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RESUMO

A economia no periodo de pandemia, passou por uma das maiores crises dos Ultimos anos, e isso
afetou todos os setores. Diante deste contexto, o objetivo desse estudo é identificar nas
demonstracdes contabeis padronizadas como os efeitos da pandemia afetaram a atividade
econdmica de duas empresas brasileiras de capital aberto do setor de transporte. A GOL LINHAS
AEREAS INTELIGENTES e a AZUL S.A. sdo objeto deste estudo e as demonstracdes se referem
ao exercicio de 2019, 2020 e 2021. Através da aplicagdo da analise das demonstracdes contdbeis
e do levantamento dos dados operacionais, 0 estudo constatou a queda em sua atividade e queda
no desempenho econbmico em diversos aspectos que levaram as empresas a prejuizos
significativos no periodo analisado. Com a chegada das medidas de contenséo do virus, a demanda
para voos caiu drasticamente em 2020, obrigando as companhias a tomarem medidas para se
manter no mercado em que as receitas cairam. Entre essas medidas, a reducdo da malha aérea
diminuiu seus custos operacionais. A queda do real com rela¢éo ao délar no mesmo ano empregou
variacdo cambial desfavoravel, aumento de custos e despesas para ambas as empresas. Mas em
2021 os dados mostraram recuperacéo parcial dos resultados das duas empresas pela recuperagéo
na demanda do setor atribuido ao avanco da vacinagdo contra a Covid-19 no Brasil. A operagéo
também retornou aos patamares de 2019 através da recuperagdo da malha aérea.

Palavras chave: Malha Aérea. Economia. Transporte aéreo de passageiros.

ABSTRACT

The economy in the pandemic period, went through one of the biggest crises in recent years, and
this affected all sectors. Given this context, the objective of this study is to identify in the Standardized
financial statements how the effects of the pandemic affected the economic activity of two publicly
traded Brazilian companies in the transport sector. GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES and
AZUL S.A. are the object of this study and the statements refer to the year 2019, 2020 and 2021.
Through the application of the analysis of the financial statements and the collection of operational
data, the study found a drop in its activity and a drop in economic performance in several aspects
that led companies to significant losses in the analyzed period. With the arrival of measures to contain
the virus, demand for flights has dropped dramatically in 2020, forcing companies to take measures
to stay in the market where revenues have fallen. Among these measures, the reduction of the air
network reduced its operating costs. The fall of the real against the dollar in the same year resulted
in unfavorable exchange variation, increased costs and expenses for both companies. But in 2021
the data showed a partial recovery of the results of the two companies due to the recovery in demand
in the sector attributed to the advance of vaccination against Covid-19 in Brazil. The operation also
returned to 2019 levels through the recovery of the air network.
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1. INTRODUCAO

O presente artigo se trata do trabalho de concluséo de curso apresentado como
requisito parcial aos cursos de: Contabilidade e Administracdo da Faculdade Educacional
Araucaria— FACEAR. Este que € o resultado de um estudo dos impactos da pandemia que
afetaram o setor de transporte aéreo de cargas e passageiros.

Na economia, o Brasil teve a maior queda no produto interno bruto (PIB) desde
1996 segundo o Instituto Brasileiro de Geografia estatistica (IBGE, 2020), de 4,1%. Aliado
a isso, empresas de capital aberto também foram afetadas pela pandemia, o indice que
contém as maiores empresas da bolsa caiu quase 50% em 1 més, fazendo que muitos
acionistas perdessem parte de seu patriménio (B3 - BOLSA BRASIL BALCAO, 2021).

Muitas empresas, que ndo tinham seus servigos considerados essenciais, tiveram
que se manter fechadas ou com as atividades parcialmente congeladas. Para o caso da
aviacdo, objeto deste estudo, duas das empresas de maior representatividade do setor: a
Gol e a Azul, tiveram de reduzir em mais de 90% sua malha aérea no periodo, operando
com 50 decolagens por dia apenas o que outrora era de aproximadamente 700 por dia.

Tendo em vista este cenario de crise causado pela pandemia, torna-se necessario
o entendimento desses efeitos para aumentar a capacidade de adaptacéo aos cenarios de
adversidade dentro do mercado competitivo em que se esta inserido.

