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Resumo

O virus SARS-CoV-2, identificado pela primeira vez em dezembro de 2019 na cidade de
Wuhan, na Republica Popular da China, foi reconhecido como uma pandemia global a
11 de margo de 2020 pela Organizacdo Mundial de Sadde na sequéncia da sua rapida
propagacao internacional. Esta situacdo teve um grande impacto no sector dos transportes
aéreos, resultando numa diminuicdo de 800 milhdes de passageiros e 104 mil milhdes de
ddlares em faturamento no continente europeu até 2020. No dominio financeiro, as
companhias aéreas europeias de referéncia incluidas no estudo (IAG, AIR FRANCE,
LUFTHANSA, RYANAIR, EASYJET E NORWEGIAN) sofreram uma queda drastica

nas suas financas, que serda medida utilizando os indicadores financeiros (Receita,
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Margem Operacional e Capital de Giro) presentes nos relatorios publicos das principais
companhias aéreas e os dados fornecidos pelos principais organismos do setor aéreo
(IATA, ICAOQO e Eurocontrol).

Palavras-chave: Companhias Aéreas; COVID-19; Crise Econdmica; Indicadores

Financeiros; Crise Sanitaria.

Abstract

The SARS-CoV-2 virus, first identified in December 2019 in the city of Wuhan in the
People's Republic of China, was recognized as a global pandemic on March 11, 2020 by
the World Health Organization following its rapid international spread. This has had a
major impact on the air transport sector, resulting in a decrease of 800 million passengers
and $104 billion in revenue on the European continent by 2020. In the financial domain,
the European reference airlines included in the study (IAG, AIR FRANCE,
LUFTHANSA, RYANAIR, EASYJET AND NORWEGIAN) have suffered a drastic
drop in their finances, which will be measured using the financial indicators (Revenue,
Operating Margin and Working Capital) present in the public reports of the main airlines

and the data provided by the main airline industry bodies (IATA, ICAO and Eurocontrol).

Keywords: Airlines; COVID-19; Economic Crisis; Financial Indicators; Health Crisis.

Resumen

El virus SARS-CoV-2, identificado por primera vez en diciembre de 2019 en la ciudad
de Wuhan, en la Republica Popular China, fue reconocido como pandemia mundial el 11
de marzo de 2020 por la Organizacién Mundial de la Salud tras su rapida propagacion
internacional. Esto ha tenido un gran impacto en el sector del transporte aéreo, lo que se
traduce en 800 millones de pasajeros menos y 104.000 millones de dolares de ingresos
en el continente europeo en 2020. En el ambito financiero, las compariias aéreas europeas
de referencia incluidas en el estudio (IAG, AIR FRANCE, LUFTHANSA, RYANAIR,
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EASYJET Y NORWEGIAN) han sufrido una drastica caida de sus finanzas, que se
medira utilizando los indicadores financieros (Ingresos, Margen Operativo y Capital
Circulante) presentes en los informes publicos de las principales compafiias aéreas y los
datos facilitados por los principales organismos del sector aéreo (IATA, OACI y

Eurocontrol).

Palabras clave: Aerolineas; COVID-19; Crisis econdmica; Indicadores financieros;

Crisis sanitaria.
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1. INTRODUCAO

A pandemia de coronavirus, também conhecida como COVID-19, deve-se a uma doenga
de sindrome respiratoria aguda grave que foi identificada pela primeira vez em dezembro
de 2019 na cidade de Wuhan, Republica Popular da China. Posteriormente, a Organizagao
Mundial da Saude (OMS) declarou a propagac¢ao desta doenca uma pandemia global em
mar¢o 11 de 2020. Dois anos depois, cerca de 628 milhdes de casos positivos foram
relatados em todo o mundo, sendo de esses 208 milhdes na Europa, além de 6,8 milhoes
de mortes no mundo e 2,2 na Europa, respectivamente (MAVRAGANI, 2022).

Desde o inicio desta doenga e, sobretudo, apos a declaragao da pandemia global, muitos
paises comecaram a estabelecer restricdes de mobilidade e a grande maioria fechou as
suas fronteiras. Essas restricoes de viagem, bem como a quarentena da populacao de
alguns paises, fizeram com que os mercados internacionais e até nacionais da aviagao
fossem fechados. Estima-se que quase 98% da demanda global de passageiros tenham
sido afetadas por essas restrigdes (JACKSON, 2020).

