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7.382 

7.936 

7.689 

2007 2.008 2009

Divida Bruta Ajustada Divida Bruta Ajust./EBITDAR+ Rec Fin

2009: Entregamos a Recuperação da GOL

27,8%

20,9%

5,50%

3,3%

3,8%

34,1%

Copa

LAN

EasyJet

Sowthwest

JetBlue

GOL

Retorno sobre Patrimônio em 2009 (%)

Fonte:Relatórios das Companhias e Reuters

TAM e Ryanair não foram incluídas uma vez que os resultados anuais ainda não foram divulgados

A GOL registrou o maior crescimento de lucratividade entre seus pares

Recuperação no 3T08: Principais Metas

V Aprimorar a estrutura de custos

V Aumentar a lucratividade nos próximos anos

V Melhorar a qualidade dos serviços

V Desenvolver novos produtos / receitas auxiliares

V 20% de caixa x Receitas Líquidas dos últimos 12 meses

V Reduzir os índices de alavancagem

V Obter maior alinhamento entre Administração e 

acionistas

1.393 

592 

1.442 

2007 2008 2009

Disponibilidades (R$MM) Disponibilidades/Receita Líquida

Disponibilidades (R$ milhões)

Disponibilidades (R$ milhões)

Dívida Bruta Ajustada (R$ milhões) e Índice de 

Alavancagem

Dívida Bruta Ajustada/EBITDAR + Receita 

Financeira
Dívida Bruta Ajustada

Caixa /Receita Líquida dos últimos 

12 meses

0,4

-2.6

-1.6

1,6

6,0

8,2

Copa

LAN

EasyJet

Sowthwest

JetBlue

GOL

Crescimento da Margem EBIT 08-09 (ano-a-ano, em pontos 
percentuais)
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TAM 
46,3%

GOL 
47,8% Oceanair 

4.,2%

Azul 
0,3%

Webjet 
0,6%

NHT 
0,9%

Posição Dominante e Frota Padronizada B737
A mais ampla malha aérea da América Latina: 50 destinos no Brasil e 10 na 

América do Sul e no Caribe

Frota Jovem e Padronizada B737NG 

(108 aeronaves ~150 ï190 assentos)

ñPrincipal Produto da GOLò

Voos com duração de até 2 horas

V65% do tráfego

V65% da população

V75% do PIB Brasileiro

O mercado demanda aeronaves 

com 150 a 200 assentos

Prevalecem o baixo custo e a 

forte presença nos aeroportos

Idade média da frota: 6 anos 

Participação nos Slots do Aeroporto 
de Congonhas

(Cidade de São Paulo) (2)

(1) Inclui a redistribuição da Pantanal: Os slots da Azul e Webjet  são somente para finais de semana, e dos 28 slots da NHT, 10 são para dias de semana
(2) Fonte: Infraero de Jul a Out./09 ïCongonhas, Brasília, Recife, Santos Dumont, Confins, Salvador, Galeão, Porto Alegre e Curitiba)

GOL
42,6%

TAM
38,2%

Outros
19,2%

Malha aérea de alta frequência(1) : 

A próxima decolagem provavelmente será de 

um voo da GOL

Análise do Mercado Brasileiro

ÁAusência de aeroportos secundários

ÁDesequilíbrio entre população e geração do PIB

ÁDensidade populacional concentrada em poucas 

cidades grandes

ÁAeroportos em sistema de slots

GOL TAM Others

27% 43% 30%

Distribuição de Slots

Antes da Aquisição da  VARIG
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Sólidos acordos de Integração de Code Share e Programa de Fidelidade 

firmados com as principais companhias de voos de longa distância (2)()

69% pax. 

Brasil nEspanha

61% pax. 

Brasil nFrança

100% pax. 

Brasil nHolanda

36% pax. 

Brasil nEUA

85% pax. 

Brasil nMéxico

38% Pax.

Brasil nEUA

31% Pax.

