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Resumo

Esta é um estudo com abordagem qualitativa da companhia aérea brasileira Gol
Linhas Aéreas (GOL) durante marco de 2020 até marco de 2021, periodo de crise
marcado pelas duas ondas da pandemia, restricdes para viajar, inicio da vacinagao e
retomada da demanda.

O estudo engloba a andlise documental da pandemia covid-19 no setor avia¢do
mundial e no Brasil, e dos relatdrios operacionais trimestrais da GOL. A analise
documental tem como objetivo captar os dados mais relevantes para encontrar os
resultados operacionais e financeiros da companhia aérea durante a crise devido
pandemia covid-19, fator externo que fez com que a companhia inovasse quanto as
estratégias e modelo de negdcio por ndo haver plano de contingéncia para tal evento.

Os resultados e conclusdo sdo descritos conforme resultados operacionais e
financeiros, os quais demonstraram queda imensa nas duas ondas de pandemia e apds
recuperacao gradativa conforme inicio da vacinacdo e imunizacdo. Logo, conforme
resultados foi possivel concluir que o modelo de negdcio da GOL de baixo custo é o mais
ideal no cenario atual, que as estratégias a curto prazo foram efetivas, mas
planejamento de estratégias a longo prazo sao impossibilitadas devido incerteza e uma

pandemia inacabada.
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Abstract

This is a study with a qualitative approach by the Brazilian airline GOL from March
2020 to March 2021, a period marked by the crisis due to the two waves of the pandemic
and restrictions on travel, as well as the start of vaccination and the resumption of
demand. The study includes the documentary analysis of the covid-19 pandemic in the
global aviation sector and in Brazil, and GOL's quarterly operational reports. The
document analysis aims to capture the most relevant data to find the airline's operating
and financial results during the crisis due to the covid-19 pandemic, an external factor
that made the company innovate in terms of strategies and business model because
there was no plan contingency to do so. The results and conclusion are described
according to operational and financial results, which showed a huge drop in the two
waves of pandemic and after gradual recovery as vaccination and immunization started.
Therefore, according to the results, it was possible to conclude that GOL's low-cost
business model is the most ideal in the current scenario, that short-term strategies were
effective, but long-term strategy planning is impossible due to uncertainty and an

unfinished pandemic.
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GOL = Gol Linhas Aéreas.
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Glossario

ASK = Assentos-quildmetro oferecidos: resultado da multiplicagdo entre o nimero de
assentos disponiveis em cada etapa de voo e a distancia da etapa.

CASK: Custo operacional por assento disponivel por quildbmetro: é o resultado do custo
operacional dividido pelo total de assentos-quilémetro oferecidos.

Code Share: Acordo entre companhias.

Custos e Despesa Operacionais: inclui custos e despesas com pessoal de operacdo e
outros, combustivel, tarifas de pouso e decolagem, gastos com passageiros, prestacao
de servigos, comerciais e publicidade, material de manutencao e reparo, depreciagao e
amortizacao.

EBIT = Earnings Before interest and taxes: lucro operacional antes de juros e impostos.
EBITDA = Earnings Before interest, taxes, depreciation and amortization: lucro
operacional antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizacdo.

Liquidez: divisdo dos ativos pelos passivos da companhia, o resultado indica se a
companhia é capaz de arcar com obriga¢cdes financeiras, assim demostrando saude
financeira e sustentabilidade.

Lockdown: Confinamento.

Low Cost Carrier (LCC): Companhia aérea com modelo de negdcio de baixo custo.
Market Share: Grau de participagdao da companhia no mercado.

PRASK: Receita de Passageiros por assentos-quildometro oferecidos: é o resultado da

receita de passageiros dividida pelo total de assentos-quildbmetro disponiveis.
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RASK: Receita operacional por assentos-quilometro oferecidos: é o resultado da receita
operacional dividida pelo total de assentos-quilometro oferecidos.

Receita Operacional Liquida: inclui o transporte de passageiros, cargas e outros.

RPK = Passageiros-quildmetro transportados: resultado da multiplicacdo do nimero de
passageiros pagantes em uma etapa de voo pela distancia da etapa.

Taxa de Ocupacgdo: Percentual da capacidade da aeronave que é utilizada; calculada
pela divisdo do RPK/ASK.

Yield: representa o valor médio pago por um passageiro para voar um quilémetro.
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1. Introducao

1.1. Contexto

Este estudo consiste em uma pesquisa qualitativa sobre as estratégias da
companhia aérea brasileira GOL durante o periodo da pandemia Covid-19, a qual,
devido restri¢des, deu inicio a uma crise mundial em marco de 2020. O estudo engloba
o periodo de marco de 2020 até marco de 2021, espaco de tempo em que a crise foi
mais forte devido duas ondas de pandemia e devido ser o periodo mais fragil para o
setor aviacdo pois as companhias aéreas ndo tinham planos de contingéncia para tal
evento externo.

Sao analisados artigos sobre a pandemia e reagdes das companhias aéreas, bem

como artigos sobre efeitos e consequéncias da pandemia mundialmente no setor
aviacdo, portanto este estudo é separado por tépicos que abordam desde impactos da
pandemia, vacina¢cdo e tempo de recuperacdo, até reagdes das companhias aéreas,
resiliéncia dos modelos de negdcio e apoio governamental.
Para entender as estratégias da GOL, estudar a resiliéncia do modelo de negdcio e obter
os resultados, sdo analisados relatoérios trimestrais da mesma. Os dados analisados
contam com a analise de ASK e RPK, taxa de ocupacdo, PRASK, RASK e CASK, yield,
receitas e despesas, EBIT e EBITDA, e liquidez.

A conclusdo leva em consideracdo a passagem por duas ondas da pandemia e o
inicio da vacinagdo no Brasil, e é realizada a partir da transcri¢dao das teleconferéncias
realizas apds cada trimestre e se resume a estes dados para explicar melhor a variacao
dos dados operacionais e financeiros durante a crise, o porqué das decisGes da
companhia aérea quanto as estratégias utilizadas, e o porqué, no periodo atual, o
modelo de negdcio Low Cost pode ser a melhor opcdo.

O estudo delimita-se a incerteza da uma pandemia inacabada, pelos resultados e
estratégias é possivel afirmar que o modelo de negécio é o mais ideal dentro do cenario
atual, e que por mais que tenham novas ondas de pandemia, agora ja ha um melhor
plano de contingéncia pensado a partir dos resultados operacionais e financeiros. Mas

ainda o setor aviacdo ira demorar para o retorno normal pré-pandemia, novas ondas



podem ser possiveis em um futuro préximo, a confianca dos clientes pode demorar a

retornar, o tempo de vacinagao e imunizacdo também é incerto.

1.2. Problema de pesquisa

Ao estudar a pandemia Covid-19 é perceptivel imensa crise econ6mica mundial,
onde todas as empresas foram afectadas directamente. Ao avaliar o setor da aviagdo
temos dados que demonstram ser um dos setores mais afectados, pois em lockdown
ndo ha demanda de passageiros, e a demanda é aspecto fundamental e foco nas
estratégias das companhias aéreas. Sabe-se que todos tiveram prejuizos e portanto o
que sera estudado e avaliado, além dos danos e consequéncias causados ao setor
aviacdo pela pandemia Covid-19, é o comportamento da Gol Linhas Aéreas, uma
companhia aérea brasileira, a qual vem a enfrentar as diversas varidveis impostas pela
Covid-19 e portanto sera possivel estudar quais as estratégias utilizadas pela empresa,
impactos sofridos pela covid-19, sua resiliéncia para enfrentar problemas relacionados
a crise, e ainda, quais estratégias permanecerdo e quais as novas estratégias para um

cenario de mercado pds Covid-19.

1.3. Questoes de pesquisa

- Qual o modelo de negdcio e a especificacdo das estratégias utilizadas pela Gol
Linhas Aéreas?

- Quais impactos teve e quais estratégias de gestdao a empresa adotou para lidar
com os efeitos da pandemia COVID 19?

- Quais estratégias e solu¢des encontradas, considerando o modelo de negécio,
estdo e irdo ser implementadas e a ter resultados positivos no periodo pds pandemia,
visando a recuperagao e desenvolvimento nos proximos anos? Quais poderdao ser

aplicadas como plano de contingéncia para enfrentar outras eventuais crises?

1.4. Objetivo geral



Pretende-se analisar o contexto econémico mundial durante a crise causada pela
pandemia Covid-19, a qual teve inicio em dezembro de 2019 em Wuhan, na China, mas
o estudo de caso inicia com analises em marco de 2020, quando houve a declaracdo de
estado de emergéncia pela World Health Organization (WHO), prolongando-se até
mar¢o de 2021. A andlise engloba implicagdes no mercado aerondutico, bem como

impactos em diferentes paises e nas companhias aéreas.

1.5. Objetivos especificos

Pretende-se, através da andlise da economia mundial e do modelo de negdcio da
Gol Linhas Aéreas, caracterizar os impactos e as estratégias utilizadas para enfrentar a
crise causada pela pandemia Covid-19 durante o periodo de marco de 2020, quando
houve a declaracdao de pandemia mundial pela WHO, até margo de 2021, data do fecho
deste estudo. A analise tem como objetivo compreender quais os factores relacionados
com o modelo de negdcio que mostram um resultado positivo agora e que vao ou
devem ser alvo de investimento para assegurar o desenvolvimento da empresa no

periodo pds pandemia.

1.6. Limitagoes

Este estudo delimita-se a resultados de uma pandemia inacabada. Os estudos
englobam um periodo de alto contagio do virus e consequentemente maiores restricdes
mundiais, ainda também um periodo de incertezas e que ainda ndo havia aplicacdes de
vacinas e nem acordos governamentais quanto ao transito de passageiros. Portanto, a
andlise do modelo de negdcio, marketing, situacdo operacional e financeira sao
referentes ao periodo de crise, e as estratégias ainda sdo principalmente para um
periodo de recuperacao, delimitando o estudo pois ainda ndo existem estratégias
concretas para um periodo pds pandemia com o mercado estavel.

Ainda, o estudo fica delimitado apenas a analise documental, entrevistas ndo foram

possiveis devido a politica de ética da companhia.

1.7. Estrutura do trabalho



A estrutura do estudo é realizada em 3 partes, sendo a primeira o referencial teérico
gue é subdivido em quatro partes para abordar mais detalhadamente os tépicos base
necessarios que sdo a pandemia covid-19, as consequéncias globais e para a aviacdo, os
modelos de negdécio mais afectados nesta crise e recuperacao, e o apoio governamental
dado as companhias aéreas. Apds estd andlise inicial é apresentado uma analise
documental da Gol Linhas Aéreas, este estudo é realizado com analises em referencial
tedrico e documentos da companhia aérea, e concluido conforme transcricdes das
teleconferéncias que a companhia realizou ao final de cada trimestre.

Os resultados terdo como objetivo explicar os efeitos causados pela pandemia no
setor aviacdo, as consequéncias operacionais e financeiras, e como as estratégias e
posicionamento se modificaram durante o periodo de crise, bem como readaptacdo dos

planos de contingéncia futuros para um periodo estavel do mercado.



2. Referencial Tedrico

2.1. A Pandemia Covid-19

Segundo a World Health Organization (WHO) o Coronavirus (COVID-19) é uma
doenca infecciosa que afeta o sistema respiratério, é transmitido pela saliva ou espirros
e tosse. Para prevenir a transmissao é necessario lavar as maos frequentemente, utilizar
alcool gel e mascara, manter no minimo 1 metro de distanciamento entre pessoas,

permanecer o mais isolado possivel.

Teve inicio em Wuhan, na China, em 31 de dezembro de 2019 e rapidamente
espalhou-se mundialmente devido alta densidade de viagens internacionais (Brown &
Kline, 2020), além deste evento Maneenop & Kotcharin (2020) também considera como
eventos principais o surto de Covid-19 na Itdlia em fevereiro de 2020 e a declaragao de

pandemia global pela WHO em marg¢o de 2020 (Dunford et al., 2020).

De acordo com a Organizacao para a Cooperagdao e Desenvolvimento Econ6mico
(2020) a pandemia Covid-19 é uma das maiores crises de saude publica e econémica,
culminando o consumo e confianca do consumidor (Amankwah-Amoah et al., 2021), e
que causou as mudancgas mais significativas na sociedade e nas organiza¢des devido

altos niveis de incerteza e restri¢cdes (Linden, 2021).

A economia mundial foi afectada severamente devido medidas restritivas para a
contencdo do virus, os governos necessitaram adotar medidas como o fechamento de
fronteiras, bloqueio do transporte aéreo, distanciamento social, lockdown e formulacao
de diretrizes para as empresas, o que implicou em mudangas nas politicas de seguranca
impondo medidas sanitdrias, procedimentos de embarque e distanciamento social,
estas medidas interromperam as operag¢des comerciais e houve uma drastica queda na
demanda de passageiros e turismo, seguido de uma consequente crise para o setor
aviacdo, um dos setores mais afectados pela pandemia devido a disseminacdo e
transmissdo do virus (Budd et al, 2020; Maneenop & Kotcharin, 2020; Amankwah-
Amoah et al, 2021; Sobieralski, 2020). Resultando em desemprego, aumento do

trabalho a distancia e ndo presencial, e declinio das viagens aéreas (Budd & Ison, 2020).



2.1.1. Comparagao global das consequéncias da pandemia

Alguns graficos e tabelas da WHO demostram resultados das consequéncias da

pandemia Covid-19.

Primeiramente, na figura 1, é importante ressaltar os numeros de casos de Covid-
19 no mundo confirmados.

Figura 1 — Casos de COVID-19 no mundo. Fonte: WHO, 2021.
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Na figura 2, os dados da evolugao do trafego aéreo nos ultimos 76 anos, levando
em consideracdo eventos anteriores que afetaram a saude publica e afectaram o setor
aviagao.

Figura 2 — Evolucdo do trafego aéreo de passageiros no mundo entre 1945 e 2021. Fonte: WHO, 2021.
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Com um declinio de 60% do trafego de passageiros no mundo em 2020, é possivel
concluir que o Covid-19 é o evento que mais afectou a economia mundial e setor
aviagao.

As restricbes de cada pais podem ser encontradas online e atualizadas
constantemente no website da IATA (2021). Na figura 3, dos primeiros 5 meses de
pandemia, e figura 4, atualizada em julho de 2021, é possivel comparar o nivel de
restricao de cada pais.

Figura 3 - RestrigBes especificas de cada pais entre margo e julho de 2020. Fonte: IATA (2021).
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Ainda, a IATA (2021) publica por regido os numeros equivalentes a capacidade,

numeros de passageiros total e receita por passageiros.

Houve uma reducgdo geral de 50% dos assentos oferecidos pelas companhias aéreas no
mundo, reducdo de 60% equivalente a 2.699 milhdes de passageiros e
aproximadamente uma perda de US S 371 bilhdes nas receitas operacionais brutas de

passageiros das companhias aéreas.



Esta queda esta dividida entre o trafego internacional e o domestico. Sendo assim,
o internacional teve uma reducdo de 66% dos assentos oferecidos, queda de 74%
equivalente a 1.376 milhdes de passageiros e uma perda de aproximadamente US $ 250
bilhGes nas receitas operacionais brutas, enquanto o domestico teve uma reducao de
36% dos assentos oferecidos, queda de 50% equivalente a 1.323 milhdes de passageiros
e uma perda de aproximadamente US $ 120 bilhdes nas receitas operacionais brutas.

Na América do Sul os valores estdo demonstrados na figura 5 e nos graficos 1,2 e

3.

Figura 5 — Capacidade, nUmero de passageiros e receita por passageiros mundial das companhias aéreas

em 2020 e 2021. Fonte: IATA (2021).

