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GOL Cresce Receita Líquida e Reforça a Estratégia  Conservadora 

para o Crescimento da Oferta em 2012 
 

São  Pau lo ,  10  de  novembro  de  201 1  –  A  GOL  L inhas  Aé reas  I n te l i gen tes  S .A .  (BM&FBovespa:  

GOLL4  e  NYSE:  GOL) ,  (S&P/F i tch :  BB - /BB- ,  Moody`s :  B1 ) ,  a  ma io r  Companh ia  Aé rea  de  ba i xo  

cus to  e  ba i xa  t a r i f a  da  Amér ica  La t i na ,  anunc ia  ho je  os  resu l t ados  do  te rce i ro  t r imes t re  de  2011 

(3T11 ) .  Todas  as  i n fo rmações  são  ap resen tadas  em IFRS,  em Rea i s  (R$ )  e  as  comparações  

re fe rem -se  ao  te rce i ro  t r imes t re  de  2010  (3T10 )  e  ao  segundo  t r imes t re  de  2011  (2T11 ) .   

Destaques do Trimestre 

 A GOL reg is t rou  Recei ta  L íqu ida  de  R$1 .843 ,7 ,  m i lhões  no  3T11 ,  

aumen to  de  3 ,1% d ian te  dos  R$1 .788 ,9  m i lhões  reg i s t rados  no  3T10  e  

17 ,7% d ian te  dos  R$1 .566 ,3  do  2T11 .  Na  comparação anua l ,  o  resu l t ado  

re f l e te  o  aumento  da  demanda  na  ma lha  á rea  da  Companh ia  (c resc imen to   

de  10 ,4% ) .  Como  resu l t ado ,  a  t axa  de  ocupação  da  GOL  ap resen tou  

c resc imen to  de  3 ,1  pon tos  pe rcen tua is ,  acompanhado  po r  uma  queda  de  

7 ,6% no  y ie l d  do  pe r íodo .  A  rece i t a  de  passage i ros  reg is t rada  duran te  

esse  t r imes t re  a i nda  re f l e t i u  o  cená r i o  de  ba i xas  t a r i f as  v i venc i ado  no  

p r ime i ro  semes t re  de  2011  ( vendas  an tec ipadas ) .  Ad ic i ona lmen te ,  as  

rece i t as  aux i l i a res  apres en ta ram um c resc imen to  de  12 , 5% a inda  na  

comparação com o  mesmo  pe r íodo  do  ano  an te r i o r  e  rep resen ta ram ce rca  

de11 ,5% da  rece i ta  l íqu i da  to ta l .  

 A GOL encer ro u  o  t r imes t re  com um to ta l  em ca ixa ,  equ iva len tes  

de  ca ixa  e  ap l icações f inance i ras  de  R$2 .126 ,7  m i lhões  ou  29 ,6% de  

sua  rece i ta  l íqu ida  dos  ú l t imos  12  meses ,  em l inha  com a  es t ra tég ia  de  

mante r  uma  fo r te  pos ição de  l iqu idez .  Esse va lo r  rep resen ta  um 

aumen to  de  20 ,3% e  2 ,9% em comparação  ao  3T10  e  2T11 ,  

respec t i vamen te .  O  Ca i xa  To ta l  r ep resen tou  4 ,8  vezes  as  ob r igações  

f i nance i ras  dos  p róx imos  12  meses  (5 ,2  vezes  no  3T10  e  6 ,0  vezes  no  

2T11 ) .  

 O Pre ju í zo  Operac iona l  (EBIT )  do  3T 11  to ta l i zou  R$ 75 ,1  mi lhões ,  

com margem nega t iva  de  4 ,1 % ,  em  comparação  ao  l uc ro  ope rac iona l  de  

R$187 ,2  m i l hões  (margem de  10 ,5%)  do  3T10  e  do  p re j u í zo  ope rac iona l  de  

R$270 ,8  m i l hões  (margem nega t i va  de  17 ,3%)  reg i s t rado  no  2T11 .  O 

resu l t ado  na  comparação  anua l ,  re f l e te  o  cená r i o  de  aumen to  nos  cus tos  

ope rac iona is  da  Companh ia  no  pe r íodo ,  p r inc i pa lmen te  em função  do :  ( i )  

aumen to  no  cus to  do  combus t í ve l ;  ( i i )  c resc imen to  no  vo lume  ope rac iona l ;  

e  ( i i i )  despesas  ad ic iona i s  em  ce rca  de  R$50  m i l hões  re fe ren te  a  me lho r ia  

e  desenvo l v imen to  de  s i s temas  e  o t im i zação  da  ma lha  aé rea  em con jun to  

com a  Passa redo  v isando  s i ne rg i as  ope rac iona i s  en t re  as  companh ias  por  

me io  de  aco rdo  i n te r l i ne .  Ad i c i ona lmen te  f o i  r ea l i zada  uma  p rov i são  pa ra  

reembo lso  de  despesas  de  segu ros  com ba i xa  expec ta t i va  de  rea l i zação .  

O  desempenho fo i  pa rc i a lmen te  compensado pe lo  aumen to  em 3 ,1% na  

rece i t a  l í qu ida  to ta l  da  Companh ia  no  t r imes t re .   

 O Pre ju í zo  L íqu ido  do  3T11  to ta l i zou R$ 516 ,5  mi lhões com 

margem l íqu ida  nega t iva  de  28 ,0 % em comparação a  um lucro  l íqu ido  

de  R$ 110 ,0  mi lhões  no  3T10  (margem l íqu ida  de  6 ,1 %)  e  um pre ju í zo  

l íqu ido  de  R$358 ,7  mi lhões  no  2 T11  (margem l íqu ida  de  22 ,9%) .  O  
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resu l t ado  nega t i vo  do  t r imes t re  oco r reu  p r i nc ipa lmen te  em função da  va r i ação  camb ia l  da  moeda 

amer icana ,  sa i ndo  da  co tação  de  R$1 ,56  ao  f i na l  do  2T11  pa ra  R$1 ,85  reg i s t rado  no  3T11  

(aumen to  de  18 ,8%) .  A  desva lo r i zação  da  moeda  b ras i l e i r a  ge rou  uma  despesa  l í qu i da  com 

va r i ação  camb ia l  em  ce rca  de  R$476 ,4  m i lhões  po r  con ta  da  ma io r  represen ta t i v i dade  dos  

pass i vos  f inance i ros  da  Companh ia  em moeda  amer icana  (72 ,4 % no  3T11 )  sem e fe i t o  no  ca ixa  da  

Companh ia .   

 O EBITDAR do  3T11  to ta l i zou  R$1 24 ,2  mi lhões  (margem de 6 ,7%)  em comparação  a os 

R$380 ,9  mi lhões  (margem de  21 ,3%)  no  3T10  e  do  resu l tado  nega t ivo  de  R$67 ,6  (margem 

nega t iva  de  4 ,3%)  no  2T11 .  O  EB ITDAR i n i c i a  nes te  t r imes t re  um  p rocesso  de  recuperação  

g radua l  e  cons is ten te .  

 A GOL ence r rou  o  3T11  com o  í nd i ce  de  a l avancagem (d í v i da  b ru ta  a jus tada /EB ITD AR)  de  

8 ,6x an te  5 ,6x  no  3T10 ,  e  6 ,3x  no  2T11 .  A  d í v i da  l í qu ida  a j us tada /EB ITDAR  ence r rou  o  3T11  em 

6 ,4x ve rsus  4 ,3x no  3T10 ,  e  4 ,6x no  2T11 .  A  a l avancagem da  Companh ia  fo i  impac tada  

nega t i vamen te  pe la  va r i ação  camb ia l  oco r r ida  en t re  a  co tação  da  moeda  amer i cana  reg is t rada  ao  

f i na l  do  2T11  (R$1 ,56 )  e  a  co tação  de  fechamen to  no  3T11  (R$1 ,85) ,  cons ide rando  que  cerca  de  

72 ,4% do  end i v idamen to  da  Companh ia  no  3T11  é  represen tado  em Dó la r  amer i cano .  

 

 Em 2  de  agos to de  2011 ,  a  Companhia  anunc iou ao mercado  e  demais  au tor idades 

responsáve is ,  que  ce lebrou  no d ia  01  de  agos to  de  2011 ,  com os  ac ion is tas  cont ro ladores  da  

Web je t ,  con t ra to  de  compromisso  de  compra  e  venda  de  ações ,  que  t inha  por  ob je to  a  

aqu is ição  de  100% do  cap i ta l  soc ia l  da  Web je t ,  pe la  sua cont ro lada  VRG .  A  aqu i s i ção  f i cou  

su je i t a ,  en t re  ou t ras  cond ições ,  às  ap rovações  das  au to r idades  gove rnamenta is  pe r t i nen tes .  Em 

20  de  se tembro  de  2011 ,  a  Companh ia  recebeu  a  ap rovação  da  Agênc ia  Nac iona l  d e  Av iação  C i v i l  

( “ANAC” )  pa ra  conc lu i r  a  aqu i s i ção  da  W eb je t ,  con fo rme memorando de  en tend imen to  ass i nado  no  

d ia  8  de  ju l ho  de  2011.  As  duas  empresas  segu i rão  ope rando  como  un idades  d is t in tas  e  f i ca rão  

agua rdando  a  ap rovação  pe lo  Conse lho  Adm in is t ra t i vo  de  De fesa  Econôm ica  (CADE) .  

 No d ia  09  de  agos to  de  2011 ,  a  GOL  recebeu  da  Boe ing  seu  pr ime i ro  Boe ing  737  Next  

Genera t ion  equ ipado  com motores  CFM56 -7BE .  O  mode lo  f o i  desenvo l v i do  com mod i f i cações  de  

p ressão  de  tu rb ina  e  me lho r i as  que  reduzem o  a r ras to ,  d im inu indo  o  a t r i t o  da  ae ronave  com o  a r ,  

o  que  reduz i rá  em  cerca  de  2 % do  consumo de  combust íve l  em re l ação  aos  mo to res  u t i l i zados  

a tua lmente ,  os  CFM56 -7B1 .   

 No d ia  11  de  agos to de  2011 ,  a  GOL in formou que  o  Conse lho  de  Admin is t ração 

au tor i zou  um programa de  recompra  de  ações pre fe renc ia is  de  emissão  da  p rópr ia  

Companh ia .  A  quan t idade  to ta l  de  ações  a  serem adqu i r i das  é  de ,  a té ,  9 .493 .188  ações  

p re fe renc ia is  equ i va len tes  a  10% das  ações  dessa  c l asse  em c i rcu l ação ,  em  con fo rmidade  com as  

d i spos i ções  da  Ins t rução  CVM no  10 /80 .  

Destaques  (R$MM)  ( * )  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

Rece i ta  L íqu ida   1.843,7   1.788,9  3,1%  1.566,3  17,7% 

Cus tos  e  Despesas  Operac iona is   (1.918,8)  (1.601,7) 19,8%  (1.837,2) 4,4% 

Lucro  (Pre ju ízo )  Operac ional  (EBIT )   (75,1)  187,2  nm  (270,8) -72,3% 

Margem Operac iona l  (EB IT )  -4,1% 10,5% nm -17,3% +13,2 pp 

EBITDAR   124,2   380,9  -67,4%  (67,6) nm 

Margem EBITDAR  6,7% 21,3% -14,6 pp -4,3% nm 

Luc ro  (P re j u í zo )  L íqu ido    (516,5)  110,0  nm  (358,7) -44,0% 

Ca i xa  /  Rece i t a  L íqu ida  (UD M)  29,6% 26,3% +3,4 pp 29,0% +0,6 pp 
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  No d ia  08  de  se tembro ,  o  Conse lho  de  Admin i s t ração  au tor i zou  a  negoc iação  de  ações 

pre fe renc ia is  de  emissão  med ian te  a  compra  de  opçõ es  de  compra  ( “ cal ls” ) ,  e  o  l ançamento  

de  opções de  venda  ( “ puts ”  e  con jun tamente  “Opções” )  r e fe renc iadas  em ações  de  emissão  da  

Companh ia ,  pa ra  f i ns  de  cance lamento ,  pe rmanênc ia  em tesou rar i a  ou  a l i enação .  As  t ransações  

de  recompra  das  ações  da  Companh ia  t i ve ram in í c i o  em 12  de  se tembro  de  2011 .  A té  30  de  

se tembro  de  2011 ,  a  Companh ia  hav ia  recomprado  1 .862 .700  ações  a  um p reço  méd io  ponde rado  

de  R$12 ,46 ,  va l o r  noc iona l  to ta l  de  R$23 m i lhões .  As  l i qu i dações  f i nance i ras  das  opções  

con t ra tadas  oco r re rão  em d i ve rsos  venc imen tos  en t re  junho  e  agos to  de  2012 .  

 Em 13  de  se tembro ,  a  GOL  anunc iou  uma  rees t ru turação  organ izac iona l ,  em  que  passa  a  

con ta r  com t rês  V ice -Pres idênc ias ,  ao  i nvés  de  qua t ro ,  e  v i n te  e  uma  d i re to r i as  ve rsus  v in te  e  

c i nco  na  es t ru tu ra  an te r i o r .  A nova  es t ru tura  segue  a  es t ra tég ia  de  s impl i f i ca r  e  dar  ma ior  

ve loc idade  no  processo  de  tomada de  dec isões  com ma ior  s inerg ia  en t re  as  á reas ,  em  um 

amb ien te  in teg rado  e  de  co labo ração .  Esses  f a to res  se  encont ram em l i nha  com a  essênc ia  do  

mode lo  de  neg óc ios  de  ba i xo  cus to  da  Companh ia .  Na  nova  es t ru tu ra ,  o  Sm i les  passa  a  t e r  um  

foco  espec ia l  e  se rá  ge renc iado  como  uma un idade  de  negóc io  da  GOL ,  t endo  po r  ob je t i vo  

ace le ra r  o  seu  c resc imen to  e  sua  ma tu ração  como  p rog rama  de  f i de l idade  da  Companh ia .  

No  d i a  28  de  se tembro ,  a  Companh ia  anunc iou  que  ass inou  um memorando  de  en tend imento 

com a  Aero l íneas  Argent inas ,  empresa de  bande i ra  da  Argent ina ,  no  qua l  os  dois  g rupos 

preveem a  imp lementação  de  um acordo  de  code -share  ( compar t i lhamento  de  voos) .  As  

empresas  também ava l i am o fe rece r  a  todos  os  c l ien tes  os  bene f í c i os  dos  seus  respec t i vos  

p rog ramas  de  m i l hagem,  o  SMILES,  da  GOL,  e  o  Ae ro l í neas  P lus ,  da  Ae ro l í neas  A rgen t i nas .  

Dessa  fo rma,  c l i en tes  GOL  pode r i am  acumular  m i l has  e  resga ta r  b i lhe tes -p rêm io  na  pa rce i ra ,  e  

v i ce -ve rsa .  

Eventos Subsequentes 

 Em 03  de  ou tubro  de  2011 ,  a  Companh ia  a t ravés  do  pr ime i ro  ad i t i vo  ao  cont ra to  de  

compromisso  de  compra  de  venda  de  ações ,  anunc iou  ao  mercado  e  demais  au tor idades 

responsáve is ,  a  aquis ição  de  100 % do  cap i ta l  soc ia l  da  W eb je t ,  po r  me io  de  con t ro lada  VRG ,  

que  passa  a  se r  t i t u l a r  da  to ta l i dade  do  cap i ta l  soc i a l  da  adqu i r ida ,  assumindo  o  seu  con t ro l e  a  

pa r t i r  des ta  da ta ,  cons ide rada  como  da ta  de  f echamen to  da  t ransação.  Após  a  ce leb ração  do  

ad i t i vo ,  o  p reço  a jus tado  de  aqu i s i ção  do  cap i t a l  soc i a l  da  W eb je t  f o i  de  R$70  m i lhões ,  que  es tá  

su je i t o  a  a l t e rações  após  p rocesso  de  aud i t o r ia  i ndependen te  a  se r  rea l i zado  no  p razo  máximo  de  

55  d ias  con tados  a  pa r t i r  da  da ta  de  sua  e fe t i va  con t ra tação :  

o  R$63  mi l hões  f o ram pagos  aos  an t i go s  ac i on i s tas  con t ro l ado res  da  W eb je t ;  

o  R$7  m i l hões  fo ram re t idos  em con ta  b loqueada  a  t í tu l o  de  ga ran t i a  con t ra tua l ;  e   

o  R$26  mi l hões  f o ram reve r t i dos  à  Companh ia  em v i r t ude  dos  a j us tes  ao  p reço  de  compra .  

No  d i a  27  de  ou tub ro  de  2011 ,  o  CADE (Conse lho  Admin is t ra t i vo  de  De fesa  Econôm ica)  e  as  

empresas  VRG e  W eb je t  ce l eb ra ram Aco rdo  de  P rese rvação  de  Reve rs i b i l i dade  da  Ope ração 

(APRO) ,  que  resu l t ou  de  uma  negoc iação  com o  ob je t i vo  de  assegu ra r  a  reve rs i b i l i dad e  da  

ope ração  e  a  p rese rvação  dos  a t i vos  da  adqu i r i da  a té  dec isão  f i na l  a  se r  p ro fe r ida  pe lo  CADE .  

O  aco rdo  p rese rva  a  independênc ia  na  ges tão  das  duas  empresas  i nc l us i ve  no  que  tange  ao  

p rog rama  de  m i l hagem “Sm i les ”  da  GOL .  Com ob je t i vo  de  o t im i za r  a  ma lh a  aé rea  e  aumen ta r  as  

opções  aos  c l i en tes ,  sem que  i s so  imp l i que  na  redução da  capac idade  da  W eb je t ,  o  aco rdo  p revê  

o  compar t i l hamen to  de  voos  en t re  as  empresas  ( code  sha re) .  As  empresas  con t i nua rão  

comprome t i das  na  execução  de  suas  es t ra tég ias ,  v i sando  ge ração  de  va lo r  pa ra  seus  

co labo rado res ,  ac i on i s tas  e  c l i en tes .  

 Nos  d ias  11  de  ou tubro  e  18  de  ou tubro,  os  ac ion is tas  We l l ing ton  Management  Compan y 

e  F ide l i t y In ves tments  dec la ra ram uma e levação  na  par t ic ipação  ac ionár ia  para  5 ,04 % e  
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5 ,27 %,  respec t i vamen te ,  das  ações  p re fe renc ia is  emi t i das  pe la  GOL  L inhas  Aé reas  I n te l igen tes  

S .A . ,  ambos  com o  p ropós i t o  exc l us i vo  de  i nves t imento .  

Comentário da Administração 

“A GOL ap resen ta  ho je  o  resu l t ado  do  3 º  t r imes t re  de  2011 .  O  resu l t ado  do  pe r íodo ,  apesa r  de  

aquém do  p lane jado  no  i n í c io  des te  ano ,  i nd i ca  o  i n í c i o  da  recupe ração  g radua l  e  cons i s ten te  de  

margens  ope rac iona i s .  Nes te  t r imes t re ,  a  Companh ia  f o i  impac tada  pe l as  rece i t as  que  a i nda  

ca r rega ram os  p reços  p ra t i cados  no  p r ime i ro  semes t re  do  ano ,  em função de  um cená r io  

ex t remamen te  compe t i t i vo .  Após  es te  pe r íodo  de  i n tensa  compe t i ção  no  se to r ,  quando  as  margens  

fo ram subs tanc ia lmen te  p re jud icadas ,  a  i ndús t r i a  s i na l i za  que  uma  ma io r  rac i ona l i dade  

p reva lece rá  daqu i  pa ra  f ren te ,  mov imen to  to ta lmen te  em l i nha  com a  es t ra tég ia  da  GOL .  A  

Companh ia   já  anunc iou  uma  es t ra tég ia  conse rvado ra  de  c resc imento  da  f ro ta  e  da  o fe r ta  pa ra  

2012  com p ro j eção  de  c resc imen to  de  ASKs en t re  0% e  4% no  mercado  domés t i co .  

A  GOL  con t inua  a  t r aba lha r  em seu  p lano  de  redução  de  cus to  pa ra  que  em 2012  re tome  os  

pa tamares  de  margem ope rac iona l  de  aco rdo  com a  ex i gênc ia  de  seu  mode lo  de  negóc ios .  O  p l ano  

anunc iado  no  t r imes t re  an te r io r  pe rmanece  se ndo  uma  das  p r i o r i dades  de  execução  do  segundo 

semes t re  de  2011 .  No 4T11 ,  a  GOL  espe ra  conso l i da r  t oda s  as  in i c ia t i vas  desenvo lv idas .  Os  

resu l t ados  des tas  i n i c ia t i vas  se rão  to ta lmen te  v i s i vé i s  no  deco r re r  de  2012 ,  pe r fa zendo  um ganho  

t o ta l  i den t i f i cado  a t é  o  momen to  de  pe lo  menos  R$500  mi l hões .  

A  Companh ia  te rm ina  esse  pe r íodo  com ce rca  de  R$ 2  b i l hões  em ca ixa  assegu rando uma  l i qu i dez 

robus ta ,  fundamen ta l  du ran te  um cená r i o  macroeconômico  vo lá t i l  e  sem p ressão  no  ca lendár i o  de  

amor t i zação  de  d í v i das .  