O objetivo deste estudo é identificar nas demonstracdes contdbeis padronizadas
como os efeitos da pandemia afetaram a atividade econdmica de duas empresas
brasileiras de capital aberto do setor de transporte.

Sendo assim, a questdo que representa a problematica deste estudo é: Quais 0s
impactos da pandemia nas empresas de capital aberto no setor de transporte aéreo no

Brasil?



2. FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 SOCIEDADE ANONIMA

Para Coelho (2016), as sociedades andnimas correspondem a forma societaria
mais apropriada aos grandes empreendimentos econdmicos. O mesmo as caracteriza pela
limitacdo da responsabilidade societaria e a alta negociabilidade do direito da participacéo.
Tais caracteristicas seriam o0s instrumentos que despertam o interesse dos investidores
gue, por sua vez, propiciam o financiamento da organizacdo na expectativa da melhor
alternativa de retorno.

No Brasil, essas empresas sdo regidas pela lei 6404/76, que traz todas as
caracteristicas e regras que devem ser adotadas, como a necessidade de estarem
registradas a aprovadas na comissao de valores mobiliarios e suas a¢cfes negociadas nos
mercados de valores mobiliarios, bem como as informagdes contabeis e dados que devem
ser publicados a respeito da companhia (BRASIL, 1976).

Entre as demonstracdes contabeis exigidas dessas empresas se destaca pelo
papel de esclarecimento de informacdes relevantes as notas explicativas, documento que
disserta a respeito do conteddo adicional dado pela lei 11.941/09 (BRASIL, 2009).

Em geral, as sociedades anbnimas atuam em atividades econ6micas de grande
escala e, portanto, o estado sentiria a necessidade de regular mais a constituicdo e
funcionamento desse modelo de organizacdo do que as demais (COELHO, 2016).

Harberler (1976), traz um ponto de relevancia a cerca do modelo de sociedades
anbnimas, para ele a poupanga e investimento promovido pelo mercado nas empresas

exercem forte influéncia para o crescimento econémico e desenvolvimento do pais.

2.2 Contexto Econdmico do Setor de Transportes

Mahoney (2007), considerou que os valores dessas empresas podem ser afetados

de volta por:
a) politicas fiscais dos governos;
b) incentivos de investimento;
c) situacao do PIB;
d) situacdo economia do pais além do patriménio;
e) desempenho e;

f) rentabilidade da prépria.



Conforme Coelho (2012), o contexto econbmico em que uma empresa esta inserida
define algumas variaveis com influéncia no desempenho, na atividade e resultado da
empresa ja que determina as dindmicas de bens e servigos, de capital, producdo e
consumo. Em geral, por estes motivos, toda grande empresa teria relacdo com as
variacfes do PIB, taxa de inflacdo, taxa de cambio e taxa de juros.

Um setor de relevancia para o Brasil € o de transporte aéreo, que ja foi avaliado
em até R$ 131 bilhdes no ano de 2018 e representou 1,9% do PIB brasileiro (Agéncia
Nacional de Aviagdo Civil - ANAC, 2020).

O setor tem como principais atividades: o servico de transporte de passageiros,
cargas e malas postais em diversos niveis, além das atividades complementares de
fretamento e desenvolvimento de atividades conexas ou correlatas ao transporte aéreo.
Portanto, varidveis desse segmento podem ser fortemente ligadas ao turismo e
deslocamento, além da circulagédo de cargas pela ligacdo com a producdo e consumo no
pais. E, ndo menos importante, a participacao do capital estrangeiro nos custos e contratos
de empresas deste segmento, especialmente o délar norte-americano (Agéncia Nacional
de Aviacgéao Civil - ANAC, 2021).

2.3 PANDEMIA de Covid-19

Em dezembro de 2019 foi identificado um novo coronavirus (SARS-CoV-2) como o
agente causador de uma doenca respiratoria aguda grave (COVID-19), em Wuhan, China,
(OPAS, 2020). A Organizacédo Mundial da Saude - OMS (2020) anunciou em 30 de janeiro
de 2020 que o COVID-19 é uma emergéncia de saude mundial e com o aumento do
namero de infectados e o virus presente em 114 paises, a OMS em 11 de marco de 2020
declarou uma pandemia.

