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GOL Anuncia Resultados do 2T11 

e Ações para Reduções Adicionais de Custos 
 

São  Pau lo ,  11  de  agos to  de  201 1  –  A  GOL  L inhas  Aé reas  I n te l igen tes  S .A .  (B M&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 i ca  La t i na ,  anunc ia  ho je  os  resu l tados  do  segundo  t r imes t re  de  201 1  

(2T1 1 ) .  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  segundo  t r imes t re  de  201 0  (2T10 )  e  ao  p r ime i ro  t r imes t re  de  2011  (1T11 ) .  Os  

resu l t ados  do  1T11  es tão  a jus tado s  con fo rme  i n fo rmados  no  p ress  re lease  de  resu l t ados  do  1T11 .  

Comentário da Administração 

No d ia  28  de  ju l ho  de  2011 ,  a  Companh ia  anunc iou  a  rev i são  de  suas  

p ro j eções  f inance i ras  pa ra  o  ano  2011 ,  t endo  em v is ta  a  manu tençã o  ao  

l ongo  de  todo  o  segundo  t r imes t re ,  de  um cená r i o  compe t i t i vo  onde  um 

aumen to  excess i vo  de  o fe r ta  no  mercado  b ras i l e i r o  p rovocou  redução  no  

p reço  das  t a r i f as .  Com a  pe rspec t i va  da  pe rmanênc ia  do  cus to  de  

combus t í ve l  em  pa tamares  e levados ,  e  cons ide rando  que  no  segundo 

t r imes t re  a lguns  cus tos  f i ca ram ac ima  da  expec ta t i va ,  a  Companh ia  es tá  

imp lemen tando  um p lano  de  ação  de  reduções  ad ic i ona is  de  cus tos ,  com 

foc o  nos  cus tos  ex-combus t í ve l .  

Essas  med idas  j á  f o ram i n ic i adas  e  t e rão  impac to  comple to  nos  doze  

meses  de  2012 .  Após  a  imp lan tação  de  todas  as  i n i c i a t i vas  em cu rso ,  

es t ima -se  uma  reduçã o  de  ce rca  de  R$650  mi l hões  de  despesas ,  

ap rox imadamen te  de  R$1 ,10  cen tavos  no  CASK e x-c ombus t í ve l ,  r e tomando 

o  pa tamar  de  cus to  un i t á r i o  de  R$8 ,50 ,  e  de  R$ 1 ,25  cen tavos  no  CASK 

to ta l  da  GOL  pa ra  o  ano  de  2012.  As  ações  es tão  a l inhadas  com o  

compromisso  da  GOL  em man te r  seus  cus tos  adequados  ao  seu  mode lo  de  

negóc io ,  man t endo  os  seus  comprom issos  de  segu rança  e  qua l idade .  

A  GOL  man tém sua  es t ra tég ia  f i na nce i ra  de  a l t os  n í ve i s  de  l i qu i dez  e  

pe r f i l  de  amor t i zação  de  d í v i da  adequado ,  com ba i xo  r i sco  de  

re f i nan c iamen to  v i sando  assegu ra r  o  c resc imen to  sus ten táve l .  Com as  

med idas  em imp lementação ,  a  Companh ia  deve rá  vo l t a r  a  da r  re to rno  

adequado  aos  seus  ac ion i s tas ,  j á  em  2012 .  

A  Companh ia  va lo r i za  sua  pos i ção  es t ra tég i ca  no  mercado  domés t i co  

b ras i l e i ro  e  ac red i t a  que  seu  mode lo  de  négoc io  se ja  o  ma i s  adequado 

pa ra  a  i nc l usão  econôm ica  e  soc ia l ,  quebrando  as  ba r re i ras  cu l tu ra i s  

ex i s ten tes  n o  t ranspo r te  aé reo  b ras i l e i r o ,  e  exp lo ra ndo  um mercado com 

eno rme  po tenc ia l  de  c resc imen to  du ran te  as  p róx imas  décad as  dada  sua  

ba i xa  pene t ração .  

A  GOL  con t i nua  comprome t ida  com a  sua  es t ra tég ia  de  ba i xo  cus to ,  ba i xa  

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 lhor  companh ia  pa ra  v ia j a r ,  t r aba lha r  e  inves 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  I n te l i gen tes  S .A .  
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Ações para a Redução Adicional de Custos  

As  ações  desenvo l v i das  t êm  a lcance  amplo ,  es tão  d i re tamen te  re l ac i onadas  ao  DNA de  ba i xo  

cus to  e  ba i xa  t a r i f a  da  Companh ia  e  con tam com o  comprome t imento  da  Adm in i s t ração  e  

co labo rado res  da  GOL  pa ra  a  sua  ráp ida  e  e f i c i en te  imp lemen tação .  En t re  as  p r inc ipa is  ações  

des tacamos :  

 Imp lemen tação  de  uma nova  g rade  de  se rv i ços  à  bo rdo ,  que  i nc l u i  a  amp l i ação  dos  se rv i ços  

de  venda à  bo r do  e  ma io r  pad ron i zação  dos  serv i ços  a tua lmen te  ex i s ten tes ;  

 Aumento  da  e f i c i ênc ia  das  t r ipu lações  técn i ca  e  comerc ia l ,  pe l o  aumen to  da  u t i l i zação  da  

f ro ta ,  e  t ambém pe la  readequação  d as  t r i pu l ações  de  aco rdo  com o  capac idade  das  aeronaves ;  

 Redução  s ign i f i ca t i va  das  despesas  re fe ren tes  à  devo lução  de  ae ronaves  B767s ,  que  não  

f azem pa r te  da  ope ração  cen t ra l  ( “ co re ” ) .  Ao  f i na l  de  2011 ,  a  Companh ia  a i nda  te rá  3  ae ronaves  

pa ra  devo lução ,  mas  com a  sua  s i tuação  econôm ica  equac ionada ;   

 Redução  de  despesas  co r ren tes  de  manu tenção  pe la  e fe t i v i dade  to ta l  em  2012  das  med idas  

t omadas  ao  l ongo  de  2011 ,  em  espec ia l  decor ren tes  d o  aco rdo  de  manutenção  com a  De l t a  Tec  

Ops ;  

 Econom ias  ad ic i ona is  de  combus t í ve l  como  resu l t ado  de  i nves t imentos  em tecno log ia  nas  

ae ronaves  a  se rem receb idas  daqu i  pa ra  f ren te ,  em  espec ia l  novas  t u rb i nas  ma i s  e f i c i en tes  em 

ce rca  de  2%  do  consumo .  

Destaques do Trimestre 

 O Pre ju í zo  L íqu ido  do 2T11  to ta l i zou  R$358,7  mi lhões  com margem l íqu ida  nega t iva  de  

22 ,9 % em comparação a  um pre ju ízo  de  R$51 ,9  mi lhões  no  2T10  (margem l íqu ida  nega t iva  de  

3 ,3 %)  e  a  um lucro  l íqu ido  de  R$110 ,5  mi lhões  no  1T11  (margem l íqu ida  de  5 ,8%) .  O resu l t ado  

nega t i vo  o co r reu  p r i nc i pa lmen te  em função  do  cená r io  compet i t i vo  no  mercado  b ras i l e i ro  que  

aca r re tou  queda  de  2 ,3% n a  rece i t a  de  passage i ros ,  e  da  p ressão  nos  cus to  ope rac iona i s  da  

Companh ia  du ran te  o  2T11  ( combus t í ve l ,  pessoa l ,  t a r i f as  de  pouso ,  despesas  com devo lu ção  de  

ae ronaves ,  e  ou t ras  depesas ) .   

 No 2T11  a  Companh ia  re fo rçou  sua  posição de  ca ixa  que  a t ing iu  R$  2 .067 ,2  mi lhões  e  

representou  cerca  de  29 ,0 % de  sua rece i ta  l íqu ida  dos  ú l t imos  12  meses .  Esse va lo r  

rep resen ta  um aumen to  de  30 ,1% e  11 ,9% em comparação  ao  2T10  e  1T11 ,  respec t i vamen te .  O  

Ca i xa  To ta l  r ep resen tou  6 ,0  vezes  as  ob r i gações  f inance i ras  dos  p róx imos  12  meses  (2 ,7  vezes  no  

2T10  e  5 , 9  vezes  no  1T11 ) .  

 A G OL reg is t rou  Recei ta  L íqu ida  de  R$1 . 566 ,3  m i lhões  no 2T11 ,  queda  de  1 ,5 % d ian te  dos  

R$1 .590 ,9  m i l hões  reg is t rados  no  2T10  e  17 ,4% d ian te  dos  R$1 .895 ,7  do  1T11 .  Na comparação 

ano -a -ano ,  a  queda  re f le te  o  ac i r ramen to  da  compet i ção  no  mercado  domés t i co  b ras i l e i ro  que ,  em 

função  da  ag ress i va  expansão  da  o fe r ta  da  i ndús t r i a  em  14 ,4% ( i ndús t r i a  ex-G OL  em  21 ,6%) ,  

resu l t a ram na  queda  do  y ie l d  em 13 ,8%.  Como  resu l t ado  des te  es t ímu lo  de  t a r i f as  compet i t i vas ,  

houve  c resc imen to  da  demanda  domés t i ca  da  indús t r i a  t o ta l  em 26 ,5% ( i ndús t r i a  ex-G OL  em 

34 ,7%)  no  2T11 ,  e  a  taxa  de  ocupação  da  GOL  no  mercado  domés t i co ,  aumen tou  em 5 ,9  pon tos  

pe rcen tua i s .  A  meno r  rece i t a  l í qu i da  de  passage i ros  do  pe r íodo  fo i  pa rc i a lmen te  compensada  pe lo  

c resc imen to  de  4 ,2% nas  rece i t as  aux i l i a res .  

 O Pre ju í zo  Operac ional  (EBIT )  do  2T11  to ta l izou  R$270 ,8  mi lhões ,  com m argem nega t iva  

de  17 ,3 % ,  em  comparação  ao  luc ro  ope rac iona l  de  R$57,3  m i lhões  (margem de  3 ,6%)  do  2T10  e  

dos  R$193 ,1  m i l hões  (margem de  10 ,2%)  do  1T11 .  A lém  da  queda  de  2 ,3% na  rece i ta  de  

passage i ros ,  o  resu l tado  re f le te  a  p ressão  nos  cus tos  ope rac iona is  da  Companh ia ,  p r i nc ipa lmen te  

em função  de  despesas  com combus t í ve l ,  pessoa l ,  aumento  do  cus to  de  p res tação  de  se rv i ços ,  e  
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despesas  ac ima  do  p rev i s to  no  t r imes t re .  O aumen to  do  cus to  ope rac ion a l  f o i  pa rc i a lmen te  

compensado  po r  um  ganho em e f i c iênc ia  ope rac i ona l  r ep resen tada  pe la  ma io r  u t i l i zação  das  

ae ronaves  (13 , 0  ho ras -b l oco  no  2 T11  comparados  às  1 2 ,7  ho ras -b loco  do  2T10 ) .  

 O EBITD AR do  2T11  t r imes t re  f i cou  nega t ivo  em R$67 ,6  mi lhões  (margem nega t iva  de  

4 ,3 %)  em comparação  dos  R$274 ,2  mi lhões  (margem EBITDA R de  17 ,2 %)  no  2T10  e  dos 

R$411 ,5  (margem EBITDAR)  de  21 ,7 % no  1T11 .  A  queda  do  EB ITDAR na  comparação  anua l   e  

t r imes t ra l  oco r reu  em função  do  resu l tado  ope rac iona l  nega t i vo  do  2T11  con fo rme  des tacado  no  

pa rag rá fo  ac ima .  

 A GOL encer rou  o  2T11  com o  índice  de  a lavancage m (d ív ida  b ru ta  a jus tada / EBITDAR 

a jus tado )  de  6 ,3x  an te  5 ,8 x no  2 T10 ,  e  4 ,8 x  no  1T11 .  A d ív ida  l íqu ida  a jus tada / EBITDAR  

a jus tado  encer rou  em 4 ,6x  ve rsus  4 ,3x  no  2T10 ,  e  3 ,6x  no  1T11 .   

 No d ia  22  de  j unho  de  2011 ,  a  Companh ia  d is t r ibu iu  d iv idendos  no  montan te  de  R$50 ,9  

mi lhões  (R$0,19  por  ação) ,  cons t i t u ído  sob re  o  l uc ro  l í qu ido  de  R$214 ,2  m i l hões  do  exe rc í c io  

f i ndo  em 31  de  dezembro  de  2010 ,  l í qu i do  da  cons t i tu i ção  da  rese rva  l ega l .   

 Em ma io  de  2011 ,  a  GOL  ass inou  um con t ra to  com a  GE Avia t ion  PBN Serv ices  para  

se rv iços  de  consu l to r ia  v isando  a  economia  de  combust íve l  e  redução  da  emissão de  gases .  

Pe lo  con t ra to ,  a  GE aux i l i a rá  a  GOL  a  ob te r  au to r i zação  da  Agênc ia  Nac iona l  de  Av iação  C i v i l  

(Anac )  pa ra  ope ra r  p roced imentos  com R NP (Pe r fo rmance  de  Navegação Reque r i da ) ,  que  v i sam 

reduz i r  o  ru ído ,  econom iza r  combus t í ve l  e ,  consequentemen te ,  a  em issão  de  gases  po luen tes  na  

a tmos fe ra .  Com seus  se rv i ços ,  a  GOL  pode rá  amp l i a r  suas  ope rações  de  fo rma  ráp ida  e  segu ra ,  

reduz indo  as  emissõe s  e  o  consumo  de  combus t í ve l " .  

 No segundo  t r imes t re  de  2011 ,  a  GOL  recebeu  sua  pr ime i ra  ae ronave  737 -800  Next  

Genera t ion  con f igurada  com o  inovador  padrão  de  in te r io r  Sky  In te r io r .  A  GOL  fo i  uma  das  

p r ime i ras  companh ias  no  mundo  a  encomendar  o  Sky  In te r i o r  e  é  a  p r ime i ra  na  Amér ica  do  Su l  a  

ope ra r  com esse  equ ipamen to ,  que  o fe rece  o  es tado -da -a r te  da  t ecno log ia  e  uma expe r i ênc ia  

i n i gua láve l  aos  passage i ros .  

 A Companh ia  comun icou  no  d ia  20  de  j unho ,  a  conc lusão  da  5ª  emissão de  debêntures  

s imples  emi t idas  pe la  VRG L inhas Aéreas  S.A.  com f i nanc iamen to  no  p razo  to ta l  de  6  anos .  A  

em issão  fo i  rea l i zada  em sé r i e  ún i ca  no  va lo r  de  R$500 m i l hões  e  se rá  remune rada  a  uma  taxa  de  

j u ros  de  120% do  CDI .  Sua  amor t i zação  se r á  rea l i zada  em 2  pagamen tos  anua i s  e  consecu t i vo s ,  

com 60  meses  de  ca rênc ia  e  venc imen to  do  ú l t imo  pagamen to  em 10  de  j unho  de  2017 .  

 A GOLLOG,  un idade  de  negóc io  de  ca rgas ,  con t i nuou  sendo  des taque  no  2T11 .  Com 10  anos  

de  ope rações  regu la res  com quase  100  un idades  e  uma cobe r tu ra  de  ma is  de  do is  m i l  mun i c íp i os ,  

o  serv iço  de  cargas cont r ibu i  cada  vez  ma is  às  rece i tas  auxi l i a res .  No 2T11  ap resen tou  um 

c resc imen to  de  2 ,0% quando  comparado  com o  2T10 .  Já  a  con t r ibu i ção  de  ca rgas  na  rece i ta  

l í qu ida  passou  a  rep resen ta r  ap rox imadamen te  4 ,0% no  t r imes t re ,  an te  ap rox imadamente  3 ,0% no  

2T10 .  A té  o  f ina l  de  2011 ,  o  se rv i ços  se rá  expand ido ,  com o  o b je t i vo  de  chega r  a  144  un idades  e  

a tende r  a té  t r ês  m i l  c i dades .  

