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Resumo

Dado os custos das aeronaves para as empresas aéreas, estas normalmente se valem de contratos
de leasing para sua aquisicdo. Dentre as inovacées trazidas pela Lei 11.638, uma trata da
contabilizacdo de arrendamentos mercantis financeiros. Qual é o efeito desta norma nas
demonstracoes contdbeis em empresas com altas somas de valores despendidos em contratos
desta natureza é o problema de pesquisa. Neste sentido foi realizado um estudo no setor aéreo
devido o uso significativo desses contratos pelas companhias aéreas para a aquisicdo de suas
aeronaves. O artigo tem como objetivo descrever o impacto provocado no resultado e no valor
do patriménio liquido (PL) das empresas aéreas brasileiras, registradas na Bovespa, decorrentes
da contabilizacdo das operacées de arrendamento mercantil financeiro, mediante as alteracées
promovidas pela Lei 11.638/07. Por meio de uma pesquisa descritiva, com abordagem
quantitativa, baseada nos relatorios de 2007 e do terceiro trimestre de 2008, fornecido pelas
empresas d Bolsa de Valores de Nova York (NYSE) e a Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA),
procurou-se analisar as variacées no resultado e no valor do PL dessas empresas. Os resultados
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apontam que hd variacdes, tanto no valor do lucro, como no valor do PL das empresas analisadas.
Conclui-se de maneira geral, que a Lei 11.638/07 provocard modificacées (positivas ou negativas)
no resultado e no PL das empresas, decorrentes dos novos critérios de reconhecimento dos
contratos de arrendamento mercantil.

PALAVRAS-CHAVE: Arrendamento mercantil. Lei 11.638/07. Empresas aéreas.

Abstract

Given costs of aircraft to the airlines, they usually resort to leasing contracts for its acquisition.
Among innovations introduced by Law 11.638, one deals with accounting for leases. What is
the effect of this standard in the financial statements of companies with large sums of amounts
spent on such contracts is the research problem. In this regard a study was conducted in the
airline industry due to the significant use of such contracts by the airlines for the purchase of
its aircraft. The article aims to describe the impact caused on result and on equity’s value (PL)
of Brazilian airlines, registered in the Bovespa, by accounting operations of financial leasing,
with changes introduced by Law 11.638/07. Using a descriptive quantitative approach based
on the reports of 2007 and third quarter of 2008, provided by the companies to the New York
Stock Exchange (NYSE) and Sao Paulo Stock Exchange (BOVESPA), sought to analyze the variation
on result and value of the PL of these companies. The findings show that there are variations,
both in the value of profit as in the value of the PL of the analyzed companies. In generally, the
conclusions are that the Law 11.638/07 will bring changes (positive or negative) in the result
and the PL of businesses, from new criteria for the recognition of lease contracts.

KEYWORDS: Leasing. Law 11638/07. Airlines.

1 INTRODUCAO

O processo de convergéncia das normas
contabeis brasileiras as normas contabeis in-
ternacionais, emitidas pelo IASB, caminha a
passos largos no Brasil, tornando-se um desa-
fio para empresas, contabilistas, educadores e
demais profissionais ligados direta ou indire-
tamente ao assunto.

A aprovacao da Lei 11.638, no final do ano
de 2007, auxiliou essa convergéncia, alterando
dispositivos legais para facilitar o processo.
Uma das alteracdes promovidas pela Lei foi em
relacao ao reconhecimento, mensuracao e evi-
denciacdo das operacdes de arrendamento
mercantil financeiro.

A partir de 2008, as empresas abrangidas
pela Lei, sociedades an6nimas e limitadas de
grande porte, devem reconhecer essas opera-

¢des nao mais como contratos de arrendamen-
to, e sim, como uma compra financiada. Isto é
simplesmente o reconhecimento do principio
da esséncia sobre a forma. A contabilidade pas-
sa a efetivamente analisar a esséncia economi-
ca da operacao, em detrimento de sua forma
juridica. Isso significa que os contratos de lea-
sing financeiro passardo a ser reconhecidos
como um passivo de financiamento, e os bens
arrendados passarao a ser reconhecidos efeti-
vamente como ativos e ndo mais como despe-
sas.

A aplicacao do principio da esséncia sobre
a forma nos contratos de leasing financeiro ja
era incentivada pelo Conselho Federal de Con-
tabilidade (NBC-T 10.2). No entanto, como a
norma nao possuia forca de lei perante as em-
presas, o que vinha ocorrendo na pratica era a
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contabilizacdo da operacao como um arrenda-
mento, com as parcelas lancadas diretamente
no resultado, nenhuma divida reconhecida no
passivo e nenhum bem registrado no ativo.
Apenas as companhias abertas arrendatarias,
por imposicao da CVM, evidenciavam em no-
tas explicativas os detalhes desses contratos.

Com a publicacdo dalei 11.638/07, a partir
de 2008, as sociedades ano6nimas e as limita-
das de grande porte deverao reconhecer essas
operacoes no ativo (bem) e no passivo (presta-
¢Oes a pagar), deixando de lancar as prestacoes
diretamente no resultado.

A adocdo deste procedimento legal por
empresas que se utilizam de arrendamentos
mercantis deve impactar o resultado destas
empresas a partir de 2008, alterando o valor
do lucro, dos dividendos, e dos valores patri-
moniais representados no balanco.

O setor aéreo, de importancia estratégica
para o pais, com significativo volume de con-
tratos de arrendamento mercantil em andamen-
to, deve ser um dos setores mais impactados
por estas alteracoes da Lei 6.404/76.

Diante desse contexto, o objetivo do artigo
é descrever o impacto provocado no resultado
e no valor do patrimonio liquido das empresas
aéreas brasileiras, registradas na Bovespa, de-
correntes da contabilizacdo das operacoes de
arrendamento mercantil financeiro, mediante
as alteracOes promovidas pela Lei 11.638/07.

