UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO
FACULDADE DE ADMINISTRACAO E CIENCIAS CONTABEIS

CAROLINE DA SILVA RODRIGUES

ANALISE DOS IMPACTOS DA PANDEMIA DO COVID-19 NOS RESULTADOS DAS
DEMONSTRACOES CONTABEIS DE EMPRESAS DO SETOR AEREO BRASILEIRO

Rio de Janeiro

2022



CAROLINE DA SILVA RODRIGUES

ANALISE DOS IMPACTOS DA PANDEMIA DO COVID-19 NOS RESULTADOS DAS
DEMONSTRACOES CONTABEIS DE EMPRESAS DO SETOR AEREO BRASILEIRO

Trabalho de Conclusdo de Curso apresentado
ao Departamento de Contabilidade da
Faculdade de Administracdo e Ciéncias
Contabeis da Universidade Federal do Rio de
Janeiro como requisito para a obtencéo do
titulo de Bacharel em Ciéncias Contabeis.

Orientador: Prof. Frederico O. S. Cavalcante

Rio de Janeiro

2022



Agradecimentos

Agradeco a todos que colaboraram para a efetivacdo da minha caminhada até aqui.
Acima de tudo, sou grata a Deus, porque sem Ele, nada seria. Agradeco aos que vieram antes
de mim, meus avos, Maria Dementina Vicente (in memorian), Dorvalina Costa, Erci Silva (in
memorian), Floriza dos Santos e Minervino Rodrigues (in memorian), por terem plantado suas
sementes e terem me possibilitado vida.

Agradeco aos meus pais, Maria Claudia Rodrigues e Amauri Rodrigues, e irméo,
Matheus Rodrigues, que foram minha ancora e nunca duvidaram da minha capacidade, por todo
amor, dedicacdo, carinho e suporte durante essa jornada; sem vocés nada disto seria possivel.
A todos os amigos e familiares que demonstraram apoio e carinho ao longo desses anos, em
especial agueles que me provaram que distancia nem sempre € uma barreira e se fizeram
presentes mesmo distantes fisicamente.

Também agradeco aos que se fizeram familia e foram cruciais nessa jornada,
especialmente, aos amigos que fiz em sala de aula, Milenny Moreira, Thayane Olinto, Beatriz
Pereira e Jodo Vitor Barbosa, que muito me apoiaram e me incentivaram durante todo o
caminho.

Por fim, agradeco a todos os professores, em especial, meu orientador Fred Cavalcante,
que contribuiu grandemente para o meu crescimento profissional, transmitindo a mim nao

somente teorias, mas também a ética, a dedicagdo e o amor no que se faz.



“A persisténcia € o caminho do éxito. ”
Charles Chaplin



Listas de Abreviaturas e Siglas

ABEAR — Associacgéo Brasileira de Empresas Aéreas

BNDES — Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social
CPC — Comité de Pronunciamentos Contébeis

CVM — Comissdo de Valores Imobiliarios

DRE — Demonstracdo do Resultado do Exercicio

FIOCRUZ - Fundagdo Oswaldo Cruz

IATA — Associacdo Internacional de Transportes Aéreos

IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

OMS - Organizacdo Mundial da Saude

PIB — Produto Interno Bruto



Lista de Figuras

Figura 1 — Estrutura do Balanco Patrimonial



Tabela 1:
Tabela 2:
Tabela 3:
Tabela 4:
Tabela 5:
Tabela 6:
Tabela 7:

Tabela 8:

Listas de Tabelas

Balango Patrimonial da AZUL S.A. ... 23
Demonstracdo do Resultado do Exercicio da AZUL S.A. ......coooveievicie e 24
Anélise Horizontal e Vertical do BP da AZUL S.A. ... 25
Analise Horizontal e vertical da DRE da AZUL S.A.......ccooooiiiiiiieieneeee, 26
Balango Patrimonial da GOL S.A. ..o 28
Demonstracdo do Resultado do Exercicio da GOL S.A.........ccccevvvieveeve e 29
Anélise Horizontal e Vertical do BP da GOL S.A. ..o 30

Analise Horizontal e Vertical do DRE da GOL S.A ....oveeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeee e, 31



Lista de Gréficos

Gréfico 1 - Progresso da Receita, dos Custos e das Despesas Operacionais da AZUL S.A. ..... 27

Gréafico 2 - Progresso da Receita, dos Custos e das Despesas Operacionais da GOL S.A.......... 32



RESUMO

Em dezembro de 2019, um novo virus foi identificado na cidade chinesa de Wuhan. Ele é uma nova
espécie de virus da familia dos coronavirus, e é o causador da doenca Covid-19. Levando em
consideracdo que o setor aéreo € um dos que representam uma significativa contribuicdo na
economia nacional. O objetivo central do trabalho foi analisar os impactos da pandemia do covid-
19 nos resultados das demonstracdes contabeis de empresas do setor aéreo brasileiro. Este trabalho
pretendeu ainda analisar o impacto dos custos que de forma geral, tiveram aumento em decorréncia
da pandemia, além de investigar se as restricdes impostas pelas autoridades sanitarias, afetaram o
faturamento das empresas, e se, na ocasido do afrouxamento destas medidas, o faturamento foi
normalizado. O método para esta pesquisa foi o descritivo com o levantamento e a coleta de
informacdes para o estudo por meio da pesquisa bibliografica e documental, por conseguinte, foi
desenvolvida técnica de analise vertical e horizontal com base no exposto nos demonstrativos
contabeis. A coleta de dados foi realizada por meio das demonstracfes contabeis (Balango
Patrimonial e DRE), referente aos anos de 2019, 2020 e 2021 das empresas Azul S.A. e Gol Linhas
Aéreas Inteligentes S.A. Os dados coletados foram submetidos a tratamentos estatisticos e a partir
dos resultados, buscou-se interpretar os fenémenos apresentados. A analise de dados evidenciou que
0 setor que os resultados do setor foram impactados pela pandemia, principalmente no que tange

suas receitas e custos, mas que também, ja apresenta indicios de recuperacao.

Palavras-chave: Impacto; COVID-19; Setor Aéreo; Resultado; Demonstraces Contébeis.



ABSTRACT

On December 2019, a new virus was identified in the Chinese city of Wuhan. It is a new species of
virus from the coronavirus family, and is the cause of the Covid-19 disease. Considering that the
airline industry is one of those that make a significant contribution to the national economy. The
central objective of the work was to analyze the impacts of the covid-19 pandemic on the results of
the financial statements of companies in the Brazilian airline industry. This work also intended to
analyze the impact of costs that, in general, increased as a result of the pandemic, in addition to
investigating whether the restrictions imposed by health authorities affected the companies'
revenues, and whether, at the time of the loosening of these measures, the revenues were normalized.
The method for this research was descriptive with the survey and collection of information for the
study by means of bibliographic and documental research, therefore, a vertical and horizontal
analysis technique was developed based on what was exposed in the accounting statements. Data
collection was carried out by means of the financial statements (Balance Sheet and Income
Statement), referring to the years 2019, 2020 and 2021 of the companies Azul S.A. and Gol Linhas
Aéreas Inteligentes S.A. The collected data were submitted to statistical treatment and, based on the
results, an interpretation of the phenomena presented was sought. The data analysis showed that the
sector's results were impacted by the pandemic, especially in terms of its revenues and costs, but

that it also already shows signs of recovery.

Keywords: Impact; COVID-19; Airline Industry; Result; Financial Statements.
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1 INTRODUCAO

No final de 2019, mais especificamente no més de dezembro, um novo virus foi
identificado na cidade chinesa de Wuhan. Ele € uma nova espécie de virus da familia dos
coronavirus, e € o causador da doenca Covid-19. Inicialmente, os coronavirus, causadores de
doencas respiratorias que podem ser leves, como resfriados e gripes, ou mais graves como a
pneumonia, eram encontrados nos morcegos, entretanto, de alguma forma, sofreram mutacdes,
e passaram a infectar também seres humanos. (FIOCRUZ,2020)

Também denominado SARS-CoV-2, o novo coronavirus, conforme o Ministério da
Saude (2021) explica, é transmitido por contato direto com uma pessoa infectada, pela
exposicao a goticulas respiratorias lancadas no ato de tossir ou espirrar do infectado, ou por
aerossol, isto €, transmissdo da infeccdo por meio de goticulas respiratérios menores,
denominadas aerossois, contendo virus, que podem sobreviver suspensas no ar, serem
carregadas por distancias maiores que 1 metro e por periodos longos, no geral, horas.

Devido a forma pelo qual o virus se propaga, a globalizacdo e o sistema capitalista
mundial, o coronavirus foi disseminado rapidamente por todo o globo, com dimensdes nunca
antes vistas, o que ocasionou a elevacdo do estado da contaminacgdo a pandemia de Covid-19,
pelo diretor geral da Organizacdo Mundial de Saude (OMS, 2020), Tedros Adhanom, declarada
em 11 de marco de 2020.

No Brasil, o primeiro caso de infeccdo por coronavirus foi confirmado em S&o Paulo,
no dia 26 de fevereiro (MINISTERIO DA SAUDE, 2020), e a partir de entdo, o virus se alastrou
por todo pais, e por conseguinte, segundo dados disponibilizados pelo CoronaVirus
Brasil(2021), atingiu a marca de 22 milhGes de casos registrados e 619.056 dbitos pela doenca
até dezembro de 2021.