Destaques  (R$MM)  ( * )  2T11  2T10  Var . % 
1T11  

Ajus tado  

 

Var . % 

Rece i ta  L íqu ida   1.566,3   1.590,9  -1,5%  1.895,7  -17,4% 

Cus tos  e  Despesas  Operac iona is   (1.837,2)  (1.533,6) 19,8%  (1.702,6) 7,9% 

Lucro  (Pre ju ízo )  Operac ional  (EBIT )   (270,8)  57,3  nm  193,1  nm 

Margem Operac iona l  (EB IT )  -17,3% 3,6% nm 10,2% nm 

EBITDAR   (67,6)  274,2  nm  411,5  nm 

Margem EBITDAR  -4,3% 17,2% nm 21,7% nm 

Luc ro  (P re j u í zo )  L íqu ido    (358,7)  (51,9) 591,1%  110,5  nm 

Caixa  /  Rece i ta  L íquida  (UDM)  29,0% 24,7% +4,3 pp 25,9% +3,2 pp 
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Eventos Subsequentes  

 No d ia  8  de  j u l ho ,  a  VRG L inhas  Aé reas  S .A .  ( “VRG” )  ce l ebrou  com os  ac i on i s tas  

con t ro l ado res  da  W eb je t  L i nhas  Aé reas  S .A .  ( “W ebJe t ” )  memorando  de  en tend imen tos  que  tem 

po r  ob je t i vo  a  aqu i s ição  de  100% do  cap i ta l  soc i a l  da  W ebJe t  pe la  VRG.  Pos te r i o rmen te ,  n o  d ia  

02  de  agos to ,  a  GOL  comun i cou  aos  seus  ac ion i s tas  e  ao  mercado  em ge ra l ,  que  a  VRG L inhas 

Aéreas  S .A.  ( “VRG”)  ce lebrou  com os  ac ion is tas  cont ro ladores  da  Web je t  L in has  Aéreas  S .A.  

( “WebJe t” ) ,  o  Cont rato  de  Compra  e  Venda de  Ações  que  tem por  ob je to  a  aquis ição  de  100 % 

do  cap i ta l  soc ia l  da  WebJe t  pe la  VRG .  A  aqu is ição  es tá  su je i t a ,  en t re  ou t ras  cond i ções ,  às  

ap rovações  das  au to r i dades  gove rnamen ta is  pe r t i nen tes  

O p reç o  a  se r  pago  pa ra  a  re fe r i da  aqu is i ção  se rá  de  R$96 .000 .000 ,00  (noven ta  e  se is  m i l hões  de  

rea i s )  su j e i to  a  a j us tes  a té  a  da ta  em que  a  ope ração  fo r  conc lu ída .  A  W eb je t  f o i  ava l i ada  pe las  

Pa r tes  ( i e .  En te rp r i se  Va lue )  em R$310 .700 .000 ,00  ( t rezen tos  e  dez  m i lhões  e  se tecen tos  m i l  

r ea i s ) .  Es t ima -se  que  nos  24  meses  segu in tes  a  ap rovação  da  compra  da  W ebJe t  pe los  

regu lado res ,  ce rca  de  R$100  m i lhões  de  s i ne rg i as  possam se r  ge radas  pe la  ope ração  coo rdenada 

en t re  as  duas  companh ias .  

 O Conse lho  de  Admin is t ração  da  companh ia  au tor i zou  a  D i re to r ia  a  imp lementa r  um 

programa de  recompra  de  ações  pre fe renc ia is  de  p rópr ia  emissão ,  a  p reços  de  mercado ,  de  

a té  9 .493 .188  ações  da  Companh ia ,  equ i va len tes  a  10% das  ações  dessa  c lasse  em c i rcu lação ,  

em  con fo rmidade  com as  d ispo s i ções  da  Ins t rução  CVM no  10 /80 .  O  ob je t i vo  é  a  aqu is ição  de  

ações  p re fe renc ia i s  da  Companh ia  pa ra  manu tenção  em tesou ra r i a  e  pos te r i o r  a l ienação e /ou  

cance lamen to ,  sem redução  do  cap i t a l  soc i a l .  O  p razo  má ximo  pa ra  a  rea l i zação  da  ope ração  é  

de  365  d ias  a  pa r t i r  de  12  de  agos to  de  2011 .   

Essa  in ic i a t i va  t em  como  ob je t i vo  maxim iza r  a  c r i ação  de  va lo r  pa ra  os  ac i on i s tas  em razão  da  

co tação  a tua l  das  ações  da  companh ia  no  mercado.  

Desempenho Operacional  

Sis tema  Tota l  2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

ASK -  G OL (b i lhões )   11,4   11,1  2,9%  11,9  -4,2% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   24,4   20,4  19,9%  24,1  1,2% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   35,8   31,4  13,9%  36,0  -0,5% 

RPK -  GOL (b i lhões )   7,6   6,7  13,4%  8,6  -11,9% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   18,1   13,9  30,5%  17,9  1,0% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   25,7   20,5  25,0%  26,5  -3,2% 

Ocupação -  GOL ( %)  66,5% 60,4% +6,2 pp 72,3% -5,8 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  74,2% 68,1% +6,1 pp 74,4% -0,2 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  71,7% 65,4% +6,4 pp 73,7% -2,0 pp 

Mercado  Domést ico       

ASK -  G OL (b i lhões )   10,4   10,0  4,2%  10,5  -1,2% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   17,2   14,2  21,6%  17,1  0,5% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   27,7   24,2  14,4%  27,7  -0,1% 

RPK -  GOL (b i lhões )   7,0   6,1  14,2%  7,8  -10,0% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   12,2   9,1  34,7%  12,4  -1,2% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   19,2   15,2  26,5%  20,1  -4,6% 

Ocupação -  GOL ( %)  67,0% 61,1% +5,9 pp 73,5% -6,6 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  71,0% 64,1% +6,9 pp 72,3% -1,3 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  69,5% 62,9% +6,6 pp 72,8% -3,3 pp 
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Mercado  In te rnac iona l  

      

ASK -  G OL (b i lhões )   1,0   1,1  -9,8%  1,3  -27,7% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   7,2   6,2  15,9%  7,0  3,0% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   8,1   7,3  12,2%  8,3  -1,9% 

RPK -  GOL (b i lhões )    0,6   0,6  4,8%  0,8  -29,2% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   5,9   4,8  22,6%  5,5  5,8% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   6,5   5,4  20,7%  6,4  1,3% 

Ocupação -  GOL ( %)  61,6% 53,1% +8,6 pp 62,9% -1,3 pp 

Ocupação  -  ou t ros  (%)  81,7% 77,3% +4,4 pp 79,5% +2,2 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  79,4% 73,8% +5,6 pp 76,9% +2,5 pp 

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

Sis tema  Tota l  1S11 1S10 Var . % 

ASK -  G OL (b i lhões )   23,3   22,2  4,7% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   48,5   40,7  19,2% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   71,8   62,9  14,1% 

RPK -  GOL (b i lhões )   16,2   14,5  11,4% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   36,0   28,7  25,6% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   52,2   43,2  20,8% 

Ocupação -  GOL ( %)  69,5% 65,3% +4,2 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  74,3% 70,5% +3,8 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  72,7% 68,7% +4,1 pp 

Mercado  Domést ico     

ASK -  G OL (b i lhões )   21,0   20,0  4,7% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   34,4   28,4  21,2% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   55,3   48,4  14,4% 

RPK -  GOL (b i lhões )   14,7   13,2  11,4% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   24,6   19,2  28,4% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   39,4   32,4  21,5% 

Ocupação -  GOL ( %)  70,3% 66,0% +4,3 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  71,6% 67,6% +4,0 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)   71,1% 67,0% +4,2 pp 

Mercado  In te rnac iona l     

ASK -  G OL (b i lhões )   2,3   2,2  4,5% 

ASK -  Ou t ros  (b i lhões )   14,2   12,3  14,7% 

ASK -  I ndús t r ia  (b i l hões )   16,5   14,5  13,2% 

RPK -  GOL (b i lhões )    1,4   1,3  11,1% 

RPK -  Ou t ros  (b i l hões )   11,4   9,5  20,0% 

RPK -  I ndús t r i a  (b i l hões )   12,8   10,8  19,0% 

Ocupação -  GOL ( %)  62,4% 58,7% +3,7 pp 

Ocupação  -  Out ros  (%)  80,6% 77,1% +3,6 pp 

Ocupação  -  I ndús t r ia  (%)  78,1% 74,3% +3,8 pp 

 

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  2 010 re f le tem a  nova  metodo log ia  e  podem 

não ser  in te i ramente  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 
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da Av iação  Civ i l  In te rnac iona l  (OACI ) .  A  mudan ça fo i  necessár ia  porque  o  Bras i l  passou  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  in 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 .    

Ofer ta   

No per íodo,  a  Companhia  adotou uma estra tégia  p rudente  em termos de  adição de  capacidade .  

Em função d isso a  ofer ta  da  GOL no mercado domést ico cresceu  4 ,2 % versus  21 ,6 % das outras  

companhias  da  indústr ia  (“outros”)  na  comparação ano a  ano.  

A  ma lha  aérea  to ta l  da GOL apresen tou  c resc imento  na  o fe r ta  de  2 ,9% dev ido  ao :  ( i )  aumento  da  

taxa  méd ia  de  u t i l i zação  da  f ro ta  operac iona l  em 2 ,8% (13 ,0  horas -b loco  d iá r ias  no  2T11  versus  a 

12 ,7  horas -b loco  no  2T10) ;  ( i i )  es t ra tég ia  de  maxim izar  a  ocupação das  aeronaves  que,  como 

consequênc ia ,  aumentou  a  taxa  de  ocupação da  Companh ia  em 6 ,2  pon tos  percen tua is  e ;  ( i i i )  

aumento  no  número  de  des t inos  a tend idos  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 compensando por :  

(a )  queda na  e tapa  méd ia  em 1 ,0%  (893Km no  2T11 e  902Km no  2T10) ;  (b )  descont inu idade das 

operações  de  f re tamento  in te rnac iona is  e  devo lução  de  3  aeronaves  B767;  e  (c )  descon t inu idade da 

operação  de  Bogotá  na  Co lômbia .  

No  p r ime i ro  semes t re  de  2011,  a  Companh ia  a presen tou  c resc imento  de  4 ,7%  na  o fe r ta  de  assen tos 

no  mercado domés t ico  mantendo sua  p rudênc ia  na  ad ição  de  capac idade  (ASK) ,  em movimento 

con t rá r io  ao  dos  demais  par t i c ipan tes  do  mercado ( “ou t ros ” )  que  ac rescen ta ram 21 ,2% de  o fe r ta  

duran te  o  1S11 no  mercado domés t ico ,  s i tuação  que  acar re tou  na  queda de  7 ,1% no  y ie ld  da  GOL 

na  comparação semes t ra l .  Essa  queda é  menor do  que  a  apresen tada  pe la  ind ús t r ia .  

Demanda -  M ercado Domést ico  

A  indústr ia  ap resen tou  a l ta  de  26 ,5% pr inc ipa lmente  em função  do  aumento  da  o fe r ta  de  assen tos 

no  mercado domés t i co  de  14 ,4% em re lação  ao  2T10 ,  s i tuação que p roporc ionou  y ie lds  ma is  ba ixos  

e  es t ímu lou  o  t rá fego  de  passage i ros  den t ro  do te r r i tó r io  nac iona l  duran te  um per íodo  sazona lmente 

com menor  par tc ipação  de  passagei ros  a  laze r  no  ano .  No p r ime i ro  semes t re  de  2011,  a  demanda  na  

indús t r ia  domés t ica  c resceu  em 21 ,5% dev ido  ao  cenár io  compet i t i vo  c r iado  a t ravés  do fo r te  

c resc imento  da  o fe r ta ,  também observado na  comparação t r imes t ra l .  

A demanda na  GOL apresentou a l ta  de  14 ,2% na  comparação com o 2T10  p r inc ipa lmente  em 

função  do :  ( i )  ac i r ramento  da  compet ição  no mercado domés t i co ,  que acar re tou  na  queda em 13 ,8% 

do  y ie ld ;  e  ( i i )  t rá fego  ad ic iona l  no  mercado domés t i co  dev ido  a  t rans fe rênc ia  da  capac idade 

operac iona l  in te rnc ional  para  voos  nac iona is  em função das  res t r ições  operac iona is  no  Cone Su l  

duran te  o  mês  de  junho .  

Em comparação ao  1T11,  a  demanda teve  queda de  10 ,0% dev ido  à  sazona l idade  do 1T11 ( fé r ias  

esco la res e  fes tas  de f im  de  ano) ,  a lém da  redução na quant idade de  f re tamentos  domés t i cos  

rea l i zados  pe la  Companh ia .  

Demanda –  M ercado Internac iona l  

A  indústr ia  ap resen tou  a l ta  de  20 ,7%  na comparação anua l  pr inc ipa lmente  em função da 

es tab i l i dade  ec onômica b ras i le i ra  e  da  con t ínua  aprec iação  do  Rea l  f ren te  ao  do lá r ,  com queda  no 

per íodo  em 11 ,0%,  favorecendo a  expansão do  t rá fego  in te rnac iona l  de  passage i ros .  No  p r ime i ro 

semes t re de  2011 ,  a  demanda in te rnac iona l  apres en tou c resc imento  de  19 ,0% em função dos 

mesmos  fa to res  que  a feta ram a  comparação anua l .  

A demanda na  malha  aérea  internacional  da  GOL apresentou cresc imento de  4 ,8 % em re lação 

ao mesmo per iodo do ano anter ior ,  pr inc ipa lmente  dev ido  a :  ( i )  ampl iação  no  número  de  des t inos 

in te rnac iona is  a tend idos  pe la  GOL  (Barbados e  Aeroparque /Buenos A i res ) ;  e  ( i i )  operações  em 

parcer ia  com agênc ias de  v iagens  para  venda de  b locos  de  assen tos  nas  aeronaves  com o ob je t i vo  

de  aumentar  a  representa t i v idade  de  passage i ros  que  v ia jam a  lazer .  O desempenho da  ma lha  aérea 

in te rnac iona l  fo i  parc ia lmente  compensado pe la s  res t r i ções operac iona is  c r iadas  pe lo  vu lcão  ch i leno 
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Puyehue em toda  a  reg ião  do  Cone Su l ,  pe la  dec isão  da  Companh ia  em descont inuar  as  operações 

de  f re tamento  in te rnac iona l  e  devo lução  de  3  aeronaves  B767 duran te  es te  t r imes t re .   

Em re lação  ao  1T11,  houve  queda de  29 ,2% em função de :  ( i )  sazona l idade  do  1T11;   ( i i )  res t r i ções 

operac iona is  no  Cone Su l  duran te  o  mês  de  junho ;  ( i i i )  té rm ino  das  operações  de  f re tamento  duran te  

o  2T11 ;  e  ( i v )  devo lução  de  3  aeronaves  B767.  O desempenho in te rnac iona l  fo i  pos i t i vamente 

impac tado  pe lo  aumento  no  movimento  de  passage i ros  a  lazer  em função da  aprec iação  do  Rea l  

f ren te  ao  Dó la r  em 4 ,3%.  

Taxa  de  Ocupação e  Y ie lds  

Dev ido  aos  fa to res  desc r i tos  ac ima,  a  taxa  de  ocupação na  ma lha aérea  GOL no  2T11 a t ing iu 

66 ,5%,  uma evo lução de  6 ,2  pon tos  percen tua is  em comparação aos  60 ,4% no  2T10 .  Em 

comparação ao  1T11  a  taxa  de  ocupação fo i  5 ,8  pon tos  percen tua is  aba ixo  dos  72 ,3% apresen tados 

no  per íodo .  