Seat capacity (%) Passenger number (thousand) Passenger revenue (USD, million)
Compared to 2019
Total International Domestic Total International Domestic Total International Domestic
102020 £3% 9.5% 4% 8,770 10.1% 4,698 15.0% 40m2 7.3% 1321 976 346
202020 89.6% 916% 88.5% 76,688 92.2% 28,082 96.1% 48,606 20.0% 9,679 5628 4,051
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Total 2021 -33.0%10-30.2%  A25%10-39.4%  -27.9%t0o-25.3%  -137,138t0-125,107 902 s8. 3 67,75410-61,205  -30.0%t0-27.1%  -20,26910-18,616 -14,52210-13,389  -5,77010-5,227

Griéfico 1 — Capacidade de assentos nas companhias aéreas da América do Sul em 2020 e 2021. Fonte:

IATA (2021).
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Grafico 2 — Numero de passageiros nas companhias aéreas da América do Sul em 2020 e 2021. Fonte:

IATA (2021).
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Grafico 3 — Receita de passageiros nas companhias aéreas da América do Sul em 2020 e 2021. Fonte: IATA

(2021).
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2.1.2. Vacinagao

Globalmente a vacinacdo esta a ser a esperanca para toda a populagdo, governos e
para as companhias aéreas reestabelecerem operagdes, e o turismo e comércio

retornarem a normalidade.

Porém, a World Health Organization (WHQO) regulamenta que as autoridades e
operadores de transporte aéreo ndo devem introduzir requisitos de comprovacao de
vacinac¢do visto que ainda ha uma série de incdgnitas relacionadas com prevencao,
transmissdo, duracdo e capacidade de protecdo da vacina, e contraindicacfes. Ainda, ha
acesso limitado de vacinas, sendo os paises de baixa renda mais limitados, portanto, a
exigéncia de vacina¢ao pode impedir o acesso global equitativo.

As vacinas devem ser aprovadas pela WHO, ser de qualidade adequada e
universalmente disponiveis (WHO, 2021).

A WHO estd trabalhando com parceiros para estabelecer uma estrutura de
governanca e especificagcdes para um certificado de vacinagdo digital de uso nacional e
internacional, este inclui dados padrdes necessdarios e é alinhado com consideracdes
cientificas, juridicas e éticas. (WHO, 2021).

Uma das parceiras da WHO é a IATA que faz parcerias com os governos para
fornecer vacinas e estd desenvolvendo uma aplicagao digital para tornar as viagens mais

faceis e seguras p6s pandemia. (IATA, 2021).

2.1.3. Tempo de Recuperagao



O tempo de recuperacdo varia conforme regido geografica, politica economia de
cada pais, auxilio governamental, medidas restritivas e niveis econémicos pré choque

(Gudmundsson et al, 2021).

Em eventos anteriores o tempo de recuperagao do setor aviagao demorou cerca de
7 meses para a recuperagao total, mas o Covid-19 é um evento mais severo em termos
de profundidade, comprimento e escopo, e se o reinicio das operagdes acontecer cedo

e rapido, pode facilitar a disseminacdo do virus novamente (Czerny et al, 2021).

Segundo a IATA (2021) a demanda ndo deve se recuperar aos niveis de 2019 até pelo

menos 2023.

Gudmundsson et al (2021) analisa a demanda de passageiros e cargas depois do
fechamento de fronteiras e estima o tempo de reinicio do mercado, sendo assim, a
demanda de passageiros global ira levar de 2 a 6 anos para recuperagao, enquanto a

demanda de carga levard de 1 a 3 anos.

A IATA (2021) estima que em 2021 o numero global de passageiros tera recuperado
em 52%, em 2022 em 88%, em 2030 em 105% ultrapassando os nimeros pré pandemia,
e em 2030 o numero deve crescer para 5,5 bilhdes, crescimento de 3,2%, sendo que a

previsdo desse crescimento pré-covid era de 3,8%.

2.1.4. P6s-Covid-19

No setor aviagdo, tanto o transporte de passageiros, quanto o de carga, sao
importantes para o reinicio econémico pds-covid-19 (Macilree & Duval, 2020).

Em um cendrio pds-covid, para que restricdes sejam retiradas e considerando
limitacbes e disponibilidade de fundos e recursos de cada pais, serd compulsério
passaporte ou documento certificatorio da vacinagdo para os passageiros, e os paises

deverao detectar, testar e tomar medidas necessarios de controle (Memish et al, 2021).

Devido mudancas econOmicas, politicas e comportamentais, o conceito de

III

“transporte aéreo responsavel” sera considerado, e os individuos passarao a pensar na
real necessidade de viajar de avido, pois o novo normal substitui o presencial pelo online

e mudou a economia resignificando prioridades.
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O mais importante para o setor aviagdo é trabalhar com a nova maneira de pensar
e utilizar estratégias, politicas e planejamento das operagdes conforme o tempo e
aumento da mobilidade, fornecendo seguranca e bem-estar social, econémico e

ambiental (Budd & Ison, 2020).

2.2. Consequéncias para aviagao

2.2.1. Covid-19: um choque externo para o setor aviacao

A pandemia foi definida como um choque exégeno que alterou o cendrio
competitivo para as empresas independendo do porte (Wenzel et al., 2020; Amankwah-
Amoah et al, 2021). Suau-Sanchez et al (2020) cita Voltes-Dorta & Pagliari (2012) que
consta que os choques impactam de forma severa e rapida na demanda aérea e
consequentemente na taxa de cancelamento de voos, maior numero de aeronaves

paradas, proibicdo de viagens e fechamento de fronteiras.

O setor aviacdo é vulneravel a estes choques, tanto os causados por factores
externos, como crises, desastres naturais, ataques terroristas, economia mundial e
surtos de doencas (Sanchez et al, 2020), quanto por factores internos como
desregulamentacgdo, privatizacdo e competicao (Linden, 2021). Segundo Brown & Kline
(2020) a pandemia encaixa-se como um evento de baixa probabilidade e alta magnitude
destrutiva, e neste as companhias devem ter maior foco no gerenciamento de risco para

amenizar factores que prejudicam o funcionamento e rentabilidade.

Com mudangas significativas no setor e impacto continuo nas operagdes, a
sobrevivéncia das companhias durante e apds estes choques esta relacionada a
mudancas no modelo de negdcio (Sobieralski, 2020). E possivel concluir que, mesmo
com choques antecedentes relacionados a saude publica, o COVID-19 causou uma
disfungao gerencial nas companhias e governos pois ndao houve plano de contingéncia
ou antecipacdo das estratégias para enfrentar a crise (Brown & Kline, 2020;
Gudmundsson et al, 2021). Apesar de o setor aviacdo apresentar fortes caracteristicas

de recuperacao a choques econémicos, a atual crise é sem precedentes e depende da
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vacinacao, exigéncias governamentais e confianca dos passageiros para recuperacao do

mercado (Gudmundsson et al, 2021).

2.2.2. Impactos Covid-19 no setor aviacao

O setor aviacdo foi afetado pelas medidas tomadas devido restricdes associadas a
pandemia como o fechamento de fronteiras, distanciamento social e as restricdes de
viagem, atingindo gravemente os resultados operacionais das companhias aéreas

(WHO, 2020; Adrienne et al. 2020).

As companhias aéreas trabalham com alta conectividade global, e nesse caso a
conectividade transformou uma epidemia local em uma pandemia global (Sun et al,
2021), pois a hipermobilidade e interconexdao das redes sdo canais rapidos para a
transmissdo do virus devido exportacdo da infeccdo por passageiros assintomaticos
(Budd & Ison, 2020). Ainda assim, a IATA (2021) relata que menos de 100 dos 50 milhdes
de casos relatados globalmente até outubro de 2020 foram documentados como
transmissao de passageiro para passageiro em voo.

E facto que o virus comecou a se espalhar rapidamente por todos os paises. A figura
6 de Sun et al (2021) da uma visdo geral dos principais eventos durante o surto de
pandemia durante os cinco primeiros meses de 2020, e a figura 7 mostra o grau de

restricdes de voos especificas de cada pais para voos internacionais em maio de 2020.

Figura 6 — Linha do tempo dos eventos a respeito da pandemia COVID-19 nos primeiros 5 meses de 2020.

Fonte: Sun et al (2021).
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Figura 7 — Restrigdes especificas de cada pais. Fonte: IATA (2020).
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A restrigdes para controlar a disseminagdo do virus causaram diversos impactos
econdmicos como a queda de oferta e da demanda. Devido situacdo financeira mundial,
como a queda no fluxo de caixa das empresas e a queda na renda média mundial da
populagdo, as empresas reduziram a oferta e a demanda consequentemente também
caiu devido restricdo do consumo. (Seetharaman, 2020). Com isso, a participacdo das
companhias aéreas no mercado diminuiu, as companhias aéreas perderam cerca de 49%

de participacdao no mercado devido queda nas a¢des (Dube et al, 2021; IATA, 2021).

Desde margo, as companhias aéreas sofreram graves impactos negativos nas

operagdes de voo, conectividade, capacidade reduzida em mais de 90%, paralisagdo ou
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reducdo frota devido baixa demanda, reducao das rotas, do nimero de voos e da forga

de trabalho (Budd et al, 2020).

O mercado internacional foi mais afectado do que o doméstico (Suau-Sanchez et al,
2020; Sun et al, 2021). Cerca de 58% dos turistas chegam ao destino por via aérea, e
houve uma queda de 850 milhdes a 1,1 bilhdo de turistas internacionais e uma perda de

US $ 910 bilhdes a US $ 1,2 trilhdo em receitas de exportagdo do turismo (IATA, 2021).

Ainda, sofreram com aumento de custos, pois os aeroportos tiveram que
desenvolver sistemas de medicdo de temperatura, testes rapidos para covid-19,
reduziram capacidade, e estas medidas implicam em maiores taxas aeroportudrias
(Suau-Sanchez et al, 2020; Czerny et al, 2021). Alguns aeroportos foram fechados, as
conexdes hub-to-hub diminuiram enquanto as hub-and-spoke aumentaram (Sun et al,

2020).

As fabricantes reduziram a producdo futura de aeronaves e isto aumentou o custo

das aeronaves para companhias e empresas de leasing (Czerny et al, 2021).

As companhias aéreas diminuiram despesas e cortaram custos a curto e médio prazo

por sofrer com altos riscos financeiros e altos custos de empréstimos (Dube et al, 2021).

Para manter operagdes, apesar das altas despesas, pouco fluxo de caixa e o risco de
disseminacao do virus, algumas companhias aéreas optaram por medidas como
reequipar aeronaves de passageiros para transporte apenas de carga (Sun et al, 2020;
Gudmundsson et al, 2021), retirar aeronaves de voo, interromper destinos de longa
distancia (Gossling, 2020), padronizar a frota com o mesmo modelo de aeronave,
pedidos e encomenda de aeronaves foram prorrogados ou cancelados (Budd eu al,
2020), voar aeronaves vazias para manter os slots, reduzir a taxa de ocupacdo, oferta de
vouchers para voos cancelados (Suau-Sanchez et al, 2020), reduzir e cancelar voos e
rotas, racionalizar a frota, demitir colaboradores e reconfigurar a companhia e a
capacidade (Budd et al, 2020; Sobieralski, 2020), reduzir a conectividade ou reduzir a
frequéncia dependendo do tipo de operacdo (domestica ou internacional) (Sun et al,

2021).

Quanto as consequéncias causadas Dube et al (2021) monstra na figura 8 a queda

no numero de voos entre fevereiro e dezembro, a queda iniciou em margo apds ser
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declarado estado de emergéncia mundial, e segundo o Eurocontrol teve uma redugao

de 90% dos voos diarios.

Figura 8 — Queda no numero de voos diarios em 2020. Fonte: Dube et al (2021).
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A conectividade caiu para de cerca de um quarto em duas semanas. Muitas rotas
perderam em média 50% das conexdes, e o trafego caiu para cerca de um terco do

original, sendo a maior reduc¢do no hemisfério sul (Sun et al, 2020).

Sun et al (2021) analisa na figura 9 a figura de Wandelt and Sun (2015) a diferenca da
conectividade das rotas internacionais globalmente pré e durante a pandemia, as linhas
em vermelho representam estas rotas, sendo a primeira parte da figura a representagao
da conectividade em janeiro (pré pandemia), nesta é possivel identificar que o nimero
de rotas era alto, logo, maior a conectividade internacional, ja em abril (durante a
pandemia) quando foram impostas restricdes e o fechamento das fronteiras, é possivel
perceber uma reducdo drastica no nimero de rotas, sendo assim, a conectividade

internacional reduziu severamente.

Ja na figura 10 é demonstrado a reducdo da conectividade em cada pais, que neste
caso depende das restricdes impostas por cada governo, logo, os paises em azul mais

claro representam aqueles que mais diminuiram as rotas, mantendo um percentual de
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reducdo da conectividade menor, ja os paises em azul escuro manteram mais rotas

operantes e o percentual da conectividade maior.

Figura 9 — Comparagdo da conectividade entre janeiro e abril de 2020. Fonte: Wandelt and Sun (2015)

citado por Sun et al (2021).
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Figura 10 — Percentual da conectividade em cada pais. Fonte: Sun et al (2021).
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Gudmundsson et al (2021) coletou informacgdes do volume e taxa de crescimento
de passageiros e cargas dos ultimos 50 anos para analisar estimativas de trafego na
pandemia (2020), os resultados demonstram que até 2019 as taxas sé aumentaram, mas
com a pandemia teve uma queda brusca, e com isso analisa o tempo de recuperacdo do
mercado global na figura 11 concluindo que a recuperacdo de passageiros no mundo

pode demorar de 2 a 6 anos para recuperar completamente, e a de carga de 1 a 3 anos.

Figura 11 — Distribuicdo do tempo de recuperagdo para o transporte aéreo de passageiros e de carga.

Fonte: Gudmundsson et al (2021).
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A demanda pode demorar a retornar, segundo uma entrevista da IATA (2021) 30%
dos individuos alegaram que esperariam 6 meses ou mais antes de viajar apds a
pandemia, e outros 10% alegaram que ndo iriam viajar antes de um ano ou mais (Lamb
et al, 2020). O comportamento, rotinas e padrdo de consumo das pessoas alterou
completamente (Budd & Ison, 2020), ha muitos preditores que representam a tendéncia
dos passageiros, como por exemplo personalidade, demografia, afetividade e
emocional, saude, idade, sexo, etnia, visdo politica (Lamb et al, 2020). Essa mudanca de
comportamento dos passageiros quanto a necessidade de viagens e quanto ao medo
causado pela pandemia, levou as companhias a tomarem medidas como o reembolso
de viagens, lidar com reducdo da demanda por um longo periodo, criar estratégias de
marketing e remodelar o modelo de negdcio com novos principios de segmentacao

(Sobieralski, 2020).

A pandemia também afectou os colaboradores, a taxa de desemprego é de 7% a
13% da forca de trabalho e a recuperacao apds o choque é de 4 a 6 anos (Sobieralski,
2020). O diretor executivo do Grupo de Ac¢do do Transporte Aéreo disse em entrevista
para a IATA (2021) que de 4,6 milhdes de empregos houve uma queda de 52,5% nos
empregos apoiados pela aviagdo, enquanto nos empregos diretos na aviagao houve uma

queda de 43%.

Devido todas as consequéncias, as companhias aéreas estdo sem fluxo de caixa e

sem receita, portanto, recorreram ao apoio governamental (Budd et al, 2020), a IATA
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(2021) afirma que em média o dinheiro das companhias duraria apenas dois meses se o

fluxo de receita parar completamente (figura 4) (Czerny et al, 2021).

Algumas medidas podem diferir de pais para pais e afectando o transporte de

passageiros e carga futuramente também (Gudmundsson et al, 2021).

Dube et al, 2021) cita que a demanda, o fluxo de passageiros e carga, e acées comecam

a aumentar em outubro e novembro.

2.3. Consequéncias para as companhias aéreas e gerenciamento de crise

Durante uma crise, as companhias aéreas sobrevivem desenvolvendo um conjunto
de agdes internas e reestruturando-se conforme factores externos para garantir

recursos financeiros e politicos a curto e longo prazo (Amankwah-Amoah, 2020).

Medidas administrativas permitem que as companhias alterem seu plano de negdcios
para reformuladas estratégias (Maneenop & Kotcharin, 2020), a preparacdo gerencial é
necessaria para reestruturacao e inovac¢do e para demostrar resultados e resiliéncia em

meio a crise, principalmente quando as ac¢bes estdo a cair (Brown & Kline, 2020).