A justificativa do trabalho esta fundamen-
tada na importancia do setor aéreo para o pais,
bem como pelo uso significativo desses con-
tratos pelas companhias aéreas para aquisicao
de suas aeronaves.

O artigo esta estruturado em cinco toépicos,
iniciando com a introducao do estudo. Em se-
guida faz uma incursao nas caracteristicas dos
contratos de arrendamento mercantil financei-
ro, segundo as normas contabeis brasileiras,
norte-americanas e internacionais. Depois des-
creve o método e os procedimentos da pesqui-

sa. Na sequéncia apresenta os resultados da
pesquisa, destacando as diferencas nos valo-
res do Lucro Liquido e do Patriménio Liquido
das empresas aéreas brasileiras decorrentes
dos ajustes nas operacdes de leasing financei-
ro. Por ulltimo, apresenta as conclusodes da pes-
quisa realizada.

2 REFERENCIAL TEORICO

Discorre-se neste capitulo sobre os aspec-
tos relativos ao arrendamento mercantil, no que
diz respeito as normas contdbeis brasileiras,
internacionais e norte-americanas. A base le-
gal utilizada contempla a International Accoun-
ting Standard 17 - Leases (IAS 17), a Norma Bra-
sileira de Contabilidade 10.2 - Arrendamento
Mercantil (NBCT 10.2), o Statement of Financial
Accounting Stdandards 13 (SFAS 13), o Pronun-
ciamento Técnico CPC 06 do Comité de Pro-
nunciamentos Contabeis (CPC), Regulamento do
Imposto de Renda (Decreto 3.000/99), a Lei n°.
11.638/07 e a Deliberacdao CVM n° 619/2009,
que aprova a Interpretacao Técnica ICPC 03,
que trata de aspectos complementares das ope-
racdes de arrendamento mercantil.

A norma do FASB (SFAS 13) estda em vigor
desde 1976, enquanto a norma do IASB (IAS 17)
vigora desde janeiro de 1984. De acordo com
estudo elaborado pela Ernst Young Brasil, revi-
sado pela FIPECAFI (2008), essas duas normas
foram as primeiras a incluir o conceito de es-
séncia sobre a forma, além de mensuracdo com
desconto a valor presente, em substituicao ao
custo historico.

2.1 ALCANCE E ESCOPO DAS NORMAS
Em relacao as normas contabeis brasileiras,
aNBC T 10.2 nao estabelece em detalhes o seu
alcance, ou seja, em que situacdes essa norma
é aplicavel. No entanto, o Pronunciamento CPC
06 contempla que ele:
deve ser aplicado na contabilizacdo de to-

das as operacoes de arrendamento mer-
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cantil (leasing), que ndo sejam:

a) arrendamentos mercantis para explo-
rar ou usar minérios, petroleo, gas na-
tural e recursos similares nao regene-

raveis; e

g

acordos de licenciamentos para itens
tais como fitas cinematograficas, regis-
tros de video, pecas de teatro, manus-
critos, patentes e direitos autorais (co-
pyrights) (CPC 06).

Além disso, também nao é aplicado como
base de mensuracdo nos casos de:

a) propriedade detida por arrendatarios
que seja contabilizada como proprie-
dade de investimento (imo6vel destina-
do arenda por aluguel ou por valoriza-
cao, ou ambos);

b) propriedade de investimento proporci-
onada pelos arrendadores segundo ar-
rendamentos mercantis operacionais;

c) ativos bioldgicos (animais ou plantas)
detidos por arrendatarios segundo ar-
rendamentos mercantis financeiros; ou

d) ativos biol6gicos proporcionados por
arrendadores segundo arrendamentos
mercantis operacionais;

e) um ativo decorrente de um contrato de
arrendamento mercantil financeiro que
seja classificado como mantido para
venda (ou incluido em um grupo desti-
nado a venda que seja classificado

como mantido para venda) (CPC 06).

O Pronunciamento CPC 06 também deve ser
observado nos acordos que transfiram o direi-
to de uso de ativos, mesmo na existéncia de
servicos substanciais prestados pelos arrenda-
dores quanto ao funcionamento ou manuten-
cao desses ativos.

AlInterpretacao Técnica ICPC 03, referenda-
da pela Deliberacao CVM n° 613/2009, trata das
seguintes questodes:

a) como determinar se um acordo é, ou
contém, um arrendamento, conforme
definido no Pronunciamento Técnico
CPC 06 - Operacoes de Arrendamento
Mercantil;

b

=

quando deve ser feita a avaliacao ou a
reavaliacdo para determinar se um acor-
do é, ou contém, arrendamento mer-
cantil; e

C

~

se um acordo é, ou contém, arrenda-
mento mercantil, como os pagamentos
do arrendamento devem ser separados
dos pagamentos de quaisquer outros
elementos do acordo.

Ja o SFAS 13 traz o escopo e alcance de sua
norma em menor nivel de detalhamento. Esta-
belece que essa norma é aplicavel em casos de
contratos sobre direitos de uso de proprieda-
de, plantas e equipamentos. Nao é aplicavel nos
casos de direitos de exploracdo de recursos
naturais, como 6leo, gas, minerais e madeira,
além de contratos de licenciamento de filmes,
videos, manuscritos, patentes e direitos auto-
rais (SFAS 13).