Segundo a Bolsa de S&o Paulo a economia sofreu um enorme impacto, esse que
pbde ser observado pela queda da pontuacgéo da bolsa de valores representado pelo indice
Bovespa que foi de 113.681 pontos em 20 de fevereiro de 2020 a 66.954 em 20 de margo
de 2020 representando uma queda de 59%, prejudicando tanto o setor publico quanto o
privado (B3 - BOLSA BRASIL BALCAO, 2021).

3. MATERIAIS E METODOS

Com a delimitacdo de analisar o segmento de transporte aéreo brasileiro, as

empresas que se encontram com o capital aberto e inscritas ha B3 sdo a GOL LINHAS



AEREAS INTELIGENTES S.A. e AZUL S.A. que representam juntas 65,8% do mercado
doméstico de aviacao civil (Agéncia Nacional de Aviacao Civil - ANAC, 2021).

Como passos iniciais para alcancar os objetivos, a coleta de dados foi realizada
através dos respectivos canais de relacionamento com o investidor e do site da bolsa de
valores brasileira, a B3.

As demonstracdes contabeis e financeiras utilizadas na pesquisa foram o Balanco
Patrimonial, a Demonstracdo do Resultado do exercicio, o Relatério de Administracao e as
Notas Explicativas, todas do periodo referente aos exercicios de 2019, 2020 e 2021.

A partir desses dados foram aplicadas a analise horizontal e a analise das
demonstracg@es financeiras, as variag6es ao longo do periodo observado foram calculadas
e comparadas. Com o suporte do contetdo dos demais documentos para descrever como
os efeitos ocorreram, os resultados foram preparados para a apresentagcdo e discussao

que se segue.
4. RESULTADOS E ANALISES

Com a finalidade de demonstrar os resultados obtidos, esta se¢éo apresenta 0s
dados contabeis das empresas e as informacdes sobre a dimenséo de suas operacdes
referentes aos anos de 2019, 2020 e 2021.

Com a analise horizontal é possivel comparar a evolugdo das contas através do
tempo, onde o ano base foi definido como 2019 por ser o exercicio anterior a pandemia e

os valores dos proximos periodos foram calculados em comparagdo com 0 ano base.

4.1 Balango Patrimonial.
Ao submeter o Balango Patrimonial da empresa GOL LINHAS AEREAS
INTELIGENTES S.A. a andlise horizontal as tabelas 1 e 2 foram montadas.

TABELA 1 - ANALISE HORIZONTAL DO BALANCO PATRIMONIAL GOL.

Balanco Patrimonial 2019 AH 2020 AH 2021 AH

Ativo Total 15.298 100% 12.814 -16,24% 14.402 -5,86%
Ativo Circulante 4927 | 100% 3.245 -34,14% 2.688| -45,45%
Ativo Nao Circulante 10.371| 100% 9.569 -7,74% 11.714| 12,95%
Passivo Total 15.298 | 100% 12.814 -16,24% 14.402 -5,86%
Passivo Circulante 10.363| 100% 10.398 0,34% 11.082 6,94%
Passivo Nao Circulante 12.041| 100% 16.183 34,40% 24.374| 102,42%
Patriménio Liquido -7.105| 100% | -13.767 93,75% | -21.054| 196,30%

Valores em milhGes de reais (R$).
FONTE: Adaptado das demonstracdes financeiras padronizadas, 2022.




Segundo a tabela 1, é possivel observar que em relacdo a 2019, o ativo total da
empresa Gol diminuiu em 16,24% em 2020 e em 2021 a reducdo foi de 5.86%.
Comparando com 2019, o ativo circulante diminuiu até atingir -45,45% em 2021 e o ativo
nao circulante, reduziu -7,74% em 2020 e aumento 12,95% em 2021.

Entre as obrigacdes da empresa, 0 passivo circulante teve um pequeno aumento
no periodo de dois anos, atingindo 6,94% em 2021. Com uma gueda grande em seu ativo
circulante e um pequeno aumento em seu passivo circulante nos dois anos seguintes, a
empresa possui uma liquidez menor no curto prazo.

De acordo com o Relatério de Administracédo referente ao ano de 2020, para
preservar e fortalecer o fluxo de caixa, a companhia renegociou contratos, prorrogou
pagamentos e suspendeu investimentos. Apesar disso, no passivo ndo circulante o
aumento foi vertiginoso, de 34,40% em 2020 e 102,42% em 2021, mostrando também um
crescimento no endividamento a longo prazo.