No p r ime i ro  semes t re  de  2011 a  Companh ia  a t ing iu  ocupação  da  ma lha  aérea  to ta l  de  69 ,5%,  um 

c resc imento  de  4 ,2  pon tos  percen tua is  em re lação  ao  mesmo per íodo  do  ano  an te r io r .  A  demanda 

to ta l  da  GOL c resceu  11 ,4% no  semes t re ,  ao  mesmo tempo,  que  sua  o fe r ta  apresen tou  c resc imento  

de  4 ,7%.  Des ta  fo rma,  a  Companh ia  consegu iu ser  ma is  e f i c ien te  no  uso  d e  sua  f ro ta ,  tan to pe lo  

aumento  da  p rodu t i v idade  (13 ,2  horas  b loco  no  1S11 vs  12 ,8  horas  b loco  no  1S10)  quanto pe lo  

aumento  em sua  taxa  de  ocupação.  

Os  y ie lds  ap resen ta ram queda  de  13 ,8% na comparação com o  2T10  p r inc ipa lmente  dev ido  ao  

c resc imento  da o fe r ta  domés t ica  da indús t r ia  em 14 ,4% ( indús t r ia  ex-GOL em 21 ,6%) .  Já  na 

comparação t r imes t ra l ,  o  y ie ld  ap resen tou  queda de  8 ,2% também dev ido  ao  ac i r ramento  da  

compe t ição  do  mercado in te rno  represen tado  pe la  ad ição  de  o fe r ta  em 0 ,5% pe l a  indús t r ia  ex -GOL 

( “ou t ros ” )  duran te  um t r imes t re  sazona lmente  ma is  f raco  que  o  1T do  ano .  

 

Dados  Operac iona is  GOL  2T11  2T10
( * )

 Va r . % 1T11
( * )

 Va r . % 

Passage i ros  Pagan tes  ( ’ 000 )   8.224   7.248  13,5%  8.595  -4,3% 

Passage i ros /Km Transpo r tados  (RPK)  (mm)   7.571   6.675  13,4%  8.591  -11,9% 

Assen tos /Km Ofe rec idos  (ASK)  (mm)   11.380   11.060  2,9%  11.875  -4,2% 

Ta xa  de  Ocupação  66,5% 60,4% +6,2 pp 72,3% -5,8 pp 

Ta xa  de  Ocupação  B reak -Even  (BELF)  78,0% 58,2% +19,9 pp 65,0% +13,1 pp 

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

  13,0   12,7  2,8%  13,3  -2,3% 

Ta r i f a  Méd ia  (R$ )   167,6   194,6  -13,9%  198,2  -15,4% 

Yie ld  po r  Passage i ro  po r  Km L íq .  (cen t .  R$ )   18,21   21,13  -13,8%  19,83  -8,2% 

Rece i ta  po r  Pax po r  ASK L íq .  (PRASK) (cen t .  R$ )   12,11   12,75  -5,0%  14,35  -15,6% 

Rece i ta  po r  ASK L íq .  (RASK)  ( cen t .  R$ )   13,76   14,38  -4,3%  15,96  -13,8% 

Cus to  po r  ASK (CASK)  ( cen t .  R$ )   16,14   13,87  16,4%  14,34  12,6% 

CASK ex-combus t í ve l  (cen t .  R$ )   9,72   8,70  11,8%  8,70  11,7% 

Deco lagens   74.608   72.970  2,2%  75.614  -1,3% 

D i s tânc ia  Méd ia  de  Voo ( km)   893   902  -1,0%  930  -4,0% 

Número  Méd io  de  Ae ronaves  Ope rac iona i s   109,0   108,7  0,3%  111,0  -1,8% 

L i t r os  consum idos  no  pe r íodo  (mm)   358   351  2,0%  382  -6,1% 

Func ioná r i os  e fe t i vos  no  f i na l  do  pe r íodo   18.691   18.686  0,0%  18.706  -0,1% 

Ta xa  de  câmb io  méd ia  
( 1 )

  1,60   1,79  -11,0%  1,67  -4,3% 

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

  1,56   1,80  -13,3%  1,63  -4,2% 

In f l ação  ( IGP -M)  
( 2 )

 3,1% 2,8% +0,3 pp 2,4% +0,7 pp 

I n f l ação  ( IPCA)  
( 3 )

 3,9% 3,1% +0,8 pp 2,4% +1,4 pp 

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

  102,34   77,88  31,4%  94,60  8,2% 

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

  0,83   0,56  46,9%  0,75  10,2% 
 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  2 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  2 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 .  



 
 

8 

Receita Líquida  

A rece i ta  l íquida  a t i ng i u  R$1 .566 ,3  m i lhões ,  uma  queda  de  1 ,5% em comparação  aos  R$1.590 ,9  

m i l hões  no  2T10 ,  e  de  17 ,4 % em re lação  à  rece i ta  de  R$1 . 895 ,7  m i l hões  no  1T11 ,  con fo rme 

de ta lhado aba i xo :  

Compos ição  da  Recei ta  L íqu ida  (R$MM)  
2T11  2T10  Var . % 1T11  

Ajus tado  

Var . % 

Rece i ta  L íqu ida   1.566,3   1.590,9  -1,5%  1.895,7  -17,4% 

Passage i ros   1.378,6   1.410,7  -2,3%  1.703,8  -19,1% 

Aux i l i a res   187,8   180,2  4,2%  191,9  -2,1% 

A  rece i ta  de  passagei ros  do  2T11  fo i  de  R$1 .378 ,6  m i l hões ,   uma  queda  de  2 ,3 % em comparação 

aos  R$1 . 410 ,7  m i l hões  do  mesmo  pe r íodo  do  ano  an te r io r  em  função  da  queda do  y ie l d  em 13 ,8 %,  

compensado  pe lo  aumen to  da  t axa  de  ocupação  da  Companh ia  em 6 ,2  pon tos  pe rcen tua is .  Em 

re l ação  ao  t r imes t re  an te r i o r  houve  queda  de  19 ,1% em função  da  sazona l idade de  do  p r ime i ro  

t r imes t re  do  ano ,  a l ém  da  d im inu ição  do  y ie l d  em  8 ,2%  e  queda  de  5 ,8  pon tos  pe rcen tua is  na  t axa  

de  ocupação.   

As rece i tas  aux i l i a res  que  co r respondem ao  t ranspo 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  4 ,2 % em re l ação  ao  2T10  

em função  de :  ( i )  c resc imen to  das  rece i tas  de  no -show e  remarcação  de  passagens  em 

ap rox imadamen te  20 ,0% em função  do  aumen to  no  vo lume  ope rac iona l  en t re  os  pe r íodos ;  ( i i )  

aumen to  na  rece i t a  de  ca rgas  em ap rox imadamen te  2 ,0%,  que  passou  a  rep resen ta r  ce rca  de  4 ,0% 

da  rece i ta  l í qu ida  to ta l  ( ap rox imadamente  3 ,0% no  2T10 ) ;  e  ( 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  3 ,0%.  As  rece i t as  aux i l i a res  represe n ta ram 12 ,0% da  rece i t a  

l í qu ida  to ta l  do  2T11 ,  um  aumento  de  0 ,7  pon tos  pe rcen tua i s  em  comparação  aos  11 ,3% no  2 T10 ,  

p r i nc i pa lmen te  em função  da  queda  na  rece i ta  de  passage i ros  em 2 ,3%.  

Em comparação  ao  1T11 ,  as  rece i t as  aux i l i a res  ap resen ta ram uma  queda de  2 ,1 % dev ido  à  

redução  no  vo lume  de  t rá fego  de  passage i ros  en t re  os  pe r íodos  ( sazona l i dade  do  1T11 ) ,  que  

resu l t ou  na  queda  em ce rca  de  12 ,5 % nas  rece i t as  de  no -show e  remarcação  de  passagens ,  

pa rc ia lmen te  compensada  pe lo  aumen to  de  ap rox imadamen te  17 ,0 % na  rece i t a  de  ca rgas .  

O  RASK ap resen tou  queda  de  4 ,3% na  comparação  anua l ,  sa indo  dos  R$14 ,38  cen tavos  no  2T10  

pa ra  R$ 13 ,76  cen tavos  no  2T1 1  dev ido  a  queda  na  rece i t a  de  passage i ros  em 2 ,3% em função  da  

redução  do  y ie l d  em  13 ,8% en t re  os  pe r íodos  e  pe la  ad ição  conse rvado ra  de  o fe r ta  em  2 ,9% na  

ma lha  aé rea  to ta l  da  Companh ia .  O  desempenho  do  RASK fo i  compensado  pe lo :  ( i )  aumen to  de  

6 ,2  pon tos  pe rcen tua i s  na  t axa  de  ocupação ;  e  ( i i )  c resc imen to  de  4 ,2% n as  rece i tas  aux i l i a res .  

Em comparação  ao  1T11 ,  o  RASK ap resen tou  queda  de  13 ,8%  p r i nc ipa lmen te  dev ido  a :  ( i )  queda 

de  19 ,1% na  rece i t a  de  passage i ros  em função  da  redução do  y i e l d  em  8 ,2 % ;  ( i i )  r edução  de  5 ,8  

pon tos  pe rcen tua is  na  t a xa  de  ocupaçã o ;  e  ( i i i )  queda  de  2 ,1% nas  rece i t as  aux i l i a res .  O 

desempenho do  RASK na  comparação t r imes t ra l  f o i  pa rc i a lmen te  compensado  pe la  queda  de  4 ,2% 

na  capac idade .    
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Custos e Despesas Operacionais  

Custos  e  Despesas  Operac ionais  (R$MM)  
2 T11  2T10  Var . % 1T11  

Ajus tado  

Var . % 

Combus t í ve l  e  Lub r i f i can tes   (730,9)  (571,7) 27,8%  (669,1) 9,2% 

Pessoa l   (385,3)  (311,6) 23,7%  (359,4) 7,2% 

Ar rendamen to  de  Ae ronaves   (112,5)  (136,5) -17,6%  (128,2) -12,3% 

Comerc i a is  e  Pub l i c i dade   (89,4)  (88,1) 1,5%  (91,9) -2,6% 

Ta r i f as  de  Pouso  e  Deco lagem   (96,8)  (77,2) 25,4%  (85,1) 13,7% 

Pres tação  de  Se rv iços   (116,7)  (101,4) 15,1%  (108,6) 7,4% 

Ma te r i a l  de  Manu tenção  e  Repa ro   (89,6)  (97,4) -7,9%  (79,3) 13,0% 

Dep rec iação  e  Amor t i zação   (90,7)  (80,4) 12,8%  (90,2) 0,6% 

Ou t ras  Despesas  e  Cus tos   (125,2)  (69,3) 80,7%  (90,8) 38,0% 

Tota l  de  Cus tos e  Despesas  Operac iona is   (1.837,2)  (1.533,6) 19,8%  (1.702,6) 7,9% 

Tota l  Ex -Combust íve l   (1.106,2)  (961,9) 15,0%  (1.033,6) 7,0% 

Os  cus tos  operac ionais  to ta l iza ram R$1.837 ,2  m i l hões  

no  2 T11  ou  19 ,8 % (R$ 303 ,6  m i lhões )  ac ima  do  2 T10 ,  

p r i nc i pa lmen te  dev ido  ao :  ( i )  aumen to  de  25 ,4% no  cus to  

de  combus t í ve l  no  t r imes t re  em  função  do  aumento  de  

31 ,4 % no  p reço  do  ba r r i l  de  pe t ró l eo  (W TI ) ,  e  c resc imento  

de  2 ,0 % no  consumo  em l i t ros  (dev ido  ao  aumen to  de  

3 ,1 %  nas  ho ras  voadas  en t re  os  pe r íodos ) ;  ( i i )  ma io res  

despesas  com pessoa l  dev ido  à  i nc i dênc ia  d o  d i ss íd io  

sa la r i a l  de  8 ,75%  e  c resc imen to  no  vo lume ope rac iona l  

en t re  os  pe r íodos ;  ( i i i )  aumen to  rea l  nos  cus tos  

ope rac iona is  ( nova  me todo log ia  de  cob rança  da  In f rae ro ) ;  

( i v )  ma io res  despesas  vá r i ave i s  dev ido  ao  aumen to  no  

vo lume  ope rac iona l  ( ta r i f as  ae ropo r tuá r i as ,  ho te la r i a ,  se rv iço  de  rampa,  hand l ing ,  l impeza  de  

ae ronaves ,  t a r i f as  de  pousos  e  auxí l i o  navegação  e  ou t ras  despesas ) ;  ( v )  despesas  com 

devo lução  de  ae ronaves  B767 ;  e  ( v i )  despesas  pon tua is  e m  função  das  res t r i ções  i n te rnac iona i s  

dev ido  ao  vu l cão  Puyehue  no  Ch i le .  

Na  comparação  com o  1T11 ,  houve  aumen to  de  7 ,9%  (R$134 ,5  m i l hões )  p r i nc i pa lmen te  em função  

do :  ( i )  aumen to  nas  despesas  com combus t í ve i s  em  9 ,2%  em função  do  ac résc imo  de  16 ,4 % no  

p reço  po r  l i t ro  e fe t i vamen te  desembo l sado  pe la  Companh ia  dev ido  ao  aumento  de  8 ,2% no  W TI ,  

pa rc ia lmen te  compensado  pe la  queda  em 6 ,1% no  consumo ;  ( i i )  despesas  de  manu tenção  e  

devo lução  com ae ronaves  B767  ac ima  do  p rev i s to  no  p l ane jamen to  da  Companh ia ;  ( i i i )  aumen to  

na  despesa  com pessoa l ;  ( i v )  nova  me todo log ia  de  cob rança  de  ta r i fas  de  pousos  e  deco lagens  da  

In f rae ro ;  e  ( v )  despesas  pon tua is  com acomodação ,  t r anspo r te ,  e  re fe i ção  de  passage i ros  em 

função  das  res t r i ções  in te rnac iona is  ge radas  pe lo  vu lcão  ch i l eno .  

Custos  e  Despesas  Operac ionais  por  ASK  2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

Combus t í ve l  e  Lub r i f i can tes   (6,42)  (5,17) 24,3%  (5,63) 14,0% 
Pessoa l   (3,39)  (2,82) 20,2%  (3,03) 11,9% 
Ar rendamen to  de  Ae ronaves   (0,99)  (1,23) -19,9%  (1,08) -8,5% 
Comerc i a is  e  Pub l i c i dade   (0,79)  (0,80) -1,3%  (0,77) 1,6% 
Ta r i f as  de  Pouso  e  Deco lagem   (0,85)  (0,70) 21,8%  (0,72) 18,6% 
Pres tação  de  Se rv iços   (1,03)  (0,92) 11,8%  (0,91) 12,1% 
Ma te r i a i s  de  Manu tenção  e  Repa ro   (0,79)  (0,88) -10,5%  (0,67) 17,9% 
Dep rec iação  e  Amor t i zação   (0,80)  (0,73) 9,6%  (0,76) 4,9% 
Ou t ras  Despesas   (1,10)  (0,63) 75,6%  (0,76) 43,9% 
Tota l  (CASK)   (16,14)  (13,87) 16,4%  (14,34) 12,6% 
CASK Ex -Combust íve is   (9,72)  (8,70) 11,8%  (8,70) 11,7% 

 

* 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 ) .   

  Distribuição do CASK 
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Os  cus tos  operac iona is  por  ASK (CAS K)  t o ta l i za ram R$ 16 ,14  cen tavos  no  2 T11  em comparação  

R$13 , 87  cen tavos  reg is t rados  no  2 T10  e  R$ 14,34  cen tavos  do  1T11  rep resen tando  um c resc imen to  

de  16 ,4%,  e  12 ,6 % no  2T10  e  1T11 ,  respec t i vamente .  O  c resc imen to  em 16 ,4% d o  CASK na  

comparação  com o  2T10  oco r reu  p r i nc i pa lmente  em função  do  aumen to  nos  cus tos  po r  ASK com 

as  despesas  com combus t í ve i s ,  pessoa l ,  t a r i f as  de  pouso  de  deco lagem  e  ou t ras  despesas  

pon tua i s  no  t r imes t re ,  pa rc ia lmen te  compensado  pe lo  aumento  da  o fe r ta  em  2 ,9%.  Em comparação 

ao  1T11 ,  houve  aumento  de  12 ,6% em função das  mesmas  d espesas  po r  ASK desc r i t a s  ac ima  e  

pe la  queda  de  4 ,2% na  o fe r ta  en t re  os  pe r íodos .  