No inicio da pandemia, a fim de conter a disseminacao do virus e evitar sobrecarga das
unidades de saude, os governos adotaram medidas de distanciamento social, tais como: o
cancelamento de eventos em massa; suspensao de aulas; implementacdo do regime de especial
de trabalho, o home office; a paralisacdo econémica, ou seja, o fechamento do comércio,
excetuando-se o comércio de bens essenciais, e a interrup¢do do atendimento ao publico de
forma presencial; blogueio de fronteiras terrestres, aéreas e marinhas; a restri¢do da circulagao
de passageiros em todas as modalidades e a quarentena da populagéo. (SILVA et al., 2020)

Dentre essas medidas, é possivel salientar que a restri¢do da circulacdo de passageiros
acarretou expressivo decréscimo no numero de frequéncias e rotas realizadas pelo transporte
aereo. Por consequéncia, de acordo com o dados apurados pela ABEAR (2021), de um estudo
que buscou comparar a oferta e a demanda do setor aéreo entre 0s anos de 2019 e 2020,
verificou-se, no que diz respeito a voos domésticos, uma queda de 48,7% na demanda, medida



em RPK (Passageiros-Quildmetros Pagos transportados), e uma retracdo de 47 %, da oferltz
medida em ASK(Assentos-Quildmetros Oferecidos). Desse modo, a taxa de ocupacéo ficou em
80% gerando uma reducdo de 2.7 percentuais. E sendo assim, acarretou uma diminuigéo de
52,5% no namero de transportados, que configura um total de 45, 2 milhGes passageiros. Ja no
que tange o cenario internacional, a demanda decresceu 71 %, e a oferta, encolheu 62,6% na
mesma comparacdo. E com isso, houve uma reducdo de 19 pontos no aproveitamento dos
avides, que confere um percentual de 65,3% que em nimero absolutos, significou o transporte
de 6,8 milhdes de passageiros, uma queda de 72%.

Diante disso, convém destacar que um dos setores que mais sofreu com a pandemia foi
0 setor aéreo brasileiro e internacional, conforme Prévidi (2020) explicita em sua pesquisa.

O fato é que a pandemia surgiu de forma inesperada e gerou umas das maiores crises
sanitarias da historia recente, que por conseguinte, gerou diversas implicac@es de cunho social
e econdmico que por algum tempo, nao serdo possiveis mensurar (TEIXEIRA, 2020).

Portanto, o presente trabalho objetiva analisar o impacto da pandemia da Covid -19 nos
resultados das empresas do setor aéreo, listadas na B3, através da analise de suas demonstraces
contabeis.

Segundo Matarazzo (2003, p. 39), “a analise das demonstracdes visa extrair informacdes
para a tomada de decisdo. O perfeito conhecimento do significado de cada conta facilita a busca
de informagdes precisas”.

Desta forma, o presente trabalho busca interpretaros impactos da COVID-19, através da
analise das demonstracdes contabeis dos anos de 2019, 2020 e 2021 das seguintes empresas:
Azul S.A. e Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Desta maneira, o presente trabalho busca responder: de que forma a pandemia da Covid-
19 afetou os resultados das demonstracdes contabeis das empresas do setor aéreo?

Levando em consideracdo uma lista divulgada pelo Ministério da economia (2020), o
setor aéreo ocupa a segunda posicao dentre os setores mais afetados pela pandemia no Brasil.
Logo, esse estudo justifica-se pela necessidade de analisar os impactos da pandemia nos
resultados das empresas deste setor, que € um dos que representam uma significativa
contribuicdo na economia nacional, visto que, conforme afirma a IATA (2019), o setor
empregou 167.000 pessoas no pais e cooperou, no total, com 1,1% do PIB Brasileiro.

Por esse motivo, sera necessario compreender o impacto da pandemia de COVID-19 nas
demonstragdes contabeis da Azul S.A. e Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A, através da analise
vertical e horizontal das demonstragdes financeiras, com enfoque, no balango patrimonial e na
DRE, analisando o impacto dos custos que de forma geral, tiveram aumento em decorréncia da
pandemia, além de investigar se as restrigdes impostas pelas autoridades sanitarias, afetaram o
faturamento das empresas, e se, na ocasido do afrouxamento destas medidas, o faturamento foi

normalizado.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Tendo em vista 0 problema e objetivos da pesquisa, a fim de fundamentar este estudo,
este tdpico abordard os conceitos pertinentes a pesquisa, para isso, o referencial tedrico foi
dividido em subtdpicos nomeados por: pandemia da COVID-19; setor aéreo brasileiro com
enfoque nas empresas selecionadas para a pesquisa; demonstracdes contabeis; e analises

econémico-financeiras, em especifico, as técnicas de analise denominadas vertical e horizontal.

2.1 PANDEMIA da COVID 19

A palavra “pandemia” entrou no vocabuldrio popular no inicio de 2020. Segundo o
Instituto Butantan (2021), uma doenca transforma-se em pandemia quando determinado agente
se dissemina em uma ampla &rea geogréfica, isto é, diferentes continentes e paises, geralmente

afetando uma grande parcela da populacéo.

De acordo com a Organizacdao Pan Americana da Saude - OPAS (2020), em 31 de
dezembro de 2019, a cidade de Wuhan, na China, reportou uma série de casos de pneumonia.
Na semana seguinte, em 7 de janeiro de 2020, as autoridades chinesas confirmaram que haviam
identificado uma nova cepa do coronavirus. Esses virus sempre estiveram por toda parte, e é
por isso que sdo a segunda principal causa de resfriado comum, ap0s rinovirus, e, até as tltimas
décadas, dificilmente acarretavam enfermidades mais graves em humanos do que um simples

resfriado.

No entanto, tudo mudou com a formacao desta nova cepa, denominada SARS-CoV-2,
causadora da COVID-19, j& que o virus que antes raramente ocasionava casos mais graves em
seres humanos, atualmente, pode vir a acarretar sintomas mais sérios e perigosos, sendo capaz

de levar a 6bito.

O novo coronavirus é transmitido através de goticulas respiratérias, com isso, tende a
ser disseminado de forma mais rapida, logo, € possivel afirmar que dada a globalizacéo, a livre
circulacdo de pessoas, difundiu a doenga por todo globo, o que culminou na transformacéao da
patologia em pandemia.

A conversdo da COVID-19 em pandemia e a falta de medicamentos capazes de tratar a
doenca, acarretaram a necessidade da instauracdo de diversas medidas para conter o avango da
transmissdo, dentre essas, ¢ possivel destacar o “/ockdown”, expressao que na traducao literal,
significa confinamento. E na realidade, trata-se de uma medida mais drastica imposta pelo
Estado para distanciamento social, que por sua vez, € uma forma de bloquear a circulagédo da

populacéo, que no geral, deve se manter em casa. (BEM ESTAR, 2020)

A adocéo desta medida acarretou impactos na economia em diversos setores.
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Conforme dados divulgados pelo IBGE (2020), na comparacdo entre o primeiro

trimestre de 2020 e 0 mesmo periodo de 2019, o PIB nacional teve uma contracdo de cerca de
11,4%, sendo essa a maior contracao registrada para este periodo desde 1996. Dentre os setores
que contribuem para o Valor Adicionado, os setores da Inddstria e Servigos estdo entre 0s mais

afetados.

A Industria teve uma retracdo de 12,7%, sendo atividade Industrias de Transformacao
a registrada com o pior resultado, uma gqueda de aproximadamente 20%. Este resultado se deve,
principalmente, pela recuada na fabricagdo de veiculos; de outros produtos de transporte; de
maquinas e equipamentos; e na inddstria téxtil e de artigos de vestuario. Ja nos Servigos, estima-
se, também em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior, que o setor retraiu 11,2%, sendo
amaior queda ja registrada na série historica. Seus piores resultados foram em Outras atividades
de servigos que decaiu 23,6% e Transporte, armazenagem e correios com um decréscimo de
20,8%.

Desta maneira, é possivel salientar que o decreto das medidas levou a um decréscimo
do ritmo econémico do pais, e no que tange o objeto deste estudo, gerou uma queda na demanda

do setor aeroviario.

2.2 SETOR AEREO BRASILEIRO

O setor aéreo, de forma geral, inclui um aglomerado de organizagdes pertencentes tanto
as pessoas juridicas direito publico quanto as pessoas juridicas e/ou fisicas de direito privado,
da qual o campo de atuacgdo € o transporte aéreo. (SILVA, 2021)

Este setor é extremamente relevante na economia em ambito mundial e para cada pais
em particular. Conforme os dados mais recentes divulgados pela a Associacdo Brasileira de
Empresas aéreas - ABEAR, estima-se que em 2014, o impacto do setor aéreo na economia
global, o que compreende os efeitos diretos, indiretos, induzidos e resultantes do efeito
catalitico, girou em torno de US$ 2,7 trilhdes, o que corresponde a 3,5% do produto interno
bruto mundial (PIB).

No Brasil, o setor é considerado essencial para o desenvolvimento econdmico do pais.

Diante da extensdo territorial do Brasil, o transporte aéreo é, por
vezes, 0 Unico meio de acesso a determinadas localidades. A
reducdo das distancias entre e espaco e tempo promove uma maior
competitividade econdmica, aumenta a produtividade e gera maior
eficiéncia. (EPL; ONTL, 2022, p.2)

Nos ultimos anos, o setor aéreo brasileiro apresentou relevantes transformacées. Ainda
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que haja problemas na infraestrutura tal como a superlotacdo nos aeroportos, e outras crises

como a pandemia da Covid -19, que vem sendo enfrentada pelo setor, o transporte aéreo por
meio da politica de “Flexibilizagdo” que levou a uma maior liberdade para atuagdo das
companhias aéreas, que antes estavam sujeitas a intervencdo do Estado por meio de politicas
regulatorias (CRAVO, 2014); e também através da insercdo de administradores aeroportuarios
privados e das fusdes/aquisicOes de empresas aéreas, apresentou expressiva importancia no
progresso econémico brasileiro.

Atualmente, das companhias aéreas que atuam no Brasil, duas estdo listadas na B3: a
AZUL LINHAS AEREAS S.A e GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.. Essas,

objeto desta pesquisa, serdo aqui brevemente apresentadas de forma individual.