Referente ao Patrim6nio Liquido da empresa, no ano de 2019 j4 apresentava na
conta de lucros/prejuizos acumulados deduzindo valores superiores ao de Capital Social e
reservas. O saldo do patrimdnio liquido, que era negativo, aumentou em 93,75% em 2020
e 196,30% em 2021.

Em 31 de dezembro de 2021, a Companhia apresenta ainda uma
posicao de patriménio liquido negativo atribuido aos acionistas controla-
dores de R$21.053.678 (negativo em R$14.407.092 em 31 de dezembro
de 2020). A variagao observada se da principalmente devido aos impactos
referentes a pandemia sobre as operagfes da Companhia e sobre o caAm-
bio, com a desvalorizacao do real brasileiro. (Relatério de Administracéo
da GOL, 2022, p. 30).

TABELA 2 - ANALISE HORIZONTAL DO BALANGO PATRIMONIAL AZUL.

Balanco Patrimonial 2019 A.H 2020 A.H 2021 AH

Ativo Total 19.197 | 100% 15.794| -17,73% 18.533 -3,46%
Ativo Circulante 4.139| 100% 5.417| 30,90% 5.846| 41,26%
Ativo N&o Circulante 15.059 | 100% 10.377| -31,09% 12.687| -15,75%
Passivo Total 19.197 | 100% 15.794| -17,73% 18.533 -3,46%
Passivo Circulante 6.862 | 100% 10.213| 48,83% 11.710| 70,65%
Passivo N&o Circulante 15.855| 100% 19.731| 24,45% 25.156| 58,67%
Patrim6nio Liquido -3.519 | 100% -14.149 | 302,05% -18.333 | 420,95%

Valores em milhdes de reais (R$).

FONTE: Adaptado das demonstracdes financeiras padronizadas, 2022.

Na tabela 2, as comparacdes do balangco patrimonial da Azul mostraram uma
reducdo no ativo total da empresa de -17,73% em 2020, que retornou ao patamar de -

3,46% em 2021, mais proximo do ano de 2019.



A conta de ativo circulante aumentou nos dois anos seguintes até atingir 41,26%
em 2021. Por outro lado, apesar do aumento no imobilizado, no ativo néo circulante houve
reducao de -31,09% em 2020 por causa da perda nas contas a receber, mas que retornou
a-15,73% em 2021.

A Azul traz em seu Relatorio de Administracao referente ao ano de 2020 a mesma
leitura a respeito de fluxo de caixa do que a Gol. No passivo circulante 0 aumento foi de
48,83% em 2020 e 70,65% em 2021, enquanto no passivo ndo circulante foi de 24,45%
em 2020 e 58,67% em 2021.

Ao analisar o Patriménio liquido, cujo o saldo j& era negativo no ano de 2019,
vemos um aumento de 302,05% em 2020 que evoluiu para 420,95% em 2021. Tal piora
vem do resultado dos exercicios, que incrementou a conta de prejuizos acumulados em
2020 e 2021.

4.2 Demonstracao do Resultado do Exercicio.
As tabelas 3 e 4 a seguir tratam dos dados obtidos pela aplicacdo da analise
horizontal na Demonstracdo do Resultado do Exercicio das empresas.

TABELA 3 - ANALISE HORIZONTAL DA DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO
EXERCICIO GOL

DRE - GOL 2019 | AH | 2020 AH 2021 AH
Receita Liquida total 13.865| 100%| 6.372| -54,04% | 7.433| -46,39%
Transporte de Passageiros 13.078| 100%| 5.783| -55,78% | 6.880| -47,39%
Transporte de Cargas e Outros 787| 100% 588| -25,22% 553 | -29,70%
S‘ejﬁg?d%oss Bens efou Servigos -0.807 | 100% | -5.653| -42,35% | -8.504| -12,37%
Resultado Bruto 4.058| 100%|  719| -82,29% | -1.160| -128,60%
Despesas/Receitas Operacionais |  -1.925| 100%| -1.670| -13,23%| -2.674| 38,93%
Resultado Financeiro -1.744 | 100% | -4.865 179,02% | -3.542 103,10%
IRPJ e CSLL -210| 100% 78| -62,81% 192| -191,80%
;‘éﬁ{gézreju'zo Consolidado do 179| 100% | -5.895|-3387,23% | -7.184 | -4105,73%

Valores em milhGes de reais (R$).