O  C ASK exc lu indo  as  despesas  com combust íve l  (C ASK ex -combust íve is )  ence r rou  o  2T11  em  

R$9 ,72  cen tavos ,  um  aumen to  de  11 ,8 % na  comparação  com o  2T10  que  a t i ng i u  R$8 ,70 .  O   

aumen to  oco r reu  p r i nc i pa lmen te  em função  do  c resc imen to  de  20 ,2 % no  cus to  po r  ASK das  

despesas  com pessoa l ,  21 ,8 % no  cus to  po r  ASK de  ta r i f as  ae ropo r tuá r i as ,  e  75 ,6% no  cus to  por  

ASK de  ou t ras  d espesas ,  pa rc i a lmen te  compensadas  pe lo  aumen to  de  2 ,9 % na  o fe r ta .  Em re l ação  

ao  1T11 ,  houve  um aumen to  de  11 ,7% também  em função  do  aumento  das  mesmas  despesas  po r  

ASK que  a fe ta ram a  comparação anua l ,  ad ic i ona lmen te  a  uma  redução  de  4 ,2% na  o fe r ta  en t re  os  

pe r íodos .  

E xc lu i ndo  as  despesas  pon tua i s  do  2T11  i nco r r i das  com:  ( i )  R$43 ,0  com despesas  com devo lução  

de  ae ronaves  B767 ;  ( i i )  R$10 ,0  m i lhões  po r  con ta  de  resc i são  con t ra tua l  com fo rn ecedo r  de  

se rv i ços  v isando  econom ias  fu tu ras ;  e  ( i i i )  R$5 ,0  m i lhões  em f unção das  res t r i ções  ope rac iona i s  

c r i adas  pe lo  vu lcão  ch i leno ,  o  CASK ex -combust íve is  f i ca r ia  em  R$9 ,21 ,  um  aumen to  de  5 ,9% na  

comparação  com o  2T10 .  Em re l ação  ao  1T11 ,  houve  um aumen to  de  5 ,8%.  

Os  cus tos  com combust íve is  e  lubr i f ican tes  passa ram a  rep resen ta r  ce rca  de  39 ,8% do  to ta l  dos  

cus tos  ope rac iona i s  da  Companh ia  a t i ng i ndo  R$730 ,9  m i lhões  no  2T11  (37 ,3% no  2T10 ) .  Na  

comparação  com o  mesmo pe r íodo  do  ano  an te r i o r  houve  aumen to  de  27 ,8 % (R$ 159 ,2  m i l hões )  

dev ido  ao :  ( i )  aumen to  no  cus to  méd io  do  ba r r i l  de  pe t ró l eo  (W TI )  em  31 ,4 %;  e  ( i i )  c resc imento  de  

2 ,0 % no  consumo  de  comb us t í ve l  po r  con ta  do  aumen to  d e  3 ,1 % nas  ho ras  voadas  da  Companh ia .  

A  despesa  fo i  pa rc i a lmen te  compensad a  pe la  queda de  11 ,0% no  Dó la r  méd io  en t re  os  pe r íodo s .   

Em comparação  com o  1T11 ,  houve  aumen to  de  9 ,2% em função  do  aumen to  no  W TI  méd io  em 

8 ,2% ,  pa rc i a lmen te  compensado  po r :  ( i )  r edução  no  consumo  de  combus t í ve l  em  6 ,1 % po r  con ta  

da  redução  nas  ho ras  voadas  em 3 ,0% ;  e  ( i i )  queda  de  4 ,3% no  Dó la r  méd io  en t re  pe r íodos .  Po r  

ASK,  houve  aumen tos  de  24 ,3% e  14 ,0% na  comparação com o  2T10  e  1T11 ,  re spec t i vamen te .   

A  Companh ia  ressa l ta  que  o  p reço  po r  l i t r o  e fe t i vamen te  pago  pe la  Companh ia  é  resu l tado  de  uma 

méd ia  móve l  do  câmb io  e  do  QAV (que rosene  de  av i ação )  comerc i a l i zado  em meses  an te r i o res  ao  

p reço  negoc iado  do  per íodo ,  e  dev ido  a  i s to ,  o  2T11  abso rveu  os  p io res  í nd ices  de  p reços  des te  

i nsumo  obe rvado  nos  meses  an te r i o res .  Como  resu l tado  da  me todo log ia  desc r i t a  ac ima ,  houve  

aumen to  de  25 ,4% e  16 ,4%  no  p reço  po r  l i t ro  do  combus t í ve l  consum ido  em re lação  ao  2T10  e  

1T11 .  

Os  cus tos  com pessoa l  ap resen ta ram um aumento  de  23 ,7% (R$73 ,7  m i l hões )  em  re l ação  ao  

2T10 ,  t o ta l i zando  R$385 ,3  m i l hões  no  2T11  em função d o :  ( i )  impac to  do  d is s íd i o  sa la r i a 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  3 ,1 % nas  ho ras  voadas  pe la  Companh ia ;  e  ( i i i )  despesas  de  

ap rox imadamen te  R$5 ,0  m i l l hões  com t re i namen to  da  t r i pu l ação  técn i ca  po r  con ta  do  aumento  em 

ap rox imadamen te  400  c o -p i l o tos .  Esses  c o -p i l o tos  g radua lmente  es tão  se  t o rnando  a t i vos  na  

ope ração  da  Companh ia ,  v i sando a tende r  o  c resc imento  sus ten táve l  pa ra  os  p róx imos  anos .  

Ad i c iona lmen te ,  houve  um aumen to  t empor á r io  na  rep resen ta t i v i dade  da  pa rce la  va r i áve l  da  f o l ha  

de  pag amen to ;  e  ( i v )  despesas  com resc isões  con t ra tua is  oco r r idas  no  1T11 dev ido  a  conc lusão  

do  p ro j e to  de  o t im i za ç ão  ope rac iona l  no  va lo r  ap rox imado  de  R$  5 ,5  m i l hões .  

Em comparação  ao  1T11 ,  houve  um aumen to  de  7 ,2% dev ido  as  despesas  com t re i namen to  de  

p i l o tos  e  as  despesas  pon tua is  de  resc i são  con t ra tua l  i n fo rmadas  ac ima ,  pa rc i a lmen te  

c ompensado  pe la  redução  na  remune ração  va r i áve l  dos  t r i pu l an tes  po r  con ta  da  queda  em 3 ,1% 

nas  ho ras  voadas  en t re  os  pe r íodos .  Po r  ASK,  houve  aumen tos  de  20 ,2% e  11 ,9% em comparação 

ao  2T10  e  1T11 ,  respec t i vamente .  
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Os  cus tos  com ar rendamento  de  aeronaves  t o ta l i za ram R$ 112 ,5  m i l hões ,  uma  queda  de  17 ,6% 

(R$ 24 ,0  m i l hões )  na  comparação  com o  mesmo  pe r íodo  do  ano  an te r io r  dev ido  a :  ( 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  2T1 1  e  87  ae ronaves  no  2T10 ) ,  den t re  e l as ,  3  ae ronaves  B767  devo l v i das  

en t re  o  f i na l  do  mês  de  março /2011  e  j unho /2011 ;  e  ( i i )  queda  de  11 ,0% no  Dó la r  méd io  en t re  os  

pe r íodos .  

Em comparação  ao  1T11 ,  houve  redu ção  de  12 ,3 % po r  con ta  da :  ( i )  meno r  quan t idade  de  

ae ronaves  sob  o  reg ime  de  l eas i ng  ope rac iona l  na  p ropo rção  da  f ro ta  (8 0  ae ronaves  no  2T11  e  86  

ae ronaves  no  1 T11 ) ;  e  ( i i )  ap rec i ação  do  Rea l  f r en te  a o  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 4 ,3%.  Po r  ASK 

houve  redução  de  19 ,9% e  8 ,5% em re l ação  ao  2 T10  e  1T11 ,  respec t i vamen te .  

As  despesas  comerc ia is  e  com pub l ic idade  f i ca ram p ra t i camen te  es táve i s  na  comparação  com o  

2T10  (aumen to  de  1 ,5%  ou  R$1,3  m i l hões ) ,  a t i ng i ndo  R$89 ,4  m i lhões  no  2T11 .  Por  ASK,  as  

despesas  comerc i a is  t i ve ram redução de  1 ,3 % em re l ação  ao  2T10  e  aumen to  de  1 ,6%  na  

comparação  com o  1T11 .  

As  ta r i fas  de  pouso  e  deco lagem  to ta l i za ram R$ 96 ,8  m i lhões ,  um  c resc imen to  de  25 ,4 % (R$19,6  

m i l hões )  ac ima  dos  R$77 ,2  m i l hões  no  2T10 ,  em  função  do :  ( i )  impac to  de  R$15 ,0  m i l hões  d a  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  nos  p r i nc i pa i s  

ae ropo r tos  sob  sua  concessão  no  pa ís  ao  f ina l  do  1T11 ;  e  ( i i )  aumen to  de  2 ,2 % no  número  de  

deco lagens  en t re  os  do i s  pe r íodos .  O  resu l tado  fo i  pa rc i a lmen te  compe nsado  pe la  queda  de  11 ,0 % 

no  Dó la r  méd io  en t re  os  do i s  pe r íodos  com e fe i t o  nas  t a r i fas  de  pousos  in te rnac iona i s .  

Em comparação  ao  1T11 ,  houve  aumen to  de  13 ,7 % em função  do  i n íc i o  da  cob rança  das  t a r i f as  de  

pousos  de  aco rdo  com a  nova  me todo log ia  da  I n f rae ro  du ran te  a  segunda  qu inzena  do  mês  de  

março /2011 .  A  despesa  fo i  compensad a pe la  redução  no  vo lume  de  pousos  e  deco lagens  en t re  os  

pe r íodos  em 1 ,3% ,  e  pe la  queda  do  Dó la r  méd io  en t re  os  pe r íodos  em 4 ,3 %.  Po r  ASK,  e ssas  

t a r i f as  ap resen ta ram aumen to  de  21 ,8% e  18 ,6%  na  comparação  com o  2T10  e  1T11 ,  

respec t i vamen te .   

Os  cus tos  com pres tação  de  serv iços  ap resenta ram aumen to  de  15 ,1% (R$ 15 ,3  m i l hões ) ,  em 

re l ação  ao  2T10 ,  t o ta l i zando  R$ 116 ,7  m i l hões ,  dev ido  a :  ( i )  ma io r  número  de  p res tação  de  

se rv i ços  re l ac ionados  ao  vo lume  das  ope rações  (aumen to  de  2 ,2% em pousos  e  deco lagens ) ,  

p r i nc i pa lmen te  po r  con ta  de  ma io res  gas tos  com se rv i ço  de  rampa ,  serv i ço  de  co le ta  e  redespacho  

no  va lo r  de  ap rox imadamen te  R$6 , 5  m i l hões ;  ( i i )  despesas  ad i c iona i s  de  i n fo rmá t ica  em função  do  

ap r imo ramen to  de  tecno log ias  como  os  s i s temas  de  check - i n  não  p resenc ia l  e  novo  s is tema 

Smi l es  no  va lo r  aprox imado  de  R$  5 ,5  m i lhões ;  e  ( i i i )  despesas  pon tua i s  com  consu l t o r i a  e  

assesso r i a  j u r íd ica  re fe ren te  ao  p rocesso  de  aqu i s i ção  da  W eb je t .   

Em comparação  ao  1T11 ,  os  cus tos  com p res tação  de  se rv i ços  ap resen ta ram um aumen to  de  7 ,4 % 

p r i nc i pa lmen te  em função  dos  mesmos  mo t i vos  des tacados  na  comparação  anua l ,  compensados  

pe la  queda  no  vo lume ope rac iona l  em  1 ,3% ( rep resen tado  pe lo  número  de  pousos ) .  Por  ASK,  

es ses  cus tos  t i ve ram aumento  de  11 ,8% e  12 ,1 % em re lação  ao  2T10 e  1T11 ,  respec t i vamente .  

As  despesas  com ma te r ia is  de  manutenção  e  reparos  ap resen ta ram redução  de  7 ,9 % 

to ta l i zando  R$ 89 ,6  m i l hões  no  t r imes t re  (R$97 ,4  m i lhões  do  2 T10 ) .  A  redução  deve -se  

p r i nc i pa lmen te  a  concen t ração  das  despesas  re l ac i onadas  ao  p rog rama  de  renovação  e  un i f i cação  

da  f ro ta  i nco r r i das  no  2T10 ,  com a  devo lução  de  6  ae ronaves  B737 -300  e  a  rea t i vação  de  5  

ae ronaves  B767  pa ra  ope rações  de  f re tamen to .  As  despesas  com manu tenção  fo ram pa rc ia lmen te  

compensadas  po r :  ( i )  despesas  ac ima  do  p rev i s to  com a  devo lução  de  3  ae ronaves  mode lo  B767 

no  va lo r  ap rox imado  de  R$18 ,0  m i lhões ;  e  ( i i )  queda  do  Dó la r  méd io  do  pe r íodo  em 11 ,0 %,  tendo  

em v i s ta ,  que  a  ma io r  pa r te  des ta s  despesa s  é  em mo eda  es t range i ra .   

Na  c omparação  com o  t r imes t re  an te r i o r ,  houve  aumento  de  13 ,0% dev ido  às  despesas  com 

devo luções  desc r i t as  ac ima ,  pa rc i a lmen te  compensado  pe la  queda  em 4 ,3%  do  Dó la r  méd io  en t re  

os  pe r íodos .  Po r  ASK,  esses  cus tos  t i ve ram redução de  10 ,5 % na  comparação  com o  2T10  e  

aumen to  de  17 ,9 % na  comparação  com o  1T11 .   

A  deprec iação  e  amor t i zação  ap resen tou  aumento  de  12 ,8% to ta l i zando  R$90 ,7  m i l hões  em 

comparação  aos  R$80 ,4  m i l hões  no  2T10  em função  do  ma io r  número  de  ae ronaves  c l ass i f i cadas  
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sob  reg ime  de  l eas i ng  f i nance i ro  (de  41  ae ronaves  no  2T11  e  35  ae ronaves  no  2T10 ) ;  e  ( i i )  

aumen to  da  dep re c iação  dos  cus tos  es t imados  de  recon f i gu ração  das  ae ronaves  sem opção  de  

compra  que  i r ão  i nco r re r  no  momen to  de  sua  devo lução  e  cus tos  i nco r r i dos  com ben fe i to r i as  

re l a t i vas  a  g randes  manu tenções  em mo to res  es tabe lec idos  em con t ra tos .  

Na  comparação  com o  1T 11 ,  a  despesa  man teve -se  p ra t i camen te  l i nea r  dev ido  a  s im i l i a r idade  do  

pe r f i l  da  f ro ta  en t re  os  pe r íodos  (41  e  39  ae ronaves  sob  reg ime  de  l eas i ng  f i nance i ro  no  2T11  e  

1T11 ,  respec t i vamen te) .  Po r  ASK,  houve  aumen to  de  9 ,6% e  4 ,9% em comparação  ao  2T10  e  

1T1 1 ,  respec t i vamen te .  