2.2.1 AZUL LINHAS AREAS S.A

A crise enfrentada pela aviacdo brasileira entre 2005 a 2008, com a faléncia de
companhias de grande porte e acidentes aéreos de grande proporc¢do, além de uma falta de
infraestrutura dos aeroportos, levou David Neelman a fundar em 15 de dezembro de 2008, a
Azul com um voo inaugural entre Campinas e Salvador. (AEROFLAP, 2018)

A ideia era construir uma empresa sob a ética de operacdo low cost para penetrar rotas
que as grandes empresas da época (GOL e TAM) ndo alcancavam. Deste modo, a empresa
iniciou suas atividades com voos para destinos pouco concorridos, operando aeronaves de
pequeno porte da Embraer. Inicialmente, foi injetado U$$ 250 milhdes, instaurou-se uma frota
reduzida e uma gestéo eficiente, e assim, a empresa cresceu rapidamente, e se tornou uma das
companhias mais relevantes no cenaria doméstico da aviacdo do pais. (PINGUELLI, 2021)

Em 2009, alcangou a marca de 1 milhdo de passageiros transportados, e expandiu sua
atuacdo para diversas cidades do pais. Em 2012 a empresa incorporou a TRIP, a maior regional
da América latina naquela época. Nos anos que sucederam, a companhia continuou a expandir
suas operacGes no mercado domeéstico, e entrou no mercado internacional. A fim de
impulsionar seu desenvolvimento estabeleceu parcerias com a United Airlines, HNA e a TAP.
Em seguida, abriu o capital em 2017 e em 2018 fechou o balango com uma receita de R$ 9,2
bilhdes. (AVIACAOBRASIL, 2022)

Atualmente, “a Azul é a maior companhia aerea do Brasil em nimero de voos e cidades
atendidas, com mais de 150 destinos nacionais e internacionais.” (VOEAZUL, 2022)

E segundo a ANAC (2021), é lider no setor com cerca de 33,4% demanda pelo transporte

no pais.

2.2.2 GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A

O empresario Constantino de Oliveira Junior e seus trés irmdos fundaram, em agosto de

2000, a GOL, com arazdo social “GOL Transportes Aéreos Ltda”. A escolha do nome leva em
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consideracdo o carater monossilabo da palavra, a facil prondncia e uma alusao ao Brasil, que é

um pais popular por seu futebol. (Pinguelli, 2021)

A primeira aeronave da GOL Transportes Aéreos, em janeiro de 2001, saiu de Brasilia
em direcdo ao estado de S&o Paulo, dando inicio as opera¢fes da companhia. Segundo o website
da empresa, prestando servicos de baixo custo, de forma segura e inteligente. Foi pioneira na
forma de trabalhar de maneira inovadora, isto €, na implantacdo de um novo modelo de negocio
é conhecido como “low cost” , que significa baixo custo, que revolucionou o mercado de

aviacdo no pais democratizando o0 acesso ao transporte aéreo. (VOEGOL, 2022).

O modelo “low cost” foi adaptado ao mercado brasileiro maximizando o fluxo de
passageiros tanto viajantes de neg6cios quanto viajantes a turismo. A intenc¢ao de trazer ao mercado
aéreo uma fatia das classes B e C2 que estavam fora da aviagdo utilizando outros modais para sua
locomogdo. A missdo empresarial passa a primar a0 maximo a rentabilidade por assento
disponivel. (FILHO,2020, p.40)

Em 2004, a companhia se destacou por vender aproximadamente R$ 1,6 bilhdo em
passagens por meio de seu site, consolidando-se como uma das maiores empresas de e-
commerce no Brasil; e por também ter estreado nas “Bolsas de Valores de Sdo Paulo (Bovespa)
e Nova York (NYSE), vendendo 33.050.000 acdes preferenciais, que totalizou na captacao de
R$ 878.138.500,00 milhdes”. Ja em marco de 2007, a GOL comprou a Varig e por conseguinte,
tornou-se um dos maiores grupos de aviacdo da Ameérica Latina, transportando mais de 20
milhdes de passageiros por ano. (VOEGOL, 2022)

Atualmente, a empresa € responsavel por cerca de 31,7% da demanda doméstica de
passageiros. A GOL sustentou a lideranca de mercado no segmento ao longo dos Gltimos anos,
entretanto, com a crise instaurada pela pandemia da Covid-19, no ano 2021, ela foi ultrapassada

pela Azul.

2.3 DEMONSTRACOES CONTABEIS

A contabilidade € uma ciéncia social aplicada que tem como um de seus objetivos,
fornecer informacdes confiaveis acerca da situagdo financeira e econdmica da entidade para

SEeus Uusudrios internos e externos.

A Contabilidade, na qualidade de ciéncia social aplicada, com metodologia
especialmente concebida para captar, registrar, acumular, resumir e interpretar os
fendmenos que afetam as situacBes patrimoniais, financeiras e econdmicas de
qualquer ente, seja este pessoa fisica, entidade de finalidades ndo lucrativas, empresa,
seja mesmo pessoa de Direito Publico, tais como Estado, Municipio, Unido, Autarquia
etc., tem um campo de atuacdo muito amplo. (Equipe de professores da FEA-USP,
2010, p.1)

Segundo lucidibus e Marion (2008), em suma, a contabilidade é uma grande ferramenta
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de auxilio para tomada de decisdo. A priori as informag6es geradas pela contabilidade, através

dos denominados relatorios contabeis, destinavam-se ao préprio detentor do patrimdnio, 0
decorrer do tempo atrelado a evolugdo tecnoldgica e a globalizacdo, gerou a formacéo de novos
usuarios, tais como, investidores, credores por empréstimos, fornecedores, Governos, clientes,
empregados e etc., e sendo assim, modificou a forma na qual esses relatorios eram produzidos
a fim de atender a demanda dos novos Usuarios.

Em conformidade com o pronunciamento técnico CPC 26 (R1),

As demonstracfes contabeis sdo aquelas cujo propdsito reside no atendimento das
necessidades informacionais de usuarios externos que nao se encontram em condicdes
de requerer relatdrios especificamente planejados para atender as suas necessidades
peculiares (CPC 26 (R1), 2011, p. 3).

Ja o CPC 00 (R2), que aborda a estrutura conceitual para relatério financeiro, expde que

as demonstracdes contabeis objetivam:

Fornecer informacdes financeiras sobre os ativos, passivos, patrimonio liquido,
receitas e despesas da entidade que reporta que sejam (teis aos usuarios das
demonstracdes contdbeis na avaliacio das perspectivas para futuros fluxos de entrada
de caixa liquidos para a entidade que reporta e na avaliacdo da gestdo de recursos da
administracéo sobre os recursos econdmicos da entidade (CPC 00 (R2, 2019, p. 5).

Vale salientar que no Brasil, os relatorios contabeis sdo intitulados Demonstracdes
Financeiras, que precisam estar em consonancia com as Normas Brasileiras de Contabilidade
(NBC), com a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e com a Lei de Sociedade por A¢des
(Lei n°. 6.404, de 1976). E que também, esta lei, em seu artigo 176, dispGe que as sociedades
andnimas, ao fim de cada exercicio social, elaborara, obrigatoriamente, as seguintes
demonstracdes: balanco patrimonial; demonstracdo do resultado do exercicio; demonstracdo
dos fluxos de caixa; e, quando companhia aberta, demonstracéo do valor adicionado.

Posto isto, é relevante destacar que a analise destas demonstracGes pretende apresentar,
a partir das informacdes disponibilizadas pela entidade, um retrato da posicdo econdémico
financeira atual, as questfes que culminaram na evolucdo apresentada e as projecdes para 0
futuro. (NETO, 2015)

2.3.1 Balanco Patrimonial

O Balango Patrimonial é uma das demonstragdes mais relevantes para os usuarios da
informagdo contabil, dado que este relatério expfe tanto a situacdo patrimonial quanto a
financeira de uma entidade em um periodo especifico. A partir dele, torna-se possivel analisar
um comportamento financeiro de um negocio, compreender a forma na qual os recursos da
empresa foram utilizados, construir um planejamento estratégico, compor um planejamento

tributério, ou seja, em suma, tomar decisfes econémicas e financeiras de forma mais assertiva.
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O balango patrimonial é uma demonstracdo que evidencia a posi¢do patrimonial e

financeira da entidade em determinada data. Entende-se por posicdo patrimonial e
financeira 0 montante de recursos econdmicos controlados pelas entidades (ativos), o
montante de obrigacfes para com terceiros (passivos) e o valor residual dos acionistas
(patriménio liquido). (SALOTTI et al, 2019, p.64)

Conforme a Lei de Sociedade por AcGes dispde em seu Art. 178, “No Balanco, as contas
serdo classificadas segundo os elementos do patriménio que registrem e agrupadas de modo a
facilitar o conhecimento e a analise da situacdo financeira da companhia.”

De acordo com a Lei n°® 11.638/07, MP n° 449/08 e Resolugdo CFC n° 1.121/08, a nova
estrutura do Balanco Patrimonial passa a ser a seguinte:

Figura 1: Estrutura do Balanco Patrimonial

Fonte: Conselho Federal de Contabilidade

2.3.1.1 Ativo

O ativo é formado pelas contas de bens direitos e outros recursos da organizacdo que
resultem ou auxiliem na geracdo de beneficios econdémicos, no geral, em forma de caixa.

Conceitua-se como “recurso econdmico presente controlado pela entidade como resultado de

eventos passados”. (CPC 00, 2019, p.19)

2.3.1.2 Passivo

O passivo é formado pelas obrigacdes financeiras da entidade, isto €, despesas ou
dividas oriundas de eventos passados, onde as liquidacGes devem resultar em saida de recursos
que se convertam em beneficios econdmicos. E definido como “Obrigagao presente da entidade

de transferir um recurso econémico como resultado de eventos passados.” (CPC 00, 2019, p.19)
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2.3.2 Demonstracgéo de Resultado do Exercicio

A demonstracéo de resultados (DRE) é um relatorio tdo importante quanto o Balanco
Patrimonial, ela evidencia os resultados apurados pela entidade. Essencialmente, é a partir dela
que o usudrio podera avaliar se operacdes estdo gerando lucro ou prejuizo, e também avaliar
as disposices em termo de receitas, custos e despesas.