Ao  l ongo  do  t r imes t re ,  a  GOL  consegu iu  a l cança r  ma is  uma  e tapa  impo r tan te  de  seus  ob je t i vos  

es t ra tég icos  re fe ren te  a  aqu i s i ção  da  W eb je t .  Em ce rca  de  60  d i as ,  f o i  ass i nado  o  MOU,  

rea l i zadas  as  d i l i gênc ias  necessá r i as ,  ob t i da  a  ap rovação da  ANAC,  e fe tuada  a  ass ina tu ra  do  

con t ra to  de  aqu i s i ção  de  100% do  cap i t a l  da  W eb je t ,  e  ce l eb rado  o  APRO com o  CADE e  W eb je t  

que  regu la rá  a  re l ação  en t re  as  pa r tes  daqu i  pa ra  f ren te .  Cons ta tou -se  a  pe rce rpeção  i n i c ia l  que  a  

GOL  j á  posu ia  da  Web je t :  uma  empresa  e f i c ien te  ope rac io na lmen te  e  de  pessoa l  com a l t a  

mo t i vação .  A  pa r t i r  do  4T11  a  W eb je t  já  i n teg ra rá  os  resu l t ados  da  GOL .  Nesse  momen to ,  a  

Companh ia  agua rda  a  aná l i se  f i na l  da  ope ração  pe lo  CADE.  Uma  coo rdenação  ope rac iona l  e fe t i va  

ce r tamen te  resu l t a rá  na  excecução  da  es t ra t ég ia  das  companh ias  de  mane i ra  ma is  e f i c ien te ,  

con t ru i bu indo  pa ra  ge ração  de  va lo r  pa ra  c l i en tes ,  co labo rado res  e  ac ion i s tas  da  GOL  e  Web je t .  

A  v isão  da  Companh ia  pe rmanece  pos i t i va  pa ra  o  f u tu ro .  O  fo r t a l ec imen to  do  ba lanço  execu tado  

ao  l ongo  dos  ú l t imos  anos  p rovou  se r  f undamen ta l  em tempos  de  um cená r i o  mac roeconômico  

adve rso .  A  opção  da  GOL  po r  um c resc imen to  rac i ona l  e  sus ten táve l ,  e  uma  es t ra tég ia  de  con t i nua  

o t im i zação  da  f ro ta  e  c resc imen to  equ i l i b ra do  da  o fe r ta ,   encon t ra  respa ldo  na  i ndús t r i a  como  um 

todo .  O  foco  i n te rno  em cus tos  re i t e ra rá  a  cer te za  que ,  a t ravés  de  ta r i f as  a t ra t i vas ,  a  Companh ia  

con t i nua rá  a  es t imu la r  a  demanda  de  um dos  ma io res  mercados  po tenc ia i s  do  mundo .  

A  Companh ia  re fo rça  que  con t i nua  t raba lhando  com o  ge renc iamento  d i nâmico  de  ta r i f as ,  e  que  

em função  d i sso ,  passage i ros  que  p l ane jam suas  v i agens  com an tecedênc ia ,  con t i nuam e  i r ão  

con t i nua r  se  bene f i c i ando  de  ta r i fas  ma i s  a t ra t i vas .   

A  GOL  pe rmanece  comprome t i da  com a  sua  es t ra tég ia  de  ba i xo  cus to ,  ba ixa  t a r i f a  e  con t i nua rá  

t raba lhando  pa ra  es ta r  sempre  a l i nhada com seu  ob je t i vo  de  se r  a  me lho r  companh ia  pa ra  v i a j a r ,  

t r aba lha r  e  i nves t i r . ”  

Constan t ino  de  Ol ive i ra  Jun ior  Fundado r  e  P res iden te  da  GOL  L inhas  Aé reas  In te l i gen tes  S.A .  

 

 



 
 

5 

Desempenho Operacional  

Sis tema  Tota l  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

ASK -  G OL (b i lhões )   12,5   11,8  5,7%  11,4  9,5% 

ASK –  I ndús t r i a  (b i l hões )   38,5   34,5  11,7%  35,8  7,5% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões ) )   26,0   22,7  14,9%  24,4  6,6% 

RPK -  GOL (b i lhões )   8,9   8,1  10,4%  7,6  17,6% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   28,2   25,1  12,5%  25,7  10,0% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   19,3   17,0  13,6%  18,1  6,8% 

Ocupação -  GOL ( %)  71,5% 68,4% +3,1 pp 66,5% +4,9 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  73,4% 72,8% +0,5 pp 71,7% +1,6 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  74,3% 75,1% -0,9 pp 74,2% +0,1 pp 

Mercado  Domést ico       

ASK -  G OL (b i lhões )   11,4   10,4  10,2%  10,4  9,6% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões   30,0   26,3  14,2%  27,7  8,4% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   18,5   15,9  16,7%  17,2  7,6% 

RPK -  GOL (b i lhões )   8,2   7,2  13,5%  7,0  17,5% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   21,3   18,6  14,3%  19,2  10,6% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   13,1   11,4  14,8%  12,2  6,7% 

Ocupação -  GOL ( %)  71,8% 69,7% +2,1 pp 67,0% +4,8 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  70,9% 70,9% +0,1 pp 69,5% +1,4 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  70,4% 71,6% -1,2 pp 71,0% -0,6 pp 

Mercado  In te rnac iona l       

ASK -  G OL (b i lhões )   1,0   1,4  -27,3%  1,0  8,2% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   8,5   8,2  3,9%  8,1  4,7% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   7,5   6,8  10,5%  7,2  4,2% 

RPK -  GOL (b i lhões )    0,7   0,8  -16,1%  0,6  18,9% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   7,0   6,5  7,6%  6,5  8,1% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   6,3   5,7  11,1%  5,9  7,0% 

Ocupação -  GOL ( %)  67,7% 58,6% +9,1 pp 61,6% +6,0 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  81,9% 79,1% +2,8 pp 79,4% +2,6 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  83,9% 83,5% +0,4 pp 81,7% +2,2 pp 
 

Dados da Agência Nacional de Aviação Civil  (Anac): Ajustados com a Nova Metodologia utilizada desde Out/2010. 

Dados Compara t ivos  Avançados –  ANAC 

Em outubro de  2010,  a  ANAC mudou seu  método  de cá lcu lo  das in fo rmações mensa is  sobre  o 

t rá fego  aéreo  (of íc io  c i rcu la r  n º11 /2010/GEAC/SRE/ANAC )  e  repub l i cou  as  in fo rmações  dos  per íodos 

após  jane i ro  de  2009.  Todos  os  dados  operac iona is  de  2010 re f le tem a  nova  metodo log ia  e  podem 

não ser  in te i r amente  comparáve is  com os  dados  de  t rá fego  d ivu lgados  àque la  época .  Segundo a 

ANAC,  as  mudanças  t i ve ram o  in tu i to  de a l inhar  os  dados  aos  conce i tos  ado tados  pe la  Organ ização 

da  Av iação  Civ i l  In te rnac iona l  (OACI ) .  A  mudança fo i  necessár ia  porque  o  Bras i l  pa ssou  a  in tegrar  o  

p rograma es ta t ís t ico  da  OACI  e  a  fo rnecer  vár ios  dados  sobre  o  seto r  que  in tegram o  banco  de 

dados  da  o rgan ização .  As  mudanças  na  metodo log ia  se  re fe rem ao  cá lcu lo  de  o fe r ta  de  voos  (ASK)  

e  à  c lass i f i cação  de  t rechos  domés t i cos  dos  voos  i n te rnac iona is ,  que  agora  são  cons iderados como 

per tencentes  ao  mercado domés t ico .  A  ANAC dec la rou  que  i rá  repub l i ca r  as  in fo rmações  de  2008 

em uma da ta  pos te r io r .    
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Ofer ta   

Nesse t r imestre ,  a  GOL fo i  a  Companhia mais  conservadora  em termos de  adição de  ofer ta ,  

apresentando cresc imento de  apenas 5 ,7 % no 3T11 em sua ofer ta  tota l  de  assentos na 

comparação com o mesmo per íodo anter io r .  Para  2012,  a  Companhia  cont inuará  com essa 

estra tégia  e  pro je ta  cresc imento entre  0% e  4 ,0% em sua malha  aérea  domést ica .    

A  ma lha  aérea  to ta l  da GOL apresen tou  c resc imento  na  o fe r ta  de  5 ,7% dev ido  ao :  ( i )  aumento  da  

p rodu t i v idade  da  f ro ta de  13 ,8  horas -b loco d iá r ias  no  3 T11 versus  12 ,7  horas -b loco  d iá r ias  

reg is t radas  no  3T10 ;  ( i i )  es t ra tég ia  de  maxim izar  a  taxa  de  ocupação das  aeronaves  (c resc imento  de  

3 ,1  pon tos  percen tua is ) ;  e  ( i i i )  aumento  no  número  de  des t inos  e  f requênc ias de  voos  rea l izados  

pe la  Companh ia  en t re os  per íodos  (Montes  C la ros ,  Br idge town e  Aeroparque /Argen t ina) .  O  

c resc imento  na  o fe r ta  fo i  parc ia lmente comp ensado pela :  ( i )  queda na  e tapa  méd ia  em 1 ,6% (905Km 

no  3T11 e  920Km no  3T10) ;  ( i i )  descon t inu idade das  operações  de  f re tamento  in te rnac iona is  e 

devo lução  de  3  aeronaves  B767;  e  ( i i i )  descon t inu idade da  operação  de Bogotá  na  Co lômbia .  

Em comparação ao  2T11 ,  a  o fe r ta  apresen tou  aumento  de  9 ,5% dev ido  p r inc ipa lmente  a  

sazona l idade  do  per íodo ,  e  a  p reparação  da  ma lha  aérea  da  Companh ia  para  o  4T11.  

Demanda -  M ercado Domést ico  

A demanda na  GOL apresentou a l ta  de  13 ,5 % na  comparação com o 3T10  p r inc ipa lmente  em 

função  do  es t ímu lo  ta r i fá r io  observado duran te  o  p r ime i ro  semes t re  de  2011 a té  meados  da  ú l t ima 

semana de  agos to ,  s i tuação  que impuls ionou o  t rá fego  de passage i ros  no  te r r i tó r io  nac iona l  no 

t r imes t re .  A  par t i r  do  f i na l  de  agos to ,  o  y ie ld  nas  p r inc ipa is  ro tas  da  Companh ia  começou a  segu i r   

uma nova  tendênc ia em função de  um a respos ta  pos i t i va  do  mercado em re lação  ao gerenc iamento  

e  con t ro le  da  o fe r ta  de  assen tos .  Es ta  têndenc ia  pode ser  obervada duran te  os  meses  do  3T11 que 

apresen ta ram uma redução na  expansão da  demanda  no  mercado in te rno  na  comparação com o 

p r ime i ro  semes t re  do  ano .  

Em comparação ao  2T11,  a  demanda domés t i ca  apresen tou  aumento  de 17 ,5% dev ido  

p r inc ipa lmente  a  sazona l idade .  

Para  2012,  a  GOL con t inuará  ado t ando uma pos tu ra  conservadora  n a  ad ição  de  o fe r ta  no  mercado ,  

ado tando uma pro jeção  de  não  ma is  que  4% em sua  o fe r ta  domés t i ca  e um c resc imento  da  demanda 

da  indús t r ia  in te rna  em cerca  de  2 ,5x a  3 ,0x o  PIB de  2012.  

Demanda –  M ercado Internac iona l  

A demanda na  malha  aérea  internacional  da  GOL apresentou queda  de  16 ,1 % em re lação ao 

mesmo per íodo do ano anter ior ,  pr inc ipa lmente  dev ido  a :  ( i )  descon t inu idade da  operação  em 

Bogotá  na  Co lombia ;  e  ( i i )  f im  das  opera ções  de  f re tamento in te rnac iona is  rea l i zados  com as 

aeronaves  B767.  O desempenho da  demanda in te rnac iona l  fo i  parc ia lmente  compensado pe lo :  ( i )  

aumento  nas  f requênc ias  das  operações  in ternac iona is  para  a  reg ião  do  Cone Su l  e  Car ibe  

(Argen t ina  e  Punta  Cana) ;  e  ( i i )  aprec iação  do  Rea l  f ren te  o  Dó la r  méd io  do  per íodo  em 6 ,5%, 

s i tuação  que  es t ímu la  o t ra fégo  de  passage i ro  no  Cone Su l  e  reg iões  do  Car ibe .   

Em re lação  ao  2T11,  houve  aumento  de  18 ,9% pr inc ipa lmente  em função da  sazona l idade  e ma io r  

número  de  f requênc ias d ispon ib i l i zadas  para  a  reg ião  do  Car ibe .  O  desempenho da  expansão da 

demanda in te rnac iona l  fo i  parc ia lmente  compensado pe la  deprec iaçã o  de  2 ,5% do  Rea l  f ren te  ao 

Dó la r  méd io  en t re  os  per íodos .  

Taxa  de  Ocupação e  Y ie lds  

Como resu l tado  dos  fa to res  desc r i tos  ac ima ,  a  taxa  de  ocupação na  ma lha  aérea  GOL no  3T11 

a t ing iu  71 ,5%,  um c resc imento  de  3 ,1  pon tos  percen tua is  em comparação aos  68 ,4% no  3T10.  Na 

comparação com o  2T11,  a  taxa  de  ocupação fo i  4 ,9  pon tos  percen tua is  ac ima  dos  66 ,5% 

reg is t rados  no  per íodo .  

O y ie ld  ap resen tou  queda  de  7 ,6% na  comparação com o  3T10  p r inc ipa lmente  dev ido  ao  cenár io  

compet i t i vo  p resenc iado  no  p r ime i ro  semes t re  de  2011 ,  s i tuação  que  p roporc ionou aumento  nos  

assen tos  vend idos  an tec ipadamente  e  d i f i cu l tou  a  recuperação  do  y ie ld  para  o  t r imes t re .  Para  os  

p róximos  meses de  2011 ,  o  y ie ld  s ina l i za  recuperação  f ren te  aos  va lo res  reg is t rados  no  decor re r  
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des te  ano .  Já  na  comparação t r imes t ra l ,  o  y ie ld  ap resen tou c resc imento  de 0 ,7% dev ido  aos 

es fo rços  da  Companh ia e  a  respos ta  pos i t i va  do  mercado em re lação  ao  gerenc iamento  da  o fe r ta  e  

recuperação  de  y ie lds  no  mercado domés t ico .  

Dados  Operac iona is  GOL  3T11  3T10
( * )

 Va r . % 2T11
( * )

 Va r . % 

Passage i ros  Pagan tes  ( ’ 000 )   9.396   8.698  8,0%  8.224  14,2% 

Passage i ros /Km Transpo r tados  (RPK)  (mm)   8.906   8.067  10,4%  7.571  17,6% 

Assen tos /Km Ofe rec idos  (ASK)  (mm)   12.465   11.796  5,7%  11.380  9,5% 

Ta xa  de  Ocupação  71,4% 68,4% +3,1 pp 66,5% +4,9 pp 

Ta xa  de  Ocupação  B reak -Even  (BELF)  74,4% 61,2% +13,1 pp 78,0% -3,7 pp 

Méd ia  de  U t i l i zação  de  Ae ronaves  (Ho ras /D ia )
 ( * * )

  13,8   12,7  8,2%  13,0  5,7% 

Ta r i f a  Méd ia  (R$ )   173,8   184,1  -5,6%  167,6  3,7% 

Yie ld  po r  Passage i ro  po r  Km L íq .  (cen t .  R$ )   18,33   19,85  -7,6%  18,21  0,7% 

Rece i ta  po r  Pax po r  ASK L íq .  (PRASK) (cen t .  R$ )   13,10   13,57  -3,5%  12,11  8,1% 

Rece i ta  po r  ASK L íq .  (RASK)  ( cen t .  R$ )   14,79   15,17  -2,5%  13,76  7,5% 

Cus to  po r  ASK (CASK)  ( cen t .  R$ )   15,39   13,58  13,4%  16,14  -4,6% 

CASK ex-combus t í ve l  (cen t .  R$ )   9,41   8,66  8,7%  9,72  -3,2% 

Deco lagens   79.512   74.748  6,4%  74.608  6,6% 

D i s tânc ia  Méd ia  de  Voo ( km)   905   920  -1,6%  893  1,4% 

Número  Méd io  de  Ae ronaves  Ope rac iona i s   111,0   112,0  -0,9%  109,0  1,8% 

L i t r os  consum idos  no  pe r íodo  (mm)   390   377  3,5%  358  8,7% 

Func ioná r i os  e fe t i vos  no  f i na l  do  pe r íodo   18.606   18.649  -0,2%  18.691  -0,5% 

Ta xa  de  câmb io  méd ia  
( 1 )

  1,64   1,75  -6,5%  1,60  2,5% 

Ta xa  de  câmb io  no  f i na l  do  pe r íodo  
( 1 )

  1,85   1,69  9,5%  1,56  18,8% 

In f l ação  ( IGP -M)  
( 2 )

 4,1% 7,9% -3,7 pp 3,1% +1,0 pp 

I n f l ação  ( IPCA)  
( 3 )

 5,0% 3,6% +1,4 pp 3,9% +1,1 pp 

W TI  (méd io  po r  ba r r i l ,  US$ )  
( 4 )

  89,54   76,21  17,5%  102,34  -12,5% 

QAV -  Go l f o  do  Mé xi co  (méd ia  po r  l i t ro ,  US$)  
( 4 )

  0,78   0,55  41,4%  0,83  -6,2% 
 F o n t e s :  ( 1 )  B a n c o  C e n t r a l  d o  B r a s i l  ( 2 )  F G V  ( 3 )  I B G E  ( 4 )  B l o o m b e r g ;  ( * )  O s  d a d o s  o p e r a c i o n a i s  d o  3 T 1 0  f o r a m  

r e c a l c u l a d o s  e m  f u n ç ã o  d a  m u d a n ç a  n a  m e t o d o l o g i a  d e  c á l c u l o  d e  e s t a t í s t i c a  c o n f o r m e  o  M a n u a l  D C A  2 0 1 0  ( o f í c i o  

c i r c u l a r  n º 1 1 / 2 0 1 0 / G E A C / S R E / A N A C ) ,  p u b l i c a d o  e  v i g e n t e  a  p a r t i r  d e  O u t u b r o  d e  2 0 1 1 ;  ( * * ) T a x a  d e  u t i l i z a ç ã o  d o  3 T 1 0  

c o r r i g i d a  p e l o  n ú m e r o  m é d i o  d e  a e r o n a v e s  o p e r a c i o n a i s  d o  p e r í o d o ;  *  A l g u n s  c á l c u l o s  d e  v a r i a ç õ e s  d o  r e l a t ó r i o  p o d e m  

n ã o  b a t e r  d e v i d o  a  a r r e d o n d a m e n t o .  

Receita Líquida  

A rece i ta  l íqu ida  a t ing iu  R$1 . 843 ,7  mi lhões ,  um aumento  de  3 ,1 %  em  comparação  aos  

R$1 . 788 ,9  m i l hões  no  3T10 ,  e  de  17 ,7 %  em  re l ação  à  rece i t a  de  R$1 . 566 ,3  m i l hões  no  2T11 ,  

con fo rme  de ta l hado  aba i xo :  

Compos ição  da  Recei ta  L íqu ida  (R$MM)  
3T11  3T10  Var . % 2T11  

 

Var . % 

Rece i ta  L íqu ida   1.843,7   1.788,9  3,1%  1.566,3  17,7% 

Passage i ros   1.632,6   1.601,3 2,0%  1.378,6  18,4% 

Aux i l i a res   211,1   187,6  12,5%  187,8  12,4% 

A rece i ta  de  passage i ros  do  3T11  to ta l i zou  R$1 .632 ,6  m i lhões ,  um  aumen to  de  2 ,0% em 

comparação  aos  R$1 . 601 ,3  m i l hões  reg i s t rados  n o  mesmo  per íodo  do  ano  an te r io r .  O  c resc imen to  

oco r reu  em função do  aumen to  em  3 ,1  pon tos  percen tua i s  na  t axa  de  ocupação  da  Companh ia ,  

pa rc ia lmen te  compensado  pe la  queda  do  y ie l d  em  7 ,6 %.  Em re l ação  ao  2T11 ,  houve  aumento  de  

18 ,4 % em função  da  sazona l i dade  do  pe r íodo ,  rep resen tado  pe lo  aumen to  em  4 ,9  pon tos  

pe rcen tua i s  na  taxa  de  ocupação  da  Companh ia  comb inado  ao  aumen to  do  y ie l d  em  0 ,7%.  