Brasil nEuropa

Liderança em Custo e Eficiência nos Canais de Vendas
Posição sólida na América Latina, aliada a canais de vendas eficientes e de 

baixo custo, geram vendas cruzadas e aprimoram a gestão dinâmica do 

yield na GOL  

Custo Total/ Passageiro(US$) (1) em 2009

Os Mais Completos Programas de Fidelidade e Financiamento a Clientes da 

América Latina

4,4 

5,9 5,7 

90,0%

92,4%
94,0%

2007 2008 2009

Online seat sales (R$ Bn) voegol.com % of net revenues

Uma das maiores plataformas de comércio eletrônico da América Latina com 

40 milhões de visitantes únicos por ano

Financiamento

+

Educação

+

Marketing

Fidelidade do Cliente

+

Parcerias Comerciais

+

Valor para os Acionistas da GOL

Aumento das margens operacionais com a venda de ñassentos 

vagosò

(1) Fonte: Relatórios de Companhias: inclui COPA, LAN e TAM como pares na América Latina , e RyanAir, SowthWest, EasyJet, 

Westjet e JetBlue como pares em tarifas de baixo custo

(2) Fonte: ANAC ïAgência Nacional de Aviação Civil, Relatório Anual de 2008

http://images.google.com/imgres?imgurl=http://www.canacintratapachula.com/convencion/imagenes/logo_aeromexico.jpg&imgrefurl=http://www.canacintratapachula.com/convencion/vuelos.html&usg=__dOZwtaGqd_isjr4Aju4NHs28K1w=&h=240&w=320&sz=13&hl=en&start=8&itbs=1&tbnid=4EROKaS9Rq5NfM:&tbnh=89&tbnw=118&prev=/images?q=aeromexico&hl=en&gbv=2&tbs=isch:1
http://images.google.com/imgres?imgurl=http://www.allvegasdeals.com/wp-content/uploads/2009/10/american_airlines_logo.jpg&imgrefurl=http://www.allvegasdeals.com/&usg=__uKTNC2vQqVbD_g4Qq5eVnMCjZD8=&h=599&w=757&sz=28&hl=en&start=22&itbs=1&tbnid=yBCQEVUWZ1trTM:&tbnh=112&tbnw=142&prev=/images?q=american+airlines&start=21&hl=en&sa=N&gbv=2&ndsp=21&tbs=isch:1
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O Ciclo Estratégico Evoluiu
A GOL alia um modelo eficiente de baixo custo e baixa tarifa à dinâmica do 

mercado brasileiro, para obter maior satisfação do cliente e retorno para os 

investidores

Aumento da margem 

operacional e balanço 

patrimonial mais sólido

Maior satisfação do 

cliente e novos produtos

Otimização do uso da frota e 

maior diluição de custos 

unitários

Gestão dinâmica de yield 

e novas receitas 

auxiliares
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Administrar o tamanho da frota (demanda x oferta)

Maximizar a taxa de utilização da frota

Reduzir o GAP da frota

Frota de Próxima Geração

ÁReduzir custos de manutenção (estoque de peças de 

reposição e  manutenção de motores)

ÁReduzir custo do combustível

ÁAumentar a taxa de utilização

Explorar  o mercado da classe média emergente

Aumentar a presença no segmento comercial

Expandir  vendas para clientes internacionais

Aumentar a geração de receitas auxiliares (novos 

produtos)

ÁDesenvolver o negócio de cargas

ÁCriar nova plataforma de comércio eletrônico

ÁVenda a Bordo (Buy on Board)

ÁEntretenimento sem fio a bordo

Como expandiremos as margens?
A GOL aumentará sua lucratividade por meio da expansão do volume de passageiros, 

geração de receitas auxiliares e redução de custos fixos e variáveis no curto, médio e 

longo prazo

Reduzir CASKAumentar RASK

São Paulo ïFortaleza
Ônibus 

Interestadual
GOL

Tarifa (1 perna) R$347 R$358

Tempo 50 horas 3 horas

GOL x Custo do Ônibus Interestadual ï

Comparação Custo x Benefício

São Paulo ïSalvador
Ônibus 

Interestadual 
GOL

Tarifa (1  perna) R$317 R$261

Tempo 36 horas 2 horas
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Guidance de 2010 2009 (A) Pior Cenário Melhor Cenário

