a operacdo que a

TAM executava no mesmo periodo, ano de 2007.

Tabela 6 — Balanco Patrimonial - GOL

BP - GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A — Consol.

Passivo 2007 2011

Milhares R$ Percentual Milhares R$ | Percentual
Circulante 2.162.776 100% 3.595.665 100%
Arrendamentos a pagar 35.982 2,64% 1.996.752 55,53%
Né&o Circulante 1.191.060 100% 4.853.565 100%
Arrendamentos a pagar 2.056.304 42,36%

Fonte: Comissédo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

Os efeitos no Passivo da empresa estavam elevados, 2011, em decorréncia dos valores
demonstrado do ajuste ocasionado pela mudanca do arrendamento, além de ter ocorrido a
aquisicdo da Webjet, incorporada ao patrimdnio da entidade em 3 de outubro de 2011. Isso
representou aumento de mais de 50% nos pagamentos do passivo circulante. Antes em 2007,
0s valores ndo eram expressivos, assim como as empresas do mercado no referido ano lancava

os valores apenas das parcelas vencidas e renegociadas do leasing operacional.



14

As contrapartes do arrendamento mercantil foram langadas no resultado ocasionando
beneficio fiscal. Portanto, comparando os anos de 2007 e 2011 houve incremento das
operagdes, mostra a verdadeira operacdo ocorrida na empresa. O capital de terceiros foi

evidenciado com maior clareza no balango patrimonial.

Tabela 7 — Demonstrativo do Resultado do Exercicio - GOL

DRE - GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A — Consol.

2007 2011
Milhares R$ | Percentual Milhares R$ Percentual
Receita Bruta 5.158.426 100% 7.539.308 100%
Custo dos servigos prestados 558.625 10,82% 505.058 6,69%

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

As mudancas trazidas pelo CPC 06/1AS 17 acarretou na melhor informagéo ao usuario
das demonstracdes do resultado, o efeito no tempo das operacdes ndo ficavam restritas as
notas explicativas. A GOL ao contrario da TAM, ndo implementou a frota de aeronaves,
permaneceu constante o numero de avides, apenas a incorporacao das aeronaves da Webjet.
Os custos dos servicos prestados decorreram do uso de combustiveis e lubrificantes
(3.060.665) e com pessoal (1.312.444), o arrendamento mercantil pouco influenciou o
resultado do exercicio de 2011. Faltou o detalhamento dessas transagfes no balango
patrimonial, esses langamentos estavam na DRE, o nivel de detalhamento ndo inteligivel para
0 usuério da informacdo, deveria recorrer as notas explicativas para confirmar.

A GOL detalha as operacBes de arrendamento mercantil em notas explicativas, isso
ocasiona, até 2007, ndo confiabilidade nas demonstrac6es financeiras. A falta de informacdes
gue pode ocasionar um passivo ou ativo, a maior ou menor, influencia no momento de tomar
decisdes dos usuarios. Em 2011, as informacdes ndo estdo presentes, com o nivel de
detalhamento almejado, a nota 24 mostra o efeito dos outros elementos dos custos dos
servicos prestados.

As despesas sofreram aumentos significativos, ndo decorrente do leasing, mas das
outras operacGes mantidas em moeda estrangeira dos outros insumos, assim como a TAM,
ndo aproveitou o incremento da receita bruta. Esse aumento de 2007 para 2011 em valores
muitos elevados dos outros insumos ocasionou 0 menor lucro da entidade. O lucro maior ndo

foi aproveitado pela entidade por causa demanda elevada de passageiros.
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Tabela 8 — Balanco Patrimonial - GOL

BP - GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A — Consol.

2007 2011
Milhares R$ Percentual Milhares R$ Percentual
Ativo 5.764.828 100% 10.655.141 100%
Circulante
Aeronaves 149.729 2,59% - -
Né&o Circulante
Aeronaves 8.565 0,14% 2.377.234 22,31%

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

As mudancas aumentaram o ativo total da companhia, em valores praticamente resulta
em um quinto do total do ativo no ano de 2011. O imobilizado cresceu em relagdo ao ano de
2007 mais de 20 vezes, ocasionando o0 aumento na participacdo do ativo ndo circulante. Esse
aumento no ativo ndo circulante decorre praticamente do reconhecimento das aeronaves no
imobilizado. Correspondendo a 22% do ativo total.

O acréscimo da depreciacao referente aos ativos arrendados ndo houve alteragdo em
relacdo ao faturamento da empresa, ocasionado pela vida util das aeronaves. Os bens séo
lancados como novos e a depreciacdo ocorre ao longo de 30 anos. Esse efeito ndo afetam as
demonstracdes no curso dos anos de 2007 a 2011, ndo superam a deducdo integral das
contraprestagdes pagas.