Outros  cus tos  e  despesas  operac ionais  (compos tas  p r i nc ipa lmen te  po r  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$125 ,2  m i l hões  no  2T11 ,  um  c resc imen to  de  80 ,7 % em comparação ao  2T10 ,  em  função 

p r i nc i pa lmen te  d a :  ( i )  mu l ta  c on t ra tua l  de  ap rox imadamen te  R$ 24 ,1  m i l hões  re fe ren te  a  devo lução  

an tec i pada  de  3  ae ro nave s  mode lo  B767 ;  ( i i )  aumen to  de  ap rox imadamen te  R$ 9 ,0  m i l hões  com 

despesas  vá r i ave is  ao  vo lume  ope rac iona l  da  Companh ia  ( d i á r i as ,  hospedagem,  re fe i ção ,  

t r anspo r te  e  despesa  d i re ta  com passage i ro )  dev ido  ao  c resc imen to  de  2 ,2% na  qu an t idade  de  

pousos ;  ( i i i )  despesas  pon tua i s  de  R$  5 ,0  m i lhões  em função  de  cance lamentos  e  a t rasos  em voos  

supe r i o res  a  4  ho ras  con fo rme  reso l ução  141  da  ANAC.  Ta i s  despesas  são  p roven ien tes  

p r i nc i pa lmen te  das  res t r i ções  i n te rnac iona is  na  reg ião  do  Cone  Su l  inco r r idas  em g ra nde  par te  do  

mês  de  j unho  em função  das  c i nzas  d o  vu lcão  ch i l eno  Puyehue ;  ( i v )  despesa  não  reco r ren te  com 

resc i são  con t ra tua l  no  va lo r  de  R$ 10 ,0  m i l hões  com p res tado r  de  se rv i ço  de  rampa  v i sando 

van tagens  comerc i a is  e  econom ias  ope rac iona i s  f u tu ras  com o  n ovo  p res tado r  de  se rv iço ;  e  ( v )  

aumen to  de  90% na  despesa  com resga te  de  m i l has  pa ra  u t i l i zação  nas  companh ias  pa rce i ras  

i n te rnac iona i s  en t re  os  pe r íodos .  

Na  comparação  com o  t r imes t re  an te r io r ,  houve  aumen to  de  38 ,0% dev ido  a os  mesmos  mo t i vos  

que  a fe ta r am  a  comparação  anua l ,  pa rc i a lmen te  compe nsados  pe la  queda  de  ap rox imadamen te  

5 ,0% nas  despesas  v a r i váve i s  re lac ionadas  ao  vo lume  ope rac iona l  da  Companh ia  em função  da  

queda  de  2 ,2% nas  deco lagens  en t re  os  pe r íodos .  Po r  ASK,  houve  aumento  de  75 ,6% e  43 ,9% em 

comparação  ao  2T10  e  1T11 ,  respec t i vamen te .  

Resultado Operacional   

Resu l tados  Operac iona is  (R$MM)  2T11  2T10  Var . % 1T11  

Ajus tado  

Var . % 

EBIT   (270,8)  57,3  nm  193,1  nm 

Margem  -17,3% 3,6% nm 10,2% nm 

po r  ASK  (2,38)  0,52  nm  1,63  nm 

EBITDA   (180,1)  137,6  nm  283,3  nm 

Margem  -11,5% 8,7% nm 14,9% -nm 

po r  ASK  (1,58)  1,24  nm  2,39  nm 

EBITDAR   (67,6)  274,2  nm  411,5  nm 

Margem  -4,3% 17,2% nm 21,7% nm 

po r  ASK  (0,59)  2,48  nm  3,47  nm 

O p re ju í zo  ope rac iona l  (EB IT)  do  2T11  to ta l i zou  R$270 ,8  m i l hões  com margem  ope rac iona l  

nega t i va  de  17 ,3% aba i xo  dos  R$57 ,3  m i l hões  ( margem de  3 ,6%)  reg i s t rado  no  2T10 ,  e  R$193 ,1  

m i l hões  (margem de  10 ,2% )  no  1T11 .  O  resu l tado  nega t i vo  oco r reu  em função  do  ac i r ramento  da  

compe t i ção  no  mercado  domés t i co  b ras i le i r o  que  aca r re tou  na  queda  em 1 ,5% na  rece i t a  l í qu ida  

na  comparação  anua l ,  ad ic i ona lmen te  ao  cená r i o  de  p ressão  d os  cus tos  ope rac iona i s  da  

Companh ia  no  pe r íodo ,  que  em te rmos  nom ina is  ap resen t a ram u m aumen to  de  19 ,8% em 

comparação  ao  2T10 ,  p r i nc i pa lmen te  pe lo  aumen to  n o  cus to  do  combus t í ve l  e  a  dec isão  de  

rea l i za r  em  2011 ,  despesas  que  ge ra rão  econom ias  no  f u tu ro .  
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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)  1T11   O IL   Câmbio  Juros   To ta l   

Sub to ta l  –  Des ignados  pa ra  Hedge  Accoun t ing  (26,4) (14,6) - (41,0) 

Sub to ta l  –  Não  des ignados  pa ra  Hedge  Account i ng  - (13,0) (8,9) (21,9) 

To ta l  (26,4) (27,5) (8,9) (62,9) 

OCI  ( l í qu ido  de  impos tos )  9,0 - (11,4) (2,4) 

* 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 segundo  t r imes t re  de  2011 ,  a  Companh ia  reconheceu  uma  pe rda  l í qu i da  de  R$ 62 ,9  m i l hões  nas  

ope rações  des ignadas  de  hedge  (ma is  de ta lhes  t ambém na  seção  resu l t ado  f inance i ro )  e  o  e fe i to  

ca i xa  des tas  ope rações ,  no  mesmo  pe r íodo ,  fo i  uma  sa ída  de  R$2 6 ,9  m i l hões .  

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 va t i vos  de  pe t ró l eo  c ru  (W TI  e  B ren t )  e  rep resen ta ram pe rdas  de  R$26 ,4  m i l hões  

no  t r imes t re .  Desse  to ta l ,  f o ram cons ide rados  i ne fe t i vos  pa ra  f i ns  de  hedge accoun t i ng :  ganhos  de  

R$21 ,3  m i lhões  com con t ra tos  de  venc imentos  no  p ró p r i o  pe r íodo  de  competênc ia  do  2T11 ,  e  

pe rdas  de  R$47 ,7  m i lhões  com con t ra tos  de  exe rc í c i os  f u tu ros ,  reconhec idos  an tec i padamen te  no  

resu l t ado  f i nance i ro .  

Câmbio :  as  ope rações  de  hedge  pa ra  taxa  de  câmb io  t o ta l i za ram pe rdas  de  R$2 7,5  m i l hões  

reconhec idos  no  resu l t a do  f i nance i ro .  Des te  t o ta l ,  R$14 , 6  m i lhões  re fe rem -se  a  pe rdas  em 

con t ra tos  des ignados  pa ra  hedge  account i ng ,  sendo  R$ 0 ,6  m i l hão  de  pe rdas  com con t ra tos  de  

exe rc í c i os  f u tu ros ,  reco nhec idas  an tec i padamen te ,  e  R$13 ,9  m i l hões  d e  pe rdas  re fe ren te  a  

con t ra tos  de  fu tu ro  de  Dó la r  des ignados  pa ra  hedge  de  va lo r  jus to  (Fa i r  Va lue  Hedge ) .  A  

Companh ia  t ambém apresen tou  uma  pe rda  de  R$ 13 ,0  m i l hões  reg is t rada  em despesa  f i nance i ra  

re fe ren te  a  ope rações  não  des ignadas  pa ra  hedge  account i ng .  

Juros :  du ran te  o  p r ime i ro  e  segundo  t r imes t re  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 .  Os  con t ra tos  que  fo ram des ignados  como  hedge 

accoun t i ng  de  f l uxo  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 

c on tab i l i zados  em OCI .  Os  con t ra tos  não  des ignados  t i ve ram va lo r  de  mercado  nega t i vo ,  R$8 ,9  

m i l hões ,  con tab i l i zado  no  resu l tado  f i nance i ro .   

Va lor  Noc iona l  de  Cont ra tos  por  per íodo  3T11 4T11 1T12 2T12 To ta l  

 

Combust íve is  

     

Vo lume  Noc iona l  em  Bar r i s  ( ' 000 )  2 .165  1 .713  1 .180  663  5 .721  

P reço  po r  Ba r r i l  (US$ ) *   111 ,63  123 ,99  130 ,54  133 ,15  121 ,73  

* *To ta l  em R$MM  377 .284  331 .581  240 .475  137 .814  1 .087 .154  

 

Câmbio       

Va lo r  Noc iona l  em  US$ MM  19 .750  10 .500  -  -  30 .250  

Ta xa  Méd ia  dos  Con t ra tos  1 ,7247  1 ,8000  -  -  1 ,7508  

Tota l  em R$MM  34 ,1  18 ,9  -  -  52 ,9  

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

* *  T a x a  d e  c â m b i o  e m  3 0 / 0 6 / 2 0 1 1 :  R $ 1 , 5 6 1 1  /  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 is co  compos to  po r  a l guns  membros  do  Conse lhe i ro  de  A dm in i s t ração ,  consu l t o r ia  

i ndependen te  e  ges to res  da  Companh ia .  O  Com i tê  se  reúne  t r imes t ra lmente  com a  f i na l i dade  
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p r i nc i pa l  de  t raça r  os  ob je t i vos  em um ho r i zon te  con t ínuo  de  24  meses  e  acompanha r  sua  

imp lemen tação .  O  Comi 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 i sões ,  os  ges to res  da  Companh ia  execu tam as  

es t ra tég ias  de  p ro teção  de te rm inadas .  

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 ,  swaps  de  W TI ,  con t ra tos  de  ze ro  cos t  co l la r  de  W TI  e  de  

Hea t i ng  O i l ,  opções  d e  Dó la r ,  fu tu ro  de  Dó la r ,  swap  de  t axa  de  câmb io  e  CDI  e  swaps  de  t axas  de  

j u ros  p ré  e  pós - f i xadas .  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 i das  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  j unho  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 b ase  nos  cená r i os  aba i xo  desc r i t os :  

Combust íve l :  Aumen to  e  queda  de  10  pon tos  pe rcen tua is  no  p reço  do  combus t í ve l ,  man tendo -se  

cons tan te  t odas  as  dema is  va r iáve i s ;  

 

(Em R$MM)  30  de  junho  de  2011   30  de  junho  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 .  (72,5) (42,4)  (56,4) (31,4) 

- 10p .p .  72,5 45,0  56,4 37,1 

 

Câmbio  -  Dó la r :  Aumen to  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  t odas  as  dema is  va r iáve i s ;  

(Em R$MM)  30  de  junho  de  2011   30  de  junho  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 .  (93,9) (62,0)  (81,5) (36,0) 

- 10p .p .  93,9 62,0  81,5 40,8 

Taxa de  Juros –  L ibor :  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  junho  de  2011   30  de  junho  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 .  - 6,1  (0,01) (0,19) 

- 10p .p .  - (6,1)  0,01 0,21 
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Resultado Financeiro Líquido  

No 2 T11 ,  o  resu l t ado  f inance i ro  l í qu ido  t o ta l i zou  uma  despesa  de  R$ 87 ,0  m i l hões ,  d i an te  de  uma 

despesa  de  R$113 ,2  m i l hões  no  2T10 ,  e  uma despesa  de  R$ 21 ,3  m i l hões  no  1T11 .  

Resu l tado F inance i ro  (R$MM)  2T11  2T10  Var . % 1T11  

Ajus tado  

Var . % 

Despesas  com Ju ros   (86,7)  (81,3) 6,6%  (89,0) -2,6% 

    Leas ing  F inance i ro   (20,0)  (22,9) -12,3%  (21,6) -7,2% 

    Despesas  com Ju ros   (66,6)  (58,4) 14,0%  (67,4) -1,1% 

Var i ação  Camb ia l  e  Mo ne tá r ia   27,0   (29,9) nm  65,1  -58,5% 

Rece i ta  F inance i ra   33,4   28,6  16,8%  36,6  -8,8% 

Resu l tado  de  Hedge   (62,9)  (25,7) 144,3%  (30,6) 105,3% 

Ou t ras  Rece i tas  (despesas )  F i nance i ras   2,1   (4,9) nm  (3,4) nm 

Resu l tado F inance i ro  L íqu ido   (87,0)  (113,2) -23,1%  (21,3) 308,5% 

As  despesas  com ju ros  t o ta l i za ram R$86 ,7  m i lhões  com um aumen to  de  6 ,6 % em re l ação  ao  

2T10 ,  p r inc ipa lmente  em função  de :  ( i )  despesas  de  j u ros  das  debên tu res  de  R$600  m i l hões  

em i t i da  no  f ina l  do  2T10  ( se t / 2010 ) ;  ( i i )  ma io res  despesas  de  j u ros  com os  bônus  sen io res  de  

venc imen to  em 2020  em i t ido  em j u l /10 ;  ( i i 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 ;  e  ( i v )  ma io r  quan t i dade  de  ae ronaves  c l ass i f i cadas  em reg ime  de  l eas ing  

f i nance i ro  ( 41  no  2T11  v e rsus  35  no  2T10) .  A  despesa  fo i  pa rc i a lmen te  compensados  pe la  

ap rec iação  do  Rea l  em  13 ,3 % ve rsus  o  Dó la r .   

Na  comparação  com o  1T11 ,  houve  redução  de  2 ,6% p r inc ipa lmente  em função  da  va lo r i zação  do  

Rea l  em  4 ,2 % que  impac tou  pos i t i vamen te  os  pagamentos  de  j u ros  sob re  o  end i v i damen to  em 

moeda  es t range i ra  que  ao  f i na l  do  2T11  co r respon d iam  a  ce rca  de  6 7% da  d í v ida  t o ta l  da  

Companh ia .  

A  var iação  cambia l  e  monetá r ia  r eg is t rou  um ganho  de  R$ 27 ,0  m i lhões  no  2 T11  em comparação 

a  uma pe rda  de  R$ 29 ,9  m i lhões  no  2 T10 ,  dev ido  a  va lo r i zação  da  taxa  de  câmb io  do  f i na l  per íodo  

em 13 ,3 %,  que  impac ta  d i re tamen te  sobre  os  pass i vos  e  a t i vos  f ina nce i ros  em moeda  es t range i ra .  

O  resu l t ado  fo i  compensado  pe la :  ( i )  r edução  na  expos i ção  da  d í v i da  da  Companh ia  à  moeda 

no r te -amer i cana  (67% no  2T11  ve rsus  81 ,0% no  2T10 ) ;  e  ( i i )  l ançamen to  pon tua l  de  uma  despesa  

de  va r i ação  camb ia l  de  R$76 ,5  m i l hões  em função  da  mudança  na  c lass i f i cação  dos  depós i tos  de  

manutenção  de  “a t i vo  não  mone tá r i o ”  pa ra  “a t i vo  mone tá r i o ” .  

Em 3 0  de  j unho  de  2011 ,  a  Companh ia  a l t e rou  a  c lass i f i cação  dos  depós i tos  de  manu tenção  de  

a t i vo  não  mone tá r i o  pa ra  mone tá r io  e ,  po r tan to ,  su j e i tos  à  va r i ação  cambia l  e /ou  a tua l i zação  

monetá r i a .  A  rea l i zação  desses  a t i vos  a  pa r t i r  de  2011  passou a  se r  reconhec ida  po r  me io  de  

f l uxo  de  recu rsos  f i nance i ros ,  de  aco rdo  com as  renegoc iações  e fe tuadas  com seus  a r rendado res .  

Em 30  de  j unho  de  2011 ,  a  Companh ia  reg is t rou  o  mon tan te  de  R$76 ,5  m i l hões  de  despesa  com 

va r i ação  camb ia l .  Des ta  f o rma ,   even tos  subsequen tes  de  depós i t os  de  manu tenção  e  as  suas  

co r responden tes  va r i ações  cambia is  e /ou  a tua l i zação  mone tá r ia ,  podem i nc i d i r  de  f o rma  pos i t i va  

ou  nega t i va  no  resu l t ado  f i nance i ro .  

Na  comparação com o  1T11 ,  houve  uma  queda  de  58 ,5 % em função  d a  mudança  na  c l ass i f i cação  

dos  depós i tos  de  manu tenção  con fo rme  c i t ado  ac ima ,  compensado pe la  ap rec iação  da  taxa  de  

câmb io  f i na l  no  2 T11  de  4 ,2 % ve rsus  2 ,3 % do  t r imes t re  an te r i o r .  