Segundo Matarazzo (1998, p.47), a Demonstracdo de Resultados do Exercicio

demonstra:

Os aumentos e redugdes causados no Patriménio Liquido pelas operacoes da empresa.
As receitas representam normalmente aumentos do Ativo, através de ingresso de
novos elementos. As despesas representam redugdo do Patrimonio Liquido. Enfim,
todas as receitas e despesas se acham compreendidas na Demonstracdo do Resultado,
segundo uma forma de apresentagcdo que as ordena de acordo com a sua natureza,
fornecendo informac®es significativas sobre a empresa.

De acordo com a lei ja mencionada, ela deve discriminar:

I- a receita bruta das vendas e servicos, as deducdes das vendas, os abatimentos e 0s
impostos;

Il — a receita liquida das vendas e servicos, o custo das mercadorias e servigos
vendidos e o lucro bruto;

Il — as despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das receitas, as
despesas gerais e administrativas, e outras despesas operacionais;

IV — o lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras despesas;

V — o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda e a provisdo para o
imposto;

VI — as participagbes de debéntures, empregados, administradores e partes
beneficiarias, mesmo na forma de instrumentos financeiros, e de instituicdes ou
fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados, que ndo se caracterizem como
despesa;

VIl — o lucro ou prejuizo liquido do exercicio e 0 seu montante por agdo do capital
social.

E possivel definir as receitas como recursos oriundos da execucio da atividade fim da
entidade. Ao passo que os custos/despesas podem ser definidos como 0s gastos necessarios
obtencdo da receita, vale destacar que os custos estdo diretamente atrelados ao processo
produtivo da companhia enquanto que as despesas relacionam-se a todos 0s outros gastos que
uma empresa possar ter.

A DRE tem como principal objetivo evidenciar o resultado apurado em relagdo as
operacdes realizadas em um periodo estabelecido, geralmente, 12 meses.

De maneira sucinta, o resultado é apurado deduzindo-se das receitas de todos 0s custos

e despesas.

2.4 TECNICAS DE ANALISE DAS DEMONSTRACOES

Em conformidade com Assaf Neto (2015, p.53),

O raciocinio basico da analise de balangos desenvolve-se por meio de técnicas
oriundas de diferentes areas do saber (contabilidade, matematica e estatistica,
principalmente). Essas técnicas apresentam uso bastante generalizado e sofrem
periodicamente um processo natural de aprimoramento e sofisticagéo.
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As principais técnicas de andlise das demonstracfes financeiras sdo a Analise
Horizontal, a Analise Vertical e a Analise de indices, neste estudo, com a finalidade de alcangar

0 objetivo estabelecido, serdo desenvolvidas as duas primeiras.

2.4.1 Andlise Horizontal

A andlise horizontal é um ferramenta de anélise comparativa e temporal, isto é, trata-se
de um processo que permite relacionar cada item de um demonstrativo contébil apurado em
determinado exercicio, com 0 mesmo item apurado no exercicio anterior, denominado periodo-
base, revelando, em percentual, a evolucdo dos valores.

De acordo com Matarazzo (1998, p.256), a Analise Horizontal objetiva “mostrar a
evolucdo de cada conta das demonstrac6es financeiras e, pela comparacao entre si, permitir tirar
conclusdes sobre a evolugdo da empresa.”

Por meio da andlise horizontal é possivel comparar a variacfes de diversos elementos
financeiros e patrimoniais, 0 que por conseguinte, permite que o0 usuario possa avaliar a
evolucdo histérica da entidade.

Isto posto, é possivel salientar que a andlise horizontal permite avaliar o desempenho
passado da empresa e também estimar uma tendéncia futura. (NETO, 2015)

2.4.2 Andlise Vertical

A analise vertical do BP detalha a participacdo de cada item sobre o0s ativos e passivos
totais, na DRE representa uma analise geral da lucratividade e a representacdo dos custos e
despesas frente a receita gerada.

Matarazzo (1998, p.256), explica que a andlise vertical tem como objetivo:

Mostrar a importéncia de cada conta em relacdo & demonstragdo financeira a que
pertence e, atraveés da comparacdo com padrdes do ramo ou com percentuais da
prépria empresa em anos anteriores, permitir inferir se ha itens fora das proporc¢des
normais.

De forma sucinta, a analise vertical também é um processo comparativo, com resultados
expressos em porcentagens, que revelam a participacdo de cada conta ou grupo de contas em

relacdo ao valor total apurado no demonstrativo.

3 METODOLOGIA

Para desenvolver uma pesquisa € necessaria a utilizacdo de metodos apropriados para
sua preparacdo. Neste topico serdo abordados todos os aspectos metodologicos realizados neste
estudo, descrevendo-se 0s procedimentos necessarios e Uteis para analisar o impacto da
pandemia da Covid -19 nos resultados das empresas do setor aéreo, com a¢des na Brasil, Bolsa,
Balcéo - B3.
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Para que se possa obter uma resposta de um determinado problema é necessario que se

saiba 0 que ¢ pesquisa. Gil (1999), afirmar que se pode definir como pesquisa “o processo
formal e sistematico de desenvolvimento do método cientifico. O objetivo fundamental da
pesquisa € descobrir respostas para problemas mediante emprego de procedimentos
cientificos”.

As pesquisas sao classificadas quanto ao objetivo, meios e a abordagem. Quanto ao
objetivo, essa pesquisa enquadra-se como descritiva posto que na concepcao de Gil “a pesquisa
descritiva tem como principal objetivo descrever caracteristicas de determinada populagdo ou
fendmeno ou estabelecimento de relacdes entre as variaveis”. Este trabalho, busca descrever a
relacdo entre a crise instaurada pela pandemia do Covid -19 e o resultado apurado pelas
empresas GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. e AZUL S.A.

Quanto aos meios trata-se de uma pesquisa bibliogréafica e documental, através de fontes
secundaria. Assim como Gil (1999) propde, “vale-Se de materiais que ndo receberam ainda um
tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da
pesquisa’.

Foi feito o levantamento e a coleta de informacbes para o estudo e em seguida
desenvolveu-se a técnica de analise vertical e horizontal com base no exposto nos
demonstrativos contabeis. A coleta de dados foi realizada por meio das demonstracdes
contabeis (Balango Patrimonial e DRE), referente aos anos de 2019, 2020 e 2021 das empresas
ja mencionadas.

Quanto a abordagem, a pesquisa € classificada tanto como quantitativa, quanto
qualitativa. Quantitativa, pois as variaveis que serdo utilizadas terdo valores monetéarios, além
dos dados que terdo tratamento estatisticos e qualitativa, pois busca compreender e interpretar

os fendmenos apresentados.

4 ANALISE DE DADOS

O cenério econémico foi afetado com a instauragdo da pandemia da Covid -19, como ja
mencionado anteriormente, um dos setores mais impactados pela crise foi o da aviacao.

Segundo o Estaddo (2020), a fim de mitigar os efeitos da crise e se recuperar dos
impactos da COVID - 19, a GOL e a Azul adotaram algumas medidas, tais como: negociagédo
de cortes salariais de 25% a 50%, que reduziu os custos com mao-de-obra em 50%, adiamento
de investimentos ndo essenciais, renegociacdo de contratos de leasing de aeronaves e
negociacdo de uma nova linha de crédito com o BNDES.

Portanto, para que se possa compreender o impacto da pandemia nos resultados das
demonstragdes, neste estudo, foram analisadas, através da técnicas de avaliagdo horizontal e
vertical, as contas contabeis das demonstracdes financeiras consolidadas, Balanco Patrimonial

e Demonstracdo do Resultado do Exercicio das companhias GOL Linhas Aéreas Inteligentes
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S.A. e AZUL Linhas Aéreas S.A, referentes aos anos de 2019, 2020 e 2021.

4.1 AZUL LINHAS AEREAS S.A.

Através das demonstracdes contabeis disponiveis a todos pela Comissdo de Valores
Imobilidrios — CVM e auditada pela ERNST & YOUNG Auditores Independentes S.S., é
possivel estimar a situacdo da companhia dos anos de 2019, 2020, 2021, entendendo de que
forma a pandemia pode ter impactado o resultado da empresa aérea.

As tabelas 1 e 2 abaixo, apresentam o resultados dos itens contdbeis no periodo pre
pandemia, 2019, no apice da crise, 2020, e em 2021, ano em que o afrouxamento da medidas

restritivas se consolidaram com o aumento da disponibilidade das vacinas.

Tabela 1: Balanco Patrimonial (Reais mil) da AZUL S.A. em 2019, 2020 e 2021
[ BiacoPatrimemisldmsA ]

Descricdo da Conta 31.dez.2021 31.dez.2020 31.dez.2019
Ativo Total 18.533.473 15.794.457 19.197.490
Ativo Circulante 5.846.336 5417423 4138731
Caixa e Equivalentes de Caixa 3073799 3.064815 1.647.880
Aplicagdes Financeiras 1430 21819 62.009
Contas a Receber 907.893 873382 1.163.366
Estoques 571924 402.587 260.865
Tributos a Recuperar 109.699 133.706 139.668
Despesas Antecipadas 244413 219.039 139.403
Cutros Ativos Circulantes 847.178 630.073 723.040
Ativo Ndo Circulante 12.687.137 10.377.034 15.058.759
Ativo Realizavel a Longo Prazo 3.368.330 2.796.319 4417.632
Imobilizado 7.960.769 6410447 9.553.643
Imobilizado em Operagio 1.961.174 1.799.706 9.333.643
Direito de Uso em Arrendamento 5.999.393 4.610.741 0
Intangivel 1.338.038 1.170.268 1.087.484
Passivo Total 18.533.473 15.794.457 10.197.490
Passivo Circulante 11.710.253 10.212.631 6.862.020
Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 459.697 400371 35751
Fomecedores L.771.663 2.238.668 1.376.850
Obrigagdes Fiscais 127.685 55.260 49.060
Empréstimos e Financiamentos 4.521.055 3.130.681 2.066.460
Qutras Obrigacies 3.853.050 3531841 2.688.638
Outros 3.853.050 3531841 2.688.638
Taxas e tanfas 217.863 137.073 0
Fomecedores - risco sacado 3604 157.801 249.727
Transportes a executar 3.063.816 2488872 2.090.222
Prémios de seguros a pagar 92.793 52427 49.938
Programa de parcelamento govemamental 69.691 13.358 13.480
Instrumentos financeiros derivativos 77509 173.769 81196
Outros passivos circulantes 153.998 289.197 200.043
Reembolso a clientes 73.686 221342 4.032
Provisdes 977.103 §33.810 35441
Passivo Nio Circulante 25.156.223 19.730.576 15.854.644
Empréstimos e Financiamentos 20.388.251 16.730.645 13.338.317
Outras Obrigagdes 2243486 901.266 363.900
Trbutos Diferidos 0 0 2141516
Provisdes 2322486 1.988.663 1.459.911
Patrimdnio Liquido Consolidado -18.333.003 -14.148.750 -3.510.174
Capital Social Realizado 2.200.996 2.266.992 2243213
Reservas de Capital 1934512 1.934.703 1.913.265
Lucros/Prejuizos Acumulados -22.364.310 -18.351.102 -1.316.393
Outros Resultados Abrangentes 3799 633 -139.261