Seetharaman, P. (2020) cita Eisenhardt & Martin (2000) que afirma que renovar e
atualizar recursos de uma em presa é fundamental para garantir o sucesso a longo
prazo, enquanto Dube et al (2021) cita que gerenciar e investir nas estratégias é
importante para a reducdo de desastres e reconstruir negécios de maneira mais eficaz

e resiliénte (Dube et al, 2021).

Conforme relatado por Dube et al (2021) as companhias ndo apresentam dominio
do desenvolvimento financeiro adequado para lidar com custos recorrentes impostos
por desastres e choques internos e externos, portanto, o time de gerenciamento deve
levar em consideragao esses factores externos e internos para tomar decisdes, criar
estratégias e trabalhar com o gerenciamento de riscos (Brown & Kline, 2020) e na
reducdo de desastres para recuperar e reconstruir os negécios de maneira mais eficaz e

resiliénte (Dube et al, 2021).

O gerenciamento de riscos é gerenciado e monitorado de acordo com principios,

valores e diretrizes compostas pelos 6rgaos de administracdo e pelos comités da
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companhia, foca em aspectos estratégicos, operacionais, tecnoldgicos, regulamentares
e financeiros, e o objetivo é indicar diretrizes, responsabilidades, mecanismos e

procedimentos internos de gestdo para a mitigacdo dos riscos potenciais (GOL, 2020).

Consiste em recursos os quais avaliam sinais de crise e implementa acdes para
minimizar danos causados, os recursos sao fundamentados pelo plano de negécios,
posicionamento, estratégias e pesquisa de mercado, e determinam o modelo
operacional das companhias aéreas (Kao et al, 2020), por isso é importante o processo
estratégico, que tem como objetivo integrar, construir, reconfigurar competéncias
internas e externas para lidar com mudancas (Linden, 2021) e gerenciar o impacto sobre

o desempenho conforme politicas (GOL, 2020).

Esse processo deve abranger com clareza todos os eventos, deveres e
responsabilidades dos gestores, procedimentos operacionais, treinamento da equipa,
preparacdo para crises, coordenagdo com O governo e parceiros, comunicacdao e
transparéncia, definir indicadores de desempenho, distinguir impactos de curto e longo
prazo, filtrar informacdes mais relevantes e urgentes, entender mudancas
comportamentais dos clientes e fornecedores, compreender novos regulamentos e
mudancas na estrutura e recursos internos (Kao et al, 2020; Linden, 2021), os gerentes
devem ter ciéncia das incertezas, magnitude do evento, gravidade, causas e efeitos,
devem orientar e reorientar a recuperacao desenvolvendo capacidades dinamicas de se

adaptar, inovar e emergir de choques (Linden, 2021).

Basicamente, as companhias passardao por uma renovagao estratégica, e esta
refere-se a utilizacdo de recursos, experiéncias passadas e referénciais de
comportamento de outras companhias para responder a eventos como choques
externos, e, apesar de serem incapazes de estabelecer projetos definitivos para as
operagoes devido incertezas e mudangas nas restrigdes, envolve o desenvolvimento de
Novos recursos para inovar e transformar a organizagao através de novas rotinas,
processos, sistemas de gestdo e cultura, reestruturacao de operagdes internacionais,

nacionais e regionais e aumentar capacidade e aliancas (Amankwah-Amoah et al, 2021).

O foco das estratégias deve ser ajustar-se a um novo ambiente operacional
considerando as operagdes de voo, frota, mao de obra e ambito geografico, lembrando

gue as acoes imediatas e de curto prazo ndo sdo sustentaveis, portanto, ainda havera
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maiores restruturacdes para um cenario poés-covid-19 (Budd et al, 2020). As companbhias
devem lidar com mudancas regulamentares, novos habitos dos passageiros e acordos
com fabricantes (Linden, 2021), deve haver o monitoramento continuo dos impactos da
pandemia no setor e na economia global, compreender como a pandemia estd

|II

evoluindo é crucial para trabalhar com o “novo normal”, isto permite adotar medidas

para a garantia da sustentabilidade operacional (Dube et al, 2021).

Albers & Rundshagen (2020) demostra as estratégias utilizadas pelas companhias
europeias como resposta aos eventos da pandemia, todas seguiram 0s mesmos
principios (reducdo de custos, apoio financeiro, estratégias de inovagao, encerramento
de alguns segmentos e atividades), mas seguiram diferentes estratégias dependendo da
oscilacdo do mercado e resultados, e as decisdes tomadas atualmente tém maior

impacto no desempenho e de como irdo emergir da crise.

Sendo assim, a curto prazo, as companhias tiveram uma reag¢do operativa, essas
decisdes buscam novos padrdes e experiéncias e preparam a companhia para futuros
choques, e a longo prazo a otimizacdo de um novo planejamento estratégico e gestdo
dos riscos e incertezas para reagir de forma eficiente e tornar a companhias mais
resiliénte, adaptativa e inovadora (Linden, 2021). A figura 12 de Linden (2021) resume
os aspectos para o planejamento a longo prazo durante choques e destaca

possibilidades de como se preparar para choques futuros.

Figura 12 — Aspectos para o planejamento a longo prazo durante choques externos e preparagdo para

futuros choques. Fonte: Linden (2021).

20



Theoretical contributions Practical contributions

0O Comprehensive summary of main strategic Short-term:
management theories and frameworks on how to
strategically shape organizations in times of
environmental change, rising levels of uncertainty and
environmental shocks.

O Offering a first approach to make use of highly
relevant academic literature in the field of strategy as
practice and adjacent theories of strategic management

O Helping aviation managers foster organizations’
preparedness for environmental shocks

O Offering opportunities for recovery or retrenchment
strategies following significant shocks.

0O Emphasizing that managing uncertainty proactively is
important to not experience unproductivity

v v : " uncertainty.
for aviation management literature and practice.
O Dlsc.ussmg the envm?nm?ntal sho.ck of COVID-19 Long-term:
specifically, but relating it to previous shocks that the
aviation system was exposed to. O Providing avenues to innovate strategically, adapt and
emerge successfully and plan for environmental
shocks.

0O Offering avenues to embrace uncertainty as a standard
factor (since it will be anyways) and develop strategic
processes and activities to handle environmental
shocks more proactively and productively as well as
creating a culture of openness to transformation.

0O Highlighting that openness and curiosity about
environmental change is important to make plans for
environmental shocks, create more resilient
organizations and thus reduce the risk of exposure that
such shocks pose.

Estes aspectos estdo separados em tedricos e praticos, os aspectos tedricos tém
base em sumarizar as principais estratégias de gerenciamento e como reorganizar as
companhias durante periodos de incerteza e choques externos através de exemplos,
casos e referencial tedrico sobre gerenciamento no setor aviacao, assim como abordar
a crise da pandemia Covid-19 com singularidade, mas também comparando eventos
causados por choques externos passados. Os aspectos praticos sdo separados em curto
prazo, como ajudar na preparagao dos gerentes para enfrentar choques externos, criar
estratégias para futuros choques, gerenciamento de risco e incertezas, e 0s aspectos
praticos de longo prazo incluem investimento em inovacdo estratégica, adaptacao,
planejamento para futuros choques, inclusdo das incertezas como factor normal para
criacdo de processos estratégicos e atividades, e criar uma companhias mais resiliénte
através de conhecimentos prévios e referencias em eventos passados sobre choques
externos para evitar os riscos (Linden, 2021).

Ainda, Maneenop & Kotcharin (2020) sugerem algumas medidas importantes para
o melhor gerenciamento, estas estdo relacionadas ao financeiro (injecdo de capital,
empréstimos, reducdo de taxas e reducdo de impostos), empregabilidade (subsidios

salariais, licencas ndo pagas, suporte especial), aeroportos (descontos, reducdo e
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isencdo de taxas relacionadas a operacdo) e administracdo (mudanca no modelo de

negocio e restruturacdo das operacoes).

A capacidade de gerenciamento tem efeito sobre a atitude e credibilidade da

marca, passando confiabilidade para os passageiros (Kao et al, 2020).

2.3.1. Modelos de Negdcio mais afectados na Pandemia

As companhias aéreas mundialmente ja estavam a enfrentar imensa
competitividade e com a pandemia passaram a enfrentar problemas de liquidez, logo,
os modelos de negdcio das companhias terdo que se ajustar de acordo com o novo

normal (Bauer et al, 2020).

A crise deu a oportunidade para as companhias de repensar alguns aspectos,
reinventar seu modelo de negdcio, realinhando as atividades com objetivos mais amplos
e novas estratégias que alteram custos para desenvolver um planejamento de servigos
e operacdes economicamente sustentaveis (Suau-Sanchez et al, 2020; Seetharaman,

2020).

Também reforcou a importancia de tomar decisdes radpidas, de ser transparente e
honesto com clientes, acionistas, fornecedores e colaboradores, gerando confianga e

entendimento sobre o porqué de algumas decisdes (CEO Alan Joyce - Qantas Group).

As companhias mais atingidas foram as Full Service Carrier (FSC) pois estdo mais
expostas financeiramente devido operarem principalmente rotas internacionais, devido
inflexibilidade nas operacdes (Budd et al, 2020; Sobieralski, 2020) e a operar em rotas
que a capacidade teve enorme reducdo (Suau-Sanchez et al, 2020). E o modelo de
negdécio que terd mais dificuldade em médio e longo prazo devido baixa demanda no
trafego internacional, pela incerteza do tempo que as rotas internacionais serdo
reestabelecidas e pela alta competicao por rotas de curta distancia atualmente, ainda,
é o modelo de negdcio que teve a maior taxa de desemprego (Sobieralski, 2020).
Algumas alternativas para melhorar a recuperagdo das FSC é ajustar a sua capacidade
diminuindo a frota, alterando modelos de aeronaves e trabalhar juntamente com

companhias regionais (Suau-Sanchez et al, 2020).
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As regionais irdo se beneficiar no momento de recuperacdo do mercado (Suau-
Sanchez et al, 2020), devido custos baixos, operacdo com aeronaves menores, e sendo

impulsionadas pelas FSC (Sobieralski, 2020).

As Low Cost Carrier (LCC) estdo menos expostas ao mercado internacional, foram
menos afectadas e concentrardo nos mercados primdrios com a entrada em aeroportos

centrais e provavel reducdo de frequéncia (Suau-Sanchez et al, 2020).

O transporte de cargas retornara mais rapido pois as cargueiras foram as menos
afectadas devido o transporte de suprimentos, medicamentos e mercadorias serem
essenciais (Suau-Sanchez et al, 2020; Gudmundsson et al, 2021). A IATA (2021) consta
que durante a pandemia quase 46.400 voos de carga especial transportaram 1,5 milhdao
de toneladas de carga, especialmente equipamentos médicos. Uma boa estratégia por
parte de algumas companhias foi transformar aeronaves de passageiros em aeronaves
de carga, isto atuou como protecdo natural contra a queda de receita de passageiros e
teve vantagem devido crescimento do mercado do comércio eletronico (CEO Alan Joyce

- Qantas Group).

Quanto ao tipo de operacao (Bauer et al, 2020) argumenta que as operagdes Ultra
Long-Haul (ULH) tém as caracteristicas necessdrias para gerar uma vantagem
competitiva nos modelos de negdcio pds-covid-19 pois os servigcos ponto-a-ponto, com
alta densidade de rotas domésticas tem capacidade de produzir um alto load factor e
yield, maior flexibilidade de rede (diferentes modelos de aeronaves para diferentes tipos
de rota), beneficios em relagdo a saude por operar em aeroportos com menor densidade
de passageiros e opera aeronaves mais eficientes e de baixo custo. Logo, a recuperacao
com a operagdo ULH pode ser mais rapida devido aumento da demanda em rotas diretas
e domésticas e por passar maior confiabilidade e seguranca aos passageiros por operar

rotas e aeroportos com menor aglomeragao (Bauer et al, 2020).

O ideal para amenizar riscos econdmicos seria os servigos ULH implementarem uma
rede de rotas regionais, nacionais e low cost para englobar todos os segmentos de
negdécios. Para ter uma melhor oferta, os precos sdo influenciados conforme
concorréncia, percepgao de valor do cliente, condigdes econdmicas e dinamica de rotas

(Bauer et al, 2020).
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O tipo de rota preferencial também mudou, pois, as rotas que ligam aeroportos
principais internacionalmente (hubs) diminuiram durante a pandemia, se tornaram mais
caras de operar, e aeroportos hub tendem a levar os passageiros a uma maior exposicao
ao virus devido grande capacidade, por isso as companhias tém tentado contornar os
principais hubs, optando por rotas menos movimentadas e para destinos remotos
(Bauer et al, 2020). CEO Alan Joyce da Qantas Group diz que as pessoas vao preferir voar

ponto a ponto em vez de transitar por hubs.

Como citado anteriormente, o comportamento dos passageiros mudou, e segundo
(Suau-Sanchez et al, 2020) a demanda de passageiros que viajam a negdcios retornara
mais rapidamente pois as reunides, incentivos, conferéncias, exposicoes e
relacionamento com clientes e fornecedores foram adiadas devido restricdes da
pandemia, e apds a pandemia quando todos mercados retomarem, essa demanda de
passageiros aumentara novamente, talvez ndo totalmente devido novos padrdoes como
reunides online, enquanto a demanda de passageiros que viajam a lazer retornara assim
que houver a recuperacdo econOmica, da salde publica, e restricbes forem
estabelecidas em cada pais, e entdo a viagem voltar a ser uma das prioridades na

sociedade.

E importante ressaltar que a indUstria do turismo parou e, portanto, as companhias
devem promover acées promocionais estimulando viagens a lazer ja que os passageiros
relatam nao viajar mais até que o setor garanta viagens seguras e requisitos de

guarentena sejam removidos (Czerny et al, 2021).

2.3.2. Recuperag¢ao das Companhias Aéreas

Antes da pandemia, as companhias aéreas enfatizavam a gestdo da demanda,
intervencoes tecnoldgicas e mobilidade sustentdvel, mas com a crise e a paralizacdo
global passaram a reconsiderar imediatamente os conceitos de transporte e a sua

contribuicdo para a recuperac¢do econ6mica (Budd & Ison, 2020).

O desenvolvimento politico, econdmico e tecnoldgico sdo os trés principais pilares
do setor (Bauer et al, 2020), por isso o setor aviagdo tem uma possibilidade de recomego

e novas oportunidades com base na eficiéncia operacional e avanco tecnoldgico (Dube
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et al, 2021), mas para reconfigurar a futura politica e pratica do transporte global é

necessario aumento da mobilidade de pessoas e mercadorias (Budd & Ison, 2020).

Segundo a IATA (2021) os elementos criticos finais para um recomego seguro e bem-
sucedido é recorrer ao apoio financeiro e regulatorio do governo e a reducdo de custos.
Cerca de US S 239 bilhées em apoio financeiro fornecidos pelos governos tem sido uma

salvacdo para as companhias aéreas.

Para a recuperacdo as companhias devem considerar factores como solidez
financeira, precos e demanda de cargas, desenvolvimento de rede, frota, medidas
preventivas e higienizacdo, ajuste da capacidade, frequéncia de voos e controle sobre
servicos internacionais e requisitos de quarentena (Czerny et al, 2021), considerar
caracteristicas especificas de cada mercado, politica e economia de cada pais, contar
com o apoio governamental (Gudmundsson et al, 2021) e seguir politicas de viagens
instituidas pelos estados para reduzir o impacto do Covid-19, e se recuperar

primeiramente pelo mercado doméstico e apds pelo internacional (Dube, 2021).

A medida que o setor retomar atividade serd necessaria a aplicacdo de medidas que
protejam os passageiros, reduza custos, aumentem eficiéncia e garantam uma
experiéncia de qualidade mantendo a seguranca e salde dos passageiros e funcionarios

(Dube, 2021).

Por isso companhias estdo adotando estratégias para garantir questdes de saude e
seguranca dos passageiros e funciondrios, juntamente com a sustentabilidade dos
negécios, implementando medidas como processos de limpeza e desinfeccdo
aprimorados, distanciamento social, uso de mascaras, autoatendimento, sistemas de ar
condicionados novos, medidores de temperatura e testes, servicos basicos de cabine,
reducdo dos custos por menor numero de funcionarios, reaproveitamento de aeronaves
de passageiros para carga, introducdo de aeronaves de pequeno e médio porte,
suspensao de projetos de capital, renegociacdo de taxas aeroportuarias e com
fornecedores (Dube, 2021; IATA, 2021).