Apesa r  do  aumento  da  rece i t a  de  passage i ros  t an to  na  comparação anua l  como  na  comparação 

t r imes t ra l ,  o  resu l t ado  reg is t rado  fo i  aba i xo  do  espe rado  pe la  Companh ia  p r inc i pa lmente  pe lo  

e fe i to  das  vendas  an tec i padas  rea l i zadas  du ran te  o  p r ime i ro  semes t re  de  ano .  Es ta  s i tuação  

resu l t ou  um aumen to  marg ina l  de  y ie l d  na  comparação  t r imes t ra l ,  mesmo  cons ide rando  o  3T11 

sazona lmen te  com maio r  mov im en to  de  t rá fego .  
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As rece i tas  aux i l i a res  ( t r anspo r te  de  ca rgas ,  remarcação  de  voos ,  excesso  de  bagagens ,  venda  a  

bo rdo ,  den t re  ou t ras ) ,  ap resen ta ram aumen to  de  12 ,5% em re l ação  ao  3T10  em função  de :  ( i )  

aumen to  na  rece i t a  de  ca rgas  em ap rox imadamente  20 ,0%,  que  passou  a  rep resen ta r  cerca  de  

4 ,5% da  rece i t a  l íqu ida  t o ta l  ( ap rox imadamen te  4 ,0% no  3T10 ) ;  ( i i )  aumento  das  rece i t as  de  no -

show e remarcação  de  passagens  em ap rox imadamente  45 ,0% em  função  do  aumento  no  vo lume 

ope rac iona l  en t re  os  per íodos ;  ( i i i )  aumen to  na  rece i ta  do  p rog rama  de  m i lhagem Smi l es  em  ce rca  

de  8 ,0%;  ( i v )  c resc imen to  em ce rca  de  50 ,0% nas  rece i t as  com excesso  de  bagagem;  e  ( v )  

aumen to  de  ap rox imadamente  50 ,0% nas  rece i t as  p roven ien tes  do  se rv i ço  de  venda  a  bordo .  O 

c resc imen to  dessas  rece i t as  f o i  pa rc i a lmente  compensando pe la  queda  em ce rca  de  90 , 0% com as  

rece i t as  de  f re tamen tos  i n te rnac iona is .  As  rece i t as  aux i l i a res  rep resen ta ram 11 ,5%  da  rece i ta  

l í qu ida  t o ta l  do  3 T11 ,  um  aumen to  de  1 ,0  pon to  pe rcen tua l  em  comparação  aos  10 ,5 % reg i s t rados  

no  3 T10 .  

Em comparação  ao  2T11 ,  as  rece i tas  aux i l i a res  ap resen ta ram um aumen to  de  12 ,4 % dev ido  a :  ( i )  

aumen to  em ce rca  de  50 ,0% na  rece i t a  com excesso  de  bagagem;  ( i i )  c resc imen to  de  

ap rox imadamen te  18 ,0% nas  rece i t as  de  no -show e  remarcação  de  passagens ;  ( i i i )  aumen to  na  

rece i t a  do  p rog rama  de  m i l hagem Smi l es  em  ce rca  de  17 ,0%;  e  ( i v )  aumento  na  rece i t a  de  ca rgas  

em ap rox imadamen te  6 ,0%.  O resu l tado  fo i  pa rc i a lmente  compensado  pe la  queda  de  

ap rox imadamen te  30 ,0% nas  rece i tas  p roven ien tes  de  f re tamento .  

O  RASK ap resen tou  queda  de  2 ,5% na  comparação  anua l ,  sa indo  dos  R$15 ,17  cen tavos  no  3T10  

pa ra  R$ 14 ,79  cen tavos  no  3T1 1  em função  da  queda  em 7 ,6% do  y ie l d  combinado  ao  aumen to  de  

3 ,1  pon tos  pe rcen tua is  na  taxa  de  ocupação  en t re  os  pe r íodos .  O  resu l tado  do  RASK fo i  

pa rc ia lmen te  compensado  pe lo  aumen to  de  5 ,7%  na  o fe r ta  de  assen tos  na  ma lha  aé rea  to ta l  da  

Companh ia  e  pe lo  c resc imen to  de  12 ,5% nas  rece i t as  aux i l i a res .  

Em comparação  ao  2T11 ,  o  RASK ap resen tou  aumen to  de  7 ,5 % po r  con ta  do  c resc imen to  do  y ie ld  

em  0 ,7% combinado  ao  c resc imen to  de  4 ,9  pon tos  pe rcen tua i s  na  t axa  de  ocupação  en t re  os  

pe r íodos ,  a lém  do  c resc imento  de  12 ,4% nas  rece i t as  aux i l i a res .  O  desempenho  do  RASK na  

comparação  t r imes t ra l  fo i  pa rc i a lmen te  compensado  pe lo  aumen to  de  9 ,5 % na  capac idade .    

Custos e Despesas Operacionais   

Custos  e  Despesas  Operac ionais  (R$MM)  3 T11  3T10  Var . % 2T11   Var . % 

Combus t í ve l  e  Lub r i f i can tes   (745,3)  (580,1) 28,5%  (730,9) 2,0% 

Pessoa l   (368,1)  (313,0) 17,6%  (385,3) -4,5% 

Ar rendamen to  de  Ae ronaves   (108,6)  (130,4) -16,7%  (112,5) -3,4% 

Comerc i a is  e  Pub l i c i dade   (99,7)  (90,7) 9,9%  (89,4) 11,5% 

Ta r i f as  de  Pouso  e  Deco lagem   (99,9)  (83,7) 19,4%  (96,8) 3,3% 

Pres tação  de  Se rv iços   (118,4)  (110,4) 7,3%  (116,7) 1,5% 

Ma te r i a l  de  Manu tenção  e  Repa ro   (130,0)  (134,0) -3,0%  (89,6) 45,0% 

Dep rec iação  e  Amor t i zação   (90,7)  (63,3) 43,3%  (90,7) 0,0% 

Ou t ras  Despesas  e  Cus tos   (158,0)  (96,2) 64,2%  (125,2) 26,2% 

Tota l  de  Cus tos e  Despesas  Operac iona is   (1.918,8)  (1.601,7) 19,8%  (1.837,2) 4,4% 

Tota l  Ex -Combust íve l   (1.173,4)  (1.021,6) 14,9%  (1.106,2) 6,1% 

Os  cus tos operac ionais  to ta l iza ram R$1 .918 ,8  m i l hões  no  3T11  ou  19 ,8 % (R$ 317 ,0  m i l hões)  

ac ima  do  3T10 ,  p r inc i pa lmen te  dev ido  ao :  ( i )  aumen to  de  2 8 ,5 % na  despesa  de  combus t í ve l  no  

t r imes t re  po r  con ta  do  aumen to  de  24 ,2% no  p reço  po r  l i t r o ;  ( i i )  despesas  de  ap rox imadamen te  

R$50  mi l hões  re fe ren te  a  o t im i zação  da  ma lha  em con jun to  com a  Passa redo  po r  con ta  do  aco rdo  

de  i n t e r l i ne  e  p rov isão  pa ra  reembo lso  de  despesas  de  segu ros  com ba i xa  e xpec ta t i va  de  

rea l i zação ;  ( i i i )  impac to  do  d is s íd i o  sa la r i a l  de  8 ,75% sob re  a  f o l ha  de  pagamen to  do  ano  de  2011  

e  aumen to  da  remune ração  va r iáve l  en t re  os  pe r íodos ;  ( i v )  ma io res  despesas  vá r i ave is  dev ido  ao  

aumen to  no  vo lume  ope rac iona l  ( ho te l a r ia ,  se rv i ç o  de  rampa ,  hand l i ng ,  l impeza  de  ae ronaves ,  

auxí l i o  navegação  e  ou t ras  despesas )  combinado  ao  aumen to  rea l  no  cus to  da  p res tação  des tes  

se rv i ços ;  ( v )  aumen to  de  cus to  com  ta r i fas  de  pousos  e  deco lagens  ( I n f rae ro ) ;  e  ( v i )  c resc imento  

nos  cus tos  de  dep rec iação .  O  resu l t ado  fo i  pa rc ia lmen te  compensando  pe la  ap rec i ção  do  Rea l  

f r en te  ao  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 6 ,4%.  
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Na comparação  com o  2T11 ,  houve  aumen to  de  4 ,4%  (R$ 81 ,6  m i lhões )  p r inc i pa lmen te  em função  

de :  ( i )  despesas  com manu tenção  dev ido  ao  ma io r  número  de  remoções  de  mo to res  pa ra  

manutenção  nes te  t r imes t re  (9  even tos  no  3T11  ve rsus  5  even tos  no  2T11 ) ;  ( i i )  despesas  

ad i c i ona i s  de  R$50,0  m i l hões ,  con fo rme  menc ionado  no  pa rág ra fo  ac ima ;  ( i i i )  aumen to  nas  

despesas  com combus t í ve i s  em  2 ,0% ;  ( i v )  aumen to  das  despesas  var i áve i s  ao  vo lume  ope rac iona l  

da  Companh ia  ( t a r i f as  de  pousos ,  ho te la r i a ,  se rv i ço  de  rampa ,  hand l i ng ,  l impeza  de  ae ronaves ,  e  

auxí l i o  navegação  e  ou t ras  despesas ;  ( v )  c resc imen to  nas  despesas  comerc i as  po r  con ta  do  

aumen to  do  vo lume  de  vendas  en t re  os  pe r íodos ;  e  ( v i )  dep rec iação  do  Rea l  f r en te  ao  Do lá r  méd io  

do  pe r íodo  em 2 ,5%,  sendo  ce rca  de  51 ,0% dos  cus tos  ope rac iona i s  do  3T11 são  a t re lados  a  

moeda  amer icana  ( combus t í ve l ,  manu tenção ,  segu ro  de  ae ronaves  e  a r rendamen tos ) .  O  aumen to  

f o i  pa rc i a lmen te  compensando  pe las  despesas  com mu l tas  e  resc i s ão  de  con t ra tos  com fo rn ecedo r  

i nco r r i das  no  2T11 .  

Custos  e  Despesas  Operac ionais  por  ASK  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

Combus t í ve l  e  Lub r i f i can tes   (5,98)  (4,92) 21,6%  (6,42) -6,9% 

Pessoa l   (2,95)  (2,65) 11,5%  (3,39) -12,8% 

Ar rendamen to  de  Ae ronaves   (0,87)  (1,11) -21,2%  (0,99) -11,8% 

Comerc i a is  e  Pub l i c i dade   (0,80)  (0,77) 4,0%  (0,79) 1,8% 

Ta r i f as  de  Pouso  e  Deco lagem   (0,80)  (0,71) 13,0%  (0,85) -5,7% 

Pres tação  de  Se rv iços   (0,95)  (0,94) 1,1%  (1,03) -7,3% 

Ma te r i a i s  de  Manu tenção  e  Repa ro   (1,04)  (1,14) -8,2%  (0,79) 32,4% 

Dep rec iação  e  Amor t i zação   (0,73)  (0,54) 35,6%  (0,80) -8,7% 

Ou t ras  Despesas   (1,27)  (0,82) 55,3%  (1,10) 15,2% 

Tota l  (CASK)   (15,39)  (13,58) 13,4%  (16,14) -4,6% 

CASK Ex -Combust íve is   (9,41)  (8,66) 8,7%  (9,72) -3,2% 
 

* C u s t o s  e  d e s p e s a s  o p e r a c i o n a i s  d i v i d i d o s  p o r  A S K  e x p r e s s o  e m  c e n t a v o s  d e  R $  ( C A S K ) .   

Os  cus tos  operac iona is  por  ASK (CAS K)  t o ta l i za ram R$ 15 ,39  cen tavos  no  3 T11  em comparação  

aos  R$13 ,58  cen tavos  reg is t rados  no  3T10 e  R$ 16 ,14  cen tavos  do  2 T11 ,  rep resen tando  um 

c resc imen to  de  13 ,4 % na  comparação  anua l  e  uma queda  de  4 ,6% na  comparação com o  2T11 .  No  

3T1 1  houve  d i lu i ção  dos  cus tos  po r  ASK quando  comparado  às  var i ações  nomina is ,  dev ido  ao  

aumen to  de  5 ,7% na  o fe r ta  de  assen tos  da  Companh ia .  

O  c resc imen to  em 13 ,4% do  CASK na  comparação  com o  3T10 ,  oco r reu  p r i nc i pa lmen te  em função 

do  aumen to  nos  cus tos  po r  ASK com  as  despesas  com combus t í ve l ,  pessoa l ,  t a r i f as  de  pouso ,  

dep rec iação ,  e  ou t ras  despesas .  O  CASK fo i  pa rc i a lmen te  compensado  pe lo  aumento  da  o fe r ta  em 

5 ,7 % ,  pe la  redução  na  despesa  po r  ASK com manu tenção  e  a r rendamen to  de  ae ronaves ,  e  pe la  

va lo r i zação  da  moeda  bras i le i r a  ve rsus  o  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 6 ,5%.  

Em comparação  ao  2 T11 ,  houve  queda  de  4 ,6% em função  da  queda  nas  despesas  po r  ASK de  

combus t í ve l ,  pessoa l ,  dep rec iação ,  e  a r rendamento  de  ae ronaves .  O  resu l t ado  do  CASK fo i  

pa rc ia lmen te  compensado  pe lo  aumen to  nas  despes as  com pub l i c idade ,  manutenção ,  e  ou t ras  

despesas ,  a l ém  do  aumen to  em 9 ,5% na  o fe r ta  de  assen tos  e  dep rec iação  do  Rea l  f r en te  ao  Dó la r  

méd io  en t re  os  pe r íodos  em 2 ,5 % (ce rca  de  51 ,0 % dos  cus tos  da  Companh ia  no  3T11  são  

a t re l ados  em Dó la r ) .  

O  C ASK exc lu indo  as  despesas  com combust íve l  (C ASK ex -combust íve is )  ence r rou  o  3T11  em 

R$9 ,41  cen tavos ,  um  aumen to  de  8 ,7% na  comparação  com o  3T10  que  a t i ng i u  R$8 ,66 .  O   

aumen to  oco r reu  p r inc ipa lmen te  em função  do  c resc imen to  nas  despesas  po r  ASK com  pessoa l ,  

t a r i f as  de  pouso ,  dep rec iação   e  ou t ras  despesas .  O  CASK ex - fue l  f o i  pa rc i a lmen te  compensado  

pe lo  aumen to  de  5 ,7% da  o fe r ta  de  assen tos ,   pe l a  queda  nas  despesa s  po r  ASK com manutenção  

e  a r rendamen to  de  ae ronaves ,  e  pe la  ap rec iação  da  moeda  b ras i l e i ra  ve rsus  o  Dó la r  méd io  do  

pe r íodo  em 6 ,5%.  

Em re l ação  ao  2T11 ,  houve  queda  de  3 ,2 % em função  da  redução nas  despesas  po r  ASK com 

pessoa l ,  a r rendamento  de  ae ronaves ,  e  dep rec iação .  Ad i c i ona lmen te ,  o  resu l t ado  fo i  pa rc i a lmen te  

compensando  pe lo  c resc imento  de  9 ,5%  na  o fe r ta  en t re  os  pe r íodos ,  aumen to  nas  despesas  por  

ASK com manu tenção  e  ou t ras  despesas ,  a lém  da  dep rec iação  do  Rea l  f r en te  ao  Dó la r  méd io  
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en t re  os  pe r íodos  em 2 ,5 % (ce rca  de  51 , 0% dos  cus tos  da  Companh ia  no  3T11  e ram a t re lados  ao  

Dó la r ) .  

Os  cus tos  com combust íve is  e  lubr i f i can tes  to ta l i za ram R$745 ,3  m i lhões  no  3T11 ,  rep resen tando 

um aumento  de  28 ,5%  ou  R$165 ,2  m i l hões  em comparação  aos  R$580 ,1  m i lhões  reg i s t rados  no  

3T10 .  Nesse  t r imes t re ,  o  cus to  de  combus t íve l  r ep resen tou  3 8 ,8% do  cus to  ope rac iona l  t o t a l  

( 36 ,2% no  3T10  e  39 ,8% no  2T11 ) .  O  aumen to  de  28 ,5% na  comparação  anua l  oco r reu  em função 

de :  ( i )  aumen to  no  cus to  méd io  do  bar r i l  de  pe t ró l eo  (W TI )  em  17 ,5 %,  s i tuação  que  acar re tou  

aumen to  de  24 ,2% no  cus to  po r  l i t r o  do  combus t í ve l  e fe t i vamen te  pago  pe la  Companh ia  ( con fo rme 

me todo log ia  in fo rmada  no  re l ease  de  resu l t ados  do  2T11 ) ;  e  ( i i )  c resc imen to  de  3 ,5 % no  consumo 

de  combus t í ve l  po r  con ta  do  aumen to  de  7 ,2% nas  ho ras  voadas  da  Companh ia .  O  resu l tado  fo i  

pa rc ia lmen te  compensado  pe la  ap rec iação  da  mo eda  b ras i le i r a  ve rsus  o  Dó la r  méd io  do  per íodo  

em 6 ,5%.  

Em comparação ao  2T11 ,  houve  aumen to  de  2 ,0 % ou  R$14 ,4  m i l hões  em função  de  ma io r   

consumo  de  combus t í ve l  no  pe r íodo  em 8 ,7% (c resc imen to  nas  ho ras  voadas  em ce rca  de  8 ,8% ) .  A  

despesa  de  combus t íve l  f o i  pa rc ia lmen te  compensanda  pe la  queda  no  p reço  po r  l i t r o  do  

combus t í ve l  e fe t i vamente  desembo l sado  pe la  Companh ia  ( “QAV” )  em ce rca  de  6 ,2%.  O resu l t ado  

dessa  queda  oco r reu  em função  da  comb inação  da  queda no  cus to  méd io  do  ba r r i l  do  pe t ró l eo  

(W TI )  em  12 ,5% e  pe la  dep rec iação  de  2 ,5% do  Rea l  f r en te  ao  Dó la r  méd io  do  pe r íodo .  Por  ASK,  

houve  d i l u i ção  dos  cus tos  nom ina i s ,  r eg is t rando  aumen to  de  21 ,6% na  comparação  com o  3T10  e  

queda de  6 ,9 % na  comparação  com o  2T11 .  

Os  cus tos  com pessoa l  t o ta l i za ram R$368 ,1  m i l hões ,  aumen to  de  17 ,6% ou  R$ 55 ,2  m i l hões  em 

re l ação  ao s  R$ 313 ,0  m i l hões  reg i s t rados  no  3T10  em função  d o :  ( i )  impac to  do  d is s íd i o  sa la r ia l  de  

8 ,75% sob re  a  fo l ha  de  pagamen to  do  ano  de  2011 ;  ( i i )  aumen to  na  remune ração  vá r i ave l  dos  

t r i pu lan tes  dev ido  ao  c resc imen to  de  7 ,2% nas  ho ras  voadas  pe la  Companh ia ;  e  ( i i i )  aumen to  do  

número  de  p i l o tos ,  co -p i l o t os  e  t r ipu l ação  comerc i a l  v i sando  mi t i ga r  r i s cos  de  mão -de -ob ra  f u tu ros  

e  ga ran t i r  o  c resc imen to  sus ten táve l  da  Companh ia  pa ra  os  p r óx imos  anos .  Es ta  s i tuação  to rnou  a  

pa rce la  va r i áve l  da  fo l ha  de  pagamento  ma i s  rep resen ta t i va  quando  comparada  ao  mesmo  per íodo  

do  ano  an te r i o r .   

Em comparação  ao  2 T11 ,  houve  redução  de  4 ,5 % ou  R$17 ,2  m i lhões  p r i nc i pa lmen te  po r  con ta  das  

despesas  pon tua i s  com t re i namen to  de  p i l o tos  no  va lo r  de  R$5 ,0  m i l l hões  e  nas  despesas  com 

resc i sões  con t ra tua i s  no  va lo r  de  R$5 ,5  m i l l hões .  Ad i c i ona lmen te ,  houve  redução nas  despesas  

com ho ras  ext ras  com func ioná r i os  que  t raba lha ram  nos  ae ropo r tos  em função  dos  p rob lemas  

ope rac iona is  ge rados  pe lo  vu l cão  ch i l eno  Puyehue  du ran te  o  mês  de  j unho .  Po r  ASK,  houve  

d i l u i ção  dos  cus tos  nom ina i s ,  r eg i s t rando um aumen to  de  11 ,5% na  comparação  com o  3T10  e  

queda de  12 ,8% na  comparação  com o  2T11 .  

Os  cus tos  com ar rendamento  de  aeronaves  t o ta l i za ram R$ 108 ,6  m i l hões ,  uma  queda  de  16 ,7 % 

ou  R$ 21 ,8  m i l hões  na  comparação  com o  mesmo  pe r íodo  do  ano  an te r io r  dev ido  à :  ( i )  menor  

quan t i dade  de  ae ronaves  c l ass i f i cadas  em reg ime  de  l eas i ng  ope rac iona l  na  p ropo rção  to ta l  da  

f ro ta  ( 80  ae ronaves  no  3T11  e  86  ae ronaves  no  3T1 0 ) .  O  resu l t ado  fo i  pa rc ia lmen te  compensado  

pe la  ap rec iação  do  Rea l  f r en te  o  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 6 ,5% .  