Quanto ao contetdo do trabalho, a se¢do 2 mostra a revisao bibliografica realizada pelos
autores com o objetivo de encontrar informacdes e dados de interesse para a preparacdo
do trabalho.

A secdo 3 estabelece a metodologia seguida para preparar o trabalho, realizando uma
pesquisa bibliografica aprofundada, consultando sobretudo as principais organizagdes do
setor aéreo como IATA e Eurocontrol, que realizaram estudos exaustivos sobre os efeitos
da pandemia e como as restricdes impostas pelos diferentes governos dos paises

envolvidos afetaram o transporte aéreo de passageiros e cargas

Na secdo 4, os resultados da analise financeira de todas as companhias aéreas estudadas
foram recolhidos através da variacao de alguns indicadores financeiros interessantes, tais
como rendimento, margem operacional e capital de giro ao longo do tempo, tendo sido

discutida a causa destes resultados.

Finalmente, a secdo 5 compila as conclusfes tiradas da analise dos indicadores

financeiros acima mencionados.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Antes de iniciar a analise de todos os dados fornecidos tanto pelas companhias aéreas a
estudar como pelas principais organizacfes aeronauticas, é necessario analisar em
profundidade artigos e trabalhos relacionados com o tema deste estudo. Como ja foi
mencionado, o principal objetivo deste estudo é analisar os dados financeiros das seis
companhias aéreas mais importantes da Europa: IAG, AIR FRANCE, LUFTHANSA,
RYANAIR, EASYJET e NORWEGIAN.

Com isto em mente, a procura da literatura existente centrou-se na pesquisa de estudos e
artigos relacionados com as seguintes palavras-chave: companhia aérea, economia,
receitas, COVID-19, Europa, IAG, AIR FRANCE, LUFTHANSA, RYANAIR,
EASYJET, NORWEGIAN.

2.1. Setor aéreo na Europa antes da COVID-19
Num relatorio oficial publicado anualmente pela International Air Transport Association
sobre as principais estatisticas do transporte aéreo mundial (IATA, 2019), foram

publicados os seguintes resultados:

o Transporte de passageiros: em 2019, o fator de carga médio no transporte de
passageiros foi de 81,9%, com um Seat Kilometers Disponiveis (ASK) de
10.174.828 milhdes.

o Transporte de mercadorias: em 2019, o fator de carga médio no transporte de
mercadorias era de 49,3%, com um Toneladas Quilémetros Disponiveis (ATK)
de 532 mil milhdes.

A fim de se concentrar no continente europeu, a Espanha sera utilizada como exemplo de
um pais europeu, uma vez que o sector dos transportes aereos tem uma contribuicao
significativa para a economia do pais. Existem diferentes formas de medir o impacto do
transporte aéreo numa economia, mas em geral existem trés pilares principais nos quais
as atividades e a sua influéncia na economia podem ser classificadas: as oportunidades

de emprego e as despesas geradas pelas companhias aereas e a sua cadeia de
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abastecimento; os fluxos comerciais, turisticos e de investimento resultantes dos
utilizadores destas companhias aéreas que operam no pais; e as ligagdes entre as cidades

que tornam possiveis todos esses fluxos.

Na Figura 1 a influéncia desses pilares pode ser vista esquematicamente. O setor dos
transportes aéreos apoia ndo s6 as companhias aéreas, mas também os operadores
aeroportudrios, os aeroportos e as empresas locais, os fabricantes de aeronaves e 0s
servigos de navegacao aérea, que no total correspondem a 269.000 postos de trabalho em
Espanha. Além disso, ao adquirir bens e servicos a fornecedores locais, o sector apoiou
outros 163.000 postos de trabalho. Estima-se que o setor ira apoiar mais 98.000 postos de
trabalho através dos salarios que paga aos seus empregados, alguns ou todos os quais

serdao posteriormente gastos em bens e servigos de consumo.

Figura 1 — A contribuicao do sector da aviacdo para a economia espanhola em 2019.
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Fonte: IATA (2019).

Por outro lado, estima-se que a chegada de turistas estrangeiros que entram em Espanha
por via aérea e que consomem da economia local, apoiara cerca de 1,2 milhdes de

empregos adicionais. No total, a industria aeronautica em Espanha proporciona, portanto,
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1,7 milhdes de postos de trabalho. Em relacdo ao PIB do pais, cerca de 9,2% do PIB total
é contabilizado pelos setores acima mencionados, que em conjunto representam 0s

transportes aéreos e os turistas que chegam (IATA, 2019).