Fonte: Elaborado pela autora com base no divulgado pela CVM.
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Tabela 2: Demonstracdo do Resultado do Exercicio (Reais mil) da AZUL S.A. em 2019, 2020 e 2021.
[ DREAFULSA(REABML

Descricho da Conts 31.dex 2021 | 31.dex. 2020] 31 dex 2009
Receita de Venda de Bens o'ou 5 ervigos 9973719 | ST44.126 10442517
Transporie de passageims 8811044 5099607 10.907 3E9
Trandporte de cargas e sulras recedas 1.164 GBS T4 519 534 428
Custo dos Bens e'on Services Vendidos -B.124.204 | -S436.691 ) 11346325
Combustivel de avagio 3.257.223| -1.308.750( -3.085.603
Salines & beneficios -L.566.667) -1.242312| -1.599 645
Tarifas aeropomuanas -A17.031 -4 Bl -T4.8T1
Prestagio de serviges de trafego 395,553 188327 476481
Maternms de manutenido & reparo -544.647 -4 5 -354.10%
Depreciacio ¢ amortzacio -1.346, 328 -1 342 407] 1,857 554
[mparment L.075.682 T57554| -2.897333
Cutros -1 409,650 943777 -677.091
Resultade Bruwio 1.851.515 1BS. 433 TE.491
Despesa s Res eitas Operacionais -1.796.730 | -1.664.516) -1.2 70893
Despesas com Vendas -424 680 -351314 -471312
Despesas Gerads & Administrativas -3128.9%0 -3 020 - 1ok A B0
Cutras Despesas Opemcionas 1.0 1080 A65.1 74 0
Eosultads Antes do Resultado Flnancedrs @ dos £4792 | 1300081 -1.105 400
Tributos

Resuliade Finamesiro -4, 268003 |-#.676.133| -1 340865
Eecedas Financeras LOLE 54 &) 198 397523
Recedas financeims 134 280 oy Ik rion
[nstumentos financeirs demvativos B4 184 0 125452
Despesas Fmanceras -5. 206,467 -9.738431| -1.7383EE
Despesas Financeiras -3.83% 241 -3 514587 -1.3094804
Varagdes monetddas ¢ camb@is L4410 4300 540 151 205
Instramentos financeiros demativos Q -1.107 4™ J
Resuliado com paes relacionadas 4178 RIEFET -14 558
Resuliade Antes dos Tritmies sebre o Lucre [ -4.213.208 | -1L077214) -3 536,265
Impasto de Ronda o Contribuicio % oclal sebre o (i} 242 50% 1331789
Locras

Comente 0 11 2228
Diferdo [] 141514 135 407
Resubiado Liquido das Operagpdes Continwadas | 4211308 | -10.334 708 -2 403 084
Lucro/Prejuize Consalidads do Periodo -4, 213208 | LOENLTIR] 3 400086

Fonte: Elaborado pela autora com base no divulgado pela CVM.

Em relacdo ao Balango Patrimonial é vidvel destacar que o ativo tem sua maior
concentragdo em Imobilizados e que dentre o periodo exposto, apresentou uma expressiva
variacdo. Ja no que tange o passivo, cabe destacar que o exigivel demonstrou ser razoavel na
comparacdo entre as contas de curto e longo prazo, e denota concentragdo na conta
Empréstimos e Financiamentos. No concerne do Patriménio liquido é viavel notar que o saldo
aumentou substancialmente, de forma negativa.

Ja no que diz respeito a Demonstracdo do Resultado do Exercicio € possivel perceber
que o custo dos servicos vendidos € alto em comparacdo a receita de vendas. Além disso,
quando se observa o resultado da empresa, verifica-se que no trés anos, do periodo delimitado,

ha déficit, e em especial, o ano de 2020, é o que apresenta o valor mais expressivo.

4.1.1 Anélise Horizontal e Vertical da AZUL S.A

A andlise horizontal, em sintese, é a verificacdo da variacdo de contas ou grupos de
contas, em percentual, entre um periodo e outro analisado. Ao passo que a vertical é a
participacdo de cada conta ou de cada grupo de contas, em percentuais, em relacdo ao valor

total do demonstrativo em analise.
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Tabela 3: Anélise Horizontal e Vertical do BP da AZUL S.A.

Descricio da Conta A.dez 2001 | AV | AH | 31der 2020 |AVYH AH | 31 dez 2019 | AVOH

Ativ o Todal 18533473 100 17 15m4457 100] 18] 191974e0 109
Ativ o Cimculante 5.846.336 3 B S417423) 34 31] 413811 22
Caixa o Fquialentes de Cai 3.075.786 17 1] 3064815 19 BS| 1.847 BR(Y g
Asfcacies Fienceias 1.430 L] o8 S1E15 1 42 52 005 5
Conizsz Raceber o07.808 5 14 B75382 6 -35|  118585§ g
Estoques 5T71.924 4 #2587 3 5 260 865 1
Trbuiosz Paouperer 100500 1 -18 133704 1 -4 159 568 1
Despems Aniscipades 244413 1 12 219038 1 57 150 403 1
Orutroe Ativos Ciroubaniss B4T.178 5 34 E0075 4 -3 723 (40 4
AtivoNdo Cironlante 12 687137 &2 n 10377034 &5 -31| 1S0SETER| TR
AtivoRealzavela LonsoPraso 3368330 18 X 2WG310 18 -37] 441762 33
ImobilEado TR TE 5 Pl 6410447 41] -353] 953643 30
TImhifrario em Orperacin 196117 11 g 1700708 11 -Bl] S3553843[ 30
Diretode Teo em Asrendamenin 5.000 585 32 30 4510741 39 100 I o
Intan= el 1338038 1§ 1170268 7 B 1087484 g

Descricas da Conta 31.cez 2021 |AVYG AH |31 der 7020 [AVeS | AH |31 der 2019 | AV
P as s ivo Total 18533473 (1M 17 [ 15794 457) 100| -18| 19187400 100
P assivo Circulante 11 710.253 &3 15 | 10.212.631 5 49| 6.862.020 36
Obrizaches Socizis @ Trabathistas 450887 2 15 AD3T1 3 12 35757 2
Fornzcadoges 177188 10 -21 2238 668 14 63 1376.850 7|
Obrizacies Flscais 127685 1 131 55260 [1] 13 42080 1]
Empristimos 2 Financiamentos 4521.055 24 44 3.130.681 20 5 2066480 11
Jutras Obrizagdes 3.853.050 21 2 353841 2 31 21.688.658 14
Provisdes 977.108 5 14 853 10| 3| 164 323441 2
Fassivo Nao Circulante 25.15628 136 27 1930576 135 24| 15854484 B3
Empristimos @ Financiamentos 2038825 110 2 16. 750,645 104 24| 13558317 71
Outras Obrizacdes 21245488 12 27 001 268 [ 76 5863500 3
Tributoz Dif eridoz [1] [1] [ 1] 0] -1 242518 1
Provisdes 2522 4856 14 27 1.088 f65 13 33 1482011 B
P at riménio Liguidv Consolidado -18.333.003 00 30 [-14.148.780 00| 302| 3818174 -18
Capital Social Realizado 2200008 12 1 2266 000 14 1 22431215 12
Fezzrvas de Capital 1834512 10 o 1.854 7035 12 1 1813265 10
Lucros Prejumos Acsomlades -22564310 | -122 23 -1B351.102( -1146] 144| -T735163% -39
Outros Fesubados Abmanzentes 3780 1] T35 655 0] -1 -158241 -1

Fonte: Elaborada pela autora.

Em 2019, ano que antecede a pandemia, dos recursos disponiveis na AZUL S.A., 36%
correspondem capitais de terceiros a curto prazo e 83% de capitais de terceiros a longo prazo,
e um capital proprio (Patriménio Liquido) negativo de 18%. Esses recursos foram aplicados no
Ativo da entidade da seguinte forma: 22% correspondem ao capital de giro (Ativo Circulante)
e o restante, 78% no Ativo Néo Circulante. J& em seu apice, 2020, o capital disponivel era de
65% que correspondem ao curto prazo e de 125% ao longo prazo, com um capital proprio 90%
negativo. Esses capitais foram aplicados no Ativo da seguinte maneira: 34% correspondem ao
capital circulante e o restante, 66% esta investido no Ativo N&o circulante. Em 2021, ano em
que as medidas sanitarias restritivas foram afrouxadas, os recursos disponiveis na companhia,
eram 63% correspondentes aos capitais de terceiros a curto prazo e 136% capitais a longo prazo,
e por isso, um patrimonio liquido avaliado negativamente em 99%. Esses recursos foram
empregados no Ativo da empresa do seguinte modo: 32, % correspondem ao Ativo Circulante
e 68% estd investido no Ativo N&o Circulante.

No tocante da analise horizontal foi utilizado como o ano base, o exercicio anterior ao
analisado, ou seja, a fim alcancar o objetivo da pesquisa, foi analisado o ano de 2021 com base
em 2020, e esse, com base em 2019. Isto posto, segue o resultado apurado.