Em comparação  ao  2T11 ,  houve  redução de  3 ,4  %  ou  R$3,9  m i l hões  em função  da  va r i ação  

camb ia l  pos i t i va  apu rad a  en t re  o  momen to  do  pagamen to  do  l eas ing  das  ae ronaves  e  a  

imob i l i zação  das  ae ronaves  sob  reg ime  de  l eas i ng  f i nance i ro  du ran te  o  3T11 .  Por  ASK,  houve  

d i l u i ção  dos  cus tos  nom ina i s ,  r eg i s t rando uma  queda  de  21 ,2 % e  11 ,8% na  comparação com o  

3T10  e  2T11 ,  respec t i vamente .  

As  despesas  comerc ia is  e  com pub l ic idade  to ta l i za ram R$99 ,7  m i l hões ,  um  aumen to  de  9 ,9% ou  

R$9 ,0  m i l hões  na  comparação  com o  3T10 ,  p r i nc i pa lmen te  em função do :  ( i )  aumento  em ce rca  de  

20 ,0% nas  despesas  com i ncen t i vo  de  vendas  po r  con ta  do  c resc imen to  do  vo lume  de  vendas  

rea l i zadas  nes te  pe r íodo ;  e  ( i i )  c resc imen to  de  13 ,0% nas  despesas  com com issão  de  venda  

re fe ren te  às  com issões  das  admin is t rado ras  de  ca r tões  de  c réd i to ,  em  função  do  ma io r  n úmero  de  

vendas  d i re tas  em de t r imen to  de  vendas  fa tu radas  aos  agen tes  nes te  pe r íodo .  
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Em comparação  ao  2T11 ,  houve  aumento  de  11 ,5% po r  con ta  d o  aumen to  em 20 ,2% no  vo lume  de  

vendas  en t re  os  pe r íodos  dev ido  a  sazona l idade ,  s i t uação  que  aca r re ta  ma io res  despesas  com 

comissão  de  vendas .  Po r  ASK houve  aumento  de  4 ,0% e  1 ,8% em re l ação  ao  3 T10  e  2T11 ,  

respec t i vamen te .  

As  ta r i fas  de  pouso  e  deco lagem  t o ta l i za ram R$ 99 ,9  m i lhões ,  um  c resc imen to  de  19 ,4 % ou   

R$16 ,3  m i l hões  ac ima  dos  R$ 83,7  m i l hões  no  3T10 ,  po r  con ta  do :  ( i )  impac to  da  nova  me todo log ia  

de  cob rança  de  ta r i fas  de  pousos  e  deco lagens  i ns t i t u ída  pe la  I n f rae ro  no  começo  do  ano ;  e  ( i i )  

aumen to  de  6 ,4 % no  número  de  deco lagens  en t re  os  do is  pe r íodos .  A  despesa  fo i  pa rc i a lmen te  

compensada  pe la  redução  no  vo lume  das  ope rações  i n te rnac iona is  (ma io r  cus to  un i t á r io  em 

comparação  aos  voos  domés t i cos )  po r  con ta  da  descon t i nu idade  de  f re tamen tos  in te rnac iona i s  e  

ope ração  de  Bogotá ,  e  pe la  ap rec iação  da  moeda  b ras i l e i ra  ve rsus  o  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 

6 ,5%,  s i t uação  que  impac ta  a  ope ração  i n te rnac iona l  da  Companh ia .  

Em comparação  ao  2 T11 ,  houve  aumen to  de  3 ,3% ou  R$ 3 ,1  m i lhões  po r  con ta  do :  ( i )  aumen to  do  

vo lume  ope rac iona l  (c resc imen to  de  6 ,6% no  número  de  pousos )  dev ido  a  sazona l i dade  do  

t r imes t re ;  e  ( i i )  dep rec iação  do  Rea l  f r en te  ao  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 2 ,5 %,  s i t uação  que  

impac ta  d i re tamente  o  cus to  da  ope ração  in te rnac iona l .  Po r  ASK,  houve  d i l u i ção  dos  cus tos  

nom ina is ,  reg is t rando  aumen to  de  13 ,0% na  comparação  com o  3T10  e  queda de  5 ,7% na  

comparação  com o  2T11 .   

Os  cus tos  com pres tação  de  serv iços  t o ta l i za ram R$118 ,4  m i lhões ,  um  aumen to  de  7 ,3 % ou  

R$8 ,0  m i lhões  em re l ação  ao  3T10 ,  dev ido  a :  ( i )  ma io r  número  de  p res tação  de  se rv i ços  po r  con ta  

da  sazona l i dade  da  ope ração  (aumen to  de  6 ,4 % em pousos  e  deco lagens ) ,  p r i nc i pa lmen te  re l a t i vo  

a  despesas  com se rv iço  de  rampa ,  hand l i ng  e  se rv i ço  de  co le ta  e  redespacho ;  e  ( i i )  aumento  rea l  

do  cus to  de  p res tação  des tes  se rv i ços  no  B ras i l .  

Em comparação  ao  2T11 ,  os  cus tos  com p res tação  de  se rv i ços  ap resen ta ram um aumen to  de  1 ,5 % 

ou  R$1 ,7  m i lhões  em função  do  aumen to  no  número  de  pousos  en t re  os  pe r íodos  em 6 ,6% .  A 

despesa  fo i  pa rc ia lmen te  compe nsada  pe la  i nc idênc ia  de  despesas  pon tua is  de  consu l t o r ia  

j u r í d ica  re l ac ionadas  ao  p rocesso  de  aqu i s ição  da  W eb je t  no  2T11  e  pe la  dep rec iação  do  Rea l  

f r en te  ao  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 2 ,5 %,  s i tuação  que  impac ta  d i re tamen te  o  cus to  da  operação  

i n te rnac iona l .  Po r  ASK,  es ses  cus tos  so f re ram d i l u i ção  quando  comparados  aos  nomina i s ,  e   

r eg i s t ra ram aumen to  de  1 ,1 %  na  comparação com o  3T10 ,  e  queda  de  7 ,3% na  comparação com o  

2T10 .  

As  despesas  com mate r ia is  de  manutenção  e  reparos  ap resen ta ram redução  de  3 ,0 % ou  R$ 4 ,0  

m i l hões ,  to ta l i zando R$ 130 ,0  m i l hões  no  t r imes t re .  A  redução  deve -se  p r i nc i pa lmen te  a :  ( i )  

concen t ração  de  despesas  re lac i onadas  a  manu tenção de  mo to res  inco r r idas  no  3T10  em função 

da  a l t a  u t i l i zação  das  ae ronaves  du ran te  o  ano  de  2010 ;  e  ( i i )  ap rec i ação  do  Rea l  f r en te  o  Dó la r  

méd io  do  pe r íodo  em 6 ,5% .   

Na  c omparação  com o  t r imes t re  an te r i o r ,  houve  aumen to  de  45 ,0 % ou  R$ 40 ,3  m i l hões  dev ido  a :  ( i )  

ma io r  número  de  remoção  de  moto res  pa ra  a  manutenção  en t res  os  pe r íodos  ( 9  mo to res  no  3T11  

ve rsus  5  moto res  no  2T11 ) ;  ( i i )  despesas  com peças  e  repa ro  de  ma te r i a i s  ae ronáu t i cos  no  va lo r  

de  ap rox imadamen te  R$ 15  mi l hões ;  e  ( i i i )  aumen to  em 2 ,5 % do  Dó la r  méd io  en t re  os  pe r íodos .  Por  

ASK,  esses  cus tos  so f re ram d i l u i ção  quando  comparados  aos  va lo res  nom ina is ,  ap resen tando 

queda de  8 ,2 % na  comparação  com o  3T10  e  aumento  de  32 ,4 % na  comparação com o  2T11 .   

A  deprec iação  e  amor t i zação  ap resen tou  aumen to  de  43 ,3% ou  27 ,4  m i l hões ,  t o ta l i zando  R$90 ,7  

m i l hões  em comparação  aos  R$ 63 ,3  m i l hões  no  3T10  em função do  ma io r  número  de  ae ronaves  

c l ass i f i cadas  sob  reg ime  de  l eas ing  f i nance i ro  (de  44  ae ronaves  no  3 T11  e  35  ae ronaves  no  

3T10 ) ;  e  ( i i )  aumen to  da  dep rec iação  dos  cus tos  es t imados  de  recon f i gu ração  das  ae ronaves  que  

i r ão  inco r re r  no  momen to  de  sua  devo lução  e  cus tos  i nco r r i dos  com ben fe i t o r i as  re la t i vas  a  

g randes  manutenções  em moto res  es tabe lec i dos  em con t ra tos .  

Na  comparação com o  2 T11 ,  a  despesa  man teve -se  l i nea r  dev ido  a  s im i l i a r i dade  do  pe r f i l  da  f r o ta  

en t re  os  pe r íodos .  Por  ASK,  esses  cus tos  so f re ram d i l u i ção  quando  comparados  aos  va lo res  

nom ina is ,  com  aumen to  de  35 ,6 % na  comparação com o  3T10  e   queda de  8 ,7% em re l ação  ao  

2T11 ,  respec t i vamen te .  
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Os  ou t ros  cus tos  e  despesas  operac iona is  (compos tas  p r i nc ipa lmen te  por  d iá r i as ,  despesas  de  

v i agem e  hospedagem de  t r ipu lação ,  despesas  d i re tas  com passage i ros ,  l ocação  de  

equ ipamen tos ,  segu ros  de  ae ronaves ,  despesas  ge ra is  e  adm in i s t ra t i vas ,  e  mu l tas )  t o ta l i za ram 

R$158 ,0  m i l hões  no  3T11 ,  um  c resc imen to  de  64 ,1 % ou  R$ 61 ,7  m i l hões  em comparação  ao  3T10 ,  

em  função  p r inc ipa lmen te  do :  ( i )  aumen to  de  ap rox imadamen te  R$ 10 ,0  m i l hões  com despesas  

vá r i ave i s  ao  vo lume  ope rac iona l  da  Companh ia  (d i á r ias ,  hospedagem,  re fe ição ,  t r anspo r te  e  

despesa  d i re ta  com passage i ro )  dev ido  ao  c resc imen to  de  6 ,4% na  quan t i dade  de  pousos ;  ( i i )  

aumen to  de  ap rox imadamente  R$ 8,0  m i l hões  na  despesa  c om resga te  de  m i l has  pa ra  u t i l i zação  

nas  companh ias  parce i ras  i n te rnac iona is  em  função  do  fo r t a l ec imen to  dos  aco rdos  v i gen tes ;  ( i i i )  

despesas  com acomodação e  re fe ição  de  passage i ros  em  função  de  cance lamen tos  e  a t r asos  de  

voos  supe r io res  a  qua t ro  ho ras  em  ce rca  de  R$ 2 ,0  m i l hões ;   ( i v )  despesas  ad i c i ona i s  em  to rno  de  

R$50  m i l hões  re fe ren te  a  me lho r i a  e  desenvo lv imen to  de  s is temas ,  e  o t im i zação  da  ma lha  aé rea  

em con jun to  com a  Passa redo  po r  con ta  do  aco rdo  de  i n te r l i ne  f i rmado  en t re  as  empresas   v i sando 

s i ne rg i as  ope rac iona i s  en t re  as  companh ias  e  des pesas  com prov i são  pa ra  reembo lso  de  

despesas  de  segu ros  com ba i xa  e xpec ta t i va  de  rea l i zação .  O  resu l t ado  fo i  pa rc ia lmen te  

compensando  pe las  despesas  que  i nc i dem em moeda  amer i cana  que  no  pe r íodo  ap resen tou  

desva lo r i zação  de  6 ,5%.  

Na  comparação  com o  t r imes t re  an te r i o r ,  houve  aumen to  de  26 ,2 % ou  R$ 32 ,8  m i l hões  dev ido  a :  ( i )  

aumen to  em R$ 8 ,0  m i l hõe s  com despesas  va r iáve i s  ao  vo lume operac iona l  da  Companh ia  (d iá r i as ,  

hospedagem,  re fe ição ,  t r anspo r te  e  despesa  d i re ta  com passage i ro )  dev ido  ao  c resc imen to  de  

6 ,6% na  quan t idade  de  pousos ;  ( i i )  aumen to  de  ap rox imadamente  70% nas  despesas  com resga te  

de  m i l has  nas  companh ias  pa rce i ras  i n te rnac iona i s ;  ( i i i )  despesas  ad ic i ona is  de  ap rox imadamen te  

R$50 ,0  m i lhões ,  con fo rme  menc ionado  na  comparação  anua l ;  e  ( i v )  dep rec iação  do  Rea l  f r en te  ao  

Dó la r  em  2 ,5% .   A  despesa  fo i  pa rc ia lmen te  compensada  po r  despesas  com mu l tas  e  resc i são  de  

con t ra tos  i nco r r i das  no  2T11 .  Po r  ASK,  es tes  cus tos  so f re ram d i lu i ção  quando  comparados  aos  

nom ina is ,  ap resen tando  aumento  de  55 ,3 % na  comparação  com o  3T10  e  c resc imento  de  15 ,2% 

em comparação  ao  2T11 .  

Resultado Operacional  

Resu l tados  Operac iona is  (R$MM)  3T11  3T10  Var . % 2T11   Var . % 

EBIT   (75,1)  187,2  nm  (270,8) -72,3% 

Margem  -4,1% 10,5% nm -17,3% +13,2 pp 

po r  ASK  (0,60)  1,59  nm  (2,38) -74,7% 

EBITDA   15,6   250,5  -93,8%  (180,1) nm 

Margem  0,8% 14,0% -13,2 pp -11,5% +12,3 pp 

po r  ASK  0,13   2,12  -94,1%  (1,58) nm 

EBITDAR   124,2   380,9  -67,4%  (67,6) nm 

Margem  6,7% 21,3% -14,6 pp -4,3% +11,1 pp 

po r  ASK  1,00   3,23  -69,1%  (0,59) nm 

O p re ju í zo  ope rac iona l  (EB IT)  do  3T11  to ta l i zou  R$75 ,1  m i l hões  com margem  ope rac iona l  nega t i va  

de  4 ,1 % em comparação  aos  R$187 ,2  m i lhões  ( margem de  10 ,5 %)  reg i s t rado  no  3T10 .  O  resu l t ado  

ope rac iona l  do  t r imes t re  f o i  impac tado  nega t i vamen te  pe lo  desempenho aba i xo  do  p rev i s to  da  

rece i t a  de  passage i ros  em função  do  e fe i to  ge rado  pe las  vendas  an tec ipadas  du ran te  o  p r ime i ro  

semes t re  semes t re  de  2011 .  Ad i c i ona lmen te ,  os  cus tos  ope rac iona i s  ap resen ta ram aumen to  

p r i nc i pa lmen te  em função da  pe rmanênc ia  dos  a l t os  pa t amares  de  cus to  do  combus t í ve l ,  

l ançamen to  de  despesas  ad ic i ona is  v i sando  uma  me lho r  in teg ração  da  ma lha  aé rea  da  Companh ia ,  

e  despesas  com  p rov i são  pa ra  reembo l so  de  segu ros  com ba i xa  expe c ta t i va  de  rea l i zação .  

A  Companh ia  tem o  comprom isso  com seus  ac i on i s tas  de  e l eva r  suas  margens  ope rac iona is .  Pa ra  

a t i ng i r  esse  ob je t i vo ,  ao  f i na l  do  2T11  fo i  desenvo l v i do  um p lano  de  redução  de  cus tos  que  es tá  

em cu rso  e  se rá  t o ta lmen te  imp lemen tado  a té  o  f i na l  de  2011 .  Pa ra  20 12 ,  a  Companh ia  p ro je ta  um 

redução  de  R$530 ,0  m i l hões  em seus  cus tos  ope rac iona i s  ex -combus t í ve l ,  a l ém  de  re to rna r  aos  

n í ve i s  de  a l avancagem reg i s t rados  no  começo  de  2011 .  
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Resultado das Operações de Hedge  

A Companh ia  con tab i l i za  i ns t rumentos  f i nance i ros  de r i va t i vos  de  aco rdo  com o  IAS  39  ― 

Con tab i l i zação  de  Ins t rumentos  De r i va t i vos  e  A t i v i dades  de  Hedge .  

Resu l tados  de  Hedge  (R$MM)  3 T11   O IL   Câmbio  Juros   To ta l   

Sub to ta l  –  Des ignados  pa ra  Hedge  Accoun t ing  (26,5) 1,0 - (25,5) 

Sub to ta l  –  Não  des ignados  pa ra  Hedge  Account i ng  - 23,9 (14,0) 9,9 

To ta l  (26,5) 24,9 (14,0) (15,6) 

OCI  ( l í qu ido  de  impos tos )  (23,7) - (51,8) (75,5) 

* O C I :  O T h e r  C o m p r e h e n s i v e  I n c o m e  o u  D e m o n s t r a ç ã o  d o  R e s u l t a d o  A b r a n g e n t e ,  é  u m a  c o n t a  d e  c a r á t e r  t r a n s i t ó r i o  

o n d e  s e  r e g i s t r a m  o s  a j u s t e s  d e  v a l o r  j u s t o ,  p o s i t i v o s  e  n e g a t i v o s ,  d e  o p e r a ç õ e s  d e  c o m p e t ê n c i a s   f u t u r a s .  O  o b j e t i v o  

d e  d e m o n s t r a r  o  r e s u l t a d o  o  m a i s  p r ó x i m o  d a  r e a l i d a d e  d a  e m p r e s a .  A  m e d i d a  q u e  o s  r e s u l t a d o s  d a s  o p e r a ç õ e s  

o c o r r e m  e m  s u a s  d e v i d a s  c o m p e t ê n c i a s  e s t e s  v ã o  s e n d o  i n c o r p o r a d o s  a o s  r e s u l t a d o s  d a  e m p r e s a .  N a  G o l  s ã o  

r e g i s t r a d o s  o s  v a l o r e s  j u s t o s  d o s  h e d g e s  v e n c í v e i s  e m  p e r í o d o s  f u t u r o s .  

No te rce i ro  t r imes t re  de  2011 ,  a  Companh ia  con tab i l i zo iu  no  resu l t ado  uma  pe rda  l íqu ida  p ro - ra ta  

de  R$ 15,6  m i lhões  nas  ope rações  de  hedge  (ma i s  de ta l hes  também na  seção resu l t ado  

f i nance i ro ) .  O  e fe i t o  ca ixa ,  no  mesmo  pe r íodo ,  fo i  uma  en t rada  de  R$5 ,5  mi lhões .  

Combust íve l :  as  ope rações  de  hedge  de  consumo  de  combus t í ve l  são  fe i t as  por  me io  de  

con t ra tos  de  de r i v a t i vos  de  pe t ró l eo  c ru  e  seus  de r i vados  (W TI ,  B ren t  e  Heat i ng  O i l )  e  

rep resen ta ram pe rdas  de  R$26 ,5  m i l hões  no  t r imes t re .  Desse  to ta l ,  fo ram cons ide rados  i ne fe t i vos  

pa ra  f ins  de  hedge  accoun t ing :  ganhos  de  R$7 ,1  mi lhões  com con t ra tos  de  venc imentos  no  

p ró p r io  pe r íodo  de  compe tênc ia  do  3T11 ,  e  pe rdas  de  R$33 ,6  m i l hões  com con t ra tos  de  exe rc í c ios  

f u tu ros  re fe ren tes  ao  cus to  f inance i ro  p ro - ra ta  tempo re  das  pos i ções ,  reconhec idos  

an tec i padamen te  no  resu l tado  f i nance i ro .  

Câmbio :  as  ope rações  de  hedge  pa ra  t axa  de  câmbio  to ta l i za ram ganho s  de  R$24 ,9  m i l hões  

reconhec idos  no  resu l ta do  f inance i ro .  Des te  to ta l ,  R$1 ,0  m i l hão  re fe rem -se  a  ganhos  em con t ra tos  

de  opções  des ignados  pa ra  cash  f l ow  hedge  accoun t ing  e  l i qu i dados  no  t r imes t re ,  e  R$23 ,9  

m i l hões  re fe rem -se  a  ganhos  re fe ren tes  a  con t ra tos  não  des ignados  pa ra  hedge  accoun t ing ,  sendo  

R$8 ,7  m i l hões  em con t ra tos  de  f u tu ro  de  D ó la r  pa ra  hedgea r  o  f l uxo  de  ca i xa  da  Companh ia ,  

l i qu i dados  no  t r imes t re ,  e  R$ 15 ,2  m i l hões  em con t ra to  de  swap  pa ra  p ro tege r  um  emprés t imo ,  a  

se r  l i qu i dado  no  fu tu ro .  Du ran te  o  mês  de  se tembro ,  a  Adm in is t ração ,  f r en te  a o  cená r i o  econôm ico  

fu tu ro ,  dec id iu  suspende r  a  p ro teção  camb ia l  do  f luxo  de  ca i xa  da  Companh ia .   A  par t i r  de  

ou tub ro ,  a  a tuação sob re  o  hedge  camb ia l  r e tomou  a  o r ien tação  da  po l í t i ca  an te r io r .    