Pode, portanto, argumentar-se que a economia europeia antes da pandemia da COVID-

19 estava intimamente ligada a atividade aérea, tanto direta como indiretamente.

2.1.1. International Airlines Group (I1AG)

International Airlines Group S.A. é uma holding multinacional inicialmente formada apds
a fusdo, em 2011, da British Airways e da Iberia. Posteriormente, outras companhias
aéreas como a Vueling, Aer Lingus ou LEVEL foram acrescentadas a holding. A 1AG
estd atualmente consolidada como uma das principais empresas europeias de transporte
de carga e passageiros, oferecendo muitas rotas tanto de curto como de longo curso,
oferecendo tanto voos de baixo custo como voos tradicionais gragas aos seus diferentes
operadores (I1AG, 2021).

2.1.2. Air France

Air France é uma companhia aérea francesa formada em 1933 apds a fusdo de varias
companhias aéreas francesas com o objetivo de ligar as coldnias do pais na Africa. Hoje
faz parte do grupo Air France-KLM. Este grupo é composto por trés companhias aéreas:
Air France, KLM e Transavia. O grupo como um todo tinha um total de 554 avifes no
final de 2019, divididos entre de longo curso, curto curso, regional e de carga. Oferece
mais de 250 destinos em todo o mundo, transportando um total de 104 milhdes de
passageiros (AIR FRANCE, 2021).

2.1.3. Lufthansa
A Lufthansa iniciou as suas operac¢es em 1926 sob 0 nome de Deutsche Luft Hansa A.G.
Funcionou durante os primeiros anos até 1945 com o fim da Alemanha nazi. Em 1953 foi
fundada a Luftag e foi concluida a compra de avides para esta segunda fase da empresa.
Como resultado, em 1955 iniciou voos domeésticos entre varias grandes cidades alemas e,

pouco depois, voos internacionais. No final dos anos 90, aderiu a Star Alliance juntamente
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com outras grandes companhias aéreas internacionais, tais como a United Airlines e a Air
Canada (LUFTHANSA, 2021).

2.1.4. Ryanair
A Ryanair é uma companhia aérea irlandesa que foi langada em 1985. Desde o inicio,
decidiu competir com as principais companhias aéreas do mercado britanico. No inicio
da década de 1990, a empresa mudou o seu modelo de negdcio para oferecer bilhetes de
baixo custo. Desde o inicio do século XXI, a empresa tem vindo a crescer constantemente

e tornou-se a companhia aérea de baixo custo mais popular na Europa (RYANAIR, 2021).

2.1.5. EasyJet
EasyJet foi fundada por Stelios Jahi-loannou em 1995 e localizada no Aeroporto de Luton
em Londres, num espaco a que chamaram EasyLand. Através do seu modelo de negdcio,
procuram minimizar a0 maximo as despesas gerais. Entre 2003 e 2007 abriu multiplas
bases em toda a Europa, tornando-se um dos operadores com voos mais diarios
(EASYJET, 2021).

2.1.6. Norwegian
Fundada em 1993 com o nome NAS como sucessor da empresa Bussy Bee. Era uma
companhia aérea regional que comecou a operar a partir do Aeroporto de Bergen e
expandiu gradualmente os seus destinos. Em 2018, decidiu alterar a sua estratégia em
busca de uma maior rentabilidade e fechou varias bases europeias. A visdo do noruegués
¢ ser a maior companhia aérea de longo curso de baixo custo na Europa e a companhia

aérea de curto curso dominante no seu mercado doméstico (NORWEGIAN, 2021).

2.2 Histdria da pandemia de COVID-19
Em dezembro de 2019, comecaram a surgir 0os primeiros relatorios de um novo
coronavirus, que no futuro seria conhecido como COVID-19. Entre o inicio desse ano e
outubro de 2022, 0 mundo registrou 628 milhGes de contagios COVID-19, de acordo com
a OMS (2022). Destes casos, 208 milhdes ocorreram na Europa, tornando o continente

europeu num dos principais epicentros desta doenca. Com a chegada desta pandemia, a
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Organizacdo da Aviacdo Civil Internacional (ICAO), desde marco de 2020, ja toma
medidas para ajudar o sector e mitigar os impactos negativos (CAPALDO, 2020),

inclusive:

« Alteracdo das regras de utilizacdo das faixas horarias do aeroporto.