A  rece i ta  f inance i ra  a t i ng iu  R$33 ,3  m i l hões  no  2T11 ,  com um aumento  de  16 ,8 % em comparação 

a  uma  rece i ta  de  R$ 28 ,6  m i l hões  no  2T10 ,  dev ido  a :  ( i )  aumen to  nos  ganhos  f i nance i ros  a t re l ados  

ao  vo lume  méd io  de  ca i xa  ap l i cado  que  rep resen tou  29 ,0% da  rece i t a  l í qu ida  dos  ú l t imos  doze  

meses ;  e  ( i i )  aumento  em ce rca  de  5 ,9%  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  1T11 ,  houve  um a  queda  de  8 ,8% comparado  aos  

R$36 ,6  m i l hões ,  em função  do  ma io r  vo l ume  de  ca i xa  ap l i cado  du ran te  o  1T11 ,  pa rc ia lmen te  

compensando  pe lo  aumen to  de  5 ,9% da  taxa  méd ia  do  CDI  no  pe r íodo .  

As  out ras  despesas  f inancei ras  a t i ng i ram  uma  rece i t a  de  R$2 ,1  m i l hões  no  2T11  ve rsus  a  

despesa  de  R$ 4 ,9  m i l h ões  no  mesmo  pe r íodo  do  ano  an te r i o r  em função da  rece i t a  de  
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ap rox imadamen te  R$6 ,0  m i l hões  re fe ren te  a o  bene f íc io  conced ido  pe la  Le i  11 .941 /99  po r  con ta  da  

u t i l i zação  de  pa r te  de  seus  c réd i t os  f i sca is  re l a t i vos  a  p re ju í zo  f i s ca l  e  base  nega t i va  de  

con t r i bu ição  soc ia l  p a ra  l i qu i dação  dos  va lo res  re fe ren te  a  ju ros  e  mu l tas  de  déb i t os  f ede ra is  

pa rce lados  (REF IS) ,  pa rc ia lmen te  compensados  pe las  comissões  bancá r i as  i nco r r i das  pe la  

em issão  do  bônus  sên io r  com em j u l / 10  e  das  debên tu res  emi tas  em se t /2010  e  j un /2011  (as  

em issões  são  reconhec idas  no  resu l tado  ao  l ongo  do  p razo  de  v i gênc ia  da  d í v i da ) .  Na  comparação  

com o  t r imes t re  an te r i o r ,  com despesa  de  R$3 ,4  m i l hões  no  1T11  ve rsus  uma  rece i t a  de  R$2 ,1  no  

2T11 ,  a  va r i ação  oco r reu  em função  do s  mesmo s  mo t i vos  desc r i t os  na  comparação anua l .  

Imposto de Renda   

Imposto  de  Renda  (R$MM)  
2T11  2T10  Var . % 1T11   

Ajus tado  

Var . % 

Impos to  de  renda  co r ren te   3,8   11,9  -68,1%  (4,1) nm 

Impos to  de  renda  d i f e r ido   (4,7)  (7,9) -40,7%  (57,2) -91,9% 

Imposto  de  Renda   (0,9)  4,0  nm  (61,3) -98,6% 

O to ta l  de  impos to  de  renda reg is t rado  no  2T11  fo i  uma  despesa  de  R$0 ,9  m i l hões  em comparação 

a  um bene f íc i o  de  R$4,0  m i lhões  no  2T10 .  Es ta  va r i ação  oco r reu  p r i nc ipa lmente ,  em  função  da  

reve rsão  do  impos to  de  renda  co r ren te  cons t i t u ído  no  1T11  po r  con ta  da  meno r  base  t r ibu táve l  

au fe r ida  no  2T11   

Na  comparação com o  t r imes t re  an te r i o r  que  reg i s t rou  uma  despesa  de  R$61,3  m i l hões ,  a  redução 

fo i  p r i nc i pa lmen te  dev ido  à  queda  de  91 ,9% na  l i nha  de  impos to  de  renda  e  con t r i bu i ção  soc ia l  

d i f e r idos  po r  con ta  da :  ( i )  menor  ad ição  de   ae ronaves  em moda l i dade  de  l eas ings  f i nance i ros  no  

t r imes t re  (2  no  2T11  ve rsus  4  no  1T11 ) ;  e  ( i i )  a  reve rsão  de  pa r te  dos  impos tos  de  renda  e  

con t r i bu ição  soc ia l  d i f e r i dos  an te r i o rmente  reconhec idos  pa ra  u t i l i zação  no  pagamen to  de  mu l tas  

e  j u ros  i nc i den tes  sob re  a  conso l i dação  dos  déb i t os  f ede ra is  i nc l u ídos  no  REF IS .  Também 

con t r i bu iu  pa ra  a  redução  no  to ta l  do  impos to  de  renda ,  a  queda  de  despesa  de  impos to  de  renda 

co r ren te  em função  da  redução  do  l uc ro  t r i bu táve l .  

 

Lucro (Prejuízo) Líquido  

A  GOL  ap resen tou  p re j u í zo  l íqu ido  no  2T11  de  R$ 358 ,7  m i l hões ,  an te  um p re ju í zo  l íqu ido  de  

R$51 ,9  m i l hões  no  2T10 .  O  p re j u í zo  do  t r imes t re  na  comparação  ano -a -ano  oco r reu  p r i nc i pa lmen te  

em função  do  resu l t ado  ope rac iona l  nega t i vo  do  pe r í odo  po r  con ta  da  pe rmanênc ia  da  compe t i ção  

no  mercado  domés t i co ,  cená r io  de  p ressão  nos  cus tos  ope rac iona is  da  Companh ia ,  i n f l uenc iado  

p r i nc i pa lmen te  em função  do  aumento  nas  despesas  com combus t í ve l .  Ad i c i ona lmen te ,  du ran te  o  

2T11  a  Companh ia  dec id iu  rea l i za r  despesas  ad ic i ona is  em  v i r t ude  da  devo lução  de  ae ronaves  

com ba i xa  pe r fomance  e  com a l t o  cus to  de  manu tenção  que  ge ra rão  econom ias  no  méd io  e  l ongo  

p razo .  O  p re j u í zo  l íqu ido  também fo i  impac tado  pe lo  l ançamen to  pon tua l  de  R$7 6 ,5  m i l hões  no  

resu l t ado  f i nance i ro  em  f unção  de  a jus tes  con tábe is  de  va r i ação  cambia l  dos  depós i tos  de  

manutenção  rea l i zados  pe la  Companh ia .  

Liquidez e Endividamento 

L iqu idez  To ta l  (R$MM)  2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

Em Rea is   2.348,3   1.839,8  27,6%  2.107,6  11,4% 

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

Ap l i cações  F inance i ras  
 2.067,2  1.589,3 30,1% 1.847,1 11,9% 

Receb íve is  de  Cu r to  P ra zo   281,1  250,5 12,2% 260,5 7,9% 

L iqu idez  To ta l   2.348,3   1.839,8  27,6%  2.107,6  11,4% 

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 .067 ,2  m i l hões ,  um  aumen to  de  30 ,1% e  11 ,9% em comparação  ao  2T10  e  1T11 ,  

respec t i vamen te .  O  aumen to  na  comparação  com o  t r imes t re  an te r io r  oco r reu  p r i nc ipa lmen te  em 
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f unção  da  5 º  emissão  de  debên tu res  (em issão  em j unho /2011 ) ,  no  va lo r  t o ta l  de  R$500 ,0  m i l h ões  

com venc imen to  em 2017 .  Es te  aumen to  f o i  pa rc i a lmen te  compe nsando  pe la  ge ração  de  ca i xa  

ope rac iona l  nega t i va  e  aumen to  nos  desembo lsos  re fe ren te s  ao  p rog rama  de  Hedge  da  Companh ia  

que  a  pa r t i r  de  ab r i l / 2011 ,  aumentou  o  seu  percen tua l  de  p ro teção  de  combus t í ve l  pa ra  ce rca  de  

50% do  consumo  p ro je tado  pa ra  os  p róx imos  36  meses  ve rsus  o  p rog rama  an te r i o r  de  20% do  

consumo  pa ra  os  p róx imos  12  meses .  

A GOL permanece  com sua  po l í t i ca  em mante r  um  ba lanço  pa t r imon ia l  fo r te  para  supor ta r  a  

a l ta  compet iv idade  no mercado  domést ico  e  s i tuações macroeconômicas  mund ia is  adversas 

a t ravés  de  um  sa ldo  de  ca ixa  de  pe lo  menos 25 % das  rece i t as  l íquidas  dos  ú l t imos  12  mese s.  

No  2T11 es te  ind icador  representou  2 9 ,0 %.  O  ca i xa  e  equ i va len tes  de  ca i xa  ap resen ta ram 

aumen to  de  11 ,9%  na  comparação  com o  1T11 ,  e  o  ca i xa  t o ta l  r ep resen t ou  6 ,0  vezes  as  

ob r i gações  dos  p róx imos  12  meses  (2 ,7  vezes  no  2 T10  e  5 , 9  vezes  no  1T11 ) ,  compos tos  da  

segu in te  fo rma:  ( i )  sa l do  de  ca i xa  de  R$ 1 .643 ,5  m i lhões ;  e  ( i i )  R$ 423,7  m i lhões  em inves t imen tos  

de  l i qu idez  imed ia ta .  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 i s  e  

receb íve i s  pe lo  pass i vo  c i rcu lan te )  f i cou  em 1 ,3  vezes  no  2T11  (0 ,9  vezes  no  2T10  e  1 ,4  vezes  no  

1T11 ) .  

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  2T11 ,  esses  receb íve is  co r respond iam a  R$ 281 ,1  

m i l hões ,  um  sa ldo  12 ,2 % ma io r  ao  va lo r  de  R$ 250,5  m i lhões  reg is t rados  no  2T10  e  7 ,9% dos  

R$260 ,5  m i l hões  do  1T10 ,  p r i nc i pa lmen te  po r  con ta  do  aumen to  no  vo lume  de  vendas  an tec ipadas  

en t re  os  pe r íodos .  

Compromissos  F inance i ros  (R$MM)  2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

F inanc iamento  de  Aeronaves   1.590,9   1.767,0  -10,0%  1.609,7  -1,2% 

Leas ings  F inance i ros   1.590,9   1.661,0  -4,2%  1.609,7  -1,2% 

PDP Fac i l i t y   -     106,0  -100,0%  -    nm 

Emprés t imos  e  F inanciamentos   2.390,2   1.480,9  61,4%  1.963,8  21,7% 

Emprés t imos  e  F inanc iamen tos  (ex -pe rpé tuo )   2.110,8   1.159,4  82,1%  1.672,3  26,2% 

Bônus  Pe rpé tuo   279,4   321,5  -13,1% 291,5 -4,2% 

Ju ros  Acumulados   61,0   22,5  171,1%  31,7  92,4% 

Dív ida  Bru ta   4.042,2   3.270,4  23,6%  3.605,2  12,1% 

Leas ings  Ope rac iona is  a  Paga r *  ( fo ra  do  ba lanço )   1.817,7   2.588,9  -29,8%  1.967,2  -7,6% 

Tota l  de  Compromissos  F inance i ros   5.859,9   5.859,3  0,0%  5.572,4  5,2% 
*  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 .  

Em l inha  com a  es t ra tég ia  de  fo r ta lec imeto  do  ba lanço  p a t r imon ia 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  j unho  de  201 1 ,  o  to ta l  de  emprés t imos  e  f inanc iamentos  da  Companh ia  somavam 

R$4 .042 ,2  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  7 ,9  anos ,  com taxa  méd ia  de  12 ,2% nas  

ob r i gações  em moeda  l oca l ,  e  6 ,3% 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$3 .762 ,7  m i l hões ,  ce rca  de  27 ,6% ma io r  do  que  no  

2T10  em funç ão  p r inc ipa lmen te  da :  ( i )  4 º  e  5º  em issão  de  debên tu res ;  e  ( i i )  em issão  dos  bônus  

sen io res  em ju l / 10  no  va lo r  de  US$300  m i lhões .  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 .313 ,7  m i l hões ,  13 ,9 % supe r i o r  

p r i nc i pa lmen te  em função  da  5 º  emissão  de  debên tu res  no  va lo r  de  R$500  m i lhões .  

O  to ta l  de  comprom issos  f i nance i ros ,  que  soma m 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$ 5 .859 ,9  m i l hões  no  t r imes t re ,  p ra t i camen te  l i nea r  em  comparação  ao  2T10  

p r i nc i pa lmen te  em  função  de :  ( i )  meno r  par t i c ipação  de  ae ronaves  sob  reg ime  de  l eas i ng  

ope rac iona l ;  e  ( i i )  ap rec i ação  do  Rea l  pe ran te  o  Dó la r  em  13 ,3 ,%  en t re  os  pe r íodos .  O  sa ldo  f o i  

pa rc ia lmen te  compensado  pe las  novas  em issões  fe i tas  en t re  os  pe r íodos  con fo rme  des tacado  no  

pa rág ra fo  ac ima .  Já  na  comparação  com o  1T11 ,  houve  aumen to  de  5 ,2 % em função  da  5 º  emissão  
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de  debên tu res ,  pa rc i a lmen te  compensado  pe la  meno r  quan t idade  de  ae ronaves  sob  reg ime  de  

l eas i ng  ope rac iona l  e  ap rec iação  da  taxa  f i na l  de  pe r íodo  do  Rea l  f ren te  ao  Dó la r  em  4 ,2%.  

F inanc iamento  de  Aeronaves  (R$MM)  2 T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

Cur to  Prazo  (em Moeda  Es t rangei ra )   127,2   252,6  -49,6%  139,6  -8,9% 

PDP Fac i l i t y   -     106,0  -100,0%  -    nm 

Leas ings  F inance i ros   127,2   146,6  -13,2%  139,6  -8,9% 

Longo  Prazo  (em Moeda  Es t range i ra )   1.463,8   1.514,5  -3,3%  1.470,0  -0,4% 

Leas ings  F inance i ros   1.463,8   1.514,5  -3,3%  1.470,0  -0,4% 

Tota l  de  F inanc iamento  de  Aeronaves   1.590,9  1.767,0 -10,0%  1.609,6  -1,2% 

Os  f i nanc iamen tos  de  ae ronaves  to ta l i za ram R$1 .590 ,9  m i l hões  no  f ina l  do  2T11 ,  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  2T10 ,  houve  redução  de  10 ,0 % em 

função  da :  ( i )  qu i t ação  da  l i nha  de  f i nanc iamen to  PDP Fac i l i t y ;  ( i i )  das  amor t i zações  do  pe r íodo ;  e  

( i i i )  pe la  redução  de  13 ,3 % na  taxa  de  câmbio  f ina l  em Dó la r .  Pa rc i a lmen te  compensad o pe la  

ad i ção  de  6  ae ronaves  sob  a  moda l idade  de  l eas i ng  f i nance i ro  en t re  os  pe r íodos .  Na compar ação 

com o  1T11 ,  a  redução  fo i  de  1 ,2% em função  da  ap rec iação  da  taxa  de  câmbio ,  compensado  pe la  

ad i ção  de  2  ae ronaves  sob  reg ime  de  l eas ing  f i nance i ro  na  f ro ta .  