Juros :  du ran te  o  ano  de  2011,  a  Companh ia  con t ra tou  swaps ,  pa ra  p ro tege r  as  en t regas  fu tu ras  

de  ae ronaves  com p razo  méd io  de  12  meses ,   t r ocando  uma  taxa  de  j u ros  i n te rnac iona l  va r i áve l  

f u tu ra  po r  uma  taxa  p ré -es tabe lec i da  du ran te  o  p razo  do  con t ra to  de  l eas i ng  das  ae ronaves  (12  

anos ) .  Os  con t ra tos  que  fo ram des ignados  como  hedge  accoun t i ng  de  f luxo  de  ca i xa  t i ve ram,  ao  

f i na l  dos  t r imes t res ,  os  va lo r es  de  mercado  con tab i l i zado s  em OCI .  Os  con t ra tos  não  des ignados  

t i ve ram va lo r  de  mercado  nega t i vo ,  R$14 ,0  m i lhões ,  con tab i l i zado  no  resu l t ado  f i nance i ro .   

Va lor  Noc iona l  de  Cont ra tos  

 por  per íodo  
4T11 1T12 2T12 3T12 

To ta l  

12m 
4T12  

 

Combust íve is  

      

Vo lume  Noc iona l  em  Bar r i s  ( ' 000 )  1 .713  1 .984  1 .687  1 .162  6 .546  216  

P reço  po r  Ba r r i l  (US$ ) *   123 ,99  124 ,71  122 .20  113 ,16  121 ,82  103 ,30  

* *To ta l  em R$MM  393 ,9  458 ,8  382 ,3  243 ,8  1 .478 ,8  41 ,4  
 

 *  M é d i a  p o n d e r a d a  e n t r e  o s  p r e ç o s  d e  c o m p r a  d o s  d e r i v a t i v o s .  

* *  T a x a  d e  c â m b i o  e m  3 0 / 0 9 / 2 0 1 1 :  R $ 1 , 8 5 4 4  /  U S $ 1 , 0 0 .  

A  GOL  ado ta  uma  po l í t i ca  de  hedge  que  v i sa  p ro tege r  a  Companh ia  de  f l u tuações  nos  p reços  de  

combus t í ve i s ,  câmbio  e  j u ros  e  que  possam v i r  a  a fe ta r  s i gn i f i ca t i vamente  a  compe t i t i v i dade  de  

suas  ope rações .  Pa ra  cumpr i r  com essa  f ina l i dade ,  a  Companh ia  possu i  um  Com i tê  de  Po l í t i ca  

F i nance i ras  e  R i s co  compos to  po r  a l guns  membros  do  Conse lhe i ro  de  A dm in i s t ração  assessorados  

po r  ges to res  da  Companh ia  e  consu l t o r ia  i ndependen te .  O  Com i tê  se  reúne  t r imes t ra lmen te  com a  
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f i na l i dade  p r inc i pa l  de  t raça r  os  ob je t i vos  em um ho r i zon te  con t ínuo  de  36  meses  e  acompanha r  

sua  imp lemen tação  e  enquad ramen to .  O  Com i tê  t ambém pode  se  reun i r  ex t rao rd i na r i amen te ,  caso  

um de  seus  membros  f aça  uma  convocação .  Baseados  nessas  dec isões ,  os  ges to res  da  

Companh ia  execu tam as  es t ra tég ias  de  p ro teção  de te rminadas .  

Os  i ns t rumen tos  f i nance i ros  u t i l i zados  nesse  t r imes t re  fo ram,  em  sua  to ta l i dade ,  aqu i s i ções  de  

opções  de  compra  de  W TI  e  de  B ren t ,  con t ra tos  de  ze ro  cos t  co l l a r  de  W TI ,  de  B ren t  e  de  Hea t i ng  

O i l ,  opções  d e  Dó la r ,  fu tu ro  de  Dó la r ,  s wap  de  t axa  de  câmb io  e  CDI  e  swaps  de  t axas  de  j u ros  

L i bo r .  A  GOL  foca  em es t ru tu ras  s imp l i f i cadas  de  de r i va t i vos  v i sando  reduz i r  seus  r i s cos  

ope rac iona is  e  p rese rva r  ao  máximo  as  me tas  es tabe lec idas  em seu  o rçamen to  anua l .  

As  t abe las  aba i xo  demons t ram  a  aná l i se  de  sens ib i l i dade  em 30  de  se tembro  de  2011  e  de  2010 ,  e  

seus  impac tos  nas  va r i ações  das  co tações  dos  i ns t rumen tos  f i nance i ros  sob re  os  resu l t ados  do  

exe rc í c i o  da  Companh ia ,  a i  i nc l u idos  o  resu l t ado  de  hedge  e  das  despesas  a fe tadas  pe las  

respec t i vas  va r i ações ,  e  sob re  o  seu  pa t r imôn io  l í qu i do ,  com base  nos  cená r i os  aba i xo  desc r i t os :  

Combust íve l  (p reço  base  do  WTI  e  Bren t  de  fechamento ) :  Aumen to  e  queda  de  10  pon tos  

pe rcen tua i s  no  p reço  do  combus t í ve l ,  man tendo -se  cons tan te  todas  as  dema is  va r i áve i s ;  

(Em R$MM)  30  de  se tembro  de  2011   30  de  se tembro  de  2010  

 Efe i to  no  luc ro  

an tes  do  IR  
E fe i to  no  PL   

E fe i to  no  luc ro  

an tes  do  IR  
E fe i to  no  PL  

+10 p .p .  (74,0) (23,9)  (58,3) (27,2) 

- 10p .p .  74,0 2,9  58,3 40,6 

Câmbio  –  Dó la r  ( taxa  base  de  fechamento ) :  Aumento  e  queda  de  10  pon tos  pe rcen tua is  na  t axa  

de  câmbio  do  Dó la r ,   man tendo -se  cons tan te  todas  as  dema is  va r i áve i s ;  

(Em R$MM)  30  de  se tembro  de  2011   30  de  se tembro  de  2010  

 Efe i to  no  luc ro  

an tes  do  IR  
E fe i to  no  PL   

E fe i to  no  luc ro  

an tes  do  IR  
E fe i to  no  PL 

+10 p .p .  (100,5) (66,3)  (87,3) (37,3) 

- 10p .p .  100,5 66,3  87,3 28,4 

Taxa  de  Juros  –  L ibor  ( taxa  base  de  fechamento ) :  Aumen to  e  queda  de  10  pon tos  pe rcen tua i s  

na  t axa  de  j u ros  L i bo r ,  man tendo -se  cons tan te  t odas  as  dema is  va r iáve i s .  

(Em R$MM)  30  de  se tembro  de  2011   30  de  se tembro  de  2010  

 Efe i to  no  luc ro  

an tes  do  IR  
E fe i to  no  PL   

E fe i to  no  luc ro  

an tes  do  IR  
E fe i to  no  PL  

+10 p .p .  (0,2) 9,1  (0,0) (0,0) 

- 10p .p .  0,2 (9,1)  0,0 0,0 

Resultado Financeiro Líquido  

No 3 T11 ,  o  resu l t ado  f inance i ro  l íqu i do  to ta l i zou  uma despesa  de  R$ 572 ,8  m i l hões ,  d i an te  de  uma 

despesa  de  R$ 20 ,3  m i lhões  no  3T10 ,  e  uma despesa  de  R$ 87,0  m i l hões  no  2T11 ,  sendo  a  ma io r  

pa r te  des ta  despesa  sem e fe i t o  ca i xa .  

Resu l tado F inance i ro  (R$MM)  3T11  3T10  Var . % 2T11   Var . % 

Despesas  com Ju ros   (109,1)  (84,6) 29,0%  (86,7) 25,9% 

    Leas ing  F inance i ro   (22,8)  (21,5) 6,1%  (20,0) 14,0% 

    Despesas  com Ju ros   (86,3)  (62,9) 37,2%  (66,6) 29,5% 

Var i ação  Camb ia l  e  Mo ne tá r ia   (476,4)  90,5  nm  27,0  nm 

Rece i ta  F inance i ra   39,4   28,2  39,7%  33,4  18,0% 

Resu l tado  de  Hedge   (15,5)  (47,0) -66,9%  (62,9) -75,3% 

Ou t ras  Rece i tas  (despesas )  F i nance i ras   (11,1)  (7,4) 49,9%  2,1  nm 

Resu l tado F inance i ro  L íqu ido   (572,8)  (20,3) 2720,8%  (87,0) 558,2% 
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As  despesas  com ju ros  t o ta l i za ram R$109 ,1  m i l hões  com um aumen to  de  29 ,0 % em re l ação  ao  

3T10 ,  p r inc ipa lmente  em função  de :  ( i )  despesas  de  j u ros  das  debên tu res  de  R$500  m i l hões  

em i t i da  em j unho/2011 ;  ( i i )  ma io r  quan t idade  de  ae ronaves  c lass i f i cadas  em reg ime de  l eas ing  

f i nance i ro  (44  no  3T11  ve rsus  35  no  3T10 ) ;  e  ( i i )  ap rec i ação  do  Rea l  em  9 ,5 % ve rsus  o  Dó la r  f i na l  

de  pe r íodo ,  s i t uação  que  impac ta  nega t i vamen te  os  pagamen tos  de  j u ros  sob re  o  end i v i damen to  

em Do lá r  da  Companh ia  ( 72 ,4% no  3T11 ) .  

Na  comparação  com o  2 T11 ,  houve  aumen to  de  25 ,9 % p r inc i pa lmen te  em função  da  

desva lo r i zação  do  Rea l  pe ran te  ao  Do lá r  f i na l  de  pe r íodo  em 18 ,8 %,  impac tando  nega t i vamen te  os  

pagamen tos  de  ju ros  em m oe da  es t range i ra .  

A  var iação  cambia l  e  monetá r ia  r eg is t rou  uma  despesa  de  R$476 ,4  m i l hões  no  3T11  em 

comparação  a  um ganho  de  R$ 90 ,5  m i lhões  no  3T10  em função  do  e fe i t o  nega t i vo  ge rado  no  

resu l t ado  f i nance i ro  da  Companh ia  po r  con ta  da  des va lo r i zação  da  taxa  de  câmb io  do  f i na l  

pe r íodo  em 18 ,8 % em re l ação  a  co tação  reg i s t rada  no  f i na l  do  2T11 .  O  resu l t ado  pos i t i vo  d o  3T10  

e  2T11  oco r re ram p r i nc i pa lmen te  em função do  e fe i t o  pos i t i vo  da  ap rec iação  do  Rea l  f ren te  a  

moeda  amer icana  em 6 ,0% e  4 ,2%  reg is t rados  nes tes  pe r íodos ,  respec t i vamen te .   

A  rece i ta  f inance i ra  a t i ng iu  R$39 ,4  m i l hõ es  no  3T11 ,  um  aumen to  de  39 ,7% em comparação  a  

uma  rece i ta  de  R$ 28 ,2  m i l hões  no  3T10 ,  dev ido  a :  ( i )  c resc imen to  do  vo lume  méd io  ap l i cado  de  

ca i xa  du ran te  o  pe r íodo  em função  do  aumento  em 20 ,3% do  ca i xa  t o ta l  da  Companh ia ,  que  no  

3T11  rep resen tou   29 ,6% da  rece i t a  l íqu ida  dos  ú l t imos  doze  meses ;  e  ( i i )  aumen to  em ce rca  de  

15 ,0 % na  taxa  méd ia  do  CDI  i nc i den tes  sob re  as  ap l i cações  em renda  f i xa  no  pe r íodo .  Na 

comparação  com o s  R$33 ,4  m i l hões  reg is t rados  no  2 T11 ,  houve  um  aumen to  de  18 ,0% po r  con ta  

do :  ( i )  ma io r  vo l ume  de  ca i xa  ap l i cado  du ran te  o  3T11  ( c resc imen to  de  2 ,9% no  ca i xa  t o ta l ) ;  ( i i )  

aumen to  de  7 ,3 % da  taxa  méd ia  do  CDI  no  pe r íodo ;  e  ( i i i )  ma io r  ren tab i l i dade  do  po r t i fó l i o  de  

i nves t imentos  da  Companh ia  comparado  ao  t r imes t re  an te r i o r ,  mant i das  as  po l í t i ca s  de  r i s co  e  

ap l i cação  de  recu rsos  da  Companh ia .  

As  out ras  despesas  f inancei ras  a t i ng i ram  uma  despesa  de  R$11 ,1  m i l hões  no  3T11  ve rsus  a  

despesa  de  R$ 7 ,4  m i l hões  no  mesmo  pe r íodo  do  ano  an te r i o r  em  função  de  ma io res  despesas  de  

comissões  bancá r ias  ge radas  pe la  em issão  da  4 º  em issão  de  debêntu res  em jun /2011 ;  e  ( i i )  R$5 ,0  

m i l hões ,  re fe ren te  reconhec imen to  de  a j us te  a  va lo r  p resen te  sob re  as  ob r i gações  fu tu ras  

con t ra tadas  de  desembo l so  sob re  as  devo luções  de  ae ronaves .  No  2T11 ,  f o i  r eg is t rad o  uma 

rece i t a  de  R$2 ,1  m i lhões  p r i nc i pa lmen te  em função  da  u t i l i zação  de  c ré d i t os  f i s ca is  pa ra  

l i qu i dação  de  déb i t os  fede ra is  pa rce lados  (REF IS) ,  con fo rme  in fo rmado  no  re l ease  de  resu l t ados  

do  2T11 .  

Imposto de Renda   

Imposto  de  Renda  (R$MM)  3T11  3T10  Var . % 2T11    Var . % 

Impos to  de  renda  co r ren te   (2,6)  1,1  nm  3,8  nm 

Impos to  de  renda  d i f e r ido   134,0   (58,0) nm  (4,7) nm 

Imposto  de  Renda   131,4   (56,9) nm  (0,9) nm 

O to ta l  de  impos to  de  renda  reg i s t rado  no  3T11  fo i  um  ganho  de  R$131 ,4  m i l hões  em  comparação 

a  uma  despesa  de  R$56 ,9  m i l hões  no  3T10  e  uma  despesa  de  R$0 ,9  quando  comparado com o  

2T11 .  As  va r iações  oco r re ram p r inc i pa lmen te ,  em função do  e fe i t o  ge rado  pe la  dep rec iação  do  

Rea l  f r en te  ao  Dó la r  f i na l  d os  pe r íodos ,  ge rando  uma  redução  das  d i f e renças  temporá r i as  sob re  a  

va r i ação  camb ia l  dos  l eas i ngs  f i nance i ros ,  con t r i bu i ndo  pa ra  o  ganho  reg i s t rado  na  l i nha  de  

impos to  de  renda  d i f e r ido .  Ad ic i ona lmen te ,  houve  aumento  na  base  do  l uc ro  t r i bu táve l  do  per íodo ,  

ge rando  uma  despesa  de  R$2 ,6  m i l hões  sob  o  impos to  de  renda  co r ren te .  
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Lucro (Prejuízo) Líquido  

A  GOL  ap resen tou  p re ju í zo  l í qu i do  no  3T11  de  R$ 516,5  m i lhões ,  an te  um l uc ro  l í qu i do  de  R$110 ,0  

m i l hões  no  3T10 .  O  p re j u í zo  do  t r imes t re  oco r reu  p r inc ipa lmen te  dev ido  pe rdas  f i nance i ras  

ge rad as  no  resu l tado  do  t r imes t re  po r  con ta  da  dep rec iação  do  Rea l  pe r an te  a  moeda  amer icana  

em 18 ,8% em re l ação  a  co taç ão  reg i s t rada  ao  f i na l  do  2T11 .  Es te  mov imen to  impac ta  d i re tamen te  

os  pass i vos  e  a t i vos  f inance i ros  em moeda  amer icana  da  Companh ia ,  que  po r  su a  vez ,  no  3T11 

possu í a  72 ,4% de  seus  pass i vos  f inance i ros  reg i s t rados  em moeda  amer icana .  Como  resu l tado ,  a  

GOL  reg i s t rou  ao  f i na l  do  3T11  uma  despesa  com va r i ação  cambia l  l í qu i da  no  va lo r  de  R$476 ,4  

m i l hões  sem e fe i to  ca i xa ,  comb inado a  um ganho de  R$ 134 ,0  m i lhões  com impos to  de  renda 

d i f e r ido  em função  de  d i f e renças  temporá r ias  sob re  a  va r i ação  camb ia l  de  l eas i ngs  f i nance i ros  

ge rada  pe lo  mesmo  e fe i t o .  

Liquidez e Endividamento 

L iqu idez  To ta l  (R$MM)  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

Em Rea is   2.453,2   2.084,8  17,7%  2.348,3  4,5% 

Ca ixa ,  Equ iva len tes  de  Ca i xa  e     

Ap l i cações  F inance i ras  
 2.126,7  1.767,7 20,3% 2.067,2 2,9% 

Receb íve is  de  Cu r to  P ra zo   326,5  317,1 3,0% 281,1 16,2% 

L iqu idez  To ta l   2.453,2   2.084,8  17,7%  2.348,3  4,5% 

O to ta l  em  ca i xa ,  equ i va len tes  de  ca i xa  e  ap l i cações  f inance i ras  ence r rou  o  t r imes t re  em 

R$2 .126 ,7  m i l hões ,  um  aumen to  de  20 ,3% e  2 ,9 % em comparação  ao  3T10  e  2T11 ,  

respec t i vamen te .   

A  G OL permanece  com sua es t ra tég ia  de  manutenção de  l iqu idez  só l ida  para  suporta r  a  

s i tuações  macroeconômicas  mund ia is  vo lá te is  e  adversas  a t ravés  de  um  sa ldo  de  ca ixa  de  

pe lo  menos 25 % das  rece i t as  l íqu idas  dos  ú l t imos  12  meses.  No  3 T11 ,  es te  ind icador  

representou  29 , 6 %.  O  ca i xa ,  ap l i cações  f i nance i ras  e  equ i va len tes  de  ca i xa  ap resen ta ram  

aumen to  de  2 ,9%  na  comparação  com o  2T11 ,  e  o  ca i xa  t o ta l  r ep resen t ou  4 ,8  vezes  as  ob r i gações  

dos  p róx imos  12  meses  (5 ,2  vezes  no  3 T10  e  6 ,0  vezes  no  2T11 ) ,  compos tos  da  segu in te  fo rma :  

( i )  sa ldo  de  ca i xa  de  R$ 1 .302 ,7  m i l hões ;  ( i i )  R$ 718,0  m i l hões  em i nves t imen tos  de  l i qu i dez 

imed ia ta ;  e  ( i i i )  R$106,0  m i l hões  de  ca i xa  res t r i to .  O  índ ice  de  l i qu i dez  co r ren te  ( d i v i são  das  

d i spon ib i l i dades  to ta is  e  receb íve is  pe lo  pass i vo  c i r cu l an te )  f i cou  em 0 ,9  vezes  no  3 T11  (1 ,3  

vezes  no  3T10  e  1 ,3  vezes  no  2 T11 ) .  

Os  receb íve is  de  cur to  p razo  são  compos tos  po r  vendas  de  passagens  po r  me io  de  ca r tão  de  

c réd i t o ,  r eceb íve i s  do  p rog rama  de  pa rce lamento  de  passagens  (Voe  Fác i l ) ,  e  con tas  a  recebe r  de  

agênc ias  de  v i agem e  ca rgas .  Ao  f i na l  de  3T11 ,  esses  receb íve is  c o r respond iam a  R$ 326 ,5  

m i l hões ,  um  sa ldo  3 ,0% ma io r  ao  va lo r  de  R$ 317 ,1  m i l hões  reg i s t rados  no  3T10  e  16 ,2% dos  

R$281 ,1  m i l hões  do  2T11 ,  p r i nc i pa lmen te  po r  con ta  do  aumen to  no  vo lume  de  venda s  an tec ipadas  

en t re  os  pe r íodos  em razão  de :  ( i )  sazona l i dade  do  te rce i ro  t r imes t re  p r inc ipa lmen te  no  mês  de  

fé r i as  esco la res  de  j u lho ;  e  ( i i )  ge renc iamen to  d i nâ m ico  de  ta r i f as  que  p rop i c iou  um maio r  número  

de  vendas  a  p reços  ma is  acess í ve i s .   

Compromissos  F inance i ros  (R$MM)  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

F inanc iamento  de  Aeronaves       

Leas ings  F inance i ros   2.012,6   1.523,1  32,1%  1.590,9  26,5% 

PDP Fac i l i t y   -     100,8  -100,0%  -    - 

Emprés t imos  e  F inanciamentos   2.662,8   1.949,0  36,6%  2.390,2  11,4% 

Emprés t imos  e  F inanc iamen tos  (ex -pe rpé tuo )   2.330,9   1.646,4  41,6%  2.110,8  10,4% 

Bônus  Pe rpé tuo   331,9   302,6  9,7% 279,4 18,8% 

Ju ros  Acumulados   48,6   31,0  56,8%  61,0  -20,3% 

Dív ida  Bru ta   4.724,0   3.603,9  31,1%  4.042,1  16,9% 

Leas ings  Ope rac iona is  a  Paga r *  ( fo ra  do  ba lanço )   2.082,2   2.302,5  -9,6%  1.817,7  14,6% 

Tota l  de  Compromissos  F inance i ros   6.806,2   5.906,4  15,2%  5.859,8  16,2% 
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*  c o r r e s p o n d e m  à  s o m a  d o s  e m p r é s t i m o s  e  f i n a n c i a m e n t o s  e  à  p r o j e ç ã o  d o  v a l o r  t o t a l  d o s  c o n t r a t o s  d e  l e a s i n g s  

o p e r a c i o n a i s  a  p a g a r ,  d e  a c o r d o  c o m  a s  d e m o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s ;  *  A l g u n s  c á l c u l o s  d e  v a r i a ç ã o  d o  r e l a t ó r i o  p o d e m  

n ã o  b a t e r  d e v i d o  a o  a r r e d o n d a m e n t o .  