Algumas estratégias podem causar prejuizos operacionais e aumentar custos, como
por exemplo aumento no tempo de turnaround devido procedimentos de higienizacdo
e desinfectacdo, enquanto outras podem levar a uma recuperacdao e resposta as

mudancas mais rapido, como por exemplo manter parte da frota parada para que
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quando o mercado retornar as companhias possam logo atender a demanda, e nao

realizar servico de catering para diminuir custos e tempo de solo (Adrienne et al, 2020).

O CEO Alan Joyce da Qantas Group em entrevista para IATA (2021) cita que uma das
estratégias mais efetivas foi a elaboracdo de um plano de trés anos para reduzir custos

e a exploracao do mercado de divida e ag¢des.

2.4. Apoio Governamental

Devido reducdao da capacidade muitas companhias aéreas estavam em crise
financeira e necessitavam de apoio, enquanto os bancos tém relutado a fazer
empréstimos e financiamentos devido incertezas (Maneenop & Kotcharin, 2020), as
companhias aéreas precisaram recorrer ao governo para apoio fiscal e monetario para
ajudar a cobrir custos fixos, reduzir despesas e ndo entrar em colapso, e
economicamente o turismo, negdécios e comércio sdo importantes para os governos, e

por isso estdo a dar apoio (Dube et al, 2021; Gossling, 2020).

Primeiramente para os governos é importante selecionar as companhias que
oferecerdo subsidios levando em consideracdo sua colocacdo no mercado, alocacdo de
recursos, servicos essenciais que oferece e o modelo de negdcio (Macilree & Duval,

2020).

Algumas das medidas econdmicas implementadas pelos governos sao para aliviar o
impacto econOmico negativo no setor aviacdo através de subsidios, reducdo de
impostos e isencdo de taxas (Sun et al, 2021), garantindo que as habilidades sejam
mantidas e as companhias tenham pessoal e aeronaves prontas para aumentar
novamente o numero de voos quando fronteiras foram abertas (IATA, 2021).

Com isso, 0os governos micro gerenciam as companhias e servicos realizando
alteracbes de mercado e politicas, dando ajuda financeira e regulamentar para
promover conectividade internacional apesar do controle rigido dos servicos
internacionais para controlar a propagagao do covid-19 (Czerny et al, 2021).

Suau-Sanchez et al (2020) cita Amaeshi and Crane (2006) que evidencia que a curto

prazo a ajuda governamental é fundamental para evitar a faléncia, ja a longo prazo pode
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ser prejudicial, portanto, deve haver engajamento das partes interessadas para
sustentabilidade a longo prazo. Esse processo deve ser gerenciado de forma sustentavel,
de forma que o governo ajude a reduzir despesas e as companhias mantenham lideranca
estratégica (Dube et al, 2021). Pois os objetivos sdo diferentes, enquanto as companhias
aéreas estdo voltadas para o lucro e taxa de ocupacgdo, o governo tem poder politico e
estd voltado para a protecdo a saude publica (Sun et al, 2021), isto por um lado fortalece
os recursos das companhias e por outro limita a tomada de decisdo e estratégias destas

(Albers & Rundshagen, 2020; Suau-Sanchez et al, 2020).

Ainda a falar de autoridades e apoios, a ICAO tem a tarefa de fornecer supervisao e
lideranca global de disposicOes regulatdrias centradas no transporte aéreo internacional
de passageiros, seus documentos tém foco em como lidar com emergéncias
internacionais de saude e oferece orienta¢cdes sobre a protecdao dos passageiros e
protocolos padronizados (Macilree & Duval, 2020), as organizacdes mundiais devem
garantir coordenagdo e regulamentagao, promover incentivo e manutengao de

conectividade (Sun et al, 2021).

2.4.1. Negociagoes entre Companhias Aéreas e Governos

A parceria com governos é fundamental para o reinicio da aviagao, reabrir fronteiras
sem quarentena, considerar a vacinagdo e a capacidade de testes (IATA, 2021).
As respostas das empresas dependem do tamanho dos impactos econémicos que

as medidas impostas pelo governo causam (Akbar & Kisilowski, 2020).

Existem os impactos da saude (dependem de medidas impostas pelo governo) e os
impactos economicos (dependem de assisténcia e decisbes do governo, e das

negociagdes econdmicas com a companhia) (Akbar & Kisilowski, 2020).

Quando os impactos da saude sdo maiores, as empresas devem cumprir a risca as
medidas impostas, quando o impacto na economia é maior, é possivel que as empresas
negociem areas financeiras com o governo, e o mais desafiador para os executivos é
guando ambos os impactos sdo grandes, nesse caso a estratégia é a implementacao

todas as medidas de protecdo a salde juntamente com a negociacdo com o governo por
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uma solucdo menos custosa sem que a companhia perca a legitimidade (Akbar &

Kisilowski, 2020).

Segundo Akbar & Kisilowski (2020) cita que a legitimidade é uma caracteristica
basica para as companhias aéreas, e referéncia Suchman (1995) que define a
legitimidade como a¢des apropriadas que a empresa toma dentro de um sistema com
normas, defini¢Ges, valores e crencas. Deve existir um equilibrio entre a legitimidade e
cumprir normas e regulamentos, portanto, sdo necessarias diferentes estratégias (Akbar
& Kisilowski, 2020), e nesse caso isto depende de negociacGes entre as companhias

aéreas e 0s governos.

Para lidar com tais negociacOes pode-se falar de estratégias de ndo marketing, que
sdo estratégias adotadas pelas empresas devido influencia direta governamental,
regulamentar e socioecondmica. Isto implica diretamente no posicionamento das

empresas aéreas (Akbar & Kisilowski, 2020).

O covid-19 é um exemplo de crise que afeta as estratégias de ndao marketing da
empresa pois os governos introduziram uma série de medidas para responder a
pandemia e isto determina o futuro dos negdécios e competitividade das empresas, logo,
os executivos devem saber como lidar com suas responsabilidades perante o governo

mantendo a empresa rentavel (Akbar & Kisilowski, 2020).

Akbar & Kisilowski (2020) cita Baron (1995) que diz que o sucesso competitivo estd
em alinhar as estratégias de marketing com as de ndao marketing. No caso da crise Covid-
19 as medidas preventivas impostas pelo governo implicam em ac¢des obrigatdrias e ndo
negocidveis por parte das empresas, bem como a economia implica na tomada de
decisdes e abre espaco para negociacdes para que os efeitos negativos da crise sejam

amenizados e o retorno ao normal seja mais eficiente.

Existem duas linhas de estratégias, as estratégias de negociacdo que sdo aquelas
qgue os executivos envolvem governo, politica e sociedade para buscar resultados
benéficos para a empresa e estes incluem contribuicdes para campanhas, engajamento
e negociagdes com 0Orgaos publicos, e as estratégias ndo negocidveis que nao estao

ligadas directamente com factores politicos e sociais (Akbar & Kisilowski, 2020).
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O decorrer do tempo e a forma que os governos estdo a intervir nas companhias
também intervém em quais estratégias serdao mais eficientes e quais empresas serdo

mais competitivas e resilientes a crise e as mudancas (Akbar & Kisilowski, 2020).
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3. Metodologia

3.1. Abordagem e design de estudo

Dada a natureza das questées de investigacdo, consideramos como mais adequada
utilizar como estratégia a pesquisa qualitativa exploratéria e como técnica a analise

documental.

A pesquisa qualitativa, segundo Godoy (1995) e Gibbs (2009), é analisada de forma
integra o contexto de fenbmenos que acontecem no mundo, leva em considerac¢ao
todos os pontos de vista relevantes para aquele estudo, e segundo BARDIN (2011) é
valida na elaboracdo de deducdes especificas sobre um acontecimento.

Por permitir o estudo profundo do evento a ser abordado, é util para explorar e
entender a dindmica das mudancgas e o evento na vida real, isto através da descricdo,
documentacdo e interpretacdo destes eventos, e o objetivo é particularizar o caso com
intuito de construir conhecimento sobre o evento especifico (Simons, 2009). Examina
dados singulares, investiga documentos para escrever os resultados, documentos que
contém particularidades sobre assuntos que se incluam no contexto do fenébmeno
estudado e que sdo desenvolvidos no processo de pesquisa (Gibbs, 2009).

O estudo qualitativo é interpretativo, pois dados contidos nos documentos
analisados devem ser interpretados e apds triangulados para o contexto a ser estudado,
melhor compreensao e fidelidade, é experiencial, situacional e personalistico devido o
estudo ser Unico e delimitado a um periodo especifico (Stake, 2016) o evento e o periodo
sdo especificos para que os documentos escolhidos sejam restringidos e densos em
forma de conteldo, para que formem evidéncias, que sdo a base da analise (Sari &
Bogdan, 1992). Ainda, segundo Sari & Bogdan (1992), é naturalista, descritiva pois os
dados assumem forma de palavras, indutiva pois sim constréi informacgao a partir do

agrupamento de dados.

E exploratdria pois desenvolve, esclarece e modifica conceitos e ideias com vista na
formulacdo de problemas ou hipbteses pesquisdveis para estudos posteriores e

proporciona uma visdo geral do tema abordado (Gil, 2008).
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Logo, considerando a pesquisa qualitativa neste estudo, analisa-se o contexto da
pandemia Covid-19, e o desempenho da companhia aérea através coleta dados de
diversos setores durante um periodo de incertezas e que ainda ndo havia planos de

contingéncia quanto a este tipo de fen6meno.

Portanto, objetiva analisar as consequéncias causadas pela pandemia Covid-19 no
setor aviacdo e crise causada as companhias aéreas, mais especificamente analisar a
documentacdo dos dados operacionais e financeiros da GOL neste periodo, bem como
artigos sobre impactos no setor aviacdo durante a pandemia, e entdo realizar uma
descricdo da triangula¢do de todos estes dados para construir conhecimento sobre as
estratégias gerenciais e renovacdao do modelo de negdcio da companhia aérea durante
a apos a pandemia.

O estudo terd primeiramente uma fase exploratéria para descobrir os factos
relevantes compreendendo fendmenos complexos com uma diversidade de factores
associados (Fidel, 1984), e depois uma fase explanatdria para equiparar com estudos ja

existentes aquilo que esta a funcionar no mercado aerondutico (Myers, 2019).

O material documentado da organizacdo e artigos publicados sobre o tema serdo
verificados. O estudo de caso qualitativo é rico em informacdes por engajar a
organizagdes e pessoal da equipa com o problema de pesquisa, um dos meios mais
utilizados é através e analise documental, estes permitem o aprendizado através do
material ja publicado sobre o assunto e entendimento do contexto da situacdo estudada
(Levy, 2014). Portanto, recolheremos os dados financeiros e operacionais através dos
relatdrios trimestrais publicados pela GOL e os dados da crise e setor aviacdo através
dos documentos publicados e pesquisas realizadas pelas organizacdes mundiais (ICAO,
WHO, IATA), e iremos analisar artigos cientificos publicados sobre a crise causada no
setor avia¢do, para entdo realizar a triangula¢do de todos estes dados e formular os

resultados.

A abordagem permite documentar diversos dados da companhia, bem como
observacao destes e interpretacdo dependendo do foco do estudo para melhor definir
os resultados, o contexto geral do caso e explicar o evento (Simons, 2009).

Tem menor rigidez no seu planejamento, mas necessita de uma delimitacdo,

envolve levantamento documental, e o delineamento da pesquisa envolve

32



planejamento, previsdo de analise e interpretacao dos dados. O resultado final € um

problema mais esclarecido, ndo resolvido, mas possivel de investigacao (Gil, 2008).

Alguns dos pontos negativos da pesquisa qualitativa e analise documental é facto
de ser um estudo longo, conter muitos artigos e documentos e consequentemente
haver muitos dados, ha a dificuldade de contacto com a empresa e ndo ha controle
sobre a situagdo estudada, isto pode atrapalhar o foco do estudo (Stake, 2016; Myers,
2019; Levy, 2014), portanto a leitura flutuante é de imensa importancia para a separacao
apenas do material necessario (BARDIN, 2011), também é um estudo impossivel de

concluir devido ser um fenémeno que esta em andamento (Stake, 2016).

As vantagens deste método estdo na validacdo e exploracdo de um fendmeno
completamente novo (Myers, 2019; Levy, 2014), e no facto de analisar trimestre por
trimestre deste fendmeno e das estratégias que foram efetivas, bem como entender

dados operacionais e financeiros.

3.2. Recolha e Tratamento de dados: técnica, instrumentos e

procedimentos

Os critérios e estratégias utilizados para a recolha de dados mais importantes, como
citado por Levy (2014 — cap. 28) e BARDIN (2011) sdo primeiramente pressupor o que é
necessario para responder a problematica para entdo encontrar as respostas dentro da
analise documental. A interpretacao dos dados coletados nos documentos sera
categorizada por tdpicos, um tipo de processo de codificagcdo, para que permaneca
apenas as informacbes relevantes e entdo poder explorar os temas, padrbes e
proposicdes (o que foi feito e quais estratégias realmente estdo a resultar
positivamente) (Levy, 2014).

O proposito deste tipo de analise é o armazenamento e facilitagdo do acesso e
entendimento da informacdo de uma diferente perspectiva com o maximo de
pertinéncia, por meio de pesquisa dos conceitos mais importantes, releitura da

documentacao e atualizacdo do estudo.
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Permite passar um documento primario para um documento secunddario com as
técnicas de categorizacdo organizadas conforme o objetivo do estudo agrupando
documentos por critérios e analogias. Lembrando que a documentacdo s3o os
documentos em si, e devem ser atrelados ao tema principal, a anadlise destes sdo a
representagdo condensada da informacdo (BARDIN, 2011).

Segundo Godoy (1995) a anadlise envolve a separacdo do material e a sintese que é
a reunido dos dados seguindo trés passos.

Primeiramente a pré-analise que consiste na elaboragdo das hipoteses (afirmagdes
provisorias a serem afirmadas) e objetivos (finalidade geral do estudo), no
desenvolvimento em um plano de analise flexivel e preciso e na organizacdo dos
documentos relevantes para o estudo que fundamentem a interpretacao final (Godoy,

1995; BARDIN, 2011).

A segunda fase é a exploracdao do material por meio da leitura, e a categorizacdo
por temas, que sdo ideias retiradas da literatura e coleta de documentos, e que no
desenvolvimento do estudo estdo presentes nas hipoteses e referencial teérico (Godoy,
A.S., 1995; Gibbs, 2009). A categorizagao é a organiza¢dao do material e esclarecimento
do conteudo utilizando como técnica a transformacgdo e unido dos dados brutos do texto
para a representacdo do tema em dados organizados em um mesmo contexto, busca
por associagdes e sdao separados por recortes de textos conforme assuntos em comum
a serem abordados (Stake, 2016; BARDIN, 2011), é ideal para tornar os densos e
complexos com informacgdes relevantes (Gibbs, 2009), para que permaneca apenas as
informacdes relevantes e entao poder explorar os temas, padrdes e proposi¢ées (o que

foi feito e quais estratégias realmente estdo a resultar positivamente) (Levy, 2014).

A terceira fase é o tratamento dos resultados, esta fase tem como intuito tornar os
dados significativos através da interpretacdo que envolve explicar de forma
compreensivel e enquadrar a problematica do estudo em relagao a teoria, mostrando
novas descobertas e estudos através da triangulacao dos dados, desenvolvimento de
conceitos mais amplos, descricdo, explicacdo e formulacdo de resultados condizentes
com os objetivos (Godoy, 1995 e Sari & Bogdan, 1992). No estudo exploratdrio as

técnicas unem-se ao conteudo, e o tratamento dos resultados permite estudo das
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estatisticas, provas de validacdo, selecdo dos resultados através da interpretacao

(BARDIN, 2011).

Portanto, neste estudo a coleta de dados e demonstracdo de resultados serd
através de textos baseados em referéncia bibliografica, artigos, relatérios da companhia
e o estudo das transcrigdes das teleconferéncias que companhia realizou ao final de
cada trimestre do periodo determinado. Os dados serdo categorizados conforme
assunto em tdpicos, temas fragmentados conforme assuntos, bem como esta disposta
a estrutura deste trabalho.