» Estabelecimento de novas regras relativas a modificacdo e reembolso de
bilhetes.

o Alargar a expiracdo das taxas de navegacao aérea para reduzir os impactos

negativos nos fluxos de caixa das companhias.

2.3 Indicadores econémicos
O principal objetivo deste documento é realizar uma analise financeira das principais
companhias aéreas europeias, a fim de compreender mais profundamente o estado atual
e as consequéncias do COVID-19. Para este fim, é importante conhecer alguns

parametros econdémicos sobre 0s quais 0 estudo se centrara.

2.3.1 Receitas
As receitas sdo o dinheiro que uma empresa ganha com as suas atividades comerciais
geradas por operacdes comerciais, incluindo descontos e deducdes para bens devolvidos.
E o valor do rendimento bruto ou de primeira linha que aparece primeiro na declaragio
de receitas e do qual sdo subtraidos os custos para determinar o lucro liquido. O lucro
liquido é, portanto, as receitas menos despesas numa base bruta. Quando as receitas
excedem os custos, ha lucro, e para aumentar os lucros uma empresa deve ou aumentar
as receitas ou, logicamente, diminuir os custos associados (BOLUFER, 2020). Os
investidores olham frequentemente para as receitas e lucros liquidos de uma empresa
separadamente para determinar a salde da empresa. Entdo, estes dois parametros sdo 0s
nameros que recebem mais atencdo quando os relatdrios financeiros trimestrais sao

publicados.
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2.3.2 Margem operacional

A margem operacional mede o montante do lucro que uma empresa obtém nas vendas
ap6s 0 pagamento dos custos varidveis, bem como dos custos fixos, mas antes do
pagamento de juros e impostos. Nesta altura, os ganhos séo designados por Earnings
Before Interest and Taxes (EBIT). Por conseguinte, a margem operacional como
percentagem é calculada dividindo o EBIT (ou o rendimento operacional) por vendas ou
receitas. Esta margem é um bom indicador de qudo bem uma empresa esta a gerir o seu
dinheiro e que riscos apresenta. Em suma, mostra a proporcdo de receitas que esta
disponivel para cobrir custos ndo operacionais, tais como pagamentos de juros, razao pela
qual investidores e credores lhe prestam muita atencdo. Este indicador também pode ser
utilizado para medir se 0 desempenho de uma empresa melhorou ou se deteriorou e para
Ver se uma empresa esta a gerar receitas principalmente a partir das suas operacoes
principais ou de outros meios, tais como investimento. E de notar que uma margem
crescente ao longo de um periodo indica que uma empresa estd a melhorar a sua
rentabilidade (DA SILVA MONTEIRO, 2013).

2.3.3 Capital de giro
O capital de giro, também denominado capital circulante, pode ser definido como a parte
do ativo circulante que é financiada por fundos permanentes, ou o excedente do ativo
circulante em relacdo aos necessarios a curto prazo. Em suma, é um amortecedor
financeiro que amortece as fases transitorias que ocorrem entre pagamentos e
recebimentos (RODRIGUES,1963).

Este indicador pode ser calculado como a diferenga entre o ativo circulante e o passivo

circulante, e pode ser:

. Positivo (CC > 0): isto traduz-se em estabilidade financeira para a empresa, uma
Vez que os ativos correntes sdo maiores do que 0s passivos correntes, pelo que existe

liquidez suficiente e a empresa pode satisfazer as suas dividas a curto prazo;

. Nula (CC = 0): esta é uma situacdo anormal para as empresas, mas poderia ocorrer

e implicaria um desequilibrio de equidade; e
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. Negativo (CC < 0): isto significaria instabilidade financeira para a empresa, uma
vez que os créditos a curto prazo seriam maiores do que o ativo circulante e, por
conseguinte, ndo seria capaz de satisfazer as suas dividas.

Figura 2 — Diagrama do capital de giro positivo (esquerda) e negativo (direita).
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Fonte: Elaborado pelos autores.