Al inhado  a  es t ra tég ia  de  fo r ta lec imeto  do  ba lanço  pa t r imonia l ,  a  GOL permanece  com um 

cenár io  confor táve l  em re lação  à  amor t i zação  das  d ív idas  a  vencer  no  hor i zonte  de  3  anos.  

Em 30  de  se tembro  de  201 1 ,  o  t o ta l  de  emprés t imos  e  f inanc iamentos  da  Companh ia  somavam 

R$4 .724 ,0  m i lhões ,  sendo  que  as  d í v i das  de  l ongo  p razo ,  exc l u i ndo  os  bônus  pe rpé tuos  que  não  

possuem venc imen to ,  t i nham um p razo  méd io  de  8 ,0  anos ,  com taxa  méd ia  de  12 ,3% nas  

ob r i gações  em moeda  l oca l ,  e  6 ,2 % nas  ob r igações  em Dó la r .  Exc lu i ndo  o  Bônus  Pe rpé tuo ,  o  

end i v i damen to  t o ta l  da  Companh ia  se r ia  de  R$ 4 .392 ,1  m i l hões ,  ce rca  de  33 ,0 % ma io r  do  que  no  

3T10  em função  p r i nc i pa lmen te  da :  ( i )  5 º  em issão  de  debêntu res  em jun /2011 ;  ( i i )  dep rec iação  do  

Rea l  f r en te  a  moeda  amer icana  em 9 ,5% ;  e  ( i i i )  ma io r  número  de  quan t idade  de  ae ronaves  sob  

reg ime  de  l eas i ng  f i nance i ro  (44  no  3T11  ve rsus  35  no  3T10 ) .  O  to ta l  de  emprés t imos  e  

f i nanc iamen tos  f o i  pa rc i a lmen te  pe la  qu i t ação  da  l i nha  de  f inanc iamen to  pa ra  aqu is i ção  de  

ae ronaves   PDP Fac i l i t y .  Na  comparação  com o  t r imes t re  an te r i o r ,  o  end i v i damen to  to ta l  exc l u i ndo  

o  Bônus  Pe rpé tuo  fo i  de  R$3 .762 ,7  m i l hões ,  aumento  de  16 ,7% p r i nc i pa lmen te  po r  con ta  da  

desva lo r i zação  do  Rea l  f r en te  ao  Do lá r  em  18 ,8%  e  ad ição  de  3  ae ronaves  sob  reg ime  de  l eas i ng  

f i n ance i ro  na  f ro ta .  

O  to ta l  de  comprom issos  f i nance i ros ,  que  somam a  d í v i da  b ru ta  reg i s t rada  no  ba lanço  pa t r imon ia l ,  

e  a  p ro jeção  de  pagamen tos  dos  con t ra tos  de  l eas i ng  ope rac iona is  v i gen tes  en t re  201 1  e  2021 ,  

t o ta l i zou  R$ 6 .806 ,2  m i l hões  no  t r imes t re ,  um  aumen to  de  15 ,2% na  comparação  ao  3T10  

p r i nc i pa lmen te  em  função  da :  ( i )  desva lo r i zação  do  Rea l  pe ran te  o  Dó la r  em  9 ,5% en t re  os  

pe r íodos ;  ( i i )  5 º  em issão  de  debên tu res  em jun /2011 ;  e  ( i i i )  ma io r  quan t i dade  de  ae ronaves  sob  

reg ime  de  l eas i ng  f i nance i ro  (44  no  3T11  e  35  no  3T10 ) .  O  sa ldo  f o i  pa rc i a lmente  compensando 

pe la  meno r  pa r t i c i pação  de  ae ronaves  sob  reg ime de  l eas ing  ope rac iona l  no  m ix  da  f ro ta  (80  no  

3T11  ve rsus  86  no  3T10 ) .  Na  comparação  com o  2T11 ,  houve  aumen to  de  16 ,2% p r i nc i pa lmen te  

em função  da  desva lo r i zação  do  Rea l  pe ran te  o  Dó la r  em 18 ,8%  e  ad ição  de  3  ae ronaves  sob  

reg ime  de  l eas ing  f i nance i ro  na  f ro ta .  

F inanc iamento  de  Aeronaves  (R$MM)  3 T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

Cur to  Prazo  (em Moeda  Es t rangei ra )   158,6   220,7  -28,1%  127,2  24,7% 

PDP Fac i l i t y   -     100,8  -100,0%  -    - 

Leas ings  F inance i ros   158,6   119,9  32,3%  127,2  24,7% 

Longo  Prazo  (em Moeda  Es t range i ra )   1.854,0   1.403,3  32,1%  1.463,8  26,7% 

Leas ings  F inance i ros   1.854,0   1.403,3  32,1%  1.463,8  26,7% 

Tota l  de  F inanc iamento  de  Aeronaves   2.012,6   1.624,0  23,9%  1.590,9 26,5% 

Os  f i nanc iamen tos  de  ae ronaves  to ta l i za ram R$2 .012 ,6  m i l hões  no  f ina l  do  3T11 ,  compos tos  pe los  

f i nanc iamen tos  de  ae ronaves  sob  a  moda l idade  de  l eas i ng  f i nance i ro ,  que  co r respondem a  

ob r i gações  f i nance i ras  pagas  pe r iod icamen te  aos  lesso res  dos  av i ões ,  po r  me io  da  p róp r ia  

ge ração  de  ca i xa  ope rac iona l  da  Companh ia  ou  v ia  emprés t imos  de  l ongo  p razo ,  t ambém com 

supo r te  do  Ex - Im  Bank  dos  Es tados  Un idos .  Em comparação  ao  3T10 ,  houve  aumen to  de  23 ,9 % 

em função  da :  ( i )  dep rec iação  do  Rea l  f r en te  ao  Dó la r  f i na l  de  pe r íodo  em 9 ,5%;  e  ( i i )  pe l a  ad i ção  

de  9  ae ronaves  sob  a  moda l i dade  de  l eas i ng  f i nance i ro  en t re  os  pe r íodos .  O  resu l t ado  fo i  

pa rc ia lmen te  compensad o  pe la  qu i t ação  da  l i nha  de  f i nanc iamen to  PDP Fac i l i t y  e  das  

amor t i zações  rea l i zadas  no  pe r íodo .  Na  compar ação com o  2T11 ,  o  aumen to  f o i  de  26 ,5% 

p r i nc i pa lmen te  em função  da  dep rec ia ção  da  taxa  de  câmb io  f ina l  de  pe r íodo  em 18 ,8% ,  e  pe la  

ad i ção  de  3  ae ronaves  sob  reg ime  de  l eas i ng  f i nance i ro  na  f ro ta .  
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Cronograma da  D ív ida  F inance i ra  

(R$MM)  

201 1  201 2  201 3  201 4  201 5  >  201 5  T ot a l  

Em Moeda  Naciona l  86,5 33,4 27,0 5,2 599,2 499,4  1.250,8  

Cap i ta l  de  G i ro  50,0 -      50,0  

BD MG I  e  I I  3,4 5,5 5,6 4,4 4,4 6,4  29,7  

BNDES  10,9 -  -     -     -     -     10,9  

BNDES -Sa f ra  22,3  27,8   21,4   0,8   -     -     72,3  

Debên tu res   -     -     -     -     594,8   493,0   1.087,8  

Em Moeda  Es t range i ra  124,7 - - - - 1264,2  1.388,9  

Cap i ta l  de  G i ro   94,5  - - - - -  94,5  

IFC   30,2   -     -     -     -     -     30,2  

F IN IMP   -     -     -     -     -     -     -    

Sen io r  Notes   -    - - - -  932,3   932,3  

Bônus  Pe rpé tuos   -    - - - -  331,9   331,9  

Tota l  211,2 33,4 27,0 5,2 599,2 1.763,7  2.639,7  

% To ta l  em moeda  es t range i ra  59% 0% 0% 0% 0% 72% 53% 
 

 

 

I nd icadores  F inance i ros  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

% da  D í v i da  B r u t a  em M oed a  Es t r ange i r a  72,4% 79,1% -6,7 pp 67,3% +5,1 pp 

Ca i xa  /  Rec e i t a  L í qu i da  ( UDM)  29,6% 26,3% +3,4 pp 29,0% +0,6 pp 

Dí v i da  L í qu i d a  ( R$MM)   2.597,4   1.836,3  41,4%  1.975,0  31,5% 

Dí v i da  L í qu i d a  E xc l .  PDP e  Pe r pé t u o  ( R$MM)   2.265,4   1.432,8  58,1%  1.695,6  33,6% 

Compr om i s s os  F i nanc e i ros  L í qu i dos 1  ( R$MM)   4.679,5   4.138,7  13,1%  3.792,7  23,4% 

Dí v i da  B r u t a  A j us t ada 2  ( R$MM)   8.142,0   7.532,5  8,1%  7.612,5  7,0% 

Dí v i da  L í qu i d a  A jus t ada  ( R$MM)   6.015,3   5.764,7  4,3%  5.545,3  8,5% 

Dí v i da  B r u t a  A j us t ada 2 /  EB I TDAR  8,6x 5,6x 53,6% 6,3x 36,5% 

Dí v i da  B r u t a  A j us t ada 2 /  EB I TDAR +R ec  F i n .  7,5x 5,2x 44,2% 5,7x 31,6% 

Dí v i da  L í qu i d a  A jus t ada 3  /  EB I TDAR  6,4x 4,3x 48,8% 4,6x 39,1% 

Dí v i da  L i qu i da  A jus t ada 2  /  EB I TDAR +Rec .  F i nan c e i r a   5,5x 4,0x 37,5% 4,2x 31,0% 

Dí v i da  B r u t a  A j . 2  /  Cap i t a l i zaç ão  A jus t ada  ( c on t á b i l )  0,8x 0,7x 14,3% 0,7x 14,3% 

Dí v i da  B r u t a  A j . 2  /  Cap i t a l i zaç ão  A jus t ada  ( mer c ado )  4  0,7x 0,5x 40,0% 0,7x 0,0% 

EBI TDA /  Des pes as  F i nanc e i r as   1,2x 2,6x -53,8% 1,9x -36,8% 

Compr om i s s os  F i nanc e i ros  L í q . * / EB I TDAR  5,0x 3,1x 61,3% 3,2x 56,3% 
1
Co mp r o mis s os  f i n an c e i r os  ( d í v i d a  b r u ta  +  c o n t r a t o s  de  l e as i n g s  op e r ac i o n a i s ,  co n fo r me  no t a  2 5  d a  de mo n s t r aç õ es  

f i na n ce i ra s  c on s o l i d a da s )  me n os  C a i xa  ( D i s p on ib i l i d a de s  e  A p l i ca ç õe s  F i na n ce i r a s )  
2
Dí v i d a  B r u t a  +  D es p es a s  d e  L ea s i n gs  O p e r ac i o n a i s  d os  ú l t i mo s  1 2  me s e s  x  7   

3
Dí v i d a  B r u t a  A j u s t a da  me n o s  C a i xa  (D i s po n ib i l i d a de s  e  A p l i c aç õ es  F i n a nc e i r as ) ;

4
C o ns id e ra  c o ta ç ã o  d e  R$  1 0 , 2 4  p o r  aç ã o .  

*  A l g u n s  c á l c u l o s  d e  v a r i a ç ã o  d o  r e l a t ó r i o  p o d e m  n ã o  b a t e r  d e v i d o  a o  a r r e d o n d a m e n t o .  

 

Emprés t imos  (R$MM)  3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

Cur to  Prazo   441,6   337,6  30,8%  342,1  29,1% 

Em Rea is   139,4   42,4  229,2%  70,3  98,3% 

Cap i ta l  de  G i ro   50,0   -    100,0%  -    100,0% 

BNDES   10,9   14,4  -24,0%  13,6  -19,8% 

BNDES -Sa f ra   22,3   23,0  -3,1%  25,2  -11,6% 

BD MG   3,4   3,5  -3,5%  3,4  -2,4% 

San tande r  ( a )   23,2   -    100,0%  -    100,0% 

   Ju ros   29,7   1,5  1832,8%  28,0  5,9% 

Em Moeda  Es t range i ra   302,2   295,3  2,3%  271,8  11,2% 

Cap i ta l  de  G i ro   94,5   -    100,0%  79,2  19,3% 

PDP Fac i l i t y   -     100,8  -100,0%  -    nm 

Emprés t imo  IFC   30,2   42,4  -28,7%  32,4  -6,8% 

F IN IMP   -     2,8  nm  -    nm 

Leas ings  F inance i ros   158,6   119,9  32,3%  127,2  24,7% 
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Ju ros    18,9   29,5  -35,9%  33,0  -42,8% 

Longo  Prazo   3.950,5   2.963,7  33,3%  2.927,9  34,9% 

Em Rea is   1.164,2   711,6  63,6%  1.172,8  -0,7% 

BNDES   -     12,0  nm  1,2  nm 

BNDES -Sa f ra   50,1   78,2  -35,9%  57,3  -12,6% 

BD MG   26,3   27,9  -5,6%  27,0  -2,5% 

   Debêntu res   1.087,8   593,5  83,3%  1.087,3  0,1% 

Em Moeda  Es t range i ra   2.786,3   2.252,1  23,7%  2.247,9  24,0% 

Leas ing  F inance i ro   1.854,0   1.403,3  32,1%  1.463,8  26,7% 

Sen io r  Notes   932,3   848,9  9,8%  784,1  18,9% 

Endiv idamento F inance i ro ,  ex -perp .   4.392,1   3.301,3  33,0%  3.762,7  16,7% 

Bônus  Pe rpé tuos   331,9   302,6  9,7%  279,4  18,8% 

Dív ida  Bru ta   4.724,0   3.604,0  31,1%  4.042,2  16,9% 
*  A l g u n s  c á l c u l o s  d o  r e l a t ó r i o  p o d e m  n ã o  b a t e r  d e v i d o  a o  a r r e d o n d a m e n t o ;  ( a )  o  s a l d o  r e f e r e - s e  a  
f i n a n c i a m e n t o  p a r a  r e c o m p r a  d e  a ç õ e s .  

 

Frota e Plano de Frota - GOL 

Em 30  de  se tembro  de  2011 ,  a  Companh ia  ence r rou  o  t r imes t re  com uma  f ro ta  ope rac iona l  

pad ron i zada  de  11 8  aeronaves  B737 -700  e  800  NGs  com i dade  méd ia  de  6 , 8  anos  e  uma f ro ta  

t o ta l  de  12 4  ae ronaves .  Du ran te  o  pe r íodo  o  3T11 ,  a  Companh ia  recebeu  3  ae ronaves  

c l ass i f i cadas  sob  o  reg im e  de  l eas ing  f i nance i ro .  

Fro ta  Operac iona l  Assentos
( 1 )

 3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

Voos  Regu la res        

B737 -300  141  -  1  (1 )  -  -  

B737 -700  NG 144 43  40  3  43  -  

B737 -800  NG 177 17  15  2  17  -  

B737 -800  NG SFP 187 58  52  6  55  3  

Subto ta l  20 .047  118  108  10  115  3  

Fre tamentos  Assentos
( 1 )

 3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

B767 -300  ER 218 -  4  (4 )  -  -  

Tota l  Operac iona l
( 2 )

  20 .047   118  112  (4 )  115  3  

Não  Operac iona l  Assentos
( 1 )

 3T11  3T10  Var . % 2T11  Var . % 

B737 -300  141 -  3  (3 )  -  -  

B737 -700  NG 144 -  2  (2 )  -  -  

B737 -800  NG  177 -  2  (2 )  -  -  

B737 -800  NG SFP 
( 4 )

 187  3  -  3  3  -  

B767 -300  ER
 ( 3 )

 218 3  2  1  3  -  

Sub Tota l
( 4 )

 1 .215  6  9  (3 )  6  -  

To ta l   29 .053   124  121  3  121  3  

( 1 )  T o t a l  d e  a s s e n t o s  n o  3 T 1 1   

( 2 )  I n c l u i  a e r o n a v e s  d a  m a l h a  a é r e a  r e g u l a r  ( B 7 3 7 )  e  d e  f r e t a m e n t o  ( B 7 6 7 ) .   

( 3 )  E n c o n t r a m - s e  f o r a  d a  o p e r a ç ã o  d a  C o m p a n h i a .  

( 4 )  3  a e r o n a v e s  B 7 3 7 - 8 0 0  N G  S F P  f o r a m  s u b - a r r e n d a d a s  ( s u b - l e a s e )  p a r a  u m a  

e m p r e s a  E u r o p é i a ,  e  d e v o l v i d a s  n o  f i n a l  d o  m ê s  d e  s e t e m b r o / 2 0 1 1 .  

A f ro ta  é  a tua lmen te  100% a r rendada  em uma  comb inação  de  l eas ings  

f i nance i ros  e  ope rac iona i s .  Do  to ta l  de  1 24  aeronaves ,  80  es tavam sob  

o  reg ime  de  a r rendamen to  ope rac iona l  e  44  em a r rendamen tos  f i nance i ros ,  sendo  que  des tas ,  38  

ae ronaves  possuem opção  de  compra  ao  f ina l  do  con t ra to .  

O  p l ano  de  f ro ta  da  Companh ia  pa ra  2 012  e  p róx imos  anos  es tá  sendo  rev isado  v i sando eng lobar  

as  demandas  de  renovação  de  f ro ta  da  W eb je t .  Pa ra  2012  a  o fe r ta  combinada  de  assen tos  das  

duas  Companh ias  não  s upe ra rá  4 ,0%.  

35% 

65% 

Distribuição da frota entre 
leasing financeiro e 

operacional 

Financeiro

Operacional
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Plano  de  F ro ta  Operac iona l  (Em Revisão )  2011  2012 2013 2014 2015 

B737 -700  NG 40  40  40  40  40  

B737 -800  NG*  75  79  81  85  91  

To ta l  115 119  121  125  131  

*  i n c l u i  a e r o n a v e s  S F P  ( S h o r t  F i e l d  P e r f o r m a n c e )  

Previsão  de  Desembolsos  de  

Aeronaves (R$MM)   

2011  2012  2013  2014  2015  >201 5 To ta l  

Pre  De l i ve ry  Depos i ts   77,3   438,8   531,0   496,2   402,5   100,1   2.046,1  

Comprom issos  com aqu i s ição  

de  ae ronaves *  
 396,1   885,9   2.905,3   4.292,3   3.697,5   3.819,0   15.996,2  

Tota l   473,4   1.324,7   3.436,3   4.788,6   4.099,9   3.919,2   18.042,4  
*  P r e ç o s  d e  l i s t a  

Investimentos  

Os  i n ves t imen tos  (Capex)  do  t r imes t re  t o ta l i za ram ap rox imadamen te  R$128  m i lh ões ,  sendo 59% 

desse  to ta l  r e l ac i onado ao  p l ano  de  aqu i s i ç ão  de  ae ronaves  ( Pre  De l i ve ry  Depos i t s )  pa ra  se rem 

en t regues  em 2011  a  2013 .  As  aqu is i ções  de  peç as  rep resen ta ram 34%;  e  i nve s t imen tos  em 

bases ,  T I  e  na  expans ão  do  cen t ro  de  manu tenç ão  (cons t ruç ão  d a  Of i c i na  de  Rodas  e  Fre i os )  em 

Con f i ns  (Minas  Ge ra is ) ,  t o ta l i za ram ce rca  de  7%.  A expec ta t i va  de  inves t imen tos  pa ra  o  ano  de  

2011  é  de  ap rox imadamen te  R$500  a  R$550  mi l h ões .  