Para determinar os temas abordados e organizados, sem que houvesse repeticdes
e para ajudar na intepretacdo, estes foram reunidos em ramo de hierarquia conforme
quais perguntas e problemas de pesquisa estdo sendo respondidos. Apds a divisdo e
subdivisdo dos temas foi possivel realizar comparacgdes, triangulacdo e composicao de
informacgdes. Ainda para realizar comparacgOes estatisticas foram utilizadas tabelas

juntamente com textos explicativos (Gibbs, 2009).

Logo, através dos conceitos de uma pesquisa qualitativa com analise documental,
ha a analise dos relatérios emitidos pela empresa, de artigos sobre a mesma publicados
no periodo da pandemia, portanto serdo coletados dados dos relatérios da companhia
més a més em um periodo de marco de 2020 a dezembro de 2020, documentos

relacionados a gestdo, marketing e financeiro.

Dos relatdrios da GOL sdo retirados alguns dados principais para analisar os
aspectos operacionais e financeiros da companhia. Logo, neste estudo os dados
retirados foram o nimero de passageiros transportas e o nimero de decolagens com
intuito de observar o quanto as restri¢oes, lockdown e fechamento de fronteiras afectou
as companhias, sendo que a demanda é o principal para que uma companhia opere e
consiga estabilidade operacional e financeira. A taxa de ocupagdao também é um dos
numeros mais relevantes para a companhia pois demostra em percentual o quanto da
capacidade da aeronave foi utilizada, quanto mais alto este nimero, melhor, pois as
companhias visam uma alta demanda de passageiros sempre. Este valor tem como base
um calculo entre ASK e RPK, valores também demostrados no estudo, o ASK representa
a disponibilidade de assentos oferecidos, enquanto o RPK representa passageiros

transportados, ambos sdo contabilizados dependendo da distancia da etapa de voo, é
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um numero bastante relevante para analisar a taxa de ocupagdo, receitas com
passageiros e custo operacional.

O PRASK, RASK e CASK ja sao valores financeiros que se baseiam nos numeros
operacionais citados acima. O PRASK é a receita de passageiros por assento, ja o RASK é
a receita operacional por assento e o CASK é o custo operacional por assentos, todos
baseados na distancia percorrida em cada etapa de voo. Apds estes, também no aspecto
financeiro, é importante avaliar o yield, o qual representa o valor médio pago por um
passageiro para voar uma distancia de uma etapa de voo.

Estes valores avaliam cada aspectos separadamente, mas para ter uma visao mais
geral utilizamos dados da receita operacional liquida e custos e despesas operacionais,
a receita operacional inclui o transporte de passageiros, cargas e outros, e 0s custos
operacionais incluem as despesas com pessoal de operagcbes e outros, combustivel,
tarifas de pouso e decolagem, gastos com passageiros, prestacdo de servicos, comerciais
e publicidade, material de manutengdo e reparo, depreciacdo e amortizagdo, estes
valores sd3o importantes para medir o quanto de lucro ou prejuizo a empresa estd tendo,
para observar o fluxo de caixa, principalmente durante a crise quando houve queda
significativa na demanda e imenso corte de gastos, é importante também para observar
as estratégias financeiras da companbhia.

De um modo mais geral, e com intuito de observar os lucros da empresa, sdo o EBIT
e o EBITDA, sendo o EBIT o lucro operacional antes de juros e impostos e o EBITDA o
lucro operacional antes de juros, impostos, depreciagdo e amortizagao. Também é
importante analisar os valores de Liquidez, que é a divisdo dos ativos e passivos da
companhia, isto € muito importante para os investidores quando decidem por investir
na companhia ou nao, pois demonstra a estabilidade desta, bem como a saude

financeira e sustentabilidade.

3.3. Analise Documental

A analise documental é realizada com intuito de ter um embasamento tedrico sobre
o assunto tratado, e para entender o contexto do problema bem como as politicas

externas (economia) e internas (organizacao) envolvidas com a situacdo (Levy, 2014).
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Entre os objetivos da analise documental estdo a ultrapassagem da incerteza, o
estudo de afirmacgOes provisdrias a serem verificadas, o enriquecimento da leitura e
consequentemente da pesquisa exploratdria, estes aumentam o esclarecimento,
pertinéncia do conteudo e aperfeicoam o tema gradativamente (BARDIN, 2011).

A andlise precisa ser compreensivel e confidvel (Gibbs, 2009) e o principal método
utilizado é a andlise documental pois os documentos, como relatérios da empresa,
documentos oficiais, artigos e livros, além de conter informacdes suplementares que
sao fonte principal e confidvel de informacgdo, sdo uma forma facil de registro e auxiliam
a explorar o contelddo, condensar informacBes relevantes e a realizar novas
interpretacdes e conhecimentos (Godoy, 1995; Gibbs, 2009; Sari & Bogdan, 1992).

A pesquisa documental consiste em materiais que ainda ndo receberam tratamento
analitico, sdo documentos de primeira mdo (documentos oficiais) e documentos de
segunda mado (relatdrios, estatisticas). A pesquisa inicia pela exploracdo das fontes
bibliograficas, apos a leitura do material, a elaboragdo de fichas com a descri¢cdo dos
aspectos mais importantes em forma de capitulos organizados por conteldo, a
ordenacgdo e analise destas fichas e por ultimo a conclusdo (Gil, 2008).

Segundo Gil (2008) as fontes de papel sdo capazes de proporcionar dados
suficientes para evitar perda de tempo com levantamentos de campo, e neste caso, a
pesquisa so foi possivel por meio de documentos. Mas, por ser uma andlise extensa,
deve-se ter cautela na selecdo dos documentos para que ndo falte informacgdes ou tenha
informagdes em abundancia, a coleta e a andlise devem ser desenvolvidas
conjuntamente ao descrever de forma explicativa e interpretativa os dados para obter
resultados detalhados e densos, bem como levantar novas questdes de pesquisa (Gibbs,
2009).

Como vantagem, a pesquisa documental permite o estudo da companhia aérea sem
gue tenhamos acesso a equipa da companhia para realizar entrevistas.

Neste estudo os materiais utilizados foram artigos cientificos e relatérios da
companhia aérea. Os relatérios da companhia aérea servem para uma anadlise de
desempenho (Godoy, 1995), sdo considerados documentos oficiais, jd que sdo
produzidos pela organiza¢do, sdo uma fonte rica em descricdo (Sari & Bogdan, 1992). E
a explicacdo é clara quanto aos dados obtidos, sdo significativos e trazem proposito a
pesquisa (Gil, 2008).
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A andlise dos dados depende da durac¢do do estudo, pois, ao decorrer do estudo
surgem novos dados, atualizacdo de informacdes, novos eventos e novos focos de
estudo para o aprofundamento do estudo (Fidel, 1984). Portanto, os dados
provenientes dos documentos serao sujeitos a analise de contelddo englobando apenas

o periodo entre margo de 2020 até margo de 2021.

As andlises tém como objetivo estudar a crise ao setor aviagdo causada pela
pandemia Covid-19 desde a declaracdo do estado de emergéncia pela WHO que marcou
o inicio da pandemia (marco de 2020) até o marco de 2021, e dentro deste cenario
analisar os dados operacionais e financeiros da Gol Linhas Aéreas, bem como estudar
mais profundamente as estratégias utilizadas pela companhia no inicio da pandemia,
durante e estratégias para o periodo pés pandemia. Portanto, os documentos coletados
para anadlise mundial da crise ao setor aviacdao e da pandemia Covid-19 sdo aqueles
disponiveis online pela WHO, IATA, ICAO e artigos cientificos com embasamento tedrico
especifico sobre o evento, os dados operacionais e financeiros coletados disponiveis

online pela Gol Linhas Aéreas e os resultados serdo a triangulacao destes dados-

Como objetivo final o estudo de caso foca em identificar, por meio de estudo dos
relatdrios, artigos e transcri¢des das teleconferéncias, a comparagdo e similaridade dos
resultados destas, as estratégias gerenciais efetivas durante a crise Covid-19 e na
renovagao estratégica da companhia aérea em um cenario global onde o mercado e
economia mundial, setor aviacdo e comportamento da populacio mudou

completamente.
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4, Resultados

4.1. Estudo GOL Linhas Aéreas

4.1.1. Mercado Aéreo Brasileiro

O transporte aéreo é um dos principais meios de transporte mundial, e conforme
os estudos de Pereira (2020) sabe-se que o Brasil é o segundo pais com mais aeroportos
no mundo, atualmente sdo 2498 aeroportos, com trés empresas aéreas que dominam
o mercado doméstico com 90% do RTK (revenue tonne kilometer) (Pereira, 2020),
portanto, estas empresas foram severamente afectadas com a queda na demanda aérea
e consequentemente nas operag¢des devido ao alto risco de disseminagdo do virus,

isolamento e restricdes governamentais para a contengdo do virus.

As autoridades Brasileiras de Aviacdo Civil regulam e monitoram as companhias
aéreas estabelecendo regras, certificacbes, registro e licenciamento de aeronaves,
treinamento, inspe¢des e concessdes, logo, os servicos de transporte aéreo sao

considerados servicos de utilidade publica (GOL, 2020).

As companhias aéreas sdo afetadas directamente pelo cendrio econOGmico
brasileiro, como: o ambiente regulatdrio, custos e encargos, infraestrutura
aeroportudria e trafego aéreo, e a estabilidade politica e econémica, e estes incluem as
intervenc¢des do governo, inflagao, variagdes cambiais, combustivel e crises econémicas,
bem como a causada pela pandemia Covid-19 no ano de 2020, que desestabilizam a
situacdo financeira e resultados operacionais, havendo a necessidade de criacdo de
novas estratégias e avaliagcdo continua de riscos (GOL, 2020). E a baixa demanda tem
impacto direto sobre os resultados financeiros e o posicionamento operacional das

empresas aéreas (Pereira, 2020).

Devido as restricdes impostas devido as medidas de seguranca e contencao do
virus, houve alta taxa de cancelamento de voos. Devido isto, Pereira (2020) cita a ANAC
(2020), que reitera que no Brasil o governo considera que a operagao de voos é uma

necessidade bdsica, sendo assim, permitiu um minimo de voos domésticos para as
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empresas, e permitiu que as empresas reconfigurassem as aeronaves para operar com

cargas.

A demanda aérea brasileira, em 2019, cresceu em 0,8% no mercado de passageiros
domésticos e esta entre os 10 maiores mercados domésticos de passageiros aéreos. No
Brasil, as viagens de longa distancia sao limitadas devido infraestrutura rodovidria ser
precdria, logo, sdo concentradas em algumas cidades com maior desenvolvimento e

focada em passageiros de negdcios (GOL, 2020).

No Brasil, o PIB foi afetado com uma reducdo de 5% em 2020 devido a crise causada
pela pandemia Covid-19, impacto na economia e restri¢cdes atribuidas para a contencao

do virus (GOL, 2020).

Segundo a IATA (2020) na América do Sul o nimero de partidas caiu 90% em margo

de 2020.

4.1.2. Gol Linhas Aéreas Brasileiras

A Gol Linhas Aéreas (GLA) foi fundada em 2000 pelo empresario Constantino
Oliveira Junior, em 2010 o CEO que assumiu a GLA é o Paulo Kakinoff, o qual em 2020
completa 10 anos de direcdo na companhia. A sede é em Sdo Paulo, também possui
hubs no Rio de Janeiro e em Fortaleza, e consiste em prestar servicos de transporte na
América do Sul, regides do Caribe e EUA com voos domésticos e internacionais (GOL,

2020).

Além do transporte aéreo de passageiros domésticos e internacionais, exploram
também o transporte de cargas (GOLLOG), atividades complementares como venda de

produtos, e o programa de milhagens (Smiles) (GOL, 2020).

Em 19 anos de mercado, a GLA é a numero 1 no modelo de negdcio de baixo custo
na América Latina, com operacdes de baixo custo e bilhetes baratos é lider no mercado
brasileiro e nos aeroportos mais movimentados Congonhas (RPK de 53,7% em 2019),

Galedo (RPK de 72,7% em 2019) e Santos Dummont (RPK de 41,4% em 2019).

Possui uma frota renovada com mais de 137 aeronaves e, portanto, tem uma alta
utilizacdo das aeronaves, turn-around rapido, pontualidade, padrdes de seguranca e
menor taxa de perda de bagagem (GOL, 2020).
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Transportou mais 500 milhdes de passageiros, tanto do segmento de negdcios
guanto de lazer. Voa para mais de 100 destinos (inclui-se nacionais e internacionais),
opera mais de 750 voos didrios, possui mais de 16 milhdes de clientes cadastrados do

programa de milhagem Smiles, e conta com 15.500 colaboradores (GOL, 2020).

Sua visdo é “ser a melhor companhia aérea para viajar, para trabalhar e para
investir”, e a estratégia principal é “o melhor servico com o menor custo”. Ainda, seus
valores englobam: seguranca, baixo custo, time de aguias, inteligéncia e servir (GOL,
2020).

Quanto ao desempenho operacional da GLA o indicador mais util é o EBITDAR pois

mostra a capacidade da companhia de cobrir gastos e a comparar-se com as outras

companhias (GOL, 2020).

4.1.2.1. Modelo de Negdcio Gol Linhas Aéreas Brasileiras

A GLA é a pioneira no modelo de negdcio de baixo custo na América Latina, logo, é
uma das companhias aéreas com menor custo operacional no Brasil e no mundo (GOL,

2020).

Como companhia aérea de baixo custo, para manter alta demanda de voos, maior
receita, custo operacional baixo e tarifas baixas, utiliza de estratégias que combinam
valor, servicos e produtos para atingir metas, planos e resultados (GOL, 2020).

As principais estratégias citadas pela GOL (2020), sdo:

- Frota unica (Boeing 737), moderna, eficiente de combustivel e de alta capacidade,
assim elevando a taxa de utilizagdo diaria das aeronaves, taxa de ocupacdo e otimizacao
das tripulacoes;

- Rotas ponto-a-ponto, distribuicdo radial e multiplos destinos, a combinacdo destes
trés modelos permite maior conectividade, ainda possui quatro cidades como Hub

principal no Brasil, sendo estas: Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Fortaleza e Brasilia;

- Pontualidade;
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- Foco em passageiros que viajam a negdcios, estes menor sensibilidade ao preco e
adquirem produtos; ainda, oferecem tarifas competitivas para os passageiros que

viajam a lazer;

- Inovacdo de tecnologia e satisfacdo ao passageiro, no Brasil foram os primeiros a
oferecer Wi-Fi em voo, além de oferecer televisdo, maior espaco entre as poltronas,
servigos e produtos, check-in online e selfie check-in, aplicagao de telemdével, upgrades,
ferramenta de geolocalizacdo de transito aos passageiros, quiosques em aeroportos,

cardapios de alimentacao a bordo;

- Modelo de distribuicdo de baixo custo, canais simplificados por meio de
plataforma digital, reservas pela internet, central de atendimento e balcées de venda

nos aeroportos;
- Marketing e publicidade focados em midia social;
- Diversificagcdo de marcas e produtos bem como a Gollog e a Gol+ Confort;

- Programa de milhagem Smiles, € um programa de fidelidade que representa uma
grande vantagem competitiva. E uma plataforma que resgata milhas que sdo
acumuladas por diversos parceiros como companhias aéreas, hotéis, locadores de
veiculos, editoras, varejistas, instituicdes financeiras como bancos e empresas de cartao

de crédito, agentes de viagem, postos de gasolina, restaurantes e farmacias;
- Acordos interline e code-share;

- Transporte de cargas da GLA, juntamente com a GOL Aerotech, apresenta grande
vantagem competitiva devido aumento de fluxo e receita de caixa e novos mercados-

alvo.

As estratégias principais da companhia sdo a segmentacdo de clientes (passageiros
de negdcios e lazer), produto (programa de milhagem, diversas classes, entretenimento,
servigo de bordo, salas VIP, Wi-Fi e espago extra), distribuicdo (canais de venda online),
gestdo de receita (variedade de tarifas/precificacio dindmica dependendo da
antecipacdo da compra, flexibilidade do consumidor e taxa de ocupac¢do do voo),
receitas auxiliares (bagagem, Wi-Fi, assisténcias especiais, seguros), receita de carga

(GOLLOG), receita do programa de fidelidade (Smiles).