Em relacdo ao ano base 2019, o Ativo Circulante da empresa cresceu 31% em 2020,

enquanto, que no Ativo Nao Circulante houve um decréscimo de 31%, além disso, no mesmo
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periodo, teve um acréscimo de 49% e 24% no Passivo Circulante e Néao Circulante,

respectivamente. Contudo, no que tange o Patrimonio Liquido, que ja apresentava um resultado
negativo, no mesmo periodo, houve um aumento de 302%, por conseguinte, aumentou o
resultado negativo do capital proprio.

Ja a respeito de 2021 com base no ano 2020, a companhia teve um aumento de 8% e
22% nos Ativos Circulantes e Ndo Circulantes, nesta ordem. E no que se refere ao Passivo,
neste mesmo periodo, houve aumento de 15 %, 27% e 30% no Passivo Circulante, N&o
Circulante e Patrimonio Liquido da entidade.

Tabela 4: Andlise Horizontal e vertical da DRE da AZUL S.A.

Descricao da Conta 31.dez.2021 [AV%| AH [ 31.dez.2020|AV% AH | 31.dez.2019| AV%
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 9.975.729 | 100 74 | 5.744.126| 100 -50 | 11.442.317| 100
Transporte de passageiros 8.811.044 88 75 5.039.607| 88 -54 1 10.907.889| 95
Transporte de cargas e outras receitas 1.164.685 12 65 704519 12 32 534.428 5
Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos -8.124.204 -81 49 | -5.458.691 -95 -52 | -11.366.825| -99
Combustivel de aviagdo -3.257.223| -33 116 | -1.508.750 -26 -51 | -3.085.603| -27
Salarios e beneficios -1.566.667| -16 26 | -1.242.812 -22 -22 | -1.593.645| -14
Tarifas aeroportuarias -677.653] -7 46 -465.606] -8 -36 -724.971] -6
Prestagdo de servicos de trafego -395.533 -4 37 -288.327 -5 -39 -476.481| -4
Materiais de manutengao e reparo -546.647 -5 18 -464.566] -8 31 -354.105| -3
Depreciagao e amortizagéo -1.346.523] -13 7 | -1.262.407 -22 -19 | -1.557.596| -14
Impairment 1.075.682 11 42 757.554] 13 -126 | -2.897.333| -25
Outros -1.409.640( -14 43 -983.777| -17 45 -677.091| -6
Resultado Bruto 1.851.525 19 549 285.435 5 278 75.492 1
Despesas/Receitas Operacionais -1.796.730 -18 7 | -1.684.516( -29 33 | -1.270.892| -11
Despesas com Vendas -424.680 -4 21 -351.316] -6 -25 -471.312| -4
Despesas Gerais e Administrativas -328.970 -3 -62 -864.026] -15 8 -799.580| -7
Outras Despesas Operacionais -1.043.080 | -10 | 122 -469.174] -8 100 0| 0
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos 54.795 1 | -104 | -1.399.081| -24 17 | -1.195.400( -10
Tributos

Resultado Financeiro -4.268.003 -43 -56 | -9.678.133| -168 622 | -1.340.865| -12
Receitas Financeiras 1.018.464 10 |1.589 60.298] 1 -85 397.523 3
Receitas financeiras 154.280 2 156 60.298] 1 -16 72.071 1
Instrumentos financeiros derivativos 864.184 9 100 0] 0 -100 325.452 3
Despesas Financeiras -5.286.467 | -53 -46 | -9.738.431| -170 460 | -1.738.388| -15
Despesas Financeiras -3.838.243 | -38 53 | -2.514.587| -44 89 | -1.329.524| -12
VariacOes monetarias e cambiais -1.443.046 | -14 -66 | -4.302.540| -75 998 -391.905| -3
Instrumentos financeiros derivativos 0 0 | -100 | -2.207.470| -38 100 0| 0
Resultado com partes relacionadas -5.178 0 -99 -713.834 -12 4.109 -16.959 0
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -4.213.208 -42 -62 | -11.077.214| -193 337 | -2.536.265| -22
Imposto de Renda e Contribuigao Social sobre o 0 0 [ -100 242505 4 82 133.179
Lucro

Corrente 0 0 | -100 -11] 0 -100 -2.228 0
Diferido 0 0 | -100 242.516 4 79 135.407 1
Resultado Liquido das Operagdes Continuadas -4.213.208 | -42 -61 |-10.834.709 -189 351 | -2.403.086| -21
Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo -4.213.208 -42 -61 | -10.834.709| -189 351 | -2.403.086| -21

Fonte: Elaborada pela autora.

Na Analise Vertical da DRE, em 2019, em relacdo a Receita Liquida, os Custos de Bens
e Servicos Vendidos correspondem a 99%, a Despesa Operacional equivale a 11%, assim, a
AZUL obteve um Resultado Operacional negativo de 10%. Adicionando o Resultado
Financeiro negativo em 12% e excluido o Imposto de Renda e Contribuicdo Social de 1%, a
empresa obteve um Lucro Liquido deficitario de -21%. Em 2020, em relagdo a Receita Liquida,
0s Custos de Bens e Servicos Vendidos correspondem a 95%, a Despesa Operacional equivale
a 29%, entdo, a companhia obteve um Resultado Operacional negativo de 24%. O Resultado
Financeiro foi de -168% e o Imposto de Renda e Contribuicdo Social 4%, o Lucro Liquido da

companhia foi de -189%. Ja em 2021, em relacdo a Receita Liquida, os Custos de Bens e
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Servicos Vendidos correspondem a 81%, a Despesa Operacional equivale a 18%, assim, a

AZUL obteve um Resultado Operacional de 1%. O Resultado Financeiro foi negativo em 104%
e 0 Imposto de Renda e Contribui¢do Social foi nulo, por conseguinte, o Prejuizo da empresa
foi de 42%.

Na Anélise Horizontal da DRE, em 2020 com relacdo a 2019, as Receitas Liquidas
decresceram 50%, igualmente, os Custos de Bens e Servigos Vendidos decresceram 52 %. A
diminuicdo das receitas e dos custos aconteceram de forma proporcionalmente similar, o que
pode ser considerado positivo. Este decréscimo das receitas pode ser destacado pela conta
Transporte de Passageiros, posto que essa variou, negativamente, em 54%. Da mesma forma o
decréscimo dos custos pode ser destacado através da conta Combustivel de aviacdo que
diminuiu em 2020 em 51%. As Despesas Operacionais aumentaram em 2020 em 33%
comparando com 2019. O resultado financeiro, que tem carater negativo, foi aumentado em
622% em 2020, esse aumento no prejuizo no resultado financeiro se deve a despesas
financeiras, portanto, a companhia encerrou 0 ano de 2020 com um aumento no Prejuizo
Liquido em 351%.

J& na Andlise realizada em 2021 com ano base 2020, as Receitas Liquidas aumentaram
74%, da mesma forma, os Custos de Bens e Servicos Vendidos aumentaram 49%. O aumentos
das receitas e dos custos aconteceram de forma igualmente proporcional, o que pode ser
considerado positivo. Este aumento das receitas pode ser destacado pela conta Transporte de
Passageiros, uma vez que essa variou, positivamente, em 75%. Do mesmo modo, 0 aumento
dos custos pode ser destacado através da conta, Combustivel de aviagdo que cresceu em 2021,
116%. As Despesas Operacionais aumentaram em 2021 em 7% comparando com 2020. O
resultado financeiro foi reduzido em 56% em 2021, essa diminuic¢do no resultado financeiro se
deve a despesas financeiras, assim sendo, a Azul encerrou o ano de 2021 com uma redugdo no

Prejuizo Liquido de 61%.

Gréfico 1 - Progresso da Receita, dos Custos e das Despesas Operacionais.

Progresso da Receita, dos Custos e das
Despesas Operacionais

12.000.000

-8.000.000
2019 2020 2021

—@—Receita de Venda de Bens efou Servicos
Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos

Despesas Operacionais

Fonte: Elaborada pela autora.
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4.2 GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

A partir das demonstracdes contabeis disponiveis a todos pela Comissdo de Valores
Imobilidrios — CVM e auditada pela Grant Thornton Auditores Independentes, é possivel
estimar a situacdo da companhia dos anos de 2019, 2020, 2021, entendendo de que forma a
pandemia pode ter impactado o resultado da companhia aérea.

As tabelas 5 e 6 abaixo, apresentam o resultados dos itens contabeis no periodo pré
pandemia, 2019, no apice da crise, 2020, e em 2021, ano em que 0 afrouxamento da medidas

restritivas se consolidaram com o aumento da disponibilidade das vacinas.

Tabela 5: Balango Patrimonial (Reais mil) da GOL S.A. em 2019, 2020 e 2021.