Por fim, o aumento consideravel do ativo possibilita a correta tomada de decisdes.
Essa alteracdo ocasionou a correta divulgacdo das operacdes da companhia. O impacto foi
menor, devido a pequena participacdo do arrendamento no passivo, fazendo com que a
melhoria no resultado ndo compensasse 0 aumento do ativo. O resultado foi fortemente
impactado pelos contratos de derivativos de petréleo, ndo permitindo aproveitar o implemento

no ativo do arrendamento mercantil.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O tratamento contabil do leasing era um item de contenda no Brasil. Devido o fisco
sobressair sobre as praticas contabeis, raras entidades estimulavam o uso das normas, de
modo diverso, no caso a CVM, que ndo possuia forma para impor as empresas por ela
fiscalizadas, as deliberagcbes emitidas. Desse modo a legislacdo fiscal ndo havia a

segmentacéo do arrendamento mercantil nas modalidades operacional e financeira de modo
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que todos os contratos de arrendamentos fossem tratados como um aluguel, mesmo quando
arrendatarios obtinham bens por valores residuais insignificantes ao término dos contratos.

A investigacdo teve por escopo avaliar 0s novos critérios de contabilizagdo e préaticas
de exposicdo das operacOes de arrendamento mercantil, assim como seus efeitos nas
demonstracdes financeiras das companhias aéreas listadas na BM&FBovespa, as quais
caracterizam por ativo emprego dessa modalidade de financiamento. Os numeros foram
analisados antes e depois, 2007 e 2011, respectivamente, da vigéncia das inovagdes das
normas contabeis brasileiras, checando os indicadores da GOL Linhas Aéreas Inteligentes
S.A. e TAM Linhas Aéreas S.A., companhias de capital aberto.

Dessa forma, em termos gerais, 0s efeitos conseguidos evidenciam que a pratica
adotada no Brasil, de ndo propor no balango patrimonial das empresas correspondentes a
obrigacbes do leasing, ndo enquadrava com a realidade dessas operacOes, alterando seus
indices econdmicos e financeiros. Essas praticas induzem o investidor ao erro, em geral,
melhores ou equivalentes, devido a subavaliagdo do passivo, lesando o0s acionistas, no
pagamento de dividendos e distribuicdo de lucros.

Todavia, a partir do estabelecimento da Lei 11.638/07 e da Deliberagdo da CVM
554/08, que confirmou o CPC 06, permitiu a convergéncia das normas contabeis brasileiras
com as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo 1ASB no que se refere ao
arrendamento mercantil. Deste modo, operacdes que representavam em sua esséncia uma
aquisicdo financiada passaram a receber o tratamento contdbil anadlogo ao de um
financiamento com o registro do bem no ativo da arrendataria e os correspondentes acordos
assumidos no passivo segundo o termo de arrendamento.

As implicacbes obtidas na analise podem concluir que o impacto contabil observado
nas demonstracdes contabeis das empresas do setor aéreo brasileiro decorrente do atual
tratamento contabil do arrendamento mercantil foi substancial, tendo em vista o amplo
volume de operacgdes neste tipo de contrato. Essa analise poderia aludir que 0 emprego seria
uma forma adequada de alavancagem financeira. O diagndstico pode justificar na medida em
que o capital financiado aplica a obtencdo de ativos produtivos, possibilita a modernizacao

tecnoldgica, mediante renovacdo ao final do contrato.
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Tabela 9 — Comparativo — GOL e TAM
GOL TAM
Ativo 2007/2011 2007/2011
Milhares R$ Milhares R$ | Milhares R$ Milhares R$
Circulante 3.067.927 10.655.141 3.067.927
Créditos com empresas 149.729 - 149.729
Né&o Circulante
Imobilizado 1.251.423 4.853.565 1.251.423 9.317.951
Aeronaves 8.565 2.377.234 8.565 9.284.290

Fonte: Comissdo de Valores Mobiliarios — Adaptado.

As apreciacfes comparativas entre as informagdes dos demonstrativos da GOL e

TAM evidenciam que as dados sdo mais precisas e auténticas aos diversos usuarios das

demonstracdes contabeis quando tomadas as normas constantes no CPC 06 em detrimento a

posicdo adotada em 2007. A despeito de representar uma situacdo patrimonial e financeira

harménico com suas operagdes momentaneas, alguns investidores podem ser prejudicados

pelo tratamento contabil contemporaneo do arrendamento mercantil financeiro ao fazer

incluir-se no balango um ativo que ndo € habil para saldar dividas com credores no caso de

pedidos de faléncia, sobretudo por as companhias aéreas terem muito do seu ativo investido

nessas operagoes.
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