O posicionamento e a vantagem competitiva da empresa se dao por todas estas

estratégias citadas acima. Para ressaltar custo operacional e posicionamento da
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empresa pode-se separar isto em duas partes, a primeira é aquilo diretamente
relacionado ao bem-estar dos passageiros como o servico de bordo, programa de
fidelidade, entretenimento, assentos confortaveis e ambiente moderno, os quais
representam de 10 a 15% dos custos mas representam o posicionamento da empresa;
a segunda é aquilo relacionado a empresa como manutengao, consumo de combustivel,
estoque de material, horas de voo, arrendamento e tripulacdo, que representam de 85

a 90% dos custos e a alta produtividade leva a companhia a ter baixos custos.

4.1.2.2. Estratégias utilizadas pela Gol Linhas Aéreas Brasileiras para

enfrentar a crise

Seguindo as diretrizes da OMS e para enfrentas danos operacionais causados pela
pandemia Covid-19, (GOL, 2020) o Comité Executivo, o qual participa todo o corpo
diretivo da companhia, tem monitorado as estratégias operacionais e a Administracao

tomou algumas medidas imediatas no inicio da pandemia.

A GOL readequou sua operacao aplicando o conceito de malha aérea essencial, que
significou uma redugdo de 50 a 60% do mercado doméstico, e operando 50 voos didrios

apenas nas principais capitais brasileiras.

Com a redu¢dao do nimero de voos e rotas, reduziu custos fixos e varidveis, estes
estdo relacionados ao ordenado, contratos com fabricantes, taxas aeroportudrias,
combustivel, manutencdo das aeronaves etc. Reduziram estes custos principalmente
por negocia¢dao dos contratos de trabalho e redug¢ao do ordenado, redugao da jornada
de trabalho, licenca ndo remunerada, suspensdo de contratos de trabalho e suspensao
de gastos com propagando e publicidade e projetos ndo essenciais para a
operacionalidade da companhia. Ainda, além de reduzir custos, na tentativa de
preservar caixa e liquidez realizaram acordos com as empresas de arrendamento de
aeronaves, ajustaram custos com combustivel reorganizando a frota, repensaram ou
travaram os investimentos, negociaram com 0s governos 0s impostos, negociaram com
as fabricantes empréstimos e financiamentos, formas de pagamento, parcelamentos e

prorrogacdo das datas de vencimento das parcelas.
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Assim como outras companhias aéreas no mundo, necessitou de suporte financeiro
do governo e ajuda regulamentar do 6rgao regulador para ter o abono do cancelamento
de slots, pois para manter os slots teriam que estar voando e isto ndo era possivel,
prorrogacdo do prazo para pagamento de taxas de navegacdo e aeroportudrias e
permissao para a remarcacao de viagem por um periodo de 12 meses, uma melhor
opcao financeira para ndo precisar realizar a devolucdo do dinheiro aos passageiros, mas
sim oferecer um crédito, garantindo que o passageiro voltasse a voar e

consequentemente mantendo a demanda e caixa da companhia.

Também iniciou diversas acdes para manter as viagens, e 0s passageiros e
colaboradores mais seguros, desenvolveu acdes como manter aeronaves higienizadas e
desinfetadas, os colaboradores com fung¢des administrativas passaram a trabalhar
remotamente, desenvolveram ainda mais o atendimento ao cliente com o canal
especifico urgéncia e alteracGes de reserva relacionados ao Covid-19, aprimorou os
canais digitais com a implementacdo do autosservico de cancelamento online e o
atendimento virtual, e passou a transportar gratuitamente e a acumular milhas no

Smiles os profissionais da saude da linha de frente do combate do Covid-19.

As medidas imediatas citadas foram efetivas a curto prazo, e algumas talvez
perdurem, mas devido as incertezas e segundo pico da disseminacdo do virus durante o
qguarto semestre de 2020, ainda ndo hd estratégias concretas e certeiras pois ndo ha
previsao para os surtos regionais e internacionais e estes podem causar mais impactos

negativos sobre a companhia (GOL, 2020).

O plano de acdo da companhia para enfrentar a pandemia estd focado em seis
tdpicos, todos relacionados a operacao e financeiro. O plano de acdo tem intuito de criar
estratégias efetivas e duradouras para enfrentar a crise econbmica e aumentar
resiliéncia, logo, a GOL definiu como prioridade no plano de agao primeiramente
reajustar capacidade e frota, manter frota Unica operando o Boeing 737 e ajustar o
nuimero de aeronaves operantes conforme demanda, estimando uma reducdo de 20%
da frota, ainda realizar acordos com a fabricante para a reducdo de pedidos e alteragao

de prazos de pagamento.

Continuar com a reducdo de custos mantendo malha essencial, reducdo e

adiamentos de contas, acordo com os colaboradores, eliminacdo de investimentos ndo
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essenciais. Também continuar preservando caixa e liquidez realizando
refinanciamentos, solicitando a prorrogacdo da amortizacdo das debéntures, e

buscando fontes adicionais de liquidez.

Priorizam também manter e readequar-se as novas normas de saude, mantendo
distanciamento através de reunides online e oferecendo equipamentos de seguranca a

saude para todos os colaboradores.

E importante ressaltar que a GOL deve ter um plano de acdes forte para que ainda
tenham acionistas a investir com a companhia, pois estes podem representar 60% de

participacdo econémica alinhado com as estratégias da GLA a longo prazo.

4.1.2.3. Resultados Trimestrais Gol Linhas Aéreas

4.1.2.3.1. Primeiro Trimestre 2020

No primeiro trimestre de 2020, os resultados de janeiro e fevereiro foram positivos,
mas em margo, no auge da pandemia e conforme restricdes impostas, houve a queda
repentina do trafego aéreo. Apesar disto, os resultados do trimestre demonstram
gerenciamento responsavel e gestao eficiente de precificagdo pois o yield médio
permaneceu alto, a pontualidade e a taxa de ocupacdao permaneceram dentro do
minimo esperado.

Ja a receita foi impactada com a chegada da pandemia e restricdes impostas em
marco, o mercado doméstico e internacional diminuiu cerca de 7,1% e 15,8%
respectivamente. Foram eliminados itens e investimentos ndo essenciais, houve
negociacdes para adiamentos de pagamentos para conter custos, totalizando estima-se
RS$2,4 bilhdes de redugdes de custo.

O custo por assento diminuiu devido ganho na venda de aeronaves, compensado
por aumentos nos custos com depreciacdo em virtude da adicdo liquida de nove
aeronaves na frota, e pelo aumento de despesas com material de manutencgao e reparo
em decorréncia dos impactos de cambio sobre pecas e mao de obra importadas. Devido

a reducdo de capacidade alguns custos diminuiram, bem como o consumo de
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combustivel, e a conclusao da operacao de venda e devolucdo relativa a 11 aeronaves
Boeing 737 NG, que diminuiu a divida liquida, o endividamento e representou acréscimo
na liquidez de caixa.

A companhia casa ativos com passivos, pois sua contabilidade é em reais, mas as
dividas em ddlares, portanto, uma das vantagens competitivas da companhia foi ter
conseguido preservar maior liquidez (cerca de R$3 bilhdes), em processos de resgates
de valores, amortizacbes e monetizacdo através da venda das 11 aeronaves NG. A
preservacao da liquidez demonstra uma prudente gestdo de fluxo de caixa e rapida
contencdo de custos, em funcdo da desaceleracdo nas vendas observada a partir de
meados de marco.

As margens permaneceram positivas, EBIT e EBITDA atingiram valores significativos
e demonstram lucro operacional devido boa gestdo de capacidade e dos yield.

Quanto a frota, logo no inicio da pandemia a companhia colapsou pois operava
apenas 12 avides, 50 voos por dia, a malha essencial estava reduzida e a taxa de
ocupacdo manteve-se na faixa de 80%, o yield estava otimizado pois a malha essencial
tem foco apenas em servir mercados essenciais que sdo todas as capitais brasileiras e
Brasilia.

A curva de reservas curta e apenas para a malha doméstica, torna dificil os calculos
futuros de yield. Nao ha algo que justifique queimar tarifas reduzindo o yield para atrair
passageiros pois assim evita-se que o mercado pds-covid-19 tenha um arrasto enorme
de assentos que foram vendidos por um pre¢o muito abaixo do que podem vir a ser os
custos operacionais para quando retornarem as operagdes, e ndo existe um volume
significativo de demanda para os proximos meses mesmo se tivessem tarifas

incentivadas devido a incerteza da pandemia e medo.

4.1.2.3.2. Segundo Trimestre 2020

Os resultados do 2T refletem o grave impacto que a COVID-19 tem causado na

economia brasileira, industria do transporte aéreo e companhia aérea.
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A GOL tomou medidas para diminuir os custos e preservar a liquidez reduzindo o
consumo de caixa médio didrio em RS$3 milhdes. No segundo trimestre a companhia
reduziu cerca de 10% da capital de giro por conta da crise.

Apesar de ter demostrado nos resultados que o RPK caiu 92% comparado ao ano
anterior, analisando més por més do trimestre, houve aumento de 103% de abril a
junho, enquanto o ASK cresceu 104% dentro do trimestre. A receita liquida, em
comparagdo ao anterior diminuiu cerca de 89%, mas do més de abril para junho cresceu
57%.

EBITDA e EBIT representam uma contribuicdo positiva pelo resultado do
gerenciamento racional e responsavel da oferta em relacdo a demanda, a GOL sempre
manteve as margens 100% em dia e 100% depositadas, essa margem representa um
ativo, as empresas, devido variacdes de cambio e flutuacdes no mercado, acordam um
preco com outras empresas, logo, é possivel proteger-se contra altas variacoes.

No inicio de abril a companhia operava 50 voos por dia, ja em junho foram 200 voos
diarios, mesmo sem estimulos de marketing.

Mais sete aeronaves foram devolvidas no segundo semestre, sendo que para 2021
e 2022, seguindo a calendarizacdo, havera a devolugdao programada de mais 30
aeronaves. Apesar de estarem estabelecendo negocia¢des positivas quando ao
arrendamento das aeronaves, a demanda nos préximos meses nao necessitara de tantas
aeronaves para ser suprida.

A companhia prevé a retomada em dezembro de 80% das rotas que eram operadas
no cendrio pré-CoOVID, podendo ser até mais em nimero de rotas, e 80% de frequéncias
sdo avaliando um cenario em que os voos para fora do Brasil foram totalmente
suspensos, sem previsao de voltar. O mercado doméstico da GOL, no cendrio pré-covid,
era menor que 90% das frequéncias, mas durante a covid avaliando apenas mercado
doméstico é possivel estimar que para o final do ano a frequéncia suba para 80%, se
fosse estimado a operagdo inteira (nacional e internacional) chegaria a um valor de 70%
até final do ano. E termos sazonais o segundo trimestre sempre se apresentou como o
pior, portanto, e para o final do ano a companhia sera impactada por outros factores,
assim, sO sera possivel uma contabilidade mais efetiva quando a capacidade estiver
ajustada novamente, e sera possivel fundamentar resultados através de rentabilidade

de EBITDA.
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A demanda, em abril, atingiu apenas 5% do volume de trafego normal, mas durante
o segundo trimestre as vendas cresceram cerca de 18% por semana devido passageiros
gue necessitavam viajar terem uma experiencia segura. A taxa de ocupacdo foi de 78%
devido ao modelo de negdcio adaptavel, flexivel e de baixo custo, pois conseguiram
remanejar a frota, demonstrando resiliéncia ao longo da crise e 6timo posicionamento
para o novo ciclo de crescimento e lucratividade. Para o terceiro trimestre é previsto
gue a demanda aumente devido relaxamento nas politicas de distanciamento, e devido
a sazonalidade (a qual esta distorcida, mas ainda ndo neutralizada), ainda assim a faixa
de oferta e demanda estd entre 70%, contando apenas o mercado doméstico, a

recuperacao do mercado internacional continua incerta.

4.1.2.3.3. Terceiro Trimestre 2020

Houve queda consistente no nimero de casos, e, a0 mesmo tempo, o relaxamento
coordenado pelas autoridades nos niveis municipais, estaduais e federais, fazendo com
que a mobilidade aumente. Portanto, o terceiro trimestre marcou o retorno do mercado
no setor aviagdo com o crescimento de passageiros e aumento na demanda no mercado
domeéstico.

No terceiro trimestre a venda semanal média cresceu em média 12% por semana.

Teve uma queda no custo por assento (CASK), isto é resultado da readequacdo de
custos, na conversao dos principais custos fixos de folha de pagamento e de frota em
custos variaveis.

O EBIT demonstra o reestabelecimento das margens operacionais necessarias para
suportar o crescimento da operacdo e uma busca continua pelo equilibrio da oferta com
a demanda e yield que permitem a sustentabilidade.

O yield médio por passageiro diminuiu em fung¢do da reconfiguracao da malha e dos
voos serem concentrados nos hubs, o que aumenta a etapa média do voo. Ha a
tendencia de estabilidade de yield, sendo que final do ano, de dezembro a janeiro, é alta
temporada, logo, hd aumento nas reservas de voo. Apesar de a taxa de ocupacao ter

diminuido, manteve-se consistente, em torno de 80% durante toda a pandemia, a

48



companbhia foi a Unica brasileira a conseguir manter, e a previsao é chegar em dezembro
com uma demanda entre 70 a 80% do que era no cenario pré pandemia.

O mercado doméstico foi responsdavel por 100% das opera¢ées da companhia nesse
trimestre. O més de setembro foi marcado pelo crescimento de 43% dos indicadores de
busca por passagens aéreas, e as vendas aumentaram 60% comparativamente a agosto.
Em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior as vendas brutas aumentaram 132%, e
as vendas didrias representam mais de 50% dos niveis pré pandemia. Os voos didrios
triplicaram para 360 para servir 134 mercados, e os voos adicionais fizeram com que a
receita de passageiros aumentasse 110% em relacdo a julho, recorde desde o inicio da
malha essencial em abril.

Quanto as reservas a previsdo para os proximos 11 meses é boa, pois as reservas de
passageiros a lazer tém crescido, ja a demanda de passageiros corporativos ainda nao
representou aumento significativo, e estes representam 30% em nimero e 50% do valor
financeiro em vendas, sao compradores regulares e frequentes, e formam a maior parte
dos recebiveis. O mercado brasileiro tem venda direta para os clientes através dos
canais como website, e dd como opcao a aquisicdo dos bilhetes em parcelas no cartao
de crédito em até cinco vezes. Porém, a medida que a demanda aumenta rapidamente
ha um volume grande de clientes que fazem a compra do bilhete para voar com curta
antecipagdo, logo, a companhia tem, neste momento, um ou dois quintos da receita
total desse voo. Neste periodo os clientes tém comprado bilhetes para voar com
antecedéncia de duas semanas até dois meses, estd compra feita em parcelas no cartao
de crédito traz um desafio de consumo de caixa, que sé6 ird estabilizar quando a alta
temporada passar, ter redugao de malha e volume de vendas maior que custos.
Conforme aumento na atividade de compra de passagens e a volta das grandes
corporacoes, é aberto estoque e vendas futuras.

Ao final de setembro aumentou a frota em mais 44 aeronaves comparativamente
ao final de junho de 2020. Esperasse que o MAX retorne em 2021, pois se aproxima da
aprovacdo para iniciar operagoes, e o retorno deste diminuira custos pois consomem

cerca de 15% menos de combustivel comparando aos NG.

4.1.2.3.4. Quarto Trimestre 2020
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A companhia lidera o mercado doméstico brasileiro com um market share de 38%.