Descricio da Conta 31.dez.2021 31.dez.2020| 31.dez.2019
Atiwo Total 14.402.343 12.814.136 15.298.446
Atiw Circulante 2.688.041 3245351 4.927.377
Caixa e Equivalentes de Caixa 486258 662.830 1645425
Aplicagdes Financeiras 291363 984.112 953.762
Contas a Receber 850683 739.699 1229330
Estoques 269585 195.638 199213
Trbutos a Recuperar 176391 186.955 309674
Outros Atives Circulantes 613.761 476.117 589.773
Atiw Nio Circulante 11.714.302 0.568.785 10371.069
Ative Realizivel a Longo Prazo 2215823 2.860.574 2535039
Investimentos 0 815 1254
Imobilizado 7675170 4.960.288 6.058.101
Intangivel 1823209 1.747.108 1.776.675
Passiw Total 14.402.343 12.814.136 15.298.446
Passiw Circulante 11.081.794 10398216 10.362.600
Obrgacdes Sociais e Trabalhistas 374576 334670 396.010
Formnecedores 1820056 1.612.536 1286275
Obrigagées Fiscais 122036 73.614 116523
FEmpreéstimos e Financiamentos 634.614 2353279 2.543.039
Outras Olrigacdes 7.653.188 5.854.736 5.816.937
QOutros 7.653.188 5.854.736 5.816.937
Taxas e Tarifas Aeroportuiras 911.174 907.958 728339
Transportes a Executar 2670469 2.050.799 1.966.148
Programa de Milhagem 1298782 1.258.502 1.009.023
Adiantamentos de Clientes 237092 27.897 16424
Qutras Obrigagdes 455251 287.275 128744
Obrigagdes com operagdes de derivativos 0 5.297 9.080
Arrendamentos operacionais 2057687 1.317.008 1404712
Fomecedores - Risco Sacado 22733 0 554 467
Provisdes 477324 169.381 203816
Passiw Nio Circulante 24374.227 16.182.979 12.041.263
Empréstimos e Financiamentos 11265416 7.623.687 5.866.802
Outras Obrigagdes 9998402 6.986.143 4.877.180
Trbutos Diferidos 411 219634 244041
Provisdes 3109998 1.353.515 1.053240
Patrimdnio Liquido Consolidado -21.053.678 -13.767.059 -7.105.417
Capital Social Realizado 4039115 3.010.616 3.008.762
Reservas de Capita 167.197 145.031 122.733
Lucros/Prejuizos Acummulados -24 206908 -16.985.370 -10996413
Ajustes de Avaliagio Patrimonial -1054.114 -577.933 188247
Outros Resultados Abrangentes 1.032 564 0
Participac3o dos Acionistas N3o Controladores 0 640.033 571254

Fonte: Elaborado pela autora com base no divulgado pela CVM.
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Tabela 6: Demonstraiéo do Resultado do Exercicio (Reais mil) da GOL S.A. em 2019, 2020 e 2021.

Descricioda Conta 31 .0ez.2021 | 31.dez.2020) 31.dez. 2019
Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 7.433.384 6371.817| 13.564.704
Transpoite de passapeiros 6,880,135 STE3 3| 13077 M43
Transporte de cargas & outros 553249 SEE 454 786961
Custodos Bens ¢/on 5ervicos Vendidos -8.593.696 -53.633.305| -9.807.028
Pessoal -L.261.674)  -1LDIB411|  -L6T1608
Combustiveis e brificantes 2631000 2025701 4047344
Material de manutencio & fepam -2 200,678 -335 868 -560 22X
Gastos compassageins -549.517 -385.598 -578. 74
Prestagio de servigos -17E.437 -183.687 1500626
Tarifas de pouso e decolagem -456.006 411065 755774
Depreciacio e amortizagio OBES0|  -10STT4|  -LeD53R4
Recuperacio de custos de depreciacio 0 25.962 0
Outros custos Operacion s -326.980) -246. 793 -334.321
Resultado Bruto -1.160.312 718512 4.057.676
Despesas’ Receitas Operacionaks -2.674.283 | -1670.356( -1.924.937
Despesas com Vendas -5H3.684 465898 -B02.666
Despesas Gemis e Administrativas -2051.376 -L319.981| -1L341.686
(Outras Receitas Operacion ais -30.213 115,062 319353
Res ultado de Equivalénoa Patrimonial 0 19 7
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos -3.834.595 -951.844| 2132739
Tributos
Resultado Finan ceiro -3.541.632 | 4865449 -1.743.79%4
Receitas Financeiras 247 546 114 X9 389 563
Reocsitas comaplicagies fmanceiras 48 704 187.990 380 563
Instrumentos financeiros derivativos 198.752 -T37E1
Despesas Fmanceiras -3.789.178 -4979.658)  -2133357
Variapbes monetinas ¢ cambiais -1.588.133 -3.028 547 -385.092
Despesas Financeiras -2 201045 -1951.111]  -1L748 265
Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -7.376.227 | -5.817.293 388.945
Imipos to de Renda e Contribuicio S ocial sobre o Lucre 192,423 -77.958 209,607
Comente -48.862 08 537 -178.621
Diferid o 241,285 17579 -30.085
Resultado Liguido das Operagdes Contmnadas -7.183. 804 -5.895.251 179338
LucroPrejuizo Consolidadoe do Periodo -T.183.804 | 5895251 179.338

Fonte: Elaborado pela autora com base no divulgado pela CVM.

Em relacdo ao Balango Patrimonial é relevante destacar que o ativo tem sua maior
concentragdo em Imobilizados e que dentre o periodo exposto, apresentou uma expressiva
variag¢do. Ja no concerne do passivo, vale salientar que o exigivel demonstrou ser razovel na
comparacdo entre as contas de curto e longo prazo, e apresenta maior concentracdo na conta
Empréstimos e Financiamentos. No que tange o Patrimonio liquido é viavel notar que aumentou
de forma consideravel e que tem carater negativo.

No que se relaciona a Demonstracdo do Resultado do Exercicio é possivel perceber que
0 custo dos servicos vendidos é alto quando comparado a receita de vendas. Ademais, quando
se observa o resultado da empresa, nota-se no periodo delimitado, a companhia passou de um
superavit para déficit de 2019 para 2020, e em no ano seguinte, teve o resultado de carater

negativo aumentado de forma relevante.

4.2.1 Anélise Horizontal e Vertical da GOL S.A
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Em suma, analise horizontal € uma forma de avaliar as demonstracdes contabeis de uma

entidade comparando os resultados mais recentes ao registrados em exercicios anteriores.
Enquanto que a vertical trata-se da avaliacdo da conta ou grupo de contas do relatorio frente ao
total apurado.

Tabela 7: Andlise Horizontal e Vertical do BP da GOL S.A.

Drissirii i dfa Conta e 2020 | AVY | AH | Fderl000 [AV%| A | 3.derd019 | AV

Asive Total 14ai2 343 L0 12 12814158 100) 16| D32%G.4dd) 100
Asive Clroubante LR M1 19 -17 AMEIEN  25[  -34) 4910077 32
Caiva ¢ Eqavaentes de Caxa £h14 3 -47 a6l 430 a0 1esals) 11
Apbica;ios Fssoerss 2036 1 ] 84112 E 3 953.762 6
Contas a Receber Blogss | 6 15 T35 654 & -4 1.2 230 ]
265 585 P ] 195633 I 4 199.213 1

Tribubos a Beaspersr 176351 1 5 186053 1 -4 300674 2
Cholrors Alivos Circulanbes 613.761 4 2 iTa 11T i 18] .3 i
Ative Mio Circulante T4 | § n 0587y M -8 M0ATLG9 &8
Alivo Realednel & Longo Prase 1215913 15 -3 2EE05TH 22 13| 1535039 17
[vesimentos 0 0 -100 811 af  -35 1.254 0
oo bk TETE1T0 33 35 490238 W 18 2 &0s N1 40
I ford 1 823209 13 4 LT4T 108 14 -3 LTRGRENE 12
s da Conta JLiez. 2071 M.ker 2000 E Al 0P | |

Passive Total 14402 343 100 1X 1x814188 100 16 15398.446] 100
Passive Clrculame 10051 794 Lk T MLyE2lE 81 0| ansezson| e
Clrragiies Sociars & Taballeta: FT4.576 | 3 1z 334.6704 3 15 396010 3
Forecadaes 1 EI0.056 13 13 161253y 13 15| 138175 B
Clwigacies Fecas 122036 1 & 7614 f -3 116.323 1
Emprésims @ Fnsncismenhos 634 614 4 T3 2353175 18 -7 Zs4a0ae 17
Chotras Ohrigacfes T.653.188 53 il 585734 46 1 516937 3B
Prmnisies 477524 i| 1&z 1685 381 1 19 205 8l 1
Passive Nio Circalisde I lée | 31 16182079 125 A4 12040263 T
Emprésimes 2 Fancismentos 11.265.416 78 45 163687 W L]
Choirss Oerigac e 9008 402 62 43 986143 5% i3] asT7aR0[ 32
Tributos Diferidos 411 1] L] 219634 HEe 244 041 2
Provialies 3.109.998 | 1 | 130 L353515 11 29 1053.240 7
Patrimiisdo Liguido Consolidado -ILOELETH 146 | 53 | -LATETER 107 P4 -TAMS417 46
Capilal Socal Relado 4032113 a8 H I0Eleg 23 0f IO0ETEI 20
R}-m'xlifm 167197 1 15 148031 1 14 12,733 1
Liscrons Prejoizes Acandades 24206908 163 43 16965370 -133 54| -10996.413( -T2
Ajustes de Avafiacio Parmonial RG] -7 & 477833 &) 07 153 247 1
Chobrors Besaliados Abe = 1.032 0] B3 S af oo 0 o
Participacio dos Arionistas Mio Controladores 0 0| -1 #0033 H 12 ¥T1.254 4

Fonte: Elaborada pela autora.

No cenario anterior a pandemia, ano de 2019, dos recursos que a GOL S.A. detém, 68%
correspondem a capitais de terceiros a curto prazo e 79% de capitais de terceiros a longo prazo,
e um capital proprio (Patriménio Liquido) negativo de 46%. Tais recursos foram aplicados no
Ativo da companhia da seguinte maneira: 32% representam o Ativo Circulante, isto e, capital
de giro e o restante, 68% no Ativo Nao Circulante. No auge da crise sanitaria, 2020, o capital
disponivel era de 81% correspondentes ao curto prazo e de 126% ao longo prazo, com um
capital proprio 107% negativo. Esses capitais foram injetados no Ativo da seguinte forma: 25%
correspondem ao capital circulante e o excedente, 75%, esta investido no Ativo N&o circulante.
Em 2021, ano em que houve o relaxamento das medidas restritivas, 0s recursos disponiveis na
GOL S.A., eram 77% correspondentes aos capitais de terceiros a curto prazo e 169% capitais a
longo prazo, e sendo assim, um capital proprio avaliado negativamente em 146%. Tais recursos
foram consumidos no Ativo da empresa do seguinte modo: 19% correspondem ao Ativo
Circulante e 81% esta investido no Ativo N&o Circulante.

Com relacdo a andlise horizontal foi utilizado como o ano base, o0 exercicio anterior ao
analisado, ou seja, para alcancar o objetivo da pesquisa, foi analisado o ano de 2021 com base
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em 2020, e esse, com base em 2019. Isto posto, segue o resultado apurado.