FONTE: Adaptado das demonstracdes financeiras padronizadas, 2022.

A receita liquida total da operacdo de uma empresa de transporte aéreo se divide
entre transporte de passageiros e transporte de cargas e outros. De acordo com a tabela
3, comparados com 2019, a receita da GOL com passageiros caiu em -55,78% em 2020,
mas retornou a -47,39% em 2021. Em 2020, a empresa atribui em seu Relatério de

Administracdo que a queda na receita liquida é decorrente da reducdo na demanda do



setor por causa da adocdo do comportamento de distanciamento social pelos clientes e
reducao de deslocamento como forma de contencéo da contaminacao pela Covid-19.

Enquanto isso, as receitas com transporte de cargas e outros apresentaram
gqueda menos acentuada por causa do lancamento do servico de entregas CHEGOL. A
conta de transporte de cargas e outros reduziu até atingir -29,7% em 2021.

De acordo com a empresa, 46,7% dos custos do servico prestado pela companhia
sdo atrelados a moeda americana e entre 0s custos ainda esta o preco do combustivel de
aeronaves, que varia em funcao da volatilidade do preco do petréleo e derivados. A tabela
3 mostra que, apesar da reducdo na capacidade para acompanhar a demanda, o custo dos
bens e/ou servicos caiu menos do que as receitas, em -42,35% no ano de 2020 e em 2021
era-12,37% do que em 2019.

A Gol aponta reducao de cerca de 50% nas despesas com folha de pagamento e
respectivos encargos, mas as despesas operacionais chegaram a reduzir -13,23% em
2020 e aumentou para 38,93% em 2021.

O resultado financeiro foi negativo em todos os anos do periodo analisado,
portanto, deduzindo o resultado. Seu aumento foi de 179,02% em 2020 e diminuiu para
103,1% em 2021. Em Notas Explicativas 1.2 referente do exercicio de 2020 a empresa
apresenta a desvalorizacdo de aproximadamente 29% do real frente ao dolar americano
como principal agente para o resultado financeiro negativo.

Por fim, o lucro apresentado em 2019 foi seguido por prejuizos nos dois anos
seguintes, onde constatou-se uma diminui¢do dessa conta de -3387,23% em 2020 e saltou
para -4105,73% em 2021.

TABELA 4 - ANALISE HORIZONTAL DA DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO
EXERCICIO AZUL

DRE - AZUL 2019 | AH | 2020 AH 2021 AH
Receita Liquida total 11.442| 100% 5.744| -49,80% 9.976 -12,82%
Transporte de Passageiros 10.908| 100%| 5.040| -53,80%| 8.811| -19,22%
Transporte de Cargas e Outros 534 | 100% 705| 31,83%| 1.165| 117,93%
Sgﬁg?d%o: Bens e/ou Servigos 11.367| 100% | -5.459| -51,98% | -8.124| -28,53%
Resultado Bruto 75| 100% 285| 278,10%| 1.852| 2352,61%
Despesas/Receitas Operacionais -1.271| 100% -1.685| 32,55% | -1.797 41,38%
Resultado Financeiro 1341 100%| -9.678] 621,78% | -4.268| 218,30%
IRPJ e CSLL 133/ 100% 243| 82,09% 0| -100,00%
E,Z‘;{gézreju'zo Consolidado do -2.403| 100%| -10.835| 350,87% | -4.213|  75,32%

Valores em milhdes de reais (R$).

FONTE: Adaptado das demonstracdes financeiras padronizadas, 2022.



A Azul atribui aos mesmos efeitos do Lockdown, que a Gol apresentou, a queda
na demanda e, por consequéncia, a queda na receita. Ao analisar a tabela 4 os dados
mostram uma gueda na receita com transporte de passageiros da AZUL de -53,8% em
2020, mas que retornou a -19,22% em 2021.

Ao contrario da receita com passageiros, a demanda por solucdes logisticas, a
Azul Cargo, conquista novos clientes importantes e impulsiona o transporte de cargas e
outras receitas, que aumentaram nos dois anos seguintes até atingir 117,93% em 2021.