3. METODO

O capitulo seguinte descreve o método de investigacdo pelo qual todos os dados
apresentados no artigo foram obtidos. Como serd discutido abaixo, trata-se de uma
abordagem de investigacdo quantitativa, uma vez que, ao apresentar dados concretos,
mensuraveis e objetivos, pretende tirar conclusdes do estudo do desempenho econémico
das principais companhias aéreas. Esta metodologia € desenvolvida com base em

materiais publicados em livros, artigos, dissertacdes e teses (GIL, 2008).
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3.1 Natureza e Tipo de Pesquisa

Como mencionado acima, a natureza da investigacdo é descritiva e quantitativa. A
investigacdo descritiva € um tipo de investigacao baseada na andlise, observacéo, registo
e correlacdo de varidveis que estdo ligadas por factos, sem a interferéncia do investigador
(CERVO; BERVIAN; SILVA, 2006). Com este método, os autores deste trabalho tentam
tornar a apresentacdo dos dados tdo objetiva quanto possivel, apresentando os nimeros
dos dados econdmicos das companhias aéreas estudadas com o fim de tirar conclusées
uteis.

3.2 Materiais, Métodos e Sujeitos da Pesquisa

Para comecar, sdo apresentados os tdépicos de investigacdo. Como mencionado na
introducdo, este trabalho baseia-se no estudo dos principais indicadores financeiros das
seis principais companhias aéreas europeias: IAG, Air France, Lufthansa, Ryanair,

EasyJet e Norwegian.

Quanto a pesquisa de dados relevantes, foram utilizadas bases de dados baseadas em
artigos académicos encontrados em motores de pesquisa especializados, como 0 Google
Scholar, verificando as fontes e referéncias bibliograficas de cada artigo para garantir que
eram apoiadas pelas autoridades oficiais no terreno. Foram também utilizados estudos e
analises de trafego diretamente das proprias autoridades de navegacao aérea, tais como a
International Civil Aviation Organization (ICAO), a International Air Traffic Association
(IATA) e o Eurocontrol. O critério de pesquisa foi também que os dados extraidos
correspondiam ao periodo entre o final de 2019 e o inicio de 2020, pois este era o intervalo
de tempo em que o impacto da pandemia da COVID-19 era mais notério. Além disso,
foram também utilizados dados de anos anteriores para comparar o trafego aéreo antes da

pandemia.

Conforme apresentado em detalhe acima, os principais indicadores financeiros utilizados

e investigados foram os seguintes: receita, margem operacional e capital de giro.
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A fim de listar e explicar as diferentes fases da investigacdo que foi realizada, no Quadro
1 sdo apresentados os procedimentos realizados e detalhado o método de investigacao
utilizado.

Quadro 1 — Etapas do Método da Pesquisa.

ETAPA | OBJETIVO REALIZACAO

O tema do estudo é a anélise dos impactos financeiros da COVID-19 nas
1 Tema de pesquisa | principais companhias aéreas europeias: |AG, Air France, Lufthansa,

Ryanair, EasyJet e Norwegian.

A pesquisa de dados relevantes, foram utilizadas bases de dados

baseadas em artigos académicos encontrados em Google Scholar,

2 Pesquisa €M | verificando as fontes e referéncias bibliograficas de cada artigo.

bancos de dados
Os dados econbmicos foram obtidos das préprias autoridades de

navegacao aérea (ICAQ, Eurocontrol e IATA).

Companhia aérea, finangas, economia, receitas, COVID-19, Europa,
3 Palavras-chave ) ) ) )
IAG, Air France, Lufthansa, Ryanair, Easyjet, Norwegian.

Coleta de artigos | Apds a compilacdo dos artigos mais relevantes, procedemos a extracao

e estudos dos dados que séo relevantes para a elaboragéo do presente artigo.

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tranfield, Denyer e Smart (2003).

A fim de tentar refletir o mais claramente possivel o impacto financeiro da pandemia nas
companhias aéreas europeias, foram analisadas numerosas publicagdes e relatérios. Entre
eles, foram utilizados os dados de receitas e margem operacional dos relatérios trimestrais
do Eurocontrol de 2016 a 2020 (EUROCONTROL, 2016-2020). Além disso, os dados
financeiros das companhias aéreas também foram compilados a partir dos relatorios
anuais fornecidos pela IATA. Em particular, o capital de giro de cada companhia aérea
foi analisado a fim de fazer uma comparagéo da situacdo financeira de cada companhia
aérea antes, durante e depois da pandemia (IATA, 2016-2020).
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Outros indicadores podem ser utilizados para refletir o impacto financeiro da pandemia

nas companhias aéreas europeias, mas este documento analisa os acima mencionados, por
considera-los os mais relevantes.