Tendo em vista 0 ano base 2019, o Ativo Circulante da empresa decresceu 34% em

2020, j& o Ativo Ndao Circulante diminuiu em 8%, ademais, no mesmo periodo, teve um

acréscimo de 0,3% e 34% no Passivo Circulante e Nao Circulante, respectivamente. Contudo,

no que o Patriménio Liquido, que j& apresentava um carater negativo, no mesmo periodo, houve
um aumento de 94%, por conseguinte, aumentando resultado negativo do capital proprio.

Jé& a respeito de 2021 com base no ano 2020, a companhia teve um decréscimo de 17%

no Ativo Circulantes e um acréscimo de 22% no N&o Circulante. No que tange o Passivo, neste

mesmo periodo, houve aumento de 7 %, 51% e 53% no Passivo Circulante, Ndo Circulante e

Patriménio Liquido da entidade.

Tabela 8: Andlise Horizontal e vertical da DRE da GOL S.A.

Desericin i Conta IdexZ0X] [AV%| AH |3dex 2020 AN%% | AH | 3dex 2009 AV
Roeceits de Venda de Bens e'on Serdeos T4 |10 17 | 6371817 100 4 [13.B64.704) 100
Transporte de passagams GAR013% [ 03 19 | 57BI323 91 <36 | LLTTHI W
Transporte de cargas ¢ ouires 35314 7 £ SEE4M4 @ =15 TaRE]) &
Custodos Bens o on 5 ervigos Vendidos H593.606 |-116 52 |-5.653305 -89 41 | 9.B07A28 -T1
Pessoal 1161674 | 17 4 | -LDIBALL -6 -39 | -LA6TLADE) -12
Combustivas e lubnfcantes 263100 | 35 0 ) 0IETH) - S0 | 4w -8
Maienal de manuiencio e reparo 20678 | =30 hLi] EELE T =41 B ]
(ialos com passagemos S40517 ) 41 S 33 ST o
Prestado de servagos -1 THA37 -2 -3 SE368T) 3 P 150636 -1
Tarifas de pouse ¢ decalagen =\ 36,006 4 11 11065 4 =l -0 8
Deprecizcio ¢ amerioaio SEIEM [ <13 1| LT AT =37 | -l@aa) -1
?.u.'upzra;iu de costos de Erpr:l:ia-l—]u ] 0| -100 LT I 100 o @
Oustros custos operanonss -126.0B0 -1 1 =246 - . 3450 2
Roesultado Brsta 1160312 | 146 | 261 TIBS512 11 B2 | 4057676 29
Diespesas Receltas Operachonsls 1674283 | 34 60 | -16T0356) 26 13 | -1.924.937) .14
Despesas com Vendas -TR1.684 A 15 h5AmE T -3 L
Despesas Geras ¢ Admmistranvas 2051376 | -2 55 | -1319981 -1 -1 | -LHL&SE -0
Ohriras Receitas Opemcionas -39.123 A [ -1 1159620 2 - 3938 2
Resuliads de Equivakinoi Patnmenial 0 0| -1 438 0 5T 0
Resultado Antes do Hesultado Financeiro e dos | 3834585 | 51 | 303 L5184 15 145 | 1132739 15
Trilbusos
Resultado Finamceiro 840632 | 48 | 27 | 4BER440 76 17 | -1L743.704) a3
Receitss Finmesras 247546 ifour 14208 2 -Tl Moss 3
Pevatas com aphicacies fmanceras 437 1 T4 13T 3 =11 Mol 3
Tistumentos fnancams dervateros 193.752 3] -8 ST A 100 [
Despesas Financeiras -STERTE | A -4 | 40mass ST 13 | 2133357 -15
Vanaedes monednas ¢ cambiais 1588133 | -2 48 | -30ZBS4T, 4R [ g5 -3
Despesas Fimanceirs 2101045 | <30 13 | -L95LILL -9 I3 <7465 -13
Resultado Antes dos Tribwins sobre o Lecro | -7376.227 | -89 37 |-5817.293 91 | -1.59% JEBS45 3
Imposto de Rends & Contribuicio Social sdweal 192413 EN J1058 43 | 200807 2
Lucra
Comente ~13.862 -1 -1 45837 -1 47 ITRAR1| -1
Dhfesidis 241285 3 |1.Im 1757 0 -157 e
Resultade Liqmde das Operactes Contmusdas | -TI838M | 47 11 |-5395151 | 83 | -iaE7 17338 1
Luero/Preuize Consolidide do Periodo STAB3EM | 97 11 |-BB9a2E) 03 | 3347 179338 1

Fonte: Elaborada pela autora.

Na Analise Vertical da DRE, em 2019, em relacdo a Receita Liquida, os Custos de Bens
e Servicos Vendidos correspondem a 71%, ja a Despesa Operacional equivale a 17%,
aproximadamente, assim, a GOL obteve um Resultado Operacional de 15%. Adicionando o
Resultado Financeiro negativo em 13% e excluido o Imposto de Renda e Contribui¢éo Social
de -2%, a empresa obteve um Lucro Liquido superavitario em 1%. Em 2020, no que tange a
Receita Liquida, os Custos de Bens e Servi¢os Vendidos correspondem a 89%, a Despesa
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Operacional equivale a 28%, entdo, a companhia obteve um Resultado Operacional negativo

de 15%. O Resultado Financeiro foi de -76% e o Imposto de Renda e Contribuic¢éo Social de -
1%, o Resultado Liquido da companhia foi de -93%, configurando prejuizo. J& em 2021, em
relacdo a Receita Liquida, os Custos de Bens e Servigos Vendidos correspondem a 116%, a
Despesa Operacional equivale a 35%, assim, a GOL obteve um Resultado Operacional de -
52%. O Resultado Financeiro foi negativo em 48% e o Imposto de Renda e Contribui¢éo Social
foi de 3%, por conseguinte, o Prejuizo da empresa foi de - 97%.

Na Anélise Horizontal da DRE, em 2020 com rela¢do a 2019, as Receitas Liquidas
decresceram 54%, da mesma forma, os Custos de Bens e Servicos Vendidos decresceram 42
%. A diminuicdo das receitas e dos custos aconteceram de forma proporcionalmente
semelhante, o que pode ser considerado positivo. Este decréscimo das receitas pode ser
destacado pelas contas Transporte de Passageiros, ao passo que essa variou, negativamente, em
56% Da mesma maneira o decréscimo dos custos pode ser destacado através da conta
Combustivel de aviacdo que diminuiu em 2020 em 50% e Tarifas de pouso e decolagem que
variou em 46% negativos. As Despesas Operacionais decresceram em 2020 em 50%
comparando com 2019. O resultado financeiro, que tem caréater negativo, foi aumentado em
179% em 2020, esse aumento no prejuizo no resultado financeiro se deve a despesas
financeiras, em destaque, as variagdes cambiais, portanto, a companhia encerrou o ano de 2020
com um aumento 3387%, gerando um prejuizo.

J& na Andlise realizada em 2021 com ano base 2020, as Receitas Liquidas aumentaram
17%, da mesma forma, os Custos de Bens e Servicos Vendidos aumentaram 52%. Este aumento
das receitas pode ser destacado pela conta Transporte de Passageiros, uma vez que essa variou,
positivamente, em 19%. Do mesmo modo, o aumento dos custos pode ser destacado atraves da
conta, Combustivel de aviacdo que cresceu em 2021, 30%. As Despesas Operacionais
aumentaram em 2021 em 81% comparando com 2020. O resultado financeiro foi reduzido em
27% em 2021, essa diminuicdo no resultado financeiro se deve a despesas financeiras, assim

sendo, a GOL encerrou 0 ano de 2021 com uma reducéo no Prejuizo Liquido em 22%.

Gréfico 2 - Progresso da Receita, dos Custos e das Despesas Operacionais.
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Fonte: Elaborada pela autora.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa buscou analisar o resultado das empresas do setor aérea no concerne
de suas demonstracGes contabeis.

Para isso, foi utilizada as técnicas de analise vertical e horizontal nas demonstragdes
contabeis, das companhias aéreas selecionadas para a pesquisa, Azul Linhas Aéreas S.A. e GOL
Linhas Aéreas Inteligentes S.A..A partir dessas analises foi possivel perceber quais contas
impactaram mais os resultados de cada empresa.

No que diz respeito ao Balanco patrimonial, foi possivel notar que em ambas empresas,
o Imobilizado detém a maior representatividade dentro das contas do Ativo, e que por sua vez
foi o item que mais variou, esta variacdo se deve ao fato de que ambas as empresas
renegociaram o arrendamento, diminuindo o valor do imobilizado em operacéo e aumentando
o direito de uso por arrendamento. J& no que tange o passivo, a conta mais expressiva é a do
Patriménio Liquido que na Azul, variou 302% de 2019 para 2020 e 30% de 2020 para 2021, e
na GOL S.A. variou 94% de 2019 para 2020 e 53% de 2020 para 2021, isto, devido a alta
variacao do resultado do exercicio, portanto, € viavel dizer que a diminui¢do da demanda e da
oferta no setor, afetou o resultado acumulado dos anos de 2020, &pice da pandemia e de 2021,
ano de recuperacdo da economia devido ao freio dado a doenca a partir das vacinas.

J& no concerne da Demonstracdo do Resultado do Exercicio, 0s custos sdo o grupo de
contas que mais variaram e possuem a maior representatividade frente as Receitas de vendas,
vale salientar que alta variacdo dos custos se deve a politica de reducdo desses, como medida
de enfrentamento da crise.

As Receitas variaram de forma relevante, ja que com o decréscimos da operacGes
durante a crise, o faturamento diminuiu, em contrapartida, com a reabertura das fronteiras e
relaxamento das medidas, o faturamento apresentou um importante aumento mas ainda nao
recuperou os patamares de 2019.

Logo, é possivel evidenciar que os resultados do setor foram impactados pela pandemia

da COVID- 19, no entanto, é viavel afirmar que o setor ja demonstra indicios de recuperagao.
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