Composição Acionária 

  ON  % PN % Tota l  %  

Fundo  de  Inves t imen to  
em Pa r t i c i pações  Vo l l u to  

137 .032 .718  100 ,0   37 .913 .279   28 ,4   174 .945 .997   64 ,7  

Conse lho  16  -   2 .006 .142   1 ,5   2 .006 .158   0 ,7  

Ações  em Tesou ra r i a  -  -   2 .317 .125   1 ,7  2 .317 .125   0 ,9  

F i de l i t y  I nves tmen ts  -  -   7 .033 .500   5 ,3   7 .033 .500   2 ,6  

W el l i ng ton  Managemen t  
Company  

-  -   6 .722 .298   5 ,0   6 .722 .298   2 ,5  

Mercado  -  -   77 .361 .788   58 ,0   77 .361 .788   28 ,6  

Tota l  137 .032 .734  100 ,0   133 .354 .132   100 ,0   270 .386 .866   100 ,0  

 

Dados Operacionais –  Pro Forma 3T11 

Dados  Operac iona is  –  3T11  
 

GOL  WEBJET  CONSOLID AD O  

Assen tos /Km Ofe rec idos  (ASK)  (mm)  
 

12 .465  1 .547  14 .012  

Passage i ros /Km Transpo r tados  (RPK)  (mm)  
 

8 .906  1 .150  10 .056  

Ta xa  de  Ocupação   
 

71% 74% 72% 

Passage i ros  Pagan tes  ( ´000 )  
 

9 .396  1 .427  10 .823  

Block  Hou rs  
 

140 .704  21 .245  161 .949  

Deco lagens  
 

79 .512  13 .141  92 .653  

L i t r os  Consumidos  no  pe r íodo  (mm)  
 

390 72  462  

D i s tânc ia  Méd ia  de  Voo ( km)  
 

905 799  890  

Número  méd io  de  ae ronaves  ope rac iona i s   111 22  133  

K M Voados  (mm)  
 

71 .978  10 .501  82 .479  
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Sumário das Projeções Financeiras 2011  

Em ju l ho  des te  ano ,  a  GOL  rev i sou  suas  p ro j eções  f i nance i ras  de  2011 ,  t endo  em v i s ta  o  a tua l  

cená r i o  c ompe t i t i vo  no  mercado domés t i co ,  a  pe rmanênc ia  do  cus to  de  combus t í ve l  em a l tos  

pa tamares  e  despesas  ac ima  do  p rev is tas  pa ra  2011 .   
 

Projeções Financeiras 2011 

Cenário  
Real 
2011 

Pior Melhor 
JAN-
SET 

Cr es c i men t o  do  P I B  B r as i l e i r o  4 , 0%  5 , 0%  3,2% 

Cr es c i men t o  da  Deman d a  no  Mer c ado  Dom és t i c o  ( %  RPKs )   12 , 0%  18 , 0%  18,5% 

Pas s age i r os  T r ans po r t ados  GOL ( m i l hões )  34  36  26 

Capac i da de  ( O f e r t a )  GOL ( ASKs  b i l hões )  48  50  36 

F r o t a  Oper ac i ona l  ( f i m  do  pe r í odo )  115  115  118 

Y i e l d  ( R$  c en t avos )  18 , 5  19 , 8  18,8 

RPK,  S i s t ema  ( b i l hões )  34  36  25 

Dec o l age ns  ( 000 )  315  340  230 

CASK e x- c omb us t í ve l  ( R$  c en t avos )  9 , 4  9 , 0  9,4 

L i t r os  Cons um i dos  ( b i l hões )  1 , 55  1 , 65  1,13 

P r eç o  do  Comb us t í ve l  ( R$ / l i t r o )  2 , 1  2  1,9 

W TI  Méd i o  ( US$ / ba r r i l )  115  100  95 

Ta xa  de  Câm b i o  Méd i a  ( R$ / US$)  1 , 65  1 , 55  1,63 

Mar gem Oper ac i on a l  ( EB I T )  1 , 00%  4 , 00%  -4,0% 

Os  dados  t r imes t ra i s  da  Companh ia  re f l e tem  s i gn i f i ca t i va  e  va r i áve l  sazona l i dade ,  o  que  l im i t a  a  

u t i l i dade  de  sua  comparação  com as  p ro j eções  d i vu l gadas  pa ra  a  t o ta l i dade  do  exe rc í c io  soc ia l .  A  

Companh ia  compara  as  p ro j eções  com os  resu l t ados  e fe t i vamen te  ob t idos  após  d i vu l gar  as  

demons t rações  f i na nce i ras  re l a t i vas  a  cada  exe rc í c i o  soc ia l  comple to .  Os  resu l tados  de  ta is  

comparações  anua i s  podem se r  consu l t ados  na  Seção 11  do  Fo rmu lá r i o  de  Re fe rênc ia  da  

Companh ia .  

                    

Sobre a GOL Linhas Aéreas Inte l igentes S.A.  

A GOL L i nhas  A é r eas  I n t e l i gen t es  S . A .  ( Bove s pa :  GOLL4  e  NY SE:  

GOL) ,  a  ma i o r  Com pa n h i a  Aé r e a  d e  b a i xo  c u s t o  e  ba i xa  t a r i f a  da  

Amér i c a  La t i na  ope r a ,  c om as  mar c as  GOL e  VARI G ,  c e rc a  de  940  voos  

d i á r i os  pa r a  6 3  mer c ad os  domés t i c os  e  1 3  i n t e r nac i ona i s  na  Amér i c a  

do  S u l  e  Ca r i be ,  u t i l i za ndo  uma  f r o t a  j ov em e  moder n a  d e  ae r on av es  

Boe i n g  7 37 - 7 00  e  7 3 7 - 800  Nex t  Gen er a t i o n ,  as  ma i s  s egu r as ,  

e f i c i en t es  e  ec onôm i c as  da  c l ass e .  Po r  me i o  de  ac o r dos  c om empr es as  

r eg i ona i s ,  a  c om pan h i a  o f e r ec e  aos  c l i en t es  ac es s o  a  o u t r os  12  

des t i nos  b r as i l e i r os .  A l ém d i s s o ,  o  p r o g r am a d e  r e l ac i on amen t o  

SMI LES,  o  ma i o r  do  B r as i l ,  pe r m i t e  que  s eus  pa r t i c i pan t es  ac umu l em 

m i l has  e  r es ga t em b i l he t es  pa r a  m a i s  de  5 60  l oc a l i dades  em t o do  o  

mund o ,  po r  m e i o  d e  v oos  r ea l i za dos  po r  pa r c e i r as  es t r ang e i r as .  A  

c ompanh i a  p os s u i  t ambém o  s e r v i ç o  l o g í s t i c o  Go l l og ,  q ue  c a p t a  e  

d i s t r i bu i  c ar gas  e  enc o mend as  em ma i s  1 . 800  mun i c í p i os  b r as i l e i r os  e  

o i t o  i n t e r nac i ona i s .  Com s eu  po r t f o l i o  de  p r odu t os  e  s e r v i ç os  

i nova do r es ,  a  GOL L i nha s  Aé r eas  I n t e l i gen t es  o fe r ec e  a  me l ho r  r e l aç ão  

c us t o - bene f í c i o  do  mer c ado .  E s t e  c o mu n i c a d o  c o n t é m c o ns i d e r a ç õ es  

f u t u r a s  r e f e r e n t es  à s  p e rs p e c t i v as  d o  n e g ó c i o ,  e s t i ma t i v as  d e  r e s u l t a d os  

o p e r a c i o n a i s  e  f i n a nc e i ro s ,  e  à s  p e r s p e c t i v a s  de  c r e s c i me n t o  d a  G O L .  

E s t a s  s ã o  a p e n a s  p r o j e ç õ e s  e ,  c o mo  t a i s ,  b a s e i am - s e  e x c l us i v a me n t e  n as  

e x p e c t a t i v a s  d a  a d m i n i s t r aç ã o  d a  G O L .  T a i s  c o n s i d e r a ç õ es  f u t u r as  

d e p e n d e m,  s u b s t a nc i a l me n t e ,  d e  f a t o r e s  ex t e rn o s ,  a l é m d o s  r i s c os  

mailto:ri@golnaweb.com.br
http://www.voegol.com.br/
mailto:comcorp@golnaweb.com.br
mailto:gabriela.juncadella@edelman.com
mailto:robby.corrado@edelman.com
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a p r e s e n t a d o s  n o s  d oc u me n t o s  d e  d i v u l g aç ã o  a r q u i v a d o s  p e l a  G O L  e  es t ã o ,  p o r t a n t o ,  s u j e i t as  a  mu d a n ç as  

s e m a v i s o  p r év i o .  

 

Balanço  Pa t r imon ia l  (R$ `000 )  IFRS  3T11   2 T11    3T10   

At i v o  9 . 6 3 2 . 7 4 9   9 . 1 9 5 . 9 2 6    8 . 7 9 3 . 8 1 6   

C i r c u la n t e s  2 . 3 0 2 . 5 6 1  2 . 6 5 9 . 5 3 1    2 . 4 8 8 . 9 1 5   

D i s p o n i b i l i d a d e s  1 . 3 0 2 . 6 7 3   1 . 6 4 3 . 4 7 2    1 . 1 5 9 . 8 4 9   

A p l i c aç õ es  f i n a n c e i r as  1 6 3 . 1 7 6   3 1 3 . 4 3 1    4 5 7 . 8 7 8   

C a i xa  r e s t r i t o  1 0 6 . 0 0 0   -      1 5 0 . 0 1 5   

C o n t a s  a  r e c e b e r  3 2 6 . 6 3 4   2 8 1 . 0 8 7    3 1 7 . 0 5 8   

E s t o q u e s  1 4 7 . 3 6 0   1 4 1 . 7 4 6    1 5 7 . 0 9 5   

Im p o s t os  a  r ec u p e r a r  1 3 5 . 6 6 0   1 1 7 . 6 4 4    1 1 2 . 9 7 1   

D e p ó s i t os   -   -      -     

D e s p e s as  a n t ec i p a d a s  7 9 . 7 2 1   8 8 . 7 2 7    9 4 . 4 7 4   

O u t r o s  c r é d i t os  e  v a l o r e s  4 1 . 3 3 7  7 3 . 4 2 4    3 9 . 5 7 5   

 A t i v o s  N ã o - C i r cu la n t e s  5 . 0 4 8 . 8 6 4   4 . 9 1 8 . 4 9 8    4 . 5 9 9 . 5 7 6   

Im o b i l i z a d o  3 . 7 8 1 . 7 7 1   3 . 6 5 9 . 0 7 9    3 . 3 2 8 . 0 3 4   

I n t a n g í v e l  1 . 2 6 7 . 0 9 3   1 . 2 5 9 . 4 1 9    1 . 2 7 1 . 5 4 2   

O u t r o s  A t i v o s  N ã o - C i r c u la n t e  2 . 2 8 1 . 3 2 4   1 . 6 1 7 . 8 9 7    1 . 7 0 5 . 3 2 5   

D e s p e s as  a n t ec i p a d a s  4 7 . 1 7 1   4 9 . 5 1 5    5 6 . 5 4 4   

D e p ó s i t os  6 9 1 . 7 4 9   6 1 1 . 4 3 5    7 5 3 . 7 8 0   

Im p o s t os  d i f e r i d o s   9 2 6 . 8 2 4   8 3 1 . 0 2 2    8 5 2 . 0 7 5   

A p l i c aç õ es  f i n a n c e i r as  5 5 4 . 8 4 3   1 1 0 . 2 6 4    -     

C a i xa  r e s t r i t o  6 0 . 7 3 7   8 . 6 0 8    3 3 . 8 2 3   

O u t r o s  c r é d i t os  e  v a l o r e s  -   7 . 0 5 3    9 . 1 0 3   

P a s s i v o  e  P a t r i m ô n io  L íq u i do  9 . 6 3 2 . 7 4 9   9 . 1 9 5 . 9 2 6   8 . 7 9 3 . 8 1 6   

C i r c u la n t e  2 . 1 8 5 . 7 2 3   1 . 7 2 5 . 9 8 2    1 . 5 6 3 . 5 9 6   

Em p r é s t im os  e  f i n a n c i ame n t o s  4 4 1 . 6 0 0   3 4 2 . 1 0 2    3 3 7 . 6 4 8   

F o r n e c e d o r e s  2 2 1 . 0 0 1   2 3 5 . 2 1 5    1 7 1 . 5 4 0   

O b r i g a ç õ e s  t r a b a l h i s t as  2 7 4 . 7 2 8  2 5 2 . 6 8 2    2 2 8 . 6 7 0   

O b r i g a ç õ e s  f i s c a i s  5 1 . 1 1 1   5 0 . 4 0 3    4 4 . 4 5 6   

T a xa s  e  t a r i f as  a e r o p o r t uá r i a s  1 7 4 . 8 8 6   1 4 0 . 3 4 4    7 7 . 6 9 4   

T r a n s p o r t e s  a  e xe c u t a r  6 5 7 . 6 9 1   4 9 2 . 7 6 3    4 5 3 . 9 2 3   

P r o v i s õ e s  1 7 . 9 4 9   1 5 . 7 0 8    2 8 . 3 4 7   

P r o g r a m a d e  m i l h a g em  6 1 . 2 3 3   5 5 . 7 4 4    6 5 . 2 7 6   

A d i a n t am e n t o  d e  c l i e n t e s  1 9 . 4 1 9   2 9 . 0 2 3    5 1 . 3 4 5   

D i v i d e n d o s  a  p a g a r  7   5 9 3    5 7 7   

O b r i g a ç õ e s  c om  o p e r a ç õ es  d e  h e d g e  1 8 6 . 6 3 7  -   -     

O u t r a s  o b r i g aç õ e s  7 9 . 4 6 1   1 1 1 . 4 0 5    1 0 4 . 1 2 0   

P a s s i v o s  n ã o  c i r c u la n t e s  5 . 4 4 9 . 6 5 5   4 . 8 6 5 . 2 9 5    4 . 3 9 4 . 8 9 4   

Em p r é s t im os  e  f i n a n c i ame n t o s  4 . 2 8 2 . 4 4 3   3 . 7 0 0 . 0 5 2    3 . 2 6 6 . 3 3 3   

P r o g r a m a d e  m i l h a g em  1 7 8 . 5 9 6   1 6 2 . 5 8 6    1 9 0 . 3 8 7   

A d i a n t am e n t o  d e  c l i e n t e s  -   -      3 9 . 9 6 1   

Im p o s t os  d i f e r i d o s  5 9 4 . 4 9 2   6 7 0 . 2 7 6    6 2 1 . 1 1 1   

P r o v i s õ e s  2 0 9 . 5 1 9   1 8 1 . 2 9 5    8 5 . 8 9 7   

O b r i g a ç õ e s  f i s c a i s  1 2 7 . 3 9 5   1 2 1 . 8 3 3    9 9 . 7 5 3   

O u t r a s  o b r i g aç õ e s  5 7 . 2 1 0   2 9 . 2 5 3    9 1 . 4 5 2   

P a t r i m ô n i o  l í qu id o  1 . 9 9 7 . 3 7 1   2 . 6 0 4 . 6 4 9    2 . 8 3 5 . 3 2 6   

A ç õ es  em i t i d as  2 . 3 1 6 . 4 6 2   2 . 3 1 6 . 4 6 2    2 . 1 8 2 . 0 0 7   

R e s e r v a s  d e  c a p i t a l  6 0 . 2 6 3   6 0 . 2 6 3    6 0 . 2 6 3   

A ç õ es  em  t e s o u r a r i a  ( 3 4 . 6 7 5 )   ( 1 1 . 8 8 7 )   ( 1 1 . 8 8 7 )  

O u t r a s  R es e r v a s  ( 9 1 8 . 7 4 3 )   ( 7 6 . 2 8 0 )   3 . 7 7 4   

L u c r o s  ( p r e j u í z o s )  r e t i d os  5 7 4 . 0 6 4   3 1 6 . 0 9 1    6 0 1 . 1 6 9   
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Demonst rações  do  Resu l tado (R$ ’000 )  I FRS  3T11   3T10   % Var .   2T11   % Var .   2010 2009 % Var .  

R e c e i t a  O p e r a c i on a l  L í qu i d a   1 . 8 4 3 . 6 9 8    1 . 7 8 8 . 9 3 5   3 , 1 %   1 . 5 6 6 . 3 4 1   1 7 , 7 %  6 . 9 7 9 . 4 4 7  6 . 0 2 5 . 3 8 2  1 5 , 8 %  

T r a n s p o r t e  d e  p as s a g e i r o s   1 . 6 3 2 . 5 7 2    1 . 6 0 1 . 3 0 3   2 , 0 %   1 . 3 7 8 . 5 8 5   1 8 , 4 %  6 . 2 7 7 . 6 5 7  5 . 3 0 6 . 5 3 0  1 8 , 3 %  

T r a n s p o r t e  d e  c a r g a s  e  ou t r o s   2 1 1 . 1 2 6    1 8 7 . 6 3 2   1 2 , 5 %   1 8 7 . 7 5 6   1 2 , 4 %  7 0 1 . 7 9 0  7 1 8 . 8 5 2  - 2 , 4 %  

C u s t o s  e  D e s p e s a s  O p e ra c i o n a i s   ( 1 . 9 1 8 . 7 5 7 )   ( 1 . 6 0 1 . 7 3 6 )  1 9 , 8 %   ( 1 . 8 3 7 . 1 5 5 )  4 , 4 %  ( 6 . 2 8 1 . 6 5 2 )  ( 5 . 6 1 2 . 0 9 0 )  1 1 , 9 %  

P e s s o a l   ( 3 6 8 . 1 2 1 )   ( 3 1 2 . 4 7 2 )  1 7 , 8 %   ( 3 8 5 . 3 0 4 )  - 4 , 5 %  ( 1 . 2 5 2 . 4 0 2 )  ( 1 . 1 0 0 . 9 5 3 )  1 3 , 8 %  

C o m b us t í v e l  d e  a v i aç ã o   ( 7 4 5 . 3 3 5 )   ( 5 8 0 . 0 9 6 )  2 8 , 5 %   ( 7 3 0 . 9 1 3 )  2 , 0 %  ( 2 . 2 8 7 . 4 1 0 )  ( 1 . 8 1 3 . 1 0 4 )  2 6 , 2 %  

A r r e n d a m e nt o  m e rc a n t i l  de  a e r o n a v e s   ( 1 0 8 . 6 4 1 )   ( 1 3 0 . 4 0 3 )  - 1 6 , 7 %   ( 1 1 2 . 5 1 2 )  - 3 , 4 %  ( 5 5 5 . 6 4 5 )  ( 6 5 0 . 6 8 3 )  - 1 4 , 6 %  

C o m e rc i a i s  e  p u b l i c i d a d e   ( 9 9 . 7 0 0 )   ( 9 0 . 7 1 3 )  9 , 9 %   ( 8 9 . 4 4 4 )  1 1 , 5 %  ( 3 6 7 . 7 5 7 )  ( 3 6 4 . 5 5 1 )  0 , 9 %  

T a r i f a s  d e  p o u s o  e  d ec o l ag e m    ( 9 9 . 9 1 0 )   ( 8 3 . 6 5 8 )  1 9 , 4 %   ( 9 6 . 7 6 2 )  3 , 3 %  ( 3 3 1 . 8 8 3 )  ( 3 1 2 . 6 3 7 )  6 , 2 %  

P r e s t aç ã o  d e  s e r v i ç os    ( 1 1 8 . 4 3 1 )   ( 1 1 0 . 8 8 3 )  6 , 8 %   ( 1 1 6 . 6 9 1 )  1 , 5 %  ( 4 2 7 . 8 5 3 )  ( 3 8 1 . 7 2 1 )  1 2 , 1 %  

Ma t e r i a l  d e  m a n u t e nç ã o  e  r e p a r o   ( 1 2 9 . 9 6 1 )   ( 1 3 4 . 0 0 3 )  - 3 , 0 %   ( 8 9 . 6 3 3 )  4 5 , 0 %  ( 4 2 2 . 9 5 0 )  ( 4 1 7 . 2 1 2 )  1 , 4 %  

D e p r e c i a ç ã o   ( 9 0 . 6 6 3 )   ( 6 3 . 2 5 3 )  4 3 , 3 %   ( 9 0 . 6 6 8 )  0 , 0 %  ( 2 8 1 . 6 0 4 )  ( 1 4 2 . 8 5 3 )  9 7 , 1 %  

O u t r o s   ( 1 5 7 . 9 9 5 )   ( 9 6 . 2 5 5 )  6 4 , 1 %   ( 1 2 5 . 2 2 8 )  2 6 , 2 %  ( 3 5 4 . 1 4 7 )  ( 4 2 8 . 3 7 6 )  - 1 7 , 6 %  

R e s u l t a d o  Op e r a c i o n a l  (E B I T )  - 7 5 . 0 5 9  1 8 7 . 1 9 9  n m  ( 2 7 0 . 8 1 4 )  - 7 2 , 3 %  6 9 7 . 7 9 5  4 1 3 . 2 9 2  6 8 , 8 %  

M a r g e m E B IT  - 4 , 1 %  1 0 , 5 %  - 1 4 , 5  p p  - 1 7 , 3 %  + 1 3 , 2  p p  1 0 , 0 %  6 , 9 %  + 3 , 1 p p  

O u t r a s  R e c e i t a s  ( d e s p e sa s )   ( 5 7 2 . 8 2 1 )   ( 2 0 . 3 0 7 )  2 7 2 0 , 8 %   ( 8 7 . 0 2 6 )  5 5 8 , 2 %  ( 3 1 1 . 2 9 9 )  3 4 2 . 8 4 4  - 1 9 0 , 8 %  