Cronograma da  D í v 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  42,2 19,0 35,3 19,3 598,9 500,4  1.215,0  

BD MG I  e  I I  3,4 4,4 6,4 4,3 4,3 7,6  30,5  

BNDES  13,6 1,2  -     -     -     -     14,8  

BNDES -Sa f ra   25,2   13,4   28,9   15,0   -     -     82,5  

Debên tu res  
 

 -     -     -     594,5   492,7   1.087,3  

Em Moeda  Es t range i ra  111,7 - - - - 1.063,5  1.175,2  

Cap i ta l  de  G i ro  79,2 - - - - -  79,2  

IFC   32,4   -     -     -     -     -     32,4  

F IN IMP   -     -     -     -     -     -     -    

Sen io r  Notes   -    - - - -  784,1   784,1  

Bônus  Pe rpé tuos   -    - - - -  279,4   279,4  

Tota l  153,9 19,0 35,3 19,3 598,9 1.563,9  2.390,2  

% To ta l  em moeda  es t range i ra  73% 0% 0% 0% 0% 68% 49% 
 

 

I nd icadores  F inance i ros  2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

% da  D í v i da  B r u t a  em M oed a  Es t r ange i r a  67,3% 80,6% -13,3 pp 77,2% -9,9 pp 

Ca i xa  /  Rec e i t a  L í qu i da  ( UDM)  29,0% 24,7% +4,3 pp 25,9% +3,2 pp 

Dí v i da  L í qu i d a  ( R$MM)   1.975,0   1.681,2  17,5%  1.758,1  12,3% 

Dí v i da  L í qu i d a  E xc l .  PDP e  Pe r pé t u o  ( R$MM)   1.695,6   1.253,6  35,3%  1.466,6  15,6% 

Compr om i s s os  F i nanc e i ros  L í qu i dos 1  ( R$MM)   3.792,7   4.270,0  -11,2%  3.725,3  1,8% 

Dí v i da  B r u t a  A j us t ada 2  ( R$MM)   7.612,5   7.352,5  3,5%  7.343,7  3,7% 

Dí v i da  L í qu i d a  A jus t ada  ( R$MM)   5.545,3   5.763,1  -3,8%  5.496,6  0,9% 

Dí v i da  B r u t a  A j us t ada 2 /  EB I TDAR  6,3x 5,8x 8,6% 4,8x 31,3% 

Dí v i da  B r u t a  A j us t ada 2 /  EB I TDAR +R ec  F i n .  5,7x 5,5x 3,6% 4,4x 29,5% 

Dí v i da  L í qu i d a  A jus t ada 3  /  EB I TDAR  4,6x 4,5x 2,2% 3,6x 27,8% 

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   4,2x 4,3x -2,3% 3,3x 27,3% 

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

Dí v i da  B r u t a  A j . 2  /  Cap i t a l i zaç ão  A jus t ada  ( mer c ado )  3  0,6x 0,7x -14,3% 0,7x -14,3% 

EBI TDA /  Des pes as  F i nanc e i r as   1,9x 2,3x -17,4% 2,9x -34,5% 
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Compr om i s s os  F i nanc e i ros  L í q . * / EB I TDAR  3,2x 3,4x -5,9% 2,4x 33,3% 
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 ) ;

3
C o ns id e ra  c o ta ç ã o  d e  R$  1 8 , 6 3  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)  2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

Cur to  Prazo   342,1   596,8  -42,7%  312,6  9,4% 

Em Rea is   70,3   209,6  -66,5%  131,8  -46,7% 

Cap i ta l  de  G i ro   -     125,0  nm  82,7  nm 

BNDES   13,6   14,4  -5,2%  14,0  -2,7% 

BNDES -Sa f ra   25,2   13,4  88,7%  28,4  -11,1% 

Debên tu res   -     46,3  nm  -    nm 

BD MG   3,4   3,2  6,3%  3,5  -1,3% 

   Ju ros   28,0   7,4  280,4%  3,2  770,5% 

Em Moeda  Es t range i ra   271,8   387,2  -29,8%  180,9  50,3% 

Cap i ta l  de  G i ro   79,2   101,5  -21,9%  -    #DIV/0! 

PDP Fac i l i t y   -     106,0  nm  -    nm 

Emprés t imo  IFC   32,4   15,0  115,9%  10,1  221,5% 

F IN IMP   -     2,9  nm  2,7  nm 

Leas ings  F inance i ros   127,2   146,6  -13,3%  139,6  -8,9% 

Ju ros    33,0   15,2  117,8%  28,5  16,1% 

Longo  Prazo   3.420,6   2.352,2  45,4%  3.001,0  14,0% 

Em Rea is   1.172,8   425,6  175,6%  689,9  70,0% 

BNDES   1,2   15,5  -92,3%  4,8  -75,0% 

BNDES -Sa f ra   57,3   54,1  5,9%  63,7  -10,1% 

BD MG   27,0   28,7  -5,7%  27,3  -1,2% 

   Debêntu res   1.087,3   327,3  232,2%  594,0  83,0% 

Em Moeda  Es t range i ra   2.247,9   1.926,6  16,7%  2.311,2  -2,7% 

Emprés t imo  IFC   -     37,5  nm  23,8  nm 

Leas ing  F inance i ro   1.463,8   1.514,5  -3,3%  1.470,0  -0,4% 

Sen io r  Notes   784,1   374,6  109,3%  817,4  -4,1% 

Endiv idamento F inance i ro ,  ex -perp .   3.762,7   2.948,9  27,6%  3.313,7  13,6% 

Bônus  Pe rpé tuos   279,4   321,5  -13,1%  291,5  -4,2% 

Dív ida  Bru ta   4.042,2   3.270,4  23,6%  3.605,2  12,1% 

*  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 .  

Frota e Plano de Frota  
Em 30  de  j unho  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  115  aeronaves  B737 -700  e  800  NGs  com i dade  méd ia  de  6 ,9  anos  e  uma f ro ta  

t o ta l  de  121  ae ronaves .  Nesse  t r imes t re ,  houve  a  devo lução  de  3  ae ronaves  B767 -300 .  

Fro ta  Operac iona l  Assentos
( 1 )

 2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

Voos  Regu la res        

B737 -300  141  -  -  -  -  -  

B737 -700  NG 144 43  42  1  40  3  

B737 -800  NG 177 17  17  -  15  2  

B737 -800  NG SFP 187 55  52  3  56  (1 )  

Subto ta l  18 .887  115  111  4  111  4  

Fre tamentos  Assentos
( 1 )

 2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

B767 -300  ER 218 -  4  (4 )  4  (4 )  

Tota l  Operac iona l
( 2 )

  19 .759   115  115  -  115  -  

Não  Operac iona l  Assentos
( 1 )

 2T11  2T10  Var . % 1T11  Var . % 

B737 -300  141 -  5  (5 )  3  (3 )  

B737 -700  NG 144 -  -  -  2  (2 )  

B737 -800  NG  177 -  -  -  3  (3 )  
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B737 -800  NG SFP  
( 4 )

 187  3  -  3  -  3  

B767 -300  ER
 ( 3 )

 218 3  2  1  2  1  

Sub Tota l
( 4 )

 1 .501  6  7  (1 )  10  (4 )  

To ta l   21 .437   121  122  (1 )  125  (4 )  

( 1 )  T o t a l  d e  a s s e n t o s  n o  2 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 )  D u r a n t e  o  2 T 1 1  f o r a m  d e v o l v i d a s  3  a e r o n a v e s  B 7 6 7 .  E s s a s  a e r o n a v e s  

j á  n ã o  s e  e n c o n t r a m  m a i s  n a  f r o t a  t o t a l  d a  C o m p a n h i a  e m  2 0 1 1 .  A s  d e m a i s  

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 ,  e n c o n t r a m - s e  s u b - a r r e n d a d a  ( 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 .  

A f ro ta  é  a tua lmen te  100% a r rendada  em uma  combinação  de  

l eas i ngs  f i nance i ros  e  ope rac iona is .  Do  to ta l  de  1 21  ae ronaves ,  

80  es tavam sob  o  reg ime  de  a r rendamen to  ope rac iona l  e  41  em a r rendamen tos  f inance i ros ,  sendo 

que  des tas ,  35  ae ronaves  possuem opção de  compra  ao  f i na l  do  con t ra to .  

Plano  de  F ro ta  Operac iona l  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  164 ,8  392 ,9  468 ,0  434 ,1  352 ,8  65 ,4  1 .878 ,0  

Comprom issos  com aqu i s ição  

de  ae ronaves *  
885 ,1  377 ,3  2 .060 ,0  3 .304 ,6  2 .878 ,4  6 .574 ,8  16 .080 ,2  

Tota l  1 .049 ,9  770 ,2  2 .528 ,0  3 .738 ,7  3 .231 ,2  6 .640 ,2  17 .958 ,2  

*  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 imadamente  R$100 ,0  m i l h ões ,  sendo 

63% desse  to ta l  r e l ac ionado  ao  p l ano  de  aqu i s i ç ão  de  ae ronaves  ( Pre  De l i ve ry  Depos i ts )  pa ra  

se rem en t regues  em 2011  a  2013 .  As  aqu is i ções  de  peç as  rep resen ta ram 24% ;  e  inves t imentos  

em bases ,  T I  e  na  expans ã o  do  cen t ro  de  manu tenç ão  (cons t ruç ão  d a  Of ic i na  de  Rodas  e  

F re i os )  em  Con f i ns  (Minas  Ge ra is ) ,  t o ta l i z a ram ce rca  de  14%.  A  expec ta t i va  de  i nves t imen tos  

pa ra  o  ano  de  2011  é  de  ap rox imadamen te  R$500  a  R$ 550 m i 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  35 .963 .279  27 ,0  172 .995 .997  64 ,0  

Conse lho  16  -  2 .004 .542  1 ,5  2 .004 .558  0 ,7  

Ações  em Tesou ra r i a  -  -  454 .425  0 ,3  454 .425  0 ,2  

Mercado  -  -  94 .931 .886  71 ,2  94 .9 31 .886  35 ,1  

Tota l  137 .032 .734  100 ,0  133 .354 .132  100 ,0  270 .386 .866  100 ,0  
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Sumário das Projeções Financeiras 2011  

A GOL rev i sou  em suas  p ro j eções  f inance i ras  de  2011 tendo  em v is 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 t os  pa tamares  e  despesas  

ac ima  do  p rev is tas  pa ra  2011 .   

 

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 nance 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 nh as  Aé r eas  I n t e l i gen t es  S . A .  ( Bove s pa :  GOLL4  e  NY SE:  

GOL) ,  a  m a i o r  Com pa n h i a  A é r ea  de  b a i xo  c us t o  e  b a i xa  t a r i f a  da  

Amér i c a  La t i na  op e r a ,  c om as  mar c as  GOL e  VARI G ,  c e rc a  de  940  v oos  

d i á r i os  pa r a  63  m er c ado s  domés t i c os  e  1 3  i n t e r n ac i ona i s  na  Amér i c a  do  

Su l  e  Ca r i be ,  u t i l i zan d o  uma  f r o t a  j ov em e  moder n a  de  ae r on av es  

Boe i n g  7 37 - 7 00  e  73 7 - 8 00  N ex t  Gen er a t i on ,  as  ma i s  s egu r as ,  e f i c i en t es  

e  ec on ôm i c as  da  c l as s e .  Po r  me i o  de  ac o r dos  c om empr es as  r eg i on a i s ,  

a  c ompan h i a  o f e r ec e  aos  c l i en t es  ac es s o  a  ou t r os  12  d es 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 ama  de  r e l ac i ona men t o  SMI LES,  o  m a i o r  

do  B r as i l ,  pe r m i t e  q ue  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  ma i s  de  5 60  l oc a l i dad es  em t odo  o  mun do ,  po r  me i o  de  

voos  r ea l i z ad os  p o r  pa r c e i r as  es t r ange i r as .  A  c ompa nh i a  pos s u i  

t ambém o  s e r v i ç o  l og í s t i c o  Go l l og ,  q ue  c ap t a  e  d i s t r i bu i  c a r gas  e  

enc omen das  em  ma i s  1 . 800  mun i c í p i os  b r as i l e i ros  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 nov ado r es ,  a  GO L L i n has  

Aé r eas  I n t e l i ge n t es  o f e r ec e  a  m e l ho r  r e l aç ão  c us t o - ben e f í c i o  do  

mer c ado .  E s t e  c o mu n i c ad o  c o n t é m c o n s 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 r s p e c t i v as  d o  n e g ó c io ,  e s t i ma t i v as  d e  r e s u l t a d o s  o p e r a c i o n a i s  e  

f i n a n c e i r os ,  e  à s  p e r s p ec t i v as  d e  c r e s c i me n t o  d a  G O L .  Es t as  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 a m - s e  e x c l u s i v a me n t e  n a s  e x p ec t a t i v a s  d a  

Projeções Financeiras 2011 

Cenário Anterior Cenário Revisado 
Real 
2011 

Pior Melhor Pior Melhor 
JAN-
JUN 

Cr es c i men t o  do  P I B  B r as i l e i r o  4,0% 5,0% 4,0% 5,0% 3,6% 

Cr es c i men t o  da  Deman d a  no  Mer c ado  Dom és t i c o  ( %  
RPKs )   

10,0% 15,0% 12 , 0%  18 , 0%  21,4% 

Pas s age i r os  T r ans po r t ados  GOL ( m i l hões )  34 36 34 36 17 

Capac i da de  ( O f e r t a )  GOL ( ASKs  b i l hões )  48 50 48  50  23 

F r o t a  Oper ac i ona l  ( f i m  do  pe r í odo )  115 115 115 115 115 

Y i e l d  ( R$  c en t avos )  19,5 21 18 , 5  19 , 8  19,1 

RPK,  S i s t ema  ( b i l hões )  33 35 34  36  16 

Dec o l age ns  ( 000 )  315 340 315 340 150 

CASK e x - c omb us t í ve l  ( R$  c en t avos )  8,7 8,3 9 , 4  9 , 0  9,5 

L i t r os  Cons um i dos  ( b i l hões )  1,55 1,65 1,55 1,65 0,7 

P r eç o  do  Comb us t í ve l  ( R$ / l i t r o )  2,1 2 2,1 2 1,89 

W TI  Méd i o  ( US$ / ba r r i l )  115 100 115 100 99 

Ta xa  de  Câm b i o  Méd i a  ( R$ / US$)  1,68 1,58 1 , 65  1 , 55  1,63 

Mar gem Oper ac i on a l  ( EB I T )  6,5% 10,0% 1 , 0%  4 , 0%  -3,9% 

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 d mi n i s t r a ç ã o  d a  G O L .  Ta i s  c o ns i d e r a ç õ es  f u t u r a s  d e p e n d e m,  s u b s t a n c i a l me n t e ,  d e  f a t o r e s  e x t e r n o s ,  a l é m 

d o s  r i s c os  a p r e s e n t a d o s  n o s  d o c u me n t os  d e  d i v u lg a ç ã o  a r q u i v a d os  p e l a  GO L  e  e s t ã o ,  p o r t a n t o ,  s u je i t a s  a  

mu d a n ç a s  s e m a v i s o  p r év i o .  