O 4T marcou o retorno dos MAX, o que é positivo pois trard uma reducdo de cerca
de 15% no consumo do combustivel, maior flexibilidade para atuar em rotas longas e
curtas (considera-se mercado regional), autonomia de voo superior, reducdo de cerca
de 16% nas emissdes de carbono, redugdo de 7% ou 8% no custo por assento e de 6% a
7% no custo da etapa (etapa média de 1.100 e 1.200 km). A frota total é de 127 B737, e
93 aeronaves operando na malha, houve um crescimento de 22 aeronaves comparando
ao trimestre anterior. O modelo de negdcio tende a se destacar em relacdo a
competicdo devido frota padrdo e de aeronaves narrow-body, com alta utilizacdo,
indutora do menor custo unitario possivel em qualquer operacao.

Também marcou o crescimento no mercado doméstico, que continua a ser 100%
da operacdo. As pesquisas por clientes buscando viajar passou de quase 0% para um
resultado positivo, ainda assim é 45% menor, e as vendas 40% menor do que pré
pandemia. A vendas antecipadas sdao maiores, apesar de serem baixas, mas os clientes
estdo comprando mais de uUltima hora. O nimero de voos dobrou em comparagdo com
o trimestre anterior, a companhia passou a operar cerca de 400 voos diarios, isto para
servir 177 mercados, e representa cerca de 54% da frequéncia diaria do ano anterior. A
companhia manteve a tarifa média entre R$300 e R$350, o que é muito parecido com
valores pré-pandemia. Em um cendrio de queda da demanda mais acelerada do que da
oferta ha maior tempo necessdrio para recuperacdao, e apesar do load factor das
companhias competidoras ter caido para cerca de 50%, a GOL continua a operar no
patamar médio de 75% ou acima. Isto ocorre pela rdpida adaptacdo da oferta em relacao
a demanda. Uma das estratégias é ndo estimular curva de reservar, pois isto gera tarifas
muito baixas e no futuro isto pode vir a ser toxico para as préximas construgdes de
receitas. Com a populacdo imunizada a curva de casos diminuird, e os resultados serdo
indutores para que a demanda aumente.

As vendas aumentaram 44% e a receita de passageiros aumentou 96% em relagao
ao trimestre anterior. Ainda totalizando os 12 meses do ano, a receita total comparada
com a de 2019 diminuiu 54%. Terminou 2020 com uma redugdo significativa no
endividamento de curto prazo e solidificou parcerias com os principais provedores de
capital de giro. Converteu custos fixos de folha de pagamento e frota em componentes

de custos variaveis.
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O yield médio reduziu cerca de 17% comparado com o ano anterior em fungao da
reconfiguracdo da malha, concentrando as operacGes em seus hubs e aumentando a
etapa média. Esta métrica demostra gestdo eficiente da capacidade e da precificacao,
com foco em sustentar a receita mesmo com reducdo no numero de passageiros. Tem
priorizado a liquidez juntamente com a capacidade e demanda. Logo, o yield ndo precisa
de muita recuperacdo, a qualidade é que precisa ser o foco, e a recuperacao da demanda
serda o resultado da alavancagem operacional que a companhia aumentou devido
transformacao dos custos fixos em variaveis.

Devido a falta de EBITDA nos ultimos 12 meses é mais dificil fazer os cdlculos, mas
é possivel calcular pelo CASK mais baixo e capital de giro a ser reequilibrada. Logo, pelos
dados de EBIT, yield e CASK e break even a companhia demostra atingir um nivel

operacional maior para promover desenvolvimento.

4.1.2.3.5. Primeiro Trimestre 2021

O primeiro trimestre de 2021 teve seus resultados afectados devido a segunda onda
da pandemia, no inicio de janeiro a companhia passou a operar 600 a 650 voos por dia,
e no final do més reduziu para 450 voos, em fevereiro passou para 300 voos, com um
volume de vendas 28% menor, e margo 200 a 250 voos por dia, cerca de 40% dos voos
didrios no ano anterior.

O trafego tem crescido, em média, 4% por semana nas Ultimas duas semanas e
meia, e a curva de vendas de reservas tem crescido uma média de 10%. O cenario atual
de planejamento de capacidade considera uma reducdo de 39% no 2T21 em relacdo ao
1T21. Atualmente, as operacdes estdo em cerca de 200 voos por dia com 47 aeronaves,
quatro vezes maior quando comparado a malha essencial de abril de 2020. Do inicio
dessa crise até o final de abril de 2021, a companhia diminuiu sua frota em 17 aeronaves
Boeing 737 arrendadas, assim como reduziu em 33 avides os recebimentos do Boeing
737 MAX previstos para 2021 a 2022. A prospeccdo para o proximo trimestre é que a
companhia passe a operar uma média de 63 aeronaves, mantendo custos reduzidos com

pessoal (entre 40% a 50% dos patamares pré pandemia). Tendo uma parcela dos custos
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fixos de folha de pagamento e frota em custos varidveis, a companhia considera estar
bem posicionada para expandir a lideranga em custo unitario.

O EBIT neste trimestre, com uma margem de 13,3% representou uma restauragao
das margens operacionais, enquanto o EBITDA, com margem de 22,6% representou
esforcos de sustentabilidade equilibrando oferta e demanda, isto devido a rapida
resposta de adaptacdo da capacidade e ao equilibrio nas entradas e saidas de caixa,
finalizando com uma liquidez positiva. Com relagao as dividas, a companhia foi uma das
Unicas que amortizou dividas desde o inicio da pandemia, devido gestdo da liquidez e

extracdo do valor do ativo circulante.

4.1.2.4. Comparacgao Resultados Trimestrais

Os graficos apresentados nas proximas paginas representam a variagao dos dados
operacionais e financeiros da Gol desde o primeiro trimestre da pandemia, que teve

inicio em marcgo de 2020, até o final do primeiro trimestre de 2021.

E importante ressaltar que os dados sdo reflexos das restricdes e medidas impostas
para a contencdo do virus e resultado das medidas, estratégias e adaptacdes da
companhia aérea a cada trimestre. Portanto no primeiro trimestre de 2020 os
resultados ainda eram bons pois o estado de emergéncia foi declarado apenas em
marco, logo apds, no segundo trimestre de 2020, é possivel perceber uma enorme
gueda em todos os numeros devido fechamento de fronteiras. Nos semestres seguintes
houve um aumento novamente dos nimeros, pois houve a adaptacdo do mercado as
medidas e devido o mercado doméstico ter retornado de maneira gradual. O primeiro
trimestre de 2021 apresenta leve redug¢dao dos nimeros devido nova onda da pandemia

em janeiro de 2021.

Grafico 4 — Numero de passageiros transportados pela GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o

primeiro trimestre de 2021. Fonte: Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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O numero de passageiros transportados no primeiro trimestre de 2020 foi um total
de 8,3 milhoes, sendo 7,8 milhdes no mercado doméstico e 0,5 milhdes no mercado
internacional, as fronteiras ainda ndao tinham fechado no inicio do ano. No segundo
trimestre de 2020, ja com restricdes de viagem devido a pandemia, o nimero caiu para
um total de 0,6 milhdes de passageiros transportados, sendo a maior parte no mercado
domeéstico, que teve 90,5% de redugao na demanda, enquanto o mercado internacional,
devido fechamento de fronteiras, parou, apenas foram operados voos de repatriacdo, e

prosseguiu parado até o primeiro trimestre de 2021.

Um aumento ocorreu no terceiro trimestre de 2020 totalizando 2,6 milhdes de
passageiros transportados, quarto trimestre de 2020 teve um total de 5,2 milhdes, e no

primeiro trimestre de 2021 um total de 4,4 milhdes.

Gréfico 5 — Numero de decolagens realizadas pela GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro

trimestre de 2021. Fonte: Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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O numero de decolagens totais no primeiro trimestre de 2020 foi de 62.956, e
devido a pandemia no segundo trimestre teve imensa queda, diminuindo para 5.146,
terceiro trimestre totalizou 19.338 decolagens, enquanto no quarto trimestre teve um
amento para 37.088 e no primeiro trimestre de 2021 reduziu novamente, totalizando

32.797 decolagens.

Gréfico 6 — ASK e RPK da GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro trimestre de 2021. Fonte:
Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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No primeiro trimestre de 2020 o ASK total foi 12,4 milhdes e RPK total 9,9 milhdes,
no segundo trimestre ambos cairam, ASK total caiu para 990 milhdes e RPK total 773
milhdes, no terceiro trimestre aumentou novamente, sendo o ASK total 3.992 milhdes
e RPK total 3.164 milhdes, quarto trimestre continuou com aumento resultando em um
ASK total de 7.698 milhdes e RPK total 6.242 milhdes, e no primeiro trimestre ASK total
foi 6.999 milhdes e RPK total 5.592 milhdes.

Gréfico 7 — Taxa de ocupagdo da GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro trimestre de 2021.
Fonte: Elaboracgdo prépria (2021, 03 de mar¢o).
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A taxa de ocupagao total no primeiro trimestre de 2020 atingiu 79,8%, no segundo
trimestre reduziu para 78,1%, terceiro trimestre contou com 79,3%, quarto trimestre

teve um aumento significativo atingindo 81,1%, e no primeiro trimestre atingiu 79,9%.

Grafico 8 — PRASK, RASK e CASK operacional da GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro
trimestre de 2021. Fonte: Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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No primeiro trimestre de 2020 a companhia teve um PRASK liquido de 23,60
centavos (RS), RASK liquido 25,26 centavos (RS) e CASK operacional 17,73 (RS) centavos,
no segundo trimestre PRASK liquido foi de 24,58 centavos (RS), RASK liquido 36,15
centavos (RS) e CASK operacional 34,09 centavos (RS), terceiro trimestre teve como
resultado um PRASK liquido de 22,02 centavos (RS), RASK liquido 24,42 centavos (RS) e
CASK operacional 21,56 centavos (RS), enquanto que no quarto trimestre PRASK liquido
foi de 22,34 centavos (RS), RASK liquido 24,57 centavos (RS) e CASK operacional 20,06
centavos (RS), e no primeiro trimestre de 2021 o PRASK liquido foi de 20,24 centavos

(RS), RASK liquido 22,40 centavos (RS) e CASK operacional 19,42 centavos (RS).

Grafico 9 — YIELD da GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro trimestre de 2021. Fonte:
Elaboracdo proépria (2021, 03 de margo).
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O vyield foi de 29,57 centavos (RS) no primeiro trimestre de 2020 para 31,48

centavos (RS) no segundo trimestre, reduziu no terceiro trimestre para 27,78 centavos

(RS), no quarto para 27,55 centavos (RS), e no primeiro trimestre de 2021 para 25,33

centavos (RS).

Griafico 10 — Receita operacional liquida e despesas operacionais da GOL entre o primeiro trimestre de
2020 e o primeiro trimestre de 2021. Fonte: Elaboragdo propria (2021, 03 de margo).
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Receitas liquida atingiram RS3,1 bilhdes e despesas RS2,1 bilhdes no primeiro

trimestre de 2021, no segundo trimestre as receitas liquida atingiram R$358 milhdes e
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despesas RS1,2 bilhdes, no terceiro trimestre ambas aumentaram sendo receitas liquida
R$974,9 milhdes e despesas operacionais totais R$1,7 bilhdes, no quarto trimestre as
receitas liquida atingiram RS$S1,9 bilhdes e despesas R$2,2 bilhdes, e no primeiro
trimestre de 2021 as receitas liquida atingiram RS$1,6 bilhdo e despesas atingiram RS2

bilhoes.

Griéfico 11 — EBIT e EBITDA da GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro trimestre de 2021.
Fonte: Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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1T 2021 208.300.000 353.800.000

No primeiro trimestre de 2020 a companhia teve um EBIT de R$937,9 milhdes e um
EBITDA de RS1,4 bilhdo, no segundo trimestre os nimeros reduziram, sendo o EBIT R$99
milhdes e EBITDA RS20 milhdes, terceiro trimestre teve um aumento do EBIT (lucro
operacional) para R$114,4 milhdes e do EBITDA para R$284,1 milhdes, quarto trimestre
o EBIT foi de R$346,8 milhdes e EBITDA RS558,5 milhdes, e primeiro trimestre de 2021
EBIT foi R$208,3 milhdes e EBITDA R$353,8 milhdes.

Gridfico 12 — Liquidez da GOL entre o primeiro trimestre de 2020 e o primeiro trimestre de 2021. Fonte:
Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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A liquidez total no primeiro trimestre de 2020 foi de R$4,2 bilhdes, reduziu para
RS$3,3 bilhdes no segundo trimestre, no terceiro trimestre totalizou R$2,2 bilhdes, no
quarto trimestre teve um aumento para RS$2,6 bilhdes, e no primeiro trimestre de 2021

novamente uma reducdo totalizando RS1,8 bilh3o.

4.1.2.5. Comparacgao Resultados entre 2019 e 2020

Os graficos 13, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22 e 23 representam a diferenca anual,
comparando todos os trimestres de 2020 (durante a pandemia) aos trimestres
respectivos do ano anterior, 2019 (pré pandemia), logo o primeiro trimestre de 2020 é
comparado com o primeiro trimestre de 2019, o segundo trimestre de 2020 com o
segundo trimestre de 2019, o terceiro trimestre de 2020 com o terceiro trimestre de
2019, o quarto trimestre de 2020 com o quarto trimestre de 2019 e o primeiro trimestre
de 2021 com o primeiro trimestre de 2020. As comparacgbes sao realizadas com base

nos mesmos dos graficos dos resultados da GOL.

59



No final, para concluir, a tabela 1 mostra a diferenca em porcentagem,
demostrando a redugdo ou aumento dos dados operacionais e financeiros em cada

trimestre de 2019 para 2020.

Grafico 13 — Diferenga no numero de passageiros transportados em todos os trimestres de 2019 e 2020.
Fonte: Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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O primeiro trimestre de 2020 ainda nao havia sido afectado pela crise da pandemia,
mas houve uma queda de -6,7% do total de passageiros transportados, contando com
voos domésticos e internacionais, nos outros trimestres apenas passageiros domésticos
sdo contabilizados devido o fechamento de fronteiras internacionais. Logo, no segundo

trimestre de 2020 houve uma queda de -92,3% do total de passageiros transportados,
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no terceiro trimestre uma queda de -73,4%, quarto trimestre uma queda de -46,2%, e
no primeiro trimestre de 2021 houve uma queda de -46,1% do total de passageiros

transportados.

Grafico 14 — Diferenga no numero de decolagem em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte:
Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).
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O primeiro trimestre de 2020 teve uma queda de -1,3% nas decolagens em relacado
ao ano anterior, enquanto no segundo trimestre a queda foi drdastica, contando com
uma reducgao de -91,2% nas decolagens, no terceiro trimestre caiu em -71,8%, quarto

trimestre a diferenca foi de -45,6% e no primeiro trimestre de 2021 -47,9%.

Grafico 15 — Diferenga no ASK e RPK em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo prépria
(2021, 03 de margo).
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O ASK apresentou uma queda de -4,4% e RPK -6,4% para o primeiro trimestre de

2020, no segundo trimestre uma queda no ASK de -91,3% e RPK -91,7%, terceiro

trimestre resultou na redugdo do ASK em -70,2% e RPK -71,5%, no quarto trimestre a

diferenca foi do ASK foi de -41,9% e RPK -42,2%, e no primeiro trimestre de 2021 o ASK

caiu -43,8% e RPK -43,8%.

Gridfico 16 — Diferencga na Taxa de Ocupagdo em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo

prépria (2021, 03 de margo).
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Taxa de ocupacdo total reduziu -1,7p.p. (ponto porcentagem) para o primeiro

trimestre de 2020, no segundo trimestre reduziu -3,9p.p., terceiro trimestre caiu -

3,6p.p. (ponto porcentagem), apds -0,4p.p. no quarto trimestre, e no primeiro trimestre

de 2021 aumentou 0,1p.p..

Griéfico 17 — Diferenca no PRASK, RASK e CASK Operacional em todos os trimestres de 2019 e 2020.

Fonte: Elaboracgdo proépria (2021, 03 de margo).
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No primeiro trimestre de 2021 o PRASK teve aumento de 1,4%, RASK aumento de
2,6% e CASK operacional reducdo de -13,3%, no segundo trimestre o PRASK teve
reducdo de -5,6%, RASK aumento de 30,8% e CASK operacional aumentou 41,3%, ainda
em reducdo no terceiro trimestre o PRASK reduziu -15,7%, RASK reduziu -11,7% e CASK
operacional reduziu -4,2%, no quarto trimestre o PRASK teve reducdo de -17,4%, RASK
reduziu -14,4% e CASK operacional reduziu -4,9%, e no primeiro trimestre de 2021 o
PRASK teve reducdo de -14,2%, RASK reduziu -11,3% e CASK operacional aumentou
9,5%.