Em seu Relatério de Administracé@o exercicio de 2020, a empresa demonstra que
as iniciativas de reducéo de custo visaram os itens que variam de acordo com a capacidade
operacional. Ainda assim, o aumento nos precos de combustiveis de aeronaves e a
depreciacao do real frente ao dolar americano no periodo pesaram contra essas iniciativas.
O corte no custo dos bens e/ou servigos da empresa foi de -51,98% em 2020 e voltou a
subir em 2021 para -28,53%. Mas, as despesas operacionais aumentaram nos dois anos
até chegar em 41,38% em 2021.

Ao resultado financeiro da Azul, assim como a da GOL, as mesmas perdas com
variagdo cambial s&o atribuidas, que foi negativo em todos os anos do periodo analisado.
O é&pice de seu aumento foi em 2020 com 621,78% e voltou para 218,3% em 2021.

A empresa apresentava prejuizo desde o ano de 2019 e os efeitos do resultado
financeiro fizeram com que o prejuizo dos trés periodos tivesse 0 mesmo movimento, onde

o0 pico de 2020 foi de 350,87%, mas que retornou para apenas 75,32% em 2021.

4.3 Malha Aérea

Em resposta & queda na demanda, ambas as empresas apresentaram a redugéo
de sua malha aérea. Por meio dessa redugdo as empresas mantiveram as taxas de
ocupacao em patamares proOximos ao anterior e obtiveram a reducdo nos custos
operacionais com a expectativa de voltar a ampliar a malha quando houvesse recuperacao
na demanda. O modelo de frota de tipo Unico das suas empresas foi fundamental para o
gerenciamento da capacidade operacional que acompanhou a demanda.

O tipo de informacédo, que ndo é contabil, mas ndo deixa de ser relevante para
entender os impactos da pandemia de covid-19, sdo os dados a respeito da operacéo das
empresas. A Agéncia Nacional de Aviacao Civil (ANAC) utiliza métricas para acompanhar
as variacbes na demanda de passageiros, oferta de assentos, taxa de ocupacado e

dimensdes do modal aéreo.



Essas medidas ddo a nocdo da dimensdo da operacdo das empresas estudadas neste
artigo. Com base na apuracao das informacfes descritas acima, foram elaborados os

quadros informativos 1 e 2 a seguir

TABELA 5 - DADOS OPERACIONAIS GOL.

Malha aérea doméstica - Gol 2019 2020 2021

Voos diarios 750 50 700
N° de destinos 60 27 57
Taxa de ocupacao 82% 71,6% 82%

FONTE: Adaptado das demonstracdes financeiras padronizadas, 2022.

Como o quadro 1 demonstra, a empresa Gol terminou o ano de 2019 com 750
voos diarios para 60 destinos diferentes dentro do Brasil e com uma taxa de ocupacao, que
se trata do percentual de assentos utilizados das aeronaves, em 82%. Quando as reduc¢des
em sua malha aérea atingiram seu pico, em abril de 2020, a empresa estava restrita a 50
voos diarios para até 27 destinos diferentes e com uma queda na taxa de ocupacgéo para
71,6%.

Ao final do ano de 2021 os numeros haviam quase retornado ao patamar anterior,
com 700 voos diarios para 57 destinos no Brasil e retornado a taxa de ocupacéo de 82%.

TABELA 6 — DADOS OPERACIONAIS AZUL.

Malha aérea doméstica - Azul 2019 2020 2021

Voos diarios 700 70 800
N° de destinos 116 25 110
Taxa de ocupacao 84,4% 68,8% 79,2%

FONTE: Adaptado das demonstracdes financeiras padronizadas, 2022.

Ao analisar o quadro 2, da empresa AZUL, as redug¢des aconteceram da mesma
forma que anteriormente. Em 2019 a empresa estava com 700 voos diarios para 116
cidades brasileiras e com uma taxa de ocupacédo de 84,4%. Em abril de 2020 os niUmeros
reduziram para 70 voos diarios atendendo a 25 cidades e com uma taxa de ocupacgao de
68,80%.

A retomada levou a empresa a um numero de voos diarios maior do que no
periodo anterior a pandemia, com 800 voos diarios para 110 cidades e uma taxa de

ocupacao de 79,2% a Azul fechou o ano de 2021.