Crescimento do PIB brasileiro -0,2% 5,0% 6,0%

Crescimento da Demanda Doméstica  (% RPKs) 17,6% 12,5% 18,0%

Crescimento da Oferta e Demanda em Relação ao PIB N/M 2,5x 3,0x

Passageiros Transportados (GOL milhões) 28,4 31,5 36,5

Assento-quilômetro oferecido (ASKs), Sistema (bilhões) 40,0 45,0 47,2

Taxa de Ocupação (%) 65% Aprox. 70% Aprox. 70%

Frota (encerramento do período) 108 111 111

Yield (R$ centavos) 20,34 19,50 21,00

Passageiro-quilômetro transportado (RPK), Sistema 

(bilhões)
26,1 31,5 33,0

Decolagens (000) 274 290 300

CASK excluindo combustível (R$ centavos) 9,5 8,9 8,5

Litros de combustível consumidos (bilhões) 1,29 1,45 1,47

Preço do combustível (R$/ litro) 1,40 1,70 1,58

WTI Médio (US$ / barril) 62 82 77

Taxa de câmbio média (R$/ US$) 1,99 1,85 1,72

Margem Operacional (EBIT) 6,9% 10% 13%

Resultados de 2010 aumentarão a geração de fluxo de caixa, posicionando a GOL 

para ser uma das companhias aéreas de maior crescimento em todo o mundo

Foco no spread RASK ïCASK
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32.5

20,3 

34,8 

23,3 

ASK GOL RPK GOL

2008 2009

Mercado Doméstico Mostra Clara Racionalidade

40,6

27,6

49,5

33,0

67,9%

66,6%

ASK Indústria (ex-GOL) RPK Indústria (ex-GOL)

2008 2009

RPK da Indústria (excluindo 

GOL)

62,4%

66,9%

Demanda (RPK bilhões), Capacidade (ASK bilhões) e Taxa de Ocupação (%) 2009 x 2008

A GOL foi a companhia aérea a adotar a posição mais conservadora da indústria em 2009 e 

2010, adicionando capacidade à sua malha conforme o crescimento da demanda

Demanda (RPK bilhões), Capacidade (ASK bilhões) e Taxa de Ocupação (%): Janeiro e Fevereiro de 2010 x Janeiro e Fevereiro de 2009

5,3 

3,5 

6,5 

4,9 

65,9%

75,0%

ASK GOL RPK GOL

2008 2009

7,7 

5,1 

9,3 

6,9 

66,8%
74,6%

ASK Indústria (ex-GOL) RPK Indústria (ex-GOL)

2008 2009

ASK da Indústria (excluindo GOL)RPK da Indústria (excluindo GOL)

2009 2010

+7,2%

+14,9%

+21,5%

+22,0%

+19,7%

+38,4%
+21,0%

+35,1%

ASK da Indústria (excluindo GOL)

2009 2010

Brasil Demonstrando Força em 2010: GOL adicionou 21% de capacidade versus 38% crescimento de demanda
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3| Maior e Menos Explorado Mercado da 

Região

Uma História Consistente com 

Sólidos Fundamentos
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O Brasil tem Crescido de Modo Consistente
Crescimento da economia e do mercado consumidor tem conduzido o aumento 

do mercado endereçável

3,2%

4,0%

6,1%

5,1%

-0,2%

2005

2006

2007

2008

2009

Crescimento Consistente do PIB  Brasileiro (%)

4,5%

5,6%

4,9%

7,5%

3,9%

2005

2006

2007

2008

2009

Crescimento Forte e Contínuo do Salário Médio Real  
Brasileiro (% ano-a-ano)

19,4%

12,3%

11,7%

7,4%

17,6%

2005

2006

2007

2008

2009

Demanda Doméstica por Transporte Aéreo Cresce de 
Modo Consistente em pelo menos 2x o PIB Brasileiro (% 

ano-a-ano) 10.7%

10.8%

12.7%

12.5%

4.9%

2005

2006

2007

2008

2009

Forte Expansão da Renda Disponível (%ano-a-ano)

Tráfego Doméstico Cresce de Forma Consistente

Acima do PIB

Fonte: Banco e ANAC (Agência Nacional de Aviação Civil)