4. RESULTADOS

Nesta secdo sera discutida a situacdo econémica das linhas aéreas do estudo antes e

durante a pandemia da COVID-19 (2016-2020), levando em conta 0s conceitos
apresentados nas se¢des anteriores.

O primeiro resultado, mostrado na Figura 3, s@o as receitas e a margem operacional sao

tracadas ao longo do tempo para as companhias aéreas de referéncia.

Figura 3 — Receitas e margem operacional das companhias aéreas de referéncia ao

longo do tempo (respectivamente em linha sélida como receitas e em

linha tracejada como margem operacional).
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos dados fornecidos por Eurocontrol (EUROCONTROL, 2016-

2020).
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Como mostrado na Figura 4, o aumento do preco do petroleo foi um fator na queda das
receitas para todas as companhias aéreas em geral, uma vez que se tornou muito mais
caro para elas operarem os voos que ofereciam. O preco do petréleo ndo parou de

aumentar dramaticamente desde o inicio de 2020, coincidindo com o pico do virus.

Figura 4 — Evolucéo dos precos do combustivel para aeronaves a longo prazo.
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Fonte: S&P Global, Refinitiv Elkon (IATA, 2022).

A excecido da Ryanair, essas companhias aéreas estido muito endividadas (Figura 5).

Figura 5 — Capital de giro ao longo do tempo para as principais companhias aéreas
europeias.
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos dados fornecidos por ICAO (ICAO, 2016-2020).
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5. DISCUSSOES

O que impressiona na Figura 3 é a sazonalidade dos parametros, que claramente tem seus
picos no terceiro trimestre e seus vales no primeiro trimestre, respectivamente. Isto esta

diretamente relacionado com o efeito do aumento do turismo durante a estacdo do veré&o.

O segundo efeito marcante € a grande queda sofrida pelas companhias aéreas durante

2020 e especialmente durante o segundo semestre do ano, consequéncia da pandemia.

As linhas pontilhadas para a margem operacional mostram que principalmente a Ryanair
alcanca uma margem operacional maior entre suas receitas e 0s custos associados. Além
disso, um declinio claro pode ser observado no primeiro trimestre de 2019 para a maioria
das companhias aéreas. A seguir serdo apresentadas algumas analises do que se destaca

para as demais agéncias aéreas:

e Norwegian: no geral, os lucros foram reduzidos em comparagdo com a operagédo
de 2018. Por outro lado, em comparacdo com 2017, a companhia aérea aumentou
suas despesas em 37%. Em 2019, pode ser observada uma melhoria de 11% nas
perdas, bem como uma reducdo de 4,9% nas despesas (ICAO, 2016-2020).
Entretanto, existem outros fatores que afetaram gravemente 0s custos e receitas
da companhia aérea, como por exemplo, em 2019, seus modelos B737 MAX
foram fundados devido as falhas que ocorreram. Como resultado, a companhia
aérea foi forcada a alugar aeronaves com tripulacdo para evitar cancelamentos e
atrasos em toda a sua rede. Isto também levou a reducgdes de capacidade e a uma
reorganizacao de rotas e realocagdo de passageiros. A estratégia da companhia
aerea durante 2020 foi manter 95% de suas aeronaves em terra em hibernacao para
reduzir os custos com uma frota menor. Mesmo assim, a companhia aérea nao tem

liquidez suficiente e foi a justica para evitar a faléncia (NORWEGIAN, 2021);

e Lufthansa: ganhos reduzidos em 2019 devido ao aumento dos custos de
combustivel durante esse periodo, como mostrado na Figura 4. Durante a
pandemia, o governo aleméo e a Lufthansa chegaram a um acordo sobre um

pacote de resgate no valor de cerca de 9 bilhGes de euros, permitindo que a
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companhia aérea superasse uma grave crise econdmica. Com isso, 0 governo
alemao tornou-se o principal acionista da companhia aérea com uma participacdo
de 20% no capital (LUFTHANSA, 2021);

e |AG: foi igualmente afetado pelo aumento do custo do petr6leo mostrado na
Figura 4. Por outro lado, o grupo de empresas aéreas teve muita dificuldade em
obter apoio financeiro porque, entre outras coisas, tem uma estrutura corporativa
complexa, ja que cada empresa aérea estd registrada em um pais diferente.
Recebeu 1,01 bilhdes de euros de ajuda publica para combater os efeitos da crise
no setor aéreo e o grupo decidiu realizar um aumento de capital de 2,75 bilhGes
de euros (IAG, 2021);