D e s p e s as  c om  j u r o s   ( 1 0 9 . 1 4 4 )   ( 8 4 . 6 2 1 )  2 9 , 0 %   ( 8 6 . 6 7 0 )  2 5 , 9 %  ( 3 3 8 . 6 0 9 )  ( 2 8 8 . 1 1 2 )  1 7 , 5 %  

R e c e i t as  F i n a n c e i r a s  d e  I n v e s t im e n t o s   3 9 . 3 7 9    2 8 . 1 8 1   3 9 , 7 %   3 3 . 3 7 6   1 8 , 0 %  1 1 6 . 1 7 2  4 2 . 7 9 8  1 7 1 , 4 %  

V a r i a ç õ es  m o n e t á r i a s  e  c a m b i a i s   ( 4 7 6 . 4 0 3 )   9 0 . 5 4 1   n m   2 7 . 0 1 3   n m  4 6 . 0 2 3  7 1 0 . 7 2 5  - 9 3 , 5 %  

R e s u l t a d o  l í q u i d o  d e  d e r i v a t i v o s   ( 1 5 . 5 3 4 )   ( 4 6 . 9 8 9 )  - 6 6 , 9 %   ( 6 2 . 8 5 3 )  - 7 5 , 3 %  ( 1 1 7 . 0 2 2 )  ( 8 0 . 3 3 2 )  4 5 , 7 %  

O u t r a s  d es p e s as ,  l í q u i d a s   ( 1 1 . 1 1 9 )   ( 7 . 4 1 9 )  4 9 , 9 %   2 . 1 0 8   n m  ( 1 7 . 8 6 3 )  ( 4 2 . 2 3 5 )  - 5 7 , 7 %  

L u c r o  ( p r e ju í z o )  a n t e s  de  I R / CS  - 6 4 7 . 8 8 0  1 6 6 . 8 9 2  n m  ( 3 5 7 . 8 4 0 )  8 1 , 1 %  3 8 6 . 4 9 6  7 5 6 . 1 3 6  - 4 8 , 9 %  

Im p o s t o  d e  r e n d a   1 3 1 . 3 8 0    ( 5 6 . 9 2 1 )  n m   ( 8 6 3 )  n m  ( 1 7 2 . 2 9 9 )  1 3 4 . 6 9 6  - 2 2 7 , 9 %  

L u c r o  ( p r e ju í z o )  l í q u i d o   ( 5 1 6 . 5 0 0 )   1 0 9 . 9 7 1   n m   ( 3 5 8 . 7 0 3 )  4 4 , 0 %  2 1 4 . 1 9 7  8 9 0 . 8 3 2  - 7 6 , 0 %  

M a r g e m L í q u i d a  - 2 8 , 0 %  6 , 1 %  - 3 4 , 2  p p  - 2 2 , 9 %  - 5 , 1  p p  3 , 1 %  1 4 , 8 %  - 1 1 , 7 p p  

E B I TD A  1 5 . 6 0 4    2 5 0 . 4 5 2   - 9 3 , 8 %   ( 1 8 0 . 1 4 6 )  n m  9 7 9 . 3 9 9  5 5 6 . 1 4 5  7 6 , 1 %  

M a r g e m E B IT D A  0 , 8 %  1 4 , 0 %  - 1 3 , 2  p p  - 1 1 , 5 %  + 1 2 , 3  p p  1 4 , 0 %  9 , 2 %  + 4 , 8 p p  

E B I TD AR   1 2 4 . 2 4 5    3 8 0 . 8 5 5   - 6 7 , 4 %   ( 6 7 . 6 3 4 )  n m  1 . 5 3 5 . 0 4 4  1 . 2 0 6 . 8 2 8  2 7 , 2 %  

M a r g e m E B IT D A R  6 , 7 %  2 1 , 3 %  - 1 4 , 6  p p  - 4 , 3 %  + 1 1 , 1  p p  2 2 , 0 %  2 0 , 0 %  + 2 , 0 p p  



 
F l u x o  d e  C a i x a  em  I F R S  ( 9  m e s e s )  3 T1 1  3 T1 0  

L u c r o  ( p r e ju í z o )  l í q u i d o  d o  p e r í o do  ( 8 4 3 . 2 6 9 )  8 1 . 9 8 5  

A ju s t e s  p a r a  r e c o n c i l i a r  o  l u c r o  l í q u i d o  a o  c a i x a  g e r a d o   

p e l a s  a t i v i d a d e s  o p e r a c io n a i s :  
  

D e p r e c i a ç õ e s  e  am o r t i z a ç õ e s  2 7 1 . 4 8 7  2 0 7 . 3 8 4  

P r o v i s ã o  p a r a  d e v e d o r e s  d u v i d o s o s  6 . 9 3 9  5 . 6 7 3  

P r o v i s ã o  p a r a  p r o c es s o s  j u d i c i a i s  4 . 2 2 4  9 . 2 3 8  

P r o v i s ã o  p a r a  c o n t r a t os  on e r o s o s  1 5 . 2 7 4  -  

P r o v i s ã o  p a r a  o bs o l e s c ê nc i a  d e  e s t o q u e  1 3 0  8 . 5 7 4  

Im p o s t os  d i f e r i d o s  ( 1 1 2 . 6 3 5 )  6 7 . 2 0 1  

E q u i v a l ê n c i a  p a t r im o n i a l  -  -  

R e m u n e r a ç ã o  b a s e a d a  em  aç õ e s  1 9 . 9 9 9  2 0 . 6 6 4  

V a r i a ç õ es  c am b i a i s  e  m o ne t á r i a s ,  l í q u i d a s  3 7 9 . 6 0 7  ( 3 . 2 4 4 )  

J u r o s  s o b r e  em p r és t im os  2 8 5 . 3 3 6  2 4 2 . 7 6 8  

R e s u l t a d o s  n ã o - r e a l i z a d o s  d e  h e d g e  l i q u i d o  d e  im po s t os  8 0 . 4 2 7  1 3 . 1 8 0  

P r o v i s ã o  p a r a  d e v o l u ç ã o  d e  a e r o n a v e s  3 0 . 0 2 2  4 . 8 0 5  

P r o g r a m a d e  m i l h a g em  3 2 . 1 7 3  ( 5 8 . 2 9 2 )  

B a i xa  d o  im o b i l i z a d o  e  i n t a n g í v e l  5 . 9 1 9  4 . 2 1 0  

P r o v i s ã o  d o  p r o g r am a d e  p a r t i c i p aç ã o  n o  r es u l t a d o  4 2 . 4 2 9  -  

V a r i a ç õ e s  n o s  a t i v o s  e  pa s s i v o s  o p e r a c i o n a i s :    

C o n t a s  a  r e c e b e r  ( 3 0 . 5 1 9 )  1 9 6 . 5 7 8  

E s t o q u e s  2 3 . 5 0 0  ( 2 7 . 7 1 0 )  

D e p ó s i t os  1 3 . 7 6 2  3 9 . 9 6 6  

D e s p e s as  a n t ec i p a d a s  e  im p os t os  a  r e c u p e r a r  ( 4 . 0 2 6 )  5 . 8 8 1  

O u t r o s  a t i v o s  7 2 . 6 3 6  1 1 . 6 0 9  

F o r n e c e d o r e s  5 . 2 0 9  ( 1 9 0 . 8 4 2 )  

T r a n s p o r t e s  a  e xe c u t a r  1 8 6 . 9 7 4  ( 1 0 7 . 4 2 4 )  

O b r i g a ç õ e s  c om  o p e r a ç õ es  d e  d e r i v a t i v o s  ( 2 6 . 3 1 7 )  ( 1 0 . 2 2 4 )  

A d i a n t am e n t o  d e  c l i e n t e s  ( 3 8 . 4 2 4 )  ( 1 2 8 . 6 8 6 )  

O b r i g a ç õ e s  t r a b a l h i s t as  2 6 . 3 0 6  ( 4 . 4 9 2 )  

P r o g r a m a d e  p a r t i c i p aç ã o  n o  r e s u l t a d o  ( 5 6 . 7 2 7 )  -  

T a xa s  e  t a r i f as  a e r o p o r t uá r i a s  4 3 . 4 5 7  1 . 3 6 3  

O b r i g a ç õ e s  f i s c a i s  2 4 . 2 0 6  1 7 . 7 4 0  

P r o v i s õ e s  ( 8 2 . 4 0 2 )  ( 4 0 . 4 0 4 )  

O u t r a s  o b r i g aç õ e s  1 2 . 4 5 2  ( 1 1 . 8 5 5 )  

C a i x a  g e r a d o  p e l a s  a t i v id a d e s  o p e r a c i o n a i s  3 8 8 . 1 4 9  3 5 5 . 6 4 6  

J u r o s  p a g os  ( 1 6 7 . 7 6 6 )  ( 9 7 . 9 6 8 )  

Im p o s t o  d e  r e n d a  p a g o  ( 3 . 6 1 5 )  ( 1 9 . 4 5 0 )  

C a i x a  l í q u i d o  g e r a d o  ( u t i l i z a do  n a s )  a t i v i d a d e s  op .  2 1 6 . 7 6 8  2 3 8 . 2 2 8  

A t i v i d a d e s  d e  i n v es t im e n to s    

A p l i c aç õ es  f i n a n c e i r as  ( 6 9 5 . 4 1 3 )  ( 1 0 9 . 5 7 1 )  

C a i xa  r e s t r i t o  ( 1 3 2 . 2 3 7 )  ( 4 6 5 . 6 1 7 )  

P a g am e n t o  d e  im o b i l i z a d o  ( 1 6 1 . 3 7 4 )  ( 2 3 2 . 8 9 3 )  

I n t a n g í v e l  ( 2 3 . 2 1 1 )  ( 5 7 . 0 8 5 )  

C a i x a  l í q u i d o  u t i l i z a d o  na s  a t i v i d a d e s  d e  i n v e s t im e n t o s  ( 1 . 0 1 2 . 2 3 5 )  ( 8 6 5 . 1 6 6 )  

A t i v i d a d e s  d e  f i n a n c i am en t o s    

Em p r é s t im os    

C a p t a ç õ e s  5 5 9 . 3 4 9  1 . 4 8 3 . 4 3 3  

P a g am e n t os  ( 2 0 9 . 6 0 2 )  ( 8 2 3 . 3 1 0 )  

C r é d i t o s  c om  em p r e s as  l i g a d a s  -  -  

P a g am e n t os  d e  a r r e n d am e n t o s  f i n a n c e i r o s  ( 1 5 5 . 3 1 8 )  ( 1 6 9 . 1 8 1 )  

D i v i d e n d o s  p a g o s  ( 5 1 . 4 4 3 )  ( 1 8 5 . 8 3 9 )  

A um e n t o  d e  c a p i t a l  8 0 7  1 1 9 . 7 3 5  

C a i xa  l í q u i d o  g e r a d o  p e l a s  a t i v i d a d e s  d e  f i n a nc i am e n t o  1 4 3 . 7 9 3  4 2 4 . 8 3 8  

V a r i a ç ã o  c am b i a l  d o  c a i xa  d e  s u bs i d i á r i as  n o  e x t e r i o r  ( 1 . 5 1 1 )  ( 2 0 . 4 5 9 )  

( D e c r é s c im o )  l í q u i d o  d e  c a i xa  ( 6 5 3 . 1 8 5 )  ( 2 2 2 . 5 5 9 )  

C a i x a  e  e q u i v a l e n t e s  d e  c a i x a  n o  i n í c io  do  p e r í od o  1 . 9 5 5 . 8 5 8  1 . 3 8 2 . 4 0 8  

C a i x a  e  e q u i v a l e n t e s  d e  c a i x a  n o  f i n a l  do  p e r í o do  1 . 3 0 2 . 6 7 3  1 . 1 5 9 . 8 4 9  
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Ar r e n d a m e n t o  d e  Ae r o n a v e s  ( a i r c r a f t  l e a s i n g ) :  c o n t r a t o  a t r a v é s  d o  q u a l  a  a r r e n d a d o r a  o u  l o c a d o r a  ( a  

e m p r es a  q u e  s e  d e d i c a  à  e xp l o r a ç ã o  d e  l e a s i n g )  ad q u i r e  u m  es c o l h i d o  p o r  s e u  c l i e n t e  ( o  a r r e n d a t á r i o ,  ou  

l o c a t á r i o )  p a r a ,  em  s e g u id a ,  a l u g á - l o  a  es t e  ú l t im o ,  p o r  um  p r a z o  d e t e rm i n ad o .  

As s e n t o s - q u i l ô m e t r o  o f er e c i d o s  ( AS K ) :  é  a  s o m at ó r i a  d o s  p r o d u t o s  o b t i d o s  a o  m u l t i p l i c a r - s e  o  n úm e r o  

d e  a s s e n t o s  d i s p o n í v e i s  em  c a d a  e t a p a  d e  v ô o  p e l a  d i s t â n c i a  d a  e t a p a .  

B a r r i l  d e  W TI  ( W e s t  T e x a s  In t e r m e d i a t e ) :  p e t r ó l e o  i n t e r m e d i á r i o  d o  T e xa s ,  r e g i ã o  q u e  s e r v e  d e  

r e f e r e n c i a  a o  n om e p o r  c o n c e n t r a r  a  e xp l o r a ç ã o  d e  p e t r ó l e o  n o s  E U A.  O  W T I  é  u t i l i z a d o  c om o  p o n to  d e  

r e f e r ê n c i a  em  ó l e o  p a r a  os  m e r c a d o s  d e  d e r i v a d o s  d o s  E U A .  

C u s t o  o p e r a c i o n a l  p o r  as s e n t o  d i s p o n í v e l  po r  qu i l ô m e t r o  ( C AS K ) :  é  o  c u s t o  o p e r a c i o n a l  d i v i d i d o  p e l o  

t o t a l  d e  a s s e n t os - q u i l ôm et r o  o f e r e c i d o s .  

C u s t o  o p e r a c i o n a l  p o r  a s s e n t o  d i s p o n í v e l  p o r  qu i l ôm e t r o  e x - c o m b u s t í ve l  ( C AS K  e x - f u e l ) :  é  o  c u s to  

o p e r a c i o n a l  d i v i d i d o  p e l o  t o t a l  d e  a s s e n t os - q u i l ôm et r o  o f e r e c i d o s  e xc l u i n d o  d e s p e s as  c om  c om b u s t í v e l .  

E t a p a  m é d i a  o u  d i s t â n c i a  m é d i a  d e  v oo s  ( a v e ra g e  s t a g e  l e n g t h ) :  é  o  n ú m e r o  m é d i o  d e  q u i l ôm e t r os  

v o a d o s  p o r  e t a p a  r e a l i z a da .  

E B I TD AR  ( e a r n i n g s  b e f o r e  i n t e r e s t ,  t a x e s ,  d e pr e c i a t i o n ,   a m o r t i z a t io n  a n d  r e n t ) :  l uc r o  o p e r a c i o n a l  

a n t e s  d e  j u r o s ,  im p os t os ,  d e p r e c i a ç ã o ,  am o r t i z a ç ã o  e  c u s t os  c om  l e a s i n g  d e  a e r o n a v e s .  C o m p an h i as  

A é r e a s  a p r e s e n t am  o  EB I T DA R ,  j á  q u e  o  l e a s i n g  d e  a e r o n a v e s  r e p r e s e n t a  u m a  d e s p es a  o p e r a c i o n a l  

s i g n i f i c a t i v a  p a r a  o  n e g óc i o .  

F r e t a m e n t o  d e  a e r o n a ve s  ( c h a r t e r ) :  o  v o o  o p e r a d o  p o r  u m a  C o m p a n h ia  a é r e a  q u e  f i c a  f o r a  d a  s u a  

o p e r a ç ã o  n o rm a l  o u  r e g u la r .  

H o r a s  b lo c o  ( b lo c k  h o u rs ) :  t em p o  em  q u e  a  a e r o n a v e  e s t á  em  v o o ,  m a i s  o  t e m p o  d e  t a xe a m e n t o .  

L e s s o r :  a l g u ém  q u e  a l u ga  um a  p r o p r i e d a d e  o u  p r op r i e d a d e  p e s s o a l  a  o u t r o ,  a r r e n d a d o r .  

L o n g - h a u l  f l i gh t s :  v o o s  d e  l o n g a  d i s t â n c i a  ( p a r a  a  G O L ,  v o o s  c om  m a is  d e  4  h o r a s  d e  d u r a ç ã o ) .  

P a s s a g e i r o s  p a g a n t e s :  r e p r e s e n t a  o  n ú m e r o  t o t a l  d e  p a s s a g e i r o s  a  b o r d o  q u e  p a g a r a m  a c im a  d e  2 5 %  d a  

t a r i f a  p a r a  um a  e t a p a .  

P a s s a g e i r o s - q u i lô m e t r o  t r a n s p o r t a d o s  ( R P K ) :  é  a  s om a t ó r i a  d o s  p r o d u t o s  o b t i d o s  a o  m u l t i p l i c a r - s e  o  

n ú m e r o  d e  p a s s a g e i r o s  pa g a n t e s  em  um a e t a p a  d e  v ô o  p e l a  d i s t â nc i a  d a  e t ap a .  

P D P  F a c i l i t y :  c r é d i t o  p a ra  f i n a n c i am e n t o  d e  p a g am e nt o s  a n t ec i p a d o s  p a r a  a q u i s i ç ã o  d e  a e r o n a v e s .  

Ta x a  d e  O c u p a ç ã o  ( l o a d  f a c t o r ) :  p e r c e n t u a l  d a  c a p a c i d a d e  d a  a e r o n a v e  q u e  é  u t i l i z a d a  e m  t e rm o s  d e  

a s s e n t o  ( c a l c u l a d a  p e l a  d i v i s ã o  d o  RP K / AS K ) .  

Ta x a  d e  O c u p a ç ã o  b r e a k - e v e n  ( b r e a k - e v e n  lo a d  f a c t o r ) :  é  a  t a xa  d e  o c u p a ç ã o  n e c e s s á r i a  p a r a  q u e  a s  

r e c e i t as  o p e r a c i o n a i s  a u fe r i d a s  c o r r e s p o n d am  as  de s p e s as  o p e r a c i o n a i s  i n c o r r i d a s .  

Ta x a  d e  u t i l i z a ç ã o  d a  a e r o n a v e :  n úm e r o  m é d i o  d e  h o r a s  p o r  d i a  em  q u e  a  ae r o n a v e  e s t e v e  em  o p e r aç ã o .  

R e c e i t a  d e  p a s s a g e i r o s  p o r  a s s e n t o s - q u i lô m e t ro  o f e r e c i d o s  ( R AS K  P AX ) :  é  a  r e c e i t a  d e  p a s s a g e i r o s  

d i v i d i d a  p e l o  t o t a l  d e  a s s e n t o s - q u i l ôm et r o  d i s p o n í v e i s .  

R e c e i t a  o p e r a c i o n a l  p o r  a s s e n t o s - q u i l ôm e t r o  o fe r e c i d o s  ( R AS K ) :  é  a  r e c e i t a  o p e r a c i o n a l  d i v i d i d a  p e l o  

t o t a l  d e  a s s e n t os - q u i l ôm et r o  o f e r e c i d o s .  

S a le - l e a s e b a c k :  é  um a  t r a n s a ç ã o  f i n a n c e i r a ,  o n d e  um  v e n d e  um  r e c u rs o  e  o  a l u g a  d e  v o l t a  p o r  u m  l o n g o  

p r a z o .  A s s im  e l e  c o n t i n u a  a  p o d e r  u s a r  o  r e c u rs o ,  nã o  s e n d o  o  p r o p r i e t á r i o  de l e s .  

S lo t :  é  o  d i r e i t o  d e  d e c o l a r  o u  p o u s a r  u m a  a e r o n a v e  e m  d e t e rm i n a d o  ae r o p o r t o  d u r a n t e  d e t e r m in a d o  

p e r í o d o  d e  t em p o .  

S u b - le a s e  ( s u b - a r r e n d am e n t o ) :  é  um a s u b l oc aç ã o ;  um  a r r a n j o  o n d e  o  l o c a t á r i o  em  um  a l u g u e l ,  a t r i b u i  

e s s e  a  um  t e rc e i r o ,  f a z e n d o  d e s s e  m o d o ,  o  a n t i g o  l o c a t á r i o ,  um  s u b l es s o r .  

W e t - l e a s e :  é  u m  l e a s i n g  o n d e  u m a  c om p a n h i a  Aé r e a  ( l e s s o r )  p r o v i d e n c i a  u m a  a e r o n a v e ,  m a n u t e n ç ã o ,  

s e g u r o  ( A C MI )  e  t r i p u l a ç ã o  c om p l e t a ,  p a r a  o u t r a  C o m p a n h i a  A é r e a  ( l o c a t á r i o ) ,  a  q u a l  p a g a  p e l a s  h o r as  

o p e r a d a s .  

Y i e ld  p o r  p a s s a g e i r o  qu i l ôm e t r o :  r e p r e s e n t a  o  v a l o r  m é d i o  p a g o  p o r  u m  p as s a g e i r o  p a r a  v o a r  um  

q u i l ôm e t r o .  

   

http://pt.wikipedia.org/wiki/Voo
http://pt.wikipedia.org/wiki/Companhia_a%C3%A9rea
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