Balanço  Pa t r imon ia l  (R$ `000 )  IFRS  2T11    1T11    2T10   

At i v o   9 . 1 9 5 . 9 2 6   9 . 0 2 1 . 2 0 5   8 . 6 0 1 . 3 4 2   

C i r c u la n t e s  2 . 6 5 9 . 5 3 1   2 . 5 3 8 . 5 6 2   2 . 2 5 8 . 7 5 0   

D i s p o n i b i l i d a d e s   1 . 6 4 3 . 4 7 2   1 . 7 9 7 . 6 1 6   1 . 5 1 7 . 9 9 0   

A p l i c aç õ es  f i n a n c e i r as   3 1 3 . 4 3 1   2 1 . 9 0 0   3 9 . 4 6 7   

C a i xa  r e s t r i t o   -     -   3 1 . 8 7 9   

C o n t a s  a  r e c e b e r   2 8 1 . 0 8 7   2 6 0 . 5 2 8   2 5 0 . 4 6 0   

E s t o q u e s   1 4 1 . 7 4 6   1 6 6 . 0 2 9   1 6 6 . 6 7 2   

Im p o s t os  a  r ec u p e r a r   1 1 7 . 6 4 4   1 1 5 . 2 4 7   1 0 1 . 6 9 9   

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   8 8 . 7 2 7   9 2 . 4 9 0   1 0 9 . 0 9 8   

O u t r o s  c r é d i t os  e  v a l o r e s  7 3 . 4 2 4   8 4 . 7 5 2   3 9 . 5 4 8   

 A t i v o s  N ã o - C i r cu la n t e s   4 . 9 1 8 . 4 9 8   4 . 8 3 7 . 5 5 4   4 . 5 6 7 . 6 2 2   

Im o b i l i z a d o   3 . 6 5 9 . 0 7 9   3 . 5 8 1 . 8 7 1   3 . 3 0 7 . 2 7 4   

I n t a n g í v e l   1 . 2 5 9 . 4 1 9   1 . 2 5 5 . 6 8 3   1 . 2 6 0 . 3 4 8   

O u t r o s  A t i v o s  N ã o - C i r c u la n t e   1 . 6 1 7 . 8 9 7   1 . 6 4 5 . 0 8 9   1 . 7 7 4 . 9 7 0   

D e s p e s as  a n t ec i p a d a s   4 9 . 5 1 5   5 1 . 8 5 8   5 8 . 8 8 7   

D e p ó s i t os   6 1 1 . 4 3 5   6 9 2 . 7 0 1   8 2 1 . 9 3 9   

Im p o s t os  d i f e r i d o s    8 3 1 . 0 2 2   8 2 3 . 2 6 0   8 5 2 . 4 4 6   

A p l i c aç õ es  f i n a n c e i r as   1 1 0 . 2 6 4   2 7 . 5 9 8   -     

C a i xa  r e s t r i t o   8 . 6 0 8   3 3 . 1 8 4   3 3 . 0 8 2   

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   1 6 . 4 8 8   8 . 6 1 6   

P a s s i v o  e  P a t r i m ô n io  L íq u i do   9 . 1 9 5 . 9 2 6  9 . 0 2 1 . 2 0 5   8 . 6 0 1 . 3 4 2   

C i r c u la n t e   1 . 7 2 5 . 9 8 2   1 . 5 4 6 . 1 3 8   2 . 1 2 3 . 2 0 7   

Em p r é s t im os  e  f i n a n c i ame n t o s   3 4 2 . 1 0 2   3 1 2 . 6 2 8   5 9 6 . 7 5 9   

F o r n e c e d o r e s   2 3 5 . 2 1 5   1 9 8 . 9 1 4   4 6 5 . 6 6 1   

O b r i g a ç õ e s  t r a b a l h i s t as  2 5 2 . 6 8 2   2 2 4 . 6 5 2   2 0 5 . 4 6 5   

O b r i g a ç õ e s  f i s c a i s   5 0 . 4 0 3   4 6 . 2 8 5   4 3 . 2 3 9   

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 4 0 . 3 4 4   1 3 6 . 5 0 9   7 1 . 2 0 3   

T r a n s p o r t e s  a  e xe c u t a r   4 9 2 . 7 6 3   4 0 4 . 4 3 1   4 2 9 . 8 3 7   

P r o v i s õ e s   1 5 . 7 0 8   2 3 . 1 8 2   2 8 . 0 3 9   

P r o g r a m a d e  m i l h a g em   5 5 . 7 4 4   5 2 . 0 1 2   7 1 . 6 2 1   

A d i a n t am e n t o  d e  c l i e n t e s   2 9 . 0 2 3   1 6 . 2 1 2   1 1 6 . 1 0 3   

D i v i d e n d o s  a  p a g a r   5 9 3   5 1 . 4 5 0   5 7 6   

O u t r a s  o b r i g aç õ e s   1 1 1 . 4 0 5   7 9 . 8 6 3   9 4 . 7 0 4   

P a s s i v o s  n ã o  c i r c u la n t e s   4 . 8 6 5 . 2 9 5   4 . 4 9 0 . 1 3 2   3 . 7 6 4 . 2 1 5   

Em p r é s t im os  e  f i n a n c i ame n t o s   3 . 7 0 0 . 0 5 2   3 . 2 9 2 . 5 8 6   2 . 6 7 3 . 6 5 6   

P r o g r a m a d e  m i l h a g em   1 6 2 . 5 8 6   1 5 1 . 7 0 3   2 0 8 . 8 9 5   

A d i a n t am e n t o  d e  c l i e n t e s   -     2 3 . 8 4 0   4 6 . 8 5 9   

Im p o s t os  d i f e r i d o s   6 7 0 . 2 7 6   6 7 2 . 6 9 2   5 6 1 . 1 2 9   

P r o v i s õ e s   1 8 1 . 2 9 5   1 8 6 . 3 2 9   6 5 . 4 8 5   

O b r i g a ç õ e s  f i s c a i s   1 2 1 . 8 3 3   1 3 0 . 9 2 6   9 6 . 7 6 4   

O u t r a s  o b r i g aç õ e s   2 9 . 2 5 3   3 2 . 0 5 6   1 1 1 . 4 2 7   

P a t r i m ô n i o  l í qu id o   2 . 6 0 4 . 6 4 9   2 . 9 8 4 . 9 3 5   2 . 7 1 3 . 9 2 0   

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 1 . 8 0 1   

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   ( 1 1 . 8 8 7 )  ( 1 1 . 8 8 7 )   ( 1 1 . 8 8 7 )  

O u t r a s  R es e r v a s   ( 7 6 . 2 8 0 )  2 6 . 3 5 6   3 2 . 1 9 2   

L u c r o s  ( p r e j u í z o s )  r e t i d os   3 1 6 . 0 9 1   5 9 3 . 7 4 1   4 5 1 . 5 5 1   
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Demonst rações  do  Resu l tado (R$ ’000 )  IFRS  2T11   2T10   % Var .   
1T11  

Ajus tado  
 % 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 . 5 6 6 . 3 4 1    1 . 5 9 0 . 8 5 4   - 1 , 5 %   1 . 8 9 5 . 7 2 2   - 1 7 , 4 %  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 . 3 7 8 . 5 8 5    1 . 4 1 0 . 6 7 9   - 2 , 3 %   1 . 7 0 3 . 8 4 8   - 1 9 , 1 %  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   1 8 7 . 7 5 6    1 8 0 . 1 7 5   4 , 2 %   1 9 1 . 8 7 4   - 2 , 1 %  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 . 8 3 7 . 1 5 5 )   ( 1 . 5 3 3 . 5 8 4 )  1 9 , 8 %   ( 1 . 7 0 2 . 6 2 7 )  7 , 9 %  ( 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 8 5 . 3 0 4 )   ( 3 1 1 . 5 6 8 )  2 3 , 7 %   ( 3 5 9 . 4 3 8 )  7 , 2 %  ( 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 3 0 . 9 1 3 )   ( 5 7 1 . 6 9 7 )  2 7 , 8 %   ( 6 6 9 . 0 5 0 )  9 , 2 %  ( 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 1 2 . 5 1 2 )   ( 1 3 6 . 5 4 1 )  - 1 7 , 6 %   ( 1 2 8 . 2 4 4 )  - 1 2 , 3 %  ( 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   ( 8 9 . 4 4 4 )   ( 8 8 . 1 1 5 )  1 , 5 %   ( 9 1 . 8 7 0 )  - 2 , 6 %  ( 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 6 . 7 6 2 )   ( 7 7 . 1 9 1 )  2 5 , 4 %   ( 8 5 . 1 3 2 )  1 3 , 7 %  ( 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 6 . 6 9 1 )   ( 1 0 1 . 4 2 4 )  1 5 , 1 %   ( 1 0 8 . 6 3 0 )  7 , 4 %  ( 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   ( 8 9 . 6 3 3 )   ( 9 7 . 3 7 1 )  - 7 , 9 %   ( 7 9 . 3 3 1 )  1 3 , 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 8 )   ( 8 0 . 3 7 0 )  1 2 , 8 %   ( 9 0 . 1 5 7 )  0 , 6 %  ( 2 8 1 . 6 0 4 )  ( 1 4 2 . 8 5 3 )  9 7 , 1 %  

O u t r o s   ( 1 2 5 . 2 2 8 )   ( 6 9 . 3 0 7 )  8 0 , 7 %   ( 9 0 . 7 7 5 )  3 8 , 0 %  ( 3 0 6 . 3 9 0 )  ( 3 7 2 . 0 5 2 )  - 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 )  ( 2 7 0 . 8 1 4 )  5 7 . 2 7 0  n m  1 9 3 . 0 9 5  n m  6 9 7 . 7 9 5  4 1 3 . 2 9 2  6 8 , 8 %  

M a r g e m E B IT  - 1 7 , 3 %  3 , 6 %  n m  1 0 , 2 %  n m  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 )   ( 8 7 . 0 2 6 )   ( 1 1 3 . 2 0 4 )  - 2 3 , 1 %   ( 2 1 . 3 0 2 )  3 0 8 , 5 %  ( 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   ( 8 6 . 6 7 0 )   ( 8 1 . 2 8 2 )  6 , 6 %   ( 8 8 . 9 8 6 )  - 2 , 6 %  ( 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 3 . 3 7 6    2 8 . 5 6 6   1 6 , 8 %   3 6 . 5 7 7   - 8 , 8 %  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   2 7 . 0 1 3    ( 2 9 . 8 6 5 )  n m   6 5 . 0 7 3   - 5 8 , 5 %  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   ( 6 2 . 8 5 3 )   ( 2 5 . 7 3 3 )  1 4 4 , 3 %   ( 3 0 . 6 1 6 )  1 0 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   2 . 1 0 8    ( 4 . 8 9 0 )  n m   ( 3 . 3 5 0 )  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  ( 3 5 7 . 8 4 0 )  ( 5 5 . 9 3 4 )  5 3 9 , 8 %  1 7 1 . 7 9 3  n m  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   ( 8 6 3 )   4 . 0 2 7   n m   ( 6 1 . 2 6 0 )  - 9 8 , 6 %  ( 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   ( 3 5 8 . 7 0 3 )   ( 5 1 . 9 0 7 )  5 9 1 , 1 %   1 1 0 . 5 3 3   n m  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 2 , 9 %  - 3 , 3 %  - 1 9 , 6  p p  5 , 8 %  n m  3 , 1 %  1 4 , 8 %  - 1 1 , 7 p p  

E B I TD A  ( 1 8 0 . 1 4 6 )   1 3 7 . 6 4 0   n m   2 8 3 . 2 5 2   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  - 1 1 , 5 %  8 , 7 %  - 2 0 , 2  p p  1 4 , 9 %  n m  1 4 , 0 %  9 , 2 %  + 4 , 8 p p  

E B I TD AR   ( 6 7 . 6 3 4 )   2 7 4 . 1 8 1   n m   4 1 1 . 4 9 6   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  - 4 , 3 %  1 7 , 2 %  - 2 1 , 6  p p  2 1 , 7 %  n m  2 2 , 0 %  2 0 , 0 %  + 2 , 0 p p  



 

 

Fluxo de ca ixa  (R$`000)  IFRS   2T11 2T10 

    
P r e ju í z o  l í qu i do  do  p e r ío d o    ( 3 2 6 . 7 6 9 )  ( 2 7 . 9 8 5 )  
    
Aju 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 id 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    1 8 0 . 8 2 4  1 4 4 . 1 3 1  
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   4 . 4 8 0  4 . 5 8 8  
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   2 . 8 3 7  6 . 9 7 1  
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 2 . 3 2 9  3 5 8  
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 9  -  
Im p o s t os  d i f e r i d o s   2 1 . 3 2 5  9 . 1 7 3  
R e m u n e r a ç ã o  b a s e a d a  em  aç õ e s   1 4 . 9 5 7  1 4 . 3 7 7  
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    ( 1 1 1 . 2 3 7 )  5 9 . 7 7 9  
J u r o s  s o b r e  em p r és t im os         1 7 6 . 1 9 3   1 3 8 . 8 7 7  
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 p .          2 6 . 4 8 5  4 3 . 7 7 4  
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         ( 1 . 5 0 8 )   1 3 . 1 5 1  
P r o g r a m a d e  m i l h a g em   1 0 . 6 7 4  ( 3 3 . 4 3 9 )  
B a i xa  d o  im o b i l i z a d o  e  I n t a n g i v e l   5 . 0 7 3  -  
P r o v i s ã o  p a r a  p a r t i c i p aç ão  n o  r e s u l t a d o   2 8 . 2 8 3  -  
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    1 7 . 4 8 7  2 6 4 . 2 6 1  
E s t o q u e s    2 9 . 2 2 5  ( 2 8 . 7 1 3 )  
D e p ó s i t os   2 6 . 3 2 9  3 1 . 6 9 3  
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    2 . 6 3 9  2 7 . 2 1 6  
O u t r o s  a t i v o s            5 . 3 6 7  6 . 9 0 0  
F o r n e c e d o r e s   1 9 . 4 2 3  1 0 3 . 2 7 9  
T r a n s p o r t e s  a  e xe c u t a r   2 2 . 0 4 6  ( 1 3 1 . 5 1 0 )  
A d i a n t am e n t o  d e  c l i e n t e s   ( 2 8 . 8 2 0 )  ( 2 7 . 1 8 4 )  
O b r i g a ç õ e s  t r a b a l h i s t as   4 6 . 5 3 6  4 2 . 3 0 3  
P r o v i s ã o  p a r a  p a r t i c i p aç ão  d e  r e s u l t a d o   ( 5 6 . 7 2 7 )  ( 7 0 . 0 0 0 )  
T a xa s  e  t a r i f as  a e r o p o r t uá r i a s   8 . 9 1 5  ( 5 . 1 2 8 )  
O b r i g a ç õ e s  f i s c a i s   7 . 9 1 8  ( 5 . 0 1 7 )  
S e g u r o s   ( 3 0 . 1 6 8 )  ( 4 0 . 4 2 0 )  
P r o v i s õ e s   ( 4 8 . 3 4 5 )  ( 2 9 . 6 2 9 )  
O u t r a s  o b r i g aç õ e s   ( 7 . 0 7 4 )  1 5 . 3 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   5 8 . 7 1 6  5 2 7 . 1 6 1  
J u r o s  p a g os   ( 7 3 . 4 0 4 )  ( 6 8 . 1 5 4 )  
Im p o s t o  d e  r e n d a  p a g o   ( 3 0 8 )  ( 2 0 . 5 5 8 )  
C a i x a  l í q u i d o  g e r a d o  p e la s  ( u t i l i z a do  n a s )  a t i v i da d e s  
o p e r a c i o n a i s  

      ( 1 4 . 9 9 6 )  4 3 8 . 4 4 9  

    
At i v i d a d e s  d e  in v e s t i m en t o s     
A p l i c aç õ es  f i n a n c e i r as   ( 4 0 1 . 0 8 9 )  4 1 5  
C a i xa  r e s t r i t o          2 5 . 8 9 2   ( 4 6 . 4 6 4 )  
P a g am e n t os  d e  im o b i l i z a do   ( 1 1 8 . 3 0 6 )  ( 2 2 0 . 7 1 0 )  
A um e n t o  d e  i n t a n g í v e l    ( 1 3 . 2 7 0 )  ( 4 1 . 3 5 6 )  
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  

   ( 5 0 6 . 7 7 3 )  ( 3 0 8 . 1 1 5 )  

    
At i v i d a d e s  d e  f in a n c i am e n t o s     
Em p r é s t im os     
C a p t a ç õ e s        5 4 8 . 4 5 8   3 0 1 . 5 1 6  
P a g am e n t os     ( 2 9 0 . 4 9 1 )  ( 2 2 0 . 6 6 6 )  
D i v i d e n d o s  p a g o s   ( 5 0 . 8 5 7 )  ( 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 . 5 2 9  
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         2 0 7 . 9 1 7  1 4 . 5 4 0  
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 . 4 6 6  ( 9 . 2 9 2 )   
Ac r é s c i m o  ( d e c r é s c i m o )  l í q u i do  d e  c a i x a   ( 3 1 2 . 3 8 6 )  1 3 5 . 5 8 2  
    
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 . 6 4 3 . 4 7 2  1 . 5 1 7 . 9 9 0  
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Glossário de Termos do Setor Aéreo 
 
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 in g )  a d q u i r e  um  b em  es c o l h i d o  p o r  s e u  c l i e n te  ( o  

a r r e n d a t á r i o ,  o u  l oc a t á r i o )  p a r a ,  em  s e g u i d a ,  a l u g á - l o  a  e s t e  ú l t im o ,  p o r  um  p r a z o  d e t e r m i n a d 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  q u i l ôm 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  um  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 .  
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