e EasyJet: fiz parte do grupo de empréstimos que o Reino Unido fez, arrecadando
600 milhdes de libras. Além disso, o governo britanico e o Banco da Inglaterra
concordaram em injetar 700 milhdes de euros no EasyJet através de um programa
pelo qual as empresas britanicas podem emitir titulos de divida de curto prazo que

sdo comprados pelo Tesouro e pelo banco central (EASYJET, 2021);

e Air France: No inicio da pandemia, obteve ajuda publica da Franca e da Holanda
na faixa de 10,4 bilhdes de euros da Franca e da Holanda, e logo depois recebeu
mais 4 bilhdes também por parte dos governos (AIR FRANCE, 2021); e

e Ryanair: A companhia aérea foi severamente afetada pela crise e greves do
Boeing 737 MAX. Durante toda a pandemia, a companhia aérea criticou 0s
subsidios recebidos por suas companhias aéreas concorrentes como ilegais porque
ndo cumpriam os regulamentos da UE e eram injustos. No total, s6 a Ryanair
recebeu 80 milhGes de euros em subsidios de varias entidades publicas na Espanha
(RYANAIR, 2021).

Como se pode observar na Figura 5, as empresas dependem de dividas para operar. Se
essa divida ndo fosse saldada, as companhias aéreas ndo seriam capazes de cumprir suas

obrigagdes.
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Por outro lado, apds a revisdo dos relatorios anuais de 2019 das diferentes companhias
aéreas € interessante notar que parte das receitas que deveriam existir, fazem parte do
passivo corrente. Este é o caso, por exemplo, quando 0s passageiros compram as
passagens, mas a receita ndo € creditada nas contas até que a viagem tenha ocorrido. Esse
é, portanto, um fator bastante decisivo no caminho, por exemplo, isto representa
aproximadamente 50% do passivo circulante nas contas anuais da IAG de 2019. Neste
caso, a Ryanair é a Unica companhia aérea que geralmente nao conta com isso devido a

seu modelo econémico de negocios (ICAO, 2016-2020).

Em geral, uma tendéncia negativa no capital de giro pode ser observada para todas as
companhias aéreas, especialmente para a Lufthansa, que cresceu até marco de 2018 e
depois diminuiu, bem como o pico de Norwegian em marco de 2019 devido aos

problemas com motores MAX e Rolls Royce, entre outros (IATA, 2020)

6. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como objetivo a analise e a mensuracdo dos impactos da pandemia de
COVID-19 no setor de transporte aéreo europeu por meio do comportamento dos
indicadores operacionais e financeiros das principais companhias aéreas europeias: IAG,
AIR FRANCE, LUFTHANSA, RYANAIR, EASYJET e NORWEGIAN.

Ao longo do documento, pudemos observar inUmeras consequéncias que esta pandemia
global causou e continua a causar a populacao e as empresas. No sector da aviagdo, mais
da metade das aeronaves foram armazenadas durante o segundo trimestre de 2022. Nas
companhias aéreas europeias pode ser observado que as receitas cairam
aproximadamente um 95%, em grande parte influenciado pela quarentena e restri¢cdes de

mobilidade.

Olhando para o0 desempenho financeiro das companhias aéreas de referéncia selecionadas
até ao final do segundo trimestre de 2020, pode notar-se que todas elas foram duramente
atingidas. Geralmente, as companhias aéreas caracterizam-se por estacfes diferentes,

com picos no verdo e vales no inverno. Isto fez com que, sendo o segundo trimestre
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normalmente um trimestre de alto lucro para as companhias aéreas, estas tenham sofrido

uma situagdo completamente oposta.

Conclui-se, assim, que 0 mercado de transporte aéreo europeu teve uma reacao negativa
imediata ao inicio das medidas de restricbes. Ao mesmo tempo, é perceptivel uma
recuperacdo lenta do setor, com uma melhora dos indicadores se intensificando no Gltimo
trimestre de 2020, simultaneamente a uma queda no numero de casos e a flexibilizacdo
das restri¢bes de circulacdo adotadas no inicio da pandemia. A situacdo € agora muito
melhor do que era no inicio da pandemia. No entanto, deve se estar atento a possiveis
novas ondas de casos. Por enquanto, porém, parece que com a vacina, tudo esté a voltar

ao normal.
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