As diferencas de escopo e alcance das nor-
mas IAS 17 e CPC 06 sao minimas. Ao contrario
do que se verifica em relacdo a norma NBC T
10.2, que nao define o alcance e as limitacdes
da norma, o Pronunciamento CPC 06 traz em
detalhe os casos em que o referido pronuncia-
mento nao é aplicavel, assim como observado
na IAS 17. Ha pequenas diferencas no detalha-
mento entre essas duas ultimas normas. A IAS
17 estabelece a ndo aplicacao da norma de ar-
rendamento além dos previstos no CPC 06, tam-
bém para itens como fitas cinematograficas,
registros de video, pecas de teatro, manuscri-
tos, patentes e direitos autorais. O SFAS 13, em
relacdo a definicdo de escopo e alcance das
normas, é semelhante ao IAS 17, no entanto,
com menor nivel de detalhamento.
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2.2 OPERACOES DE ARRENDAMENTO
MERCANTIL

Segundo Souza e Fama (1997), existem va-
rios conceitos de leasing (arrendamento mer-
cantil) na literatura. O termo leasing vem do
verbo to lease. Os autores explicam que nos
Estados Unidos, nas operacoes de arrendamen-
to de bens sdo utilizadas duas palavras:

a) Renting - qualquer operacao de arren-
damento de bens pelo proprietario dos
mesmos; e

b) Leasing - arrendamento realizado por
quem nao é fabricante, mas que financia
para o arrendatario a utilizacdo do bem.

Bufoni e Marques (2002, p. 1) afirmam que
“0 arrendamento mercantil é um instrumento
utilizado desde os tempos mais remotos e re-
pousa sobre o conceito de propriedade”. Des-
sa forma, mediante uma remuneracao acorda-
da entre as partes, o arrendador cede ao arren-
datario o uso de determinado bem, por um tem-
po determinado.

No entanto, Bufoni e Marques (2002) pon-
deram que a sofisticacdo dos mercados finan-
ceiros criou diversas ferramentas de financia-
mento. Essas ferramentas acabaram estenden-
do tanto o prazo dos contratos que tornaram
os valores do arrendamento muito parecidos
com os do aluguel. Isso criou, segundo os au-
tores, um tipo de contrato de arrendamento
mercantil com objetivos distintos dos inicial-
mente tracados: o arrendamento financeiro.

De acordo com o Pronunciamento CPC 06,
“um arrendamento mercantil € um acordo pelo
qual o arrendador transmite ao arrendatario em
troca de um pagamento ou série de pagamen-
tos o direito de usar um ativo por um periodo
de tempo acordado”.

Santos, Raimundini e Sousa (2007, p. 13)
definem as operacoes de arrendamento mer-
cantil como:

[...] operacdo na qual uma pessoa juridica

(arrendataria), necessitando de um deter-
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minado bem para uso proprio, transacio-
na com uma empresa de arrendamento
mercantil (arrendadora), que adquire esse
bem, para arrenda-lo a interessada medi-
ante pagamentos periodicos, denomina-

dos contraprestacoes.

Conceitualmente, Samanez (1991) infere que
o arrendamento mercantil é a locacdao que tem
como caracteristica a faculdade dado ao loca-
tario de optar pela compra ou ndao do bem ao
final do contrato.

De maneira geral, de acordo com Bufoni e
Marques (2002), existem dois tipos de arrenda-
mento mercantil: operacional e financeiro.
Embora conceitualmente diferentes, a classifi-
cacdo entre um tipo e outro ndo tem sido facil.

2.3. CLASSIFICACAO DOS ARRENDAMENTOS
MERCANTIS

A TAS 17 estabelece a classificacdo dos ar-
rendamentos em funcdo da extensao na qual
os riscos e vantagens da propriedade de um
ativo permanecem no arrendador ou no arren-
datario.

Assim como a norma internacional, a clas-
sificacdo dos arrendamentos, utilizada pelo
Pronunciamento CPC 06, considera a exten-
sdo em que os riscos e beneficios da proprie-
dade de um ativo arrendado sdo transferidos
do arrendador para o arrendatario. Esses ris-
cos incluem possibilidades de perda por ca-
pacidade ociosa ou obsolescéncia tecnolégica
e variacdes no retorno por alteracdes econo-
micas. Os beneficios representam a expectati-
va de funcionamento lucrativo durante a vida
econdmica do ativo e ganhos decorrentes do
aumento de valor ou realizacdo de um valor
residual (CPC 06).

A norma norte americana (SFAS 13) classifi-
ca os contratos de leasing de acordo com qua-
tro critérios:

a) o contrato prevé a transferéncia da pro-
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priedade do ativo ao final do contrato;

b) o contrato contém uma clausula de op-
¢do de compra;

¢) o prazo do contrato é igual ou superior
a 75% da vida econdmica estimada do
ativo arrendado;

d) o valor presente dos pagamentos mini-
mos é igual ou superior a 90% do valor
justo do bem arrendado na data de ini-
cio da operacao.

Verifica-se que a norma norte-americana é
mais detalhada quanto a classificacdo dos con-
tratos de arrendamento, em comparacao as
normas brasileiras e internacionais, que sdo
mais genéricas.

2.3.1 ARRENDAMENTO MERCANTIL
FINANCEIRO

A norma internacional (IAS 17) e a norma
brasileira (CPC 06) estabelecem como arreda-
mento mercantil financeiro aquele onde ha
transferéncia substancial de todos os riscos e
vantagens do bem arrendado.

O Pronunciamento CPC 06 estabelece que a
classificacdo de um arrendamento mercantil
como financeiro ou operacional depende da
natureza da transacdo e nao da forma do con-
trato (esséncia sobre a forma). As caracteristi-
cas que individualmente ou coletivamente le-
vam um contrato de leasing a ser classificado
como financeiro sdo:

a) o arrendamento mercantil transfere a
propriedade do ativo para o arrendata-
rio no fim do prazo do arrendamento
mercantil;

b) o arrendatario tem a opcao de comprar
0 ativo por um prec¢o que se espera seja
suficientemente mais baixo do que o
valor justo a data em que a opcao se
torne exercivel de forma que, no inicio
do arrendamento mercantil, seja razo-
avelmente certo que a opcao sera exer-

cida;

c) o prazo do arrendamento mercantil re-
fere-se a maior parte da vida econdémi-
ca do ativo mesmo que o titulo ndo seja
transferido;

d) no inicio do arrendamento mercantil, o
valor presente dos pagamentos mini-
mos do arrendamento mercantil atin-
ge pelo menos substancialmente todo
o valor justo do ativo arrendado; e

e) os ativos arrendados sao de natureza
especializada de tal forma que apenas
o arrendatario pode usa-los sem gran-
des modificacdes (CPC 06).

Além disso, em outras situacdes o arrenda-
mento mercantil também é classificado como
financeiro, como por exemplo:

a) se o arrendatario puder cancelar o ar-
rendamento mercantil, as perdas do ar-
rendador associadas ao cancelamento
sdo suportadas pelo arrendatario;

b) os ganhos ou as perdas da flutuacao no
valor justo do valor residual sao atri-
buidos ao arrendatario (por exemplo,
na forma de um abatimento que equa-
lize a maior parte do valor da venda no
fim do arrendamento mercantil); e

c) o arrendatario tem a capacidade de con-
tinuar o arrendamento mercantil por
um periodo adicional com pagamentos
que sejam substancialmente inferiores
ao valor e mercado (CPC 06).

No entanto, segundo o Pronunciamento CPC
06, os exemplos anteriores ndao sao conclusi-
vos. Se ficar evidente que o contrato nao trans-
fere substancialmente todos os riscos e bene-
ficios inerentes ao ativo, o contrato deve ser
classificado como leasing operacional.

A Interpretacdao Técnica ICPC 03 trata de
acordos celebrados entre empresas que nao
tenham a forma legal de arrendamento, mas
transferem o direito de usar um ativo em troca
de um pagamento ou de uma série de paga-
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mentos futuros. Essa norma orienta as empre-
sas no sentido de reconhecer essas transacoes
com base no CPC 06 ou nao.

O item seis do ICPC 03 (Deliberacao CVM
613/2009) dispde que:

A determinacado sobre se um acordo é, ou
contém, arrendamento mercantil, deve estar
baseada na esséncia do acordo e exige uma
avaliacao se:

a) o cumprimento do acordo depende do
uso de ativo ou ativos especificos (o
ativo); e

b) o acordo transfere o direito de usar o

ativo.

A adocao dessa nova interpretacdao dada
pelo ICPC 03 (Deliberacao CVM 613/2009)
deve observar o disposto no Pronunciamen-
to Técnico CPC 23, que trata das Politicas Con-
tabeis, Mudanca de Estimativa e Retificacao
de Erro.

A norma norte-americana (SFAS 13) classifi-
ca o leasing como financeiro se o contrato apre-
sentar pelo menos uma das condicdes elenca-
das anteriormente no topico 2.3.

Portanto, como ja comentado anteriormen-
te, os critérios de classificacdo dos contratos
de arrendamento mercantil na norma norte
americana sdao mais detalhados em relacao as
normas brasileiras e internacionais.

2.3.2 ARRENDAMENTO MERCANTIL
OPERACIONAL

Tanto a norma internacional (IAS 17) quan-
to anorma brasileira (CPC 06) determinam que
o contrato de arrendamento mercantil seja clas-
sificado como operacional quando nao trans-
ferir substancialmente todos os riscos e vanta-
gens inerentes a propriedade.

A norma norte-americana (SFAS 13) estabe-
lece que caso nao se configure uma das quatro
hipo6teses apresentadas no item 2.3, o leasing
é classificado como operacional.
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2.4 ARRENDAMENTO MERCANTIL
FINANCEIRO NAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS DOS ARRENDATARIOS

Nesses casos, segundo a IAS 17, o arrenda-
tario deve reconhecer o bem arrendado no ati-
vo e a divida relativa ao contrato no passivo,
ao valor justo, ou se inferior, ao valor presen-
te dos pagamentos minimos do contrato. Para
o calculo desse valor presente, a taxa de juros
utilizada deve ser a taxa implicita do contra-
to, se for praticavel utiliza-la. Caso contrario,
deve ser utilizada a taxa incremental de finan-
ciamento do arrendatario. Quaisquer outros
custos adicionais do arrendatario, no inicio do
contrato, devem também ser ativados.

Os pagamentos minimos do contrato de-
vem ser divididos em encargos financeiros e
reducao do passivo. Os ativos arrendados de-
vem ser depreciados de acordo com a norma
IAS 16 (Ativos Fixos Tangiveis) e a IAS 38 (Ati-
vos Intangiveis). Se ndo for certa a aquisicao
do bem pelo arrendatdrio ao final do contra-
to, a depreciacao deve ser feita durante o pra-
zo do contrato ou vida util do bem, o que for
menor (IAS 17).

A norma brasileira (CPC 06) estabelece os
mesmos critérios de reconhecimento, mensu-
racdo e evidenciacao estabelecidos pelaIAS 17.
Acrescenta apenas que, para determinar se um
ativo arrendado esta desvalorizado, a entida-
de deve aplicar o Pronunciamento CPC 01 (Re-
ducao ao valor recuperavel de ativos).

Além disso, o Pronunciamento CPC 06 de-
termina que os arrendatarios, além de cum-
prir os requisitos de divulgacao e apresenta-
cdo de instrumentos financeiros, devem fazer
as seguintes divulgacdes sobre os contratos
de arrendamento mercantil financeiros:

a) para cada categoria de ativo, o valor
contabil ao final do periodo;

b) uma reconciliacao entre o total dos fu-
turos pagamentos minimos do arren-

damento mercantil ao final do perio-
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do e o seu valor presente. Além dis-
so, uma entidade deve divulgar o to-
tal dos futuros pagamentos minimos
do arrendamento mercantil ao final
do periodo, e o seu valor presente,
para cada um dos seguintes periodos:
(i) até um ano;

(ii) mais de um ano, até cinco anos;
(iii) mais de cinco anos.

c) os pagamentos contingentes reconhe-
cidos como despesa durante o perio-
do;

d) o total dos futuros pagamentos mini-
mos de subarrendamento mercantil
que se espera que sejam recebidos nos
subarrendamentos mercantis nao can-
celaveis ao final do periodo;

e) uma descricdo geral dos acordos rele-
vantes de arrendamento mercantil do
arrendatario incluindo, mas nao limi-
tando, o seguinte:

(i) a base pela qual é determinado o
pagamento contingente a efetuar;
(ii) a existéncia e termos de renova-
cao ou de opc¢des de compra e clau-
sulas de reajustamento; e

(iii) restric0es impostas por acordos
de arrendamento mercantil, tais como
as relativas a dividendos e juros so-
bre o capital proprio, divida adicio-
nal e arrendamento mercantil adicio-

nal.

As disposicoes da norma norte americana
(SFAS 13) também sdo semelhantes as normas
internacionais, nao sendo constatadas diferen-
cas significativas.

2.5 ARRENDAMENTO MERCANTIL
FINANCEIRO NAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS DOS ARRENDADORES

Tanto a norma internacional (IAS 17) quan-
to a norma brasileira (CPC 06) estabelecem que

os arrendadores devam reconhecer os ativos
arrendados nos seus balancos como uma con-
ta areceber, por uma quantia igual ao investi-
mento liquido do arrendamento. O reconheci-
mento da receita financeira deve basear-se
num modelo que reflita uma taxa de retorno
periédica constante sobre esse investimento
liquido.

Os pagamentos do arrendamento mercantil
sdo aplicados ao investimento bruto para re-
duzir tanto o principal quanto as receitas fi-
nanceiras nao realizadas. Os valores residuais
nao garantidos estimados, usados no célculo
do investimento bruto, sdo revisados regular-
mente pelo arrendador.

Se houver uma reducdo no valor residual
nao garantido, a apropriacao da receita duran-
te o prazo de arrendamento mercantil é revista
e qualquer reducao nos valores apropriados é
reconhecida.

Os arrendadores fabricantes ou negocian-
tes devem reconhecer lucros ou prejuizos de
venda no periodo, de acordo com a politica
seguida para vendas sem condicdes especiais.
Se forem utilizadas taxas de juros artificial-
mente baixas, o lucro de venda deve ser res-
trito ao que se aplicaria se uma taxa de juros
de mercado fosse aplicada. Os custos incorri-
dos por esses arrendadores em relacdao a ne-
gociacdo e aceitacdo de um arrendamento
mercantil devem ser reconhecidos como des-
pesa quando o lucro da venda for reconheci-
do (IAS 17; CPC 06).

Um arrendamento mercantil financeiro da
origem a dois tipos de receitas para o arrenda-
dor fabricante ou comerciante:

a) lucro ou perda resultante de uma ven-
da imediata do ativo a ser arrendado, a
precos normais de venda, refletindo
quaisquer descontos aplicaveis por
quantidade ou comerciais; e

b) receita financeira durante o prazo do

arrendamento mercantil (CPC 06).

REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL - CRCSC - Florianépolis, v. 8, n. 24, p. 81 - 96, ago./nov. 2009



Roberto Carlos Klann, Claudecir Paton, Jacqueline Veneroso Alves da Cunha, Jorge Ribeiro de Toledo Filho } - - -

Areceita de venda reconhecida no inicio do
contrato pelo arrendador é o valor justo do ati-
vo, ou se inferior, o valor presente dos paga-
mentos minimos do arrendamento mercantil
pertencentes ao arrendador, calculado a uma
taxa de juros de mercado. Ja o custo reconhe-
cido pelo arrendador é o custo, ou valor conta-
bil se diferente, da propriedade arrendada
menos o valor presente do valor residual nao
garantido. A diferenca entre a receita de venda
e o custo é o lucro bruto da venda, reconheci-
do de acordo com a politica seguida pela enti-
dade para as vendas imediatas (CPC 06).

As normas norte-americanas (SFAS 13) sdao
semelhantes as normas internacionais e brasi-
leiras, com algumas regras mais detalhadas em
algumas situagcOes. De maneira geral, o SFAS
13 também prevé o reconhecimento do ativo
arrendado como contas a receber, o reconheci-
mento das receitas de venda e de juros e a revi-
sao periédica dos valores residuais nao garan-
tidos, entre outros.

2.6 PROBLEMAS DE RECONHECIMENTO DO
ARRENDAMENTO MERCANTIL NO
BRASIL

Com a publica¢do da Lei n°. 11.638, em 28
de dezembro de 2007, foram alterados diver-
sos artigos da Lei n°. 6.404/76, o que provocou
mudancas significativas no contetido e na for-
ma das demonstracdes contabeis das empre-
sas brasileiras.

Uma dessas mudancas é relativa ao reco-
nhecimento dos contratos de arrendamento
mercantil. Foi dada nova redacao ao inciso IV
do art. 179 da Lei 6.404/76, que trata dos bens
que compdem o imobilizado, que passou a vi-
gorar com a seguinte redacdo:

Ativo
Art. 179. As contas serao classificadas do

seguinte modo:

IV - no ativo imobilizado: os direitos que
tenham por objeto bens corpoéreos desti-
nados a manutencdao das atividades da
companhia ou da empresa ou exercidos
com essa finalidade, inclusive os decorren-
tes de operacées que transfiram a compa-
nhia os beneficios, riscos e controle desses

bens (grifo nosso).

Segundo Azevedo (2008), no caso dos con-
tratos de arrendamento mercantil financeiro, a
pessoa juridica devera contabilizar a operacdo
em conta especifica do ativo permanente,
subgrupo do imobilizado, com contrapartida
no passivo, considerando dedutivel apenas
quota de depreciacao do bem.

No entanto, esse posicionamento foi altera-
do pela Lei 11.941/09, que instituiu o Regime
Tributario Transitorio (RTT), que em linhas
gerais estabelece que as alteracbes promovi-
das pelalei 11.638/07, pela proprialei 11.941/
09, e pelas normas expedidas pela Comissdo
de Valores Mobilidrios (CVM) e demais 6rgaos
reguladores, nao produzirao efeitos para fins
fiscais. Diante disso, infere-se que as pessoas
juridicas que aderirem ao RTT, continuarao
considerando dedutiveis as contraprestacdes
de arrendamento, mesmo contabilizando essas
operacdes no ativo (bem) e no passivo (divida).

Em relacao ao leasing operacional, Azevedo
(2008) afirma que as prestacdes serdao lanca-
das diretamente no custo ou despesa, confor-
me o caso, sendo dedutiveis do Lucro Real e da
Contribuicao Social, amparadas nesse caso pelo
artigo 356 do Regulamento do Imposto de Ren-
da (RIR 1999) e na Resolucdao CFC 921/2002,
que ndo fez restricdes especificas sobre o lea-
sing operacional, a nao ser que o contrato con-
tenha as trés caracteristicas enunciadas na nova
lei (transferéncia dos beneficios, riscos e con-
trole dos bens).

Outra questao a ser considerada em rela¢ao
a realidade brasileira é quanto ao alcance da

REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL - CRCSC - Florianépolis, v. 8, n. 24, p. 81 - 96, ago./nov. 2009 m



— — — J Impacto da contabilizacao do arrendamento mercantil financeiro segundo a Lei 11.638/07 nas

demonstracdes contabeis das empresas aéreas brasileiras

nova lei. Segundo Azevedo (2008), a Lei das S/
As e suas respectivas alteracdes produzidas
pela Lei 11.638/07 e pela Lei 11.941/09 alcan-
cam as companhias abertas (S/A), companhias
fechadas (S/A) e as sociedades de grande porte
(SGP), que em linhas gerais, sdo aquelas em-
presas com ativo total superior a R§ 240 mi-
Ihdes ou receita bruta anual superior a R$ 300
milhoes.

Isso significa que uma grande quantidade
de empresas brasileiras que nao se enquadram
nas caracteristicas anteriores, nao serao atin-
gidas pela nova lei, e tenderdo em principio, a
contabilizar suas operacdes, como as de lea-
sing, por exemplo, seguindo as regras fiscais.
Desta forma, podera haver ainda divergéncias
entre os critérios de reconhecimento, mensu-
racao e evidenciacdo por parte dessas empre-
sas, com relacdo as normas contabeis interna-
cionais (IAS 17).

3 METODO E PROCEDIMENTOS DE

PESQUISA

A presente pesquisa caracteriza-se como um
estudo exploratorio. Gil (1999) destaca que esse
tipo de pesquisa é desenvolvido a fim de pro-
porcionar uma visao geral acerca de determi-
nado fato. Andrade (2002) também ressalta al-
gumas finalidades da pesquisa exploratoria,
como proporcionar maiores informacoes sobre
0 assunto que se vai investigar, entre outras.
Nesse sentido, busca-se visualizar algumas in-
formacodes sobre o impacto da contabilizacdo
das operacdes de arrendamento mercantil fi-
nanceiro nos valores do Lucro Liquido (LL) e
do Patrimoénio Liquido (PL) das empresas aére-
as brasileiras, decorrentes das alteracdes pro-
movidas pela Lei 11.638/07. As alteracdes se
estendem também a passivos (circulante e ndo
circulante) e ao ativo permanente.

Em relacdao a abordagem do problema, a
pesquisa caracteriza-se como quantitativa. De
acordo com Boudon (1989, p. 24), “as pesqui-

sas quantitativas podem ser definidas como as
que permitem recolher, num conjunto de ele-
mentos, informacdes comparaveis entre um
elemento e outro”. Essa comparabilidade das
informacoes é que permite a andalise quantita-
tiva dos dados. Portanto, para a sua aplicacao,
¢é imprescindivel a existéncia de um conjunto
de elementos mais ou menos comparaveis.

Em relacdo aos procedimentos para coleta
de dados, pode-se classificar esse trabalho
como um estudo multi-casos. Trivifios (1987)
afirma que esse tipo de estudo propicia ao pes-
quisador estudar dois ou mais sujeitos, orga-
nizacdes, entre outros.

A populacdo da pesquisa compreende qua-
tro empresas aéreas brasileiras listadas na Bol-
sa de Valores de Sao Paulo (Bovespa), em de-
zembro de 2008:

Gol Linhas Aéreas Inteligentes S/A;
TAM S/A;

S.A. (Viacao Aérea-Riograndense);

Varig Participacdes em Transportes Aé-
reos S/A.

No entanto, as duas ultimas nao apresenta-
ram as demonstracdes contdbeis a partir de
2007, sendo, portanto, excluidas do estudo.
Com isso, a amostra analisada contempla ape-
nas as empresas Gol Linhas Aéreas Inteligen-
tes S/A e TAM S/A.

A selecao do setor de empresas aéreas jus-
tifica-se principalmente por trés fatores. Pri-
meiro, por tratar-se de um setor de importan-
cia estratégica para o pais. Segundo, pelo fato
de que grande parte das aeronaves utilizadas
por essas empresas sdo “adquiridas” por meio
de contratos de arrendamento. Terceiro, pelo
valor significativo desses ativos, cuja alteracdo
nos critérios de reconhecimento pode provo-
car substanciais modificacdes na composicao
patrimonial dessas companbhias.

Os dados relativos a 2007 foram coletados
a partir das demonstracoes contabeis envia-
das a NYSE (relatorio Form 20-F), acessadas
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pelo sitio da NYSE (www.nyse.com). Compa-
rou-se os valores do lucro liquido e do patri-
monio liquido das empresas, de acordo com
as normas contabeis brasileiras (BR GAAP), em
relacdo aos valores ajustados as normas con-
tabeis norte-americanas (US GAAP), conside-
rando apenas os ajustes dos arrendamentos
mercantis. Considerou-se que as disposicoes
dalei11.638/07, emrelacdo aos contratos de
arrendamento mercantil, sejam semelhantes
as disposicdes dos US GAAP sobre a matéria.
Portanto, se as empresas brasileiras fossem
ajustar suas demonstracdes contabeis de 2007
a Lei 11.638/07, provavelmente fariam ajus-
tes semelhantes aos realizados no relatério
Form 20-F enviado a NYSE.

Ja os dados relativos ao terceiro trimestre
de 2008 foram obtidos a partir do sitio da Bo-
vespa (www.bovespa.com.br). Nas notas expli-
cativas dos relatérios trimestrais, as empre-
sas apresentaram os ajustes a serem feitos no
balanco patrimonial e na demonstracao do re-
sultado do exercicio de 2008, considerando
os valores até o fechamento do terceiro tri-
mestre (30/09/2008). Nesse caso, também se
comparou os valores do lucro liquido e do pa-
trimonio liquido das empresas, antes e depois
dos ajustes relativos a Lei 11.638/07, no que
se refere aos contratos de arrendamento mer-
cantil.

No que concerne as limitacdes da pesquisa
realizada, observa-se que decorrem da estraté-
gia definida para a pesquisa. Uma delas deve-
se a amostra selecionada, sendo que os resul-

Lucro Liquido
BR GAAP

Empresa Periodo (em mil reais)
Gol 31/12/2007 268.527
Gol 30/09/2008 -474.395

tados se aplicam somente as duas empresas
pesquisadas. Qutra é relativa ao periodo anali-
sado, apenas o ano de 2007 e o terceiro trimes-
tre de 2008. No entanto, trata-se de um estudo
que pode ser ampliado em pesquisas posterio-
res, principalmente apos a publicacdo das de-
monstracoes contabeis de 2008, ja contemplan-
do as alteracoes da Lei 11.638/07.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS

DADOS

Neste capitulo apresenta-se a descricdo e
andlise dos dados da pesquisa. Primeiramente
apresenta-se um breve histérico das companhi-
as analisadas.

A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S/A é uma
companhia aérea criada pelo Grupo Aurea, gru-
po brasileiro de transporte rodoviario. Iniciou
suas atividades em janeiro de 2001. Opera com
aeronaves Boeings 737-700 e 737-800 e a meta
da empresa é possuir 101 dessas aeronaves até
2011 (www.voegol.com.br).

A TAM S/A foi fundada em 1976, por Ro-
lim Amaro, entao sécio majoritario da Taxi
Aéreo Marilia. Apresentou um crescimento
acentuado no mercado, a partir da década de
90. Opera atualmente com aeronaves do tipo
Airbus A 320, A 319 e Airbus A 330. Em 2007,
alcancou 50,6% de participacdo no mercado
doméstico e 64,3% no segmento internacional
(www.tam.com.br).

A primeira analise realizada foi em relacao
a variacao no lucro liquido da empresa Gol,
conforme o Quadro 1.

Lucro
Liquido
Ajuste Efeito US GAAP
Leasing tributario | (em mil reais) %
8.565 -2.912 274.180 2,11%
-21.866 7.434 -488.827 3,04%

Quadro 1 - Variacao no resultado da Gol (em mil reais)

Fonte: dados da pesquisa.
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O Quadro 1 demonstra que os ajustes dos
contratos de arrendamento mercantil da Gol
em 2007 produziriam um ajuste liquido no seu
resultado de R$ 5.653 milhdes, aumentando o
lucro em 2,11%. No entanto, o que mais cha-
ma a atenc¢ao € o resultado projetado no ter-
ceiro trimestre de 2008, com uma reducao de
R$ 14.432 milhoes. A empresa nao contempla
nas suas notas explicativas a razao desse ajus-
te, que a priori, deveria ser positivo e nao ne-
gativo. A expectativa por um ajuste positivo
se justifica, pois o lancamento das contrapres-
tacoes como reducdo do passivo, ao invés de
serem lancadas diretamente no resultado (des-
pesas), diminuiria o valor das despesas. As
despesas seriam decorrentes, nesse caso, da
depreciacao das aeronaves. No entanto, pre-
sume-se que o valor da depreciacao seria in-
ferior ao valor das prestacoes.

No entanto, varias podem ser as justifica-
tivas para isso, como aumento do valor da

Empresa Periodo PL (BR GAAP)
Gol 31/12/2007 2.410.992
Gol 30/09/2008 1.567.382

Quadro 2 - Variacao no PL da Gol (em mil reais)

Fonte: dados da pesquisa.

Em relacdo ao PL, os ajustes decorrentes
dos contratos de arrendamento mercantil ndao
apresentam surpresas, pois sao positivos.
Com a inclusao no Ativo das empresas das
aeronaves arrendadas, seria natural haver um
aumento no valor do Ativo Permanente e, por
consequéncia, uma elevacao no valor do PL.
Foi justamente isso que se verificou, um au-
mento no valor do PL, de R$ 5.916 milhdes
em 2007 e de R$ 9.546 milhoes até o terceiro
trimestre de 2008.

No entanto, se mantidas as mesmas condi-
¢Oes verificadas até o terceiro trimestre, de

despesa de depreciacdo provocada pelo ativa-
mento das aeronaves, ou ajustes cambiais nas
dividas desses contratos. E importante obser-
var que nem sempre o fato de ndo mais se
lancar as contraprestacoes na despesa aumen-
tarad o resultado da empresa. Isso depende tam-
bém de outros fatores, como os mencionados
acima, por exemplo.

De qualquer maneira, embora em valores
monetarios os ajustes possam ser considera-
veis, em termos de alteracdes percentuais no
resultado estes nado sdo significativos, alcan-
cando pouco mais de 3% no terceiro trimestre
de 2008. Com isso, pode-se projetar que o re-
sultado da Gol em 2008 ndo sera afetado sig-
nificativamente pelos ajustes dos contratos de
arrendamento mercantil decorrentes das alte-
racoes da Lei 11.638/07.

Outra analise realizada foi com rela¢ao ao
valor do PL da empresa Gol, apresentada no
Quadro 2 a seguir.

Aj Efei

juste eito PL (US GAAP) %
Leasing tributario

8.964 -3.048 2.416.908 0,25%
14.463 -4.917 1.576.928 0,61%

maneira geral, o valor do PL da empresa ndo
serd afetado significativamente, com uma va-
riacdo inferior a 1%. A outra empresa analisa-
da foi a TAM S/A. A variacao no lucro liquido
da empresa é apresentada no Quadro 3 a se-
guir.

Ao contrario do observado com a empre-
sa Gol, os ajustes dos contratos de arrenda-
mento mercantil na TAM, conforme obser-
vado no Quadro 3, produzem impactos sig-
nificativos no seu resultado. As variacdes sao
de R$ 370.565 milhdes em 2007, ou 287%, e
de R$ 152.127 milhdes até o terceiro trimes-
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B Periodo Lucro Liquido Ajuste Efeito Lucro Liquido %
(BR GAAP) Leasing tributario (US GAAP)

TAM S/A 31/12/2007 128.896 529.378 -158.813 499.461 287,49%

TAM S/A 30/09/2008 -59.948 -217.325 65.198 -212.076 253,77%

Quadro 3 - Variacdo no resultado da TAM (em mil reais)

Fonte: dados da pesquisa.

tre de 2008 (253%).

No entanto, ha algo semelhante nas duas
empresas. O ajuste foi positivo em 2007 e
negativo em 2008. Segundo as notas explica-
tivas do relatério trimestral da TAM (30/09/
2008), o ajuste negativo de 2008 foi decor-
rente de variacdes cambiais. Embora ndo tra-
ga maiores detalhes, presume-se que esses
ajustes cambiais sejam nas contraprestacoes

de arrendamento a pagar (registradas no pas-
sivo, segundo a Lei 11.638/07), cujos contra-
tos sdao realizados geralmente com empresas
estrangeiras. O mesmo pode ter ocorrido com
a Gol, embora ndo se tenham evidéncias que
possam comprovar essa suposicao.

A mesma andlise foi realizada em relacao
ao PL da TAM, conforme apresentado no Qua-
dro 4.

Ajuste Efeito

Empresa Periodo PL (BR GAAP) PL (US GAAP) %
Leasing tributario

TAM S/A 31/12/2007 1.491.657 923.219 -369.288 2.045.588 37,14%

TAM S/A 30/09/2008 1.420.348 885.419 -354.168 1.951.599 37,40%

Quadro 4 - Variacdo no PL da TAM (em mil reais)

Fonte: dados da pesquisa.

O Quadro 4 demonstra que os ajustes rela-
tivos aos contratos de arrendamento mercan-
til, decorrentes das alteracdes produzidas pela
Lei 11.638/07, produzirao uma elevacao no
PL da empresa, de R$ 553.931 milhdes em 2007
edeR$ 531.251 milhdes até o terceiro trimes-
tre de 2008.

Assim como o observado na empresa Gol,
esse aumento no PL da TAM provavelmente é
decorrente do reconhecimento no ativo da
empresa das aeronaves arrendadas.

No entanto, ao contrario da Gol, o acrésci-
mo de aproximadamente 37% no PL da TAM
pode ser considerado bastante significativo.
Essa alteracdo podera provocar diversos im-
pactos, como alteracdo no preco das acoes,
modificacoes nos indicadores de desempenho,
entre outros.
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5 CONCLUSOES

O objetivo deste artigo foi descrever o im-
pacto provocado no resultado e no valor do
patrimonio liquido das empresas aéreas bra-
sileiras, registradas na Bovespa, decorrentes
da contabilizacdao das operacdes de arrenda-
mento mercantil financeiro, mediante as alte-
racdes promovidas pela Lei 11.638/07.

Observou-se que a empresa Gol ndo sofreu
impacto significativo no valor do lucro liqui-
do e do patrimonio liquido decorrente dessas
alteracdes. Ja em relacdo a empresa TAM fo-
ram constatados impactos importantes, tanto
no lucro liquido, quanto no valor do PL. Pelos
dados do relatorio trimestral da empresa (ter-
ceiro trimestre de 2008), seu resultado sofre-
ra uma reducao significativa, se mantidas as
mesmas condicdes verificadas até agora, de-
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corrente de ajustes cambiais nos contratos de
arrendamento, que passarao a figurar no pas-
sivo da empresa. Por outro lado, o PL da em-
presa serd aumentado de maneira significati-
va, provavelmente pela inclusao das aerona-
ves arrendadas no ativo. Essas alteracdes po-
derao impactar seus indicadores de desempe-
nho, a partir de 2008.

No entanto, é importante salientar que a
variacdo no lucro nem sempre serd positiva.
A expectativa era que, ao deixar de contabili-
zar as contraprestacdes de arrendamento no
resultado, haveria um consequente aumento
desse resultado, pois se esperava que o valor

das contraprestacdes fossem superiores a des-
pesa de depreciacado. Entretanto, nao se pode
esquecer que essa nova forma de reconheci-
mento dos contratos de arrendamento mer-
cantil também podera alterar o valor das vari-
acoes cambiais de contratos de arrendamento
com arrendadores estrangeiros.

Conclui-se, portanto, que as alteracdes pro-
duzidas pela Lei 11.638/07 nos critérios de
reconhecimento dos contratos de arrendamen-
to mercantil produzirdo efeitos sobre o valor
do resultado e do PL das empresas do setor
aéreo a partir de 2008, esperando-se que se-
jam mais significativos na empresa TAM.
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