5. CONCLUSAO

A pandemia de Covid-19 logo instaurou uma crise que impactou a sociedade em
diversos aspectos no Brasil e no mundo, especialmente na area de salde e na econémica.
Enquanto a crise acontecia os efeitos mais imediatos se tornavam conhecidos e as
medidas para restringir a circulagéo do virus foram adotadas. Diversos setores econémicos
foram afetados, incluindo o setor de transporte aéreo brasileiro.

A conclusao, ap6s o levantamento das informacdes das empresas Gol e Azul, é
de que se pode demonstrar que o impacto ocorreu em suas demonstracdes e atividade.
Esse impacto aconteceu pela reducdo na demanda, do aumento no custo do servico,
aumento das despesas e perdas com a desvalorizacdo do real frente ao délar americano.

A gueda na demanda em 2020 afetou diretamente a receita com transporte de
passageiros da Gol em 55,78% e 53,8% da Azul. O que também levou as empresas a
tomar medidas de renegociagdo dos contratos, cancelamento de investimentos, cortes em
marketing e postergarem pagamentos com o objetivo de ajustar o fluxo de caixa para que
houvesse condi¢cdes de cumprirem com as obrigacdes naquele ano. Isso péde ser medido
no Balanco Patrimonial das empresas como a queda no capital circulante apresentada nos
resultados.

Para se adequar a baixa demanda, os custos do servico foram reduzidos em
42,35% para a Gol em 2020 e em 51,98% para a Azul no mesmo ano. O estudo também
levantou que principal acdo adotada pelas empresas para contencdo dos custos e
despesas do servico foi a reducdo da malha aérea. A medi¢ao do impacto sobre a atividade
foi que a Gol finalizou o ano de 2020 com diminuicdo de 750 decolagens para 50 e 60
destinos para 27. Para a Azul, os dados mostram que os 700 voos diarios reduziram para
70 e 0s 116 destinos para apenas 25 no mesmo ano.

Nos resultados também é possivel observar que a desvalorizagéo do real frente
ao délar americano, de aproximadamente 29% no periodo, afetou o negativo resultado
financeiro da Gol em 179,02% no ano de 2020 e 621,78% da Azul. Além de efeitos no
Balanco Patrimonial das empresas por causa de suas obrigactes dolarizadas e dos custos
de servigos, como o combustivel de aeronaves, também dolarizados

Pelas comparacfes trazidas pelo estudo também pode-se concluir uma
recuperacdo econdmica e das atividades das empresas em 2021. Com o avanco da
vacinacao do Brasil, o que fez com que a circulacédo de pessoas aumentasse, a demanda
retornou para mais proximo dos patamares anteriores.

Tal recuperacdo pdde ser vista no retorno que as receitas tiveram e na

readequacao que a malha aérea de ambas empresas apresentaram. Ao finalizar 2021, a



Gol fazia 700 decolagens para 57 destinos diferentes e a Azul fazia aproximadamente 800
decolagens para 110 destinos. Com o0 aumento na atividade os custos também retornaram
ao patamar anterior, de -12,37% para a Gol e -28,53% para a Azul.

Com os numeros pbéde-se confirmar a proporcédo do impacto que a pandemia de
Covid-19 teve e que mesmo com a crise houve recuperacdo e normalizacdo do
desempenho e atividade das empresas, mesmo que parciais.

O objetivo do presente estudo foi de apresentar os impactos que a pandemia teve
no desempenho econémico-financeiro e na atividade das empresas do setor de transporte
aéreo brasileiras inscritas na B3 e, através dos resultados apresentados, esse objetivo foi
alcancado.

Pelo fato de que empresas podem ter as mais diversas estruturas de capital a
metodologia adotada para esta pesquisa seleciona empresas a partir desta caracteristica,
pois apenas as empresas de capital aberto sdo obrigadas por lei a emitir os documentos
utilizados nas analises.

Pela dificuldade em se obter os mesmos dados de empresas fora deste espectro
e pela proposta de familiarizar-se com o fendbmeno da pandemia de Covid-19, mais
pesquisas sdo necessarias para abranger os efeitos nos diversos tipos de empresas nao
contempladas por este trabalho. Outros segmentos afetados pela pandemia também

merecem ter seus impactos conhecidos e mensurados por futuras pesquisas.
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