100 107 96
115 119

141 131 128
140

127
155

159

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10/jan

Confiança do Consumidor Brasileiro Atinge o Mais Alto 
Nível da História
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Mercado Maior e de Alto Potencial...
Apesar da baixa penetração, a base de consumidores do Brasil 

cresce, expandindo o mercado endereçável

2,6 
2,2 2,1 

0,3 0,4 0,4 
0,2 

1,5 1,4 
1,2 

0,8 

Canada USA Australia Mexico Chile Argentina Brazil

Flights per Capita Flights per capita adjusted by GDP per capita

O Brasil é Ainda Um Mercado de Baixa Penetração

Voos per capitaïMédia Anual

1,3%

11,0%

5,6%

3,4%

7,6%

2004

2005

2006

2007

2008

Mercado Endereçável (% ano-a-ano) com Sólido 
Crescimento

76 

98 

2003

2009

Crescimento da Classe Média Brasileira Emergente 
(milhões)

98 milhões

128 milhões

+30%

+29%

22,6%

19,3%

18,3%

16,0%

2005

2006

2007

2008

Índice de Pobreza (% ano-a-ano) Exercendo Papel 
Fundamental na Expansão das Oportunidades de 

Mercado no Brasil

Fonte: IBGE ïInstituto Brasileiro de Geografia e Estatística e Banco Bradesco
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

29 32 35 38 43 43 
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Principais benefícios para a GOL:

ÁImpulsiona o tráfego internacional e doméstico

ÁFortalece a exposição do país às indústrias de viagens e turismo

ÁGoverno brasileiro comprometeu R$5 bilhões para investimento    

em infraestrutura aeroportuária

ÁSetor privado e instituições governamentais já discutem   

alternativas de infraestrutura 

ÁNenhum risco significativo de infraestrutura no curto prazo

Cidades que sediarão a Copa do Mundo

Olimpíadas e Copa do Mundo Aumentarão o 

Tráfego no Brasil
Eventos passados elevaram a demanda do tráfego aéreo a novos níveis

31 31 
41 43 40 43 44 51 59 

71 
86 
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China Alemanha África do Sul

Número de Passageiros Transportados em Viagens Aéreas (milhões)

Fonte: Organização Internacional da Aviação Civil (ICAO) ïinclui empresas domésticas para voos internacionais e domésticos

http://go2.wordpress.com/?id=725X1342&site=downlogo.wordpress.com&url=http://w15.easy-share.com/1700419112.html
http://images.google.com.br/imgres?imgurl=http://goleadape.files.wordpress.com/2009/06/worldcup-south-africa20106.jpg&imgrefurl=http://goleadape.wordpress.com/2009/10/&usg=__9xQdrUTDBB-AHdHXMEQj-mtxKD0=&h=403&w=375&sz=48&hl=pt-BR&start=4&itbs=1&tbnid=160Mt_SOrpKABM:&tbnh=124&tbnw=115&prev=/images?q=south+africa+worldcup&hl=pt-BR&gbv=2&tbs=isch:1
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4|Por que recomendamos COMPRAR GOL?
Desde a fusão entre GOL e VARIG, a GOL tem superado o desempenho 

de seus pares latino-americanos, sendo que está apenas começando a 

operar sua plataforma consolidada

Uma História Consistente com 

Sólidos Fundamentos
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Evolução da Ação da GOL nos últimos 12 meses

US$3,4

US$12,4

+244%

Uma História Consistente com Sólidos Fundamentos

Mercado possui alto potencial de crescimento

Ainda há grande espaço para maior geração 

de valor no curto, médio e longo prazo

Guidance de 2010 já implica em forte 

crescimento da margem EBIT

Administração tem entregue resultados muito 

consistentes

Administração está 100% alinhada com os 

acionistas

Administração possui profundo conhecimento 

da dinâmica e regulamentação do mercado 

brasileiro

Acionista controlador está (novamente) 

comprando ações ïreinvestindo os 

dividendos de 2009

Apesar da recuperação em 2009, a GOL deverá continuar a apresentar um 

forte crescimento, ainda que muito subavaliada em relação a outras histórias de 

investimento maturadas

10,5

12,7

11,3

12,3

7,7

7,5

Copa

LAN

EasyJet

Sowthwest

JetBlue

GOL

EV / EBITDAR dos últimos 12 meses