Grafico 18 — Diferenga no YIELD em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo prépria
(2021, 03 de margo).
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No primeiro trimestre de 2021 o yield aumentou 3,6%, no segundo reduziu -0,9%,
no terceiro trimestre reduziu -11,8%, quarto trimestre -16,9%, e no primeiro trimestre

de 2021 reduziu -14,3%.

Grafico 19 — Diferenca na Receita Liquida e nos Custos e Despesas Operacionais em todos os trimestres
de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo prépria (2021, 03 de margo).

65



Receita Operacional Liquida e Custos e Despesas Operacionais

5.000.000.000
4.000.000.000
3.000.000.000 - o —
L
2.000.000.000 — o
1.000.000.000
0
1T 2T aT 4T
2019 2020 — 2019 2020
RECEITA 2019 2020 CUSTOS E 2019 2020
OPERACIONAL DESPESAS
LiQuipa OPERACIONAIS
1T 3.210.800.000 3.147.700.000 1T 2.704.700.000 2.122.300.000
2T 3.140.600.000 357.800.000 27 2.821.700.000 1.255.400.000
3T 3.709.900.000 974.900.000 3T 3.096.900.000 1.735.300.000
4T 3.803.300.000 1.891.300.000 4T 3.108.700.000 2.210.100.000

As receitas liquidas reduziram em -2,0% no primeiro trimestre, enquanto no
segundo trimestre teve uma reducdo de -88,6%, apds de -73,7% no terceiro trimestre,
o0 quarto trimestre apresentou uma diferenca de -50,3%, enquanto no primeiro
trimestre de 2021 a diferenga foi de -50,2%.

Ja as despesas também reduziram devido o corte de gastos. O primeiro trimestre
de 2020 as despesas e custos reduziram -21,5%, no segundo trimestre reduziram -
55,5%, terceiro trimestre a reducdo foi de -44,0%, quarto trimestre de -28,9%, e no

primeiro trimestre a diferenca foi de -1,5% em relagao ao ano anterior.

Griafico 20 — Diferenca no EBIT em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo prépria (2021,
03 de margo).
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No primeiro trimestre o EBIT aumentou 71,7%, no segundo trimestre o EBIT reduziu

-94,9%, o terceiro trimestre teve uma reducao do EBIT de -83,5%, no quarto trimestre

EBIT reduziu -65,5%, e no primeiro trimestre de 2021 uma reducdo no EBIT de -77,8%.

Griéfico 21 — Diferenga no EBITDA em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo propria
(2021, 03 de margo).
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No primeiro trimestre o EBITDA aumentou 51,3%, no segundo trimestre reduziu -
87,8%, o terceiro trimestre teve uma reducdo de -83,5%, no quarto trimestre de -61,9%,

e no primeiro trimestre de 2021 uma reducdo no EBITDA -75,4%.

Gréfico 22 — Diferenca na Liquidez em todos os trimestres de 2019 e 2020. Fonte: Elaboragdo propria
(2021, 03 de margo).
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A liquidez total aumentou 19,9% no primeiro trimestre de 2020, e nos trimestres

apos apresentou reducdo em todos, sendo no segundo trimestre uma reducdo de -9,8%,

no terceiro trimestre reduziu -44,4%, quarto trimestre reduziu -39,7%, e no primeiro

trimestre de 2021 reduziu -57,5%.

Tabela 1 — Queda em porcentagem da diferenca de 2019 para 2020 por trimestre. Fonte: Elaboragdo

propria (2021, 03 de margo).
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5. Conclusao

5.1. Estratégias durante o periodo de crise

E notado pela companhia a passagem por 3 fases, a primeira iniciou no primeiro
caso de covid, a segunda fase quando houve relaxamento nas restricbes e entdo os
estimulos para os clientes voltarem aumentarem, e a terceira serd quando as pessoas
estiverem imunizadas.

Portanto, para concluir é necessario ressaltar que, em um ambiente de incerteza
econdmica, pressdes externas e menor demanda, o modelo de negécio Low Cost da GOL
¢ uma grande vantagem competitiva. O foco da companhia na gestdo do
posicionamento aumenta a participacdo no mercado doméstico, por isso mantém como
prioridade proteger a saude e a seguranga dos colaboradores e clientes, e promove a
retomada da capacidade conforme demanda, pois as pessoas sé voltardo a viajar
qguando sentirem-se seguras quanto as medidas tomadas pelo sistema de saude,
governo, aeroportos e companhia.

A seguir, neste contexto, é possivel concluir o estudo conforme os impactos que
estdo demonstrados nos resultados operacionais e financeiros, e as estratégias de
gestdo utilizadas pela companhia durante o periodo analisado.

Iniciando com o market share da GOL pré-covid, que era em torno de 37%, e
durante a pandemia esta a ser em uma faixa de 40%. Dado o posicionamento da GOL, a
flexibilidade do modelo e a vantagem relativa com a qual entram nessa crise em
comparacdo as outras companhias, tanto do ponto de vista de liquidez quanto de
posicionamento de mercado, hd uma oportunidade de aumento da participacdo. A
prioridade nesse momento ndo é o market share ou diretriz da estratégia, mas sim
garantir sustentabilidade econdmica, baseada na atratividade da malha, produto e
servico, além dos factores governamentais, os quais definem relaxamento ou
intensificagdo das restri¢gdes e distanciamento social.

A companhia tem avaliado os mercados conforme retomada de demanda, e suas
decisbGes de operagdao tem sido tomada com fundamento nisto, a demanda varia de

estado para estado conforme curva de desenvolvimento da pandemia e restri¢cdes
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governamentais. Também decisdes tomadas para a operacdao em certos locais levam em
consideracdo as parcerias de code share. No momento as mudancas ndo sdo
estratégicas, mas sim é sobre a gestdo de utilizacdo das ferramentas de evolucdo da
demanda em cada localidade. Os critérios que a companhia utilizou para a expansao da
capacidade foi primeiramente operar uma malha que ndo contribua negativamente
para o consumo de caixa, assim, a oferta é reestabelecida conforme demanda, e é
fundamentada conforme o load factor da companhia pré-covid-19, o qual era em média
80%. Outro ponto é a adequac¢do da integragdo da malha, a companhia tem um
percentual de conectividade alto, cerca de 40% a 45% nesse periodo de covid, média
mais alta que a época pré-covid.

Estd atuando em todas as frentes, tanto com os colaboradores, sendo a Unica
brasileira a preservar os empregos, oferecer programas voluntarios de licenca, demissao
e aposentadoria, quanto com os clientes incluindo venda de bilhetes, atendimento,
embarque/desembarque, experiéncia a bordo agradavel e confidvel estimulando a
confianca dos passageiros.

Uma das grandes estratégias é a frota Unica da companhia, onde é possivel o
gerenciamento flexivel de capacidade, reducdo da exposicao, e torna a companhia mais
adaptavel para enfrentar essa crise do que outras com outros modelos de negdcio.
Ainda, algumas aeronaves antigas serdo trocadas pelos MAX e ja estd acordado com a
Boeing um financiamento que inclui pagamento, recebimento e devolucdo das
aeronaves antigas em maior prazo.

A malha essencial é outra estratégia e vantagem competitiva atrelada a vantagem
da frota padrdo, pois permite que a companhia faca um rodizio dos tripulantes em uma
velocidade maior do que o vencimento das licengas, o que ocasiona em uma Unica
certificacdo dos pilotos e ameniza a pressdo por parte de ter que contar com
recertificagdao de pilotos.

Quanto ao custo, a GOL é a companhia com menor custo da américa latina, isto
propicia maior equilibrio de custos fixos durante a pandemia. Manteve posicionamento
com as medidas de contencdo de custos, preservacao de caixa, preservou liquidez
financeira e construiu um plano que n3do se restringe apenas a redimensionar os
negoécios durante o periodo de recuperacdo, mas também acelerar o progresso da

estratégia de longo prazo.
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A posicao de liquidez é suficiente para as operagdes e financeiro, representando
resiliéncia financeira, isto aliado ao gerenciamento de capacidade em relacdo a
demanda e precificacdo conforme oportunidades e alternativas adequadas do mercado
no momento que formam uma boa gestdo. A principal fonte de liquidez é o
faturamento, o cliente que compra a passagem com antecedéncia e gera um valor
“antecipado” no caixa, os outros componentes da liquidez tém relagdo com as inciativas
de capital de giro, como depdsitos, compensacdes, reducao de custos, e também conta
com o apoio dos acionistas. O intuito € minimizar o uso da liquidez na operagdao e manté-
la disponivel para questdes estruturais.

Para preservar a liquidez, a gestao de capital de giro é a gestdo e renegociacdo de
entradas, saidas, receitas, capta¢des, gestdao de ativos e passivos correntes,
fornecedores, credores e etc., ndo é um levantamento, mas sim uma gest3o. E pensada
para ter uma margem, como plano de contingéncia, cumpre sempre com os pagamentos
principais, juros de dividas e arrendamento, as Unicas amortizacdes que a companhia
realiza nesses periodos sdo as que tém que reconstituir capital, o trabalho maior durante
a crise é garantir balanco entre entradas e saidas de caixa, sendo que as saidas sdo
controladas através de custos fixos (gastos com pessoal e arrendamento de aeronaves).

O objetivo da companhia é casar faturamento diario com queima de caixa diaria,
nunca teve como foco otimizar rentabilidade ou o yield, mas sim minimizar queima de
caixa, sendo que o custo principal é o arrendamento de aeronaves e fontes de
pagamento. Lembrando que a ideia de rentabilidade apenas levou em conta aeronaves
operando e exclui as aeronaves paradas em solo. A margem EBIT ou EBITDA éirrelevante
durante a crise, a gestao so ira referenciar estes valores a partir do final do ano, quando
a demanda voltar.

O mercado de capitais é tratado de forma publica, mas contam com programas de
financiamentos e financiamentos com as partes que interessam que sdo tratados de
forma privada. A gestao de financiamentos comerciais e financiamentos com parceiros
conta com a negociagdo com os bancos para a reprogramacao de vencimentos de divida
de capital e financiamentos, e com fornecedores, como as fabricantes, a negociacao e
prorrogacao do arrendamento das aeronaves e analise para amortizacdo completa de

investimentos, alterando contratos para reduzir pagamentos dos valores atuais.
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Um dos diferenciais, principalmente apds auge da pandemia, e o assunto do
momento ser sobre sustentabilidade, a GOL a Unica brasileira e entre as 13 companhias
globais que recebeu certificacdo e validacdo do desenvolvimento de uma politica
ambiental consistente, ainda é uma das companhias consideradas mais eficiente e

sustentavel globalmente pois a emissao de carbono é cerca de 20% menor.

5.2. Recuperagao, desenvolvimento e estratégias permanentes

Os resultados demonstram o que estd a acontecer e algumas estratégias
relacionadas a modelo de negdcio LCC irdo perdurar, mas a recupera¢dao da companhia
e solidificacdo das estratégias permanentes dependem do desenvolvimento da
pandemia.

A retomada do crescimento da GOL no futuro préoximo foi marcada por trés
tendéncias relevantes. A primeira delas refere-se as aprovac¢bes dos acionistas para
fusdo com as subsidiarias operacionais, GLA (Gol Linhas Aéreas) e Smiles (programa de
fidelidade da GOL), a transagdo serd autofinanciada pela prépria geracdo de caixa da
Smiles, e esta fusdo deve proporcionar sinergias operacionais e financeiras com elevado
potencial de geracdo de valor e maximizacdo do desempenho competitivo,
principalmente por meio da gestao mais dinamica do estoque de assentos, da unificacao
das a¢Oes de marketing, de otimizagdo da gestdo do yield e de maior eficiéncia
tributaria.

A segunda tendéncia importante é a gestdo da segunda onda da pandemia de
COVID-19 no Brasil, que atingiu seu pico no final de margo. Apdés meses de continua
recuperacao, a demanda diminuiu novamente, restricdes para voos internacionais, o
inicio da baixa temporada e clientes aguardando pela vacinacao.

A demanda esta alinhada com a oferta, o que ainda freia o desenvolvimento do
mercado é a incerteza quanto a velocidade da vacinacdo e comportamento da pandemia
e restricdes, novamente um momento com um cendrio voladtii e de menor
previsibilidade, e isto afeta a curva de reservas. A companhia acredita que continuara a
se recuperar a medida que avanca a vacinac¢do no Brasil, e que estd preparada para
reagir de forma rdpida na adaptacdo de malha, com flexibilidade para enfrentar
oscilagdes de demanda nos préximos meses. Quanto as expectativas de retorno da
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demanda a companhia leva em consideracdo que uma companhia aérea tem 11 meses
de venda para frente em inventario, isto quer dizer que as pessoas come¢am a
reprogramar e comprar bilhetes para voar ao longo dos seus proximos 11 meses, isso
tem uma tendéncia de um crescimento muito acelerado do caixa e o custo para fazer
esse transporte ird acontecer exatamente ao longo desses meses, e como a compra foi
antecipada as companhias consequentemente tem caixa antecipado.

Quanto a aplicagao da vacina ha dois conceitos: vacinagdo e imunizagao. Neste
trimestre houve aumento na média de doses aplicadas da vacina, lembrando que ha em
periodo de espera entre as duas doses (12 meses entre as doses da AstraZeneca) e a
vacinacdo esta iniciando pelo grupo prioritario apenas, isto representa uma pequena
parte da popula¢do apenas e imunizagao soé sera final de agosto e inicio de setembro de
2021, mas com mais pessoas imunizadas e reducdo no numero de casos havera
aceleracdo na curva de reservas. A curva de inventario e oferta disponivel é de 330 dias,
e isto ja estd a acontecer, pois a curva de reservas tem aumentado em média 10% por
semana. Devido esta curva de casos diminuir, curva de imunizagao aumentar, e a curva
de demanda e consequentemente oferta aumentar, a previsao é positiva.

O retorno das viagens corporativas, nos ultimos 10 anos, representou um volume
de passageiros que oscilava entre 30% e 40% do total transportado e da receita,
chegando a 60% a 65% da receita total. A previsdo é que aproximadamente um terco
(aproximadamente 20% da frequéncia pré-covid) dessas viagens ndo retornem, pelo
menos nao dentro de 1 a 3 anos, em fun¢do da migragdo para tecnologias digitais de
reunido e videoconferéncias, ou ainda uma ado¢do de uma politica mais restritiva por
algum tempo de viagens, ressaltando que essas premissas podem mudar, pois o
desenvolvimento da pandemia, do virus e velocidade da vacina¢do sao incertos. Um
outro terco, que sdo profissionais de saude, agentes de seguranca publica e profissionais
do setor de infraestrutura ndo deixaram de voar ao longo da pandemia. E o ultimo tergo
sdo profissionais impedidos de viajar devido as condi¢cdes de saude e sanitdrias,
localidades em lockdown, e consequentemente restricbes de mobilidade orientadas
pelas empresas multinacionais. O fator-chave para um grande ganho no mercado
corporativo e uma retomada mais acelerada é, o fim da pandemia, que ndo representa
o fim do virus, mas sim a imunizacdo da populacdo, e isto esta previsto para o ultimo

semestre do ano de 2021.

75



Como o crescimento na demanda por bilhete acontece olhando toda essa
disponibilidade dos proximos 330 dias, ele acaba ocorrendo de uma maneira mais
acelerada do que o crescimento do trafego, que estd acontecendo agora, porque as
vendas se diluem em um espaco maior, e o lado positivo é que permitem um
planejamento de malha, logo, toda a flexibilidade que puder ser concedida faz diferenca
na performance operacional e econdmica, bem como negociacdes para a flexibilizacdao
dos slots.

E a terceira tendéncia foi o refor¢o do compromisso de longo prazo da companhia
com sustentabilidade, esse é um componente-chave no combate aos efeitos da
pandemia e é um direcionador estratégico para perpetuidade e crescimento de negdcio

no futuro